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SULLA SITUAZIONE ECONOMICA DELLA COMUNITA
RELAZIONE ANNUALE

IL CoONSIGLIO DELLE COMUNITA EUROPEE,

Visto il Trattato che istituisce la’ Comu-
nita Economica Europea,

Vista la decisione 74/120/CEE del Con-
siglio, del 18 febbraio 1974, relativa alla rea-
lizzazione di un grado elevato di convergen-
za delle politiche economiche degli Stati
membri della Comunitda Economica Euro-
pea (1), in particolare l'articolo 4,

Vista la proposta della Commissione,
Visto il parere del Parlamento (Z),

Visto il parere del Comitato Economico e
Sociale (3),

Adotta la presente relazione annuale sulla
situazione economica della Comunita, che
permette di fissare per il 1976 gli orienta-
menti di politica economica ai quali ogni
Stato membro deve attenersi.

PREMESSA

Ai sensi dell’articolo 4 della decisione
74/120/CEE il Consiglio adotta verso la fi-
ne del terzo trimestre, su proposta della
Commissione € previa consultazione del Par-
lamento europeo e del Comitato economico
e sociale, una relazione annuale sulla situa-
zione economica della Comunita e fissa gli
orientamenti ai quali ogni Stato membro de-
ve attenersi nella propria politica economi-

(1) G.U. n. L 63 del 5 marzo 1974, pag. 16.

(2) Parere reso il 13 novembre 1975 (non ancora
apparso nella G.U.).

(3) Parere reso il 29 ottobre 1975 (non ancora
apparso nella G.U.).

ca per l'anno successivo. Non appena essa €
stata adottata dal Comsiglio, i governi tra-
smettono la relazione ai rispettivi Parlamen-
ti, affinché se ne possa tener conto in oc-
casione della discussione sui bilanci di pre-
visione. '

Gli orientamenti delineati nella relazione
potrebbero essere uniformati alle esigenze
dell’evoluzione economica nel corso degli
esami a cui il Consiglio procedera in futuro.

I. — L'AMPIEZZA DELLA RECESSIONE
NEL 1975

Eccezionale gravita della recessione

1. 1. — A partire dalla meta del 1974 e so-
prattutto durante il primo semestre del 1975,
gli Stati membri della Comunitad hanno re-
gistrato la pii1 grave recessione del dopo-
guerra. La situazione congiunturale & stata
caratterizzata da una flessione della doman-
da e della produzione, da una diminuzione
del grado di utilizzazione delle capacita, dal-
l'aumento della disoccupazione €, nonostan-
te alcuni successi riportati nella lotta con-
tro l'inflazione, da un rialzo persistente dei
prezzi al consumo con ancora notevoli di-
vergenze da un paese all’altro.

La flessione dell’attivita da segni di esauri-
mento

Il rallentamento congiunturale manifesta-
tosi in un primo tempo nella Repubblica fe-
derale di-Germania e in Italia, si & succes-
sivamente esteso ai paesi del Benelux e, un
poco pitt tardi, alla Francia. Infine anche il
Regno Unito, dopo gli sforzi compiuti per re-
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cuperare il terreno perduto a causa degli
scioperi del 1974, ha subito un crescente in-
debolimento della congiuntura. Alla meta
del 1975 la produzione industriale era ridi-
scesa, nella maggior parte degli Stati mem-
bri, ai livelli dell'inizioc del 1972. Nell’insie-
me della Comunita, essa & diminuita in un
anno dell’11,5 per cento circa (1). Tuttavia,
in vari Stati membri la fase regressiva della
fluttuazione congiunturale sembra volgere
alla fine ed il clima economico comincia ap-
parentemente a migliorare.

Sottovalutazione in passato delle tendenze
recessive

1.2. — Nell’autunno 1974, quando fu ela-
borata la precedente relazione annuale sul-
la situazione economica della Comunita (2),
malgrado il prelievo sulle risorse degli Stati
membri provocato dal rialzo del prezzo del
petrolio che & praticamente quadruplicato,
appariva ancora plausibile la previsione ben
pitt ottimistica dell’evoluzione economica al-
lora formulata nel 1975. Questo errore di
valutazione ¢ dovuto soprattutto alla sotto-
valutazione dei seguenti fattori:

— gli effetti recessivi e di aggiustamento
risultanti dalla crisi energetica, da un’infla-
zione accelerata e dalle politiche attuate per
combatterla;

— le nipercussioni esercitate da questi ef-
fetti sul commercio mondiale, che raffor-
zandosi reciprocamente hanno provocato
una contrazione della domanda estera;

— l'entita dei prelievi effettuati sulle scor-
te, nonche la cautela dei consumatori e de-
gli investitori.

Regressione degli scambi mondiali . . .

1.3. — Nel 1975, per la prima volta dalla
fine della guerra, il volume degli scambi

(1) Cfr. Ja tabella N. 1 in allegato.

(2) Cfr. la Relazione annuale sulla situazione
economica della Comunita, G.U, delle Comunita
europee n, C 149 del 28 novembre 1974, pag. 1.

mondiali sard in sensibile diminuzione (dal
5 al 6 per cento in media annua). La forte
contrazione del commercio mondiale rispec-
chia 'ampiezza della recessione che, parten-
do dagli Stati Uniti e dal Giappone, si &
estesa a tutti i paesi industrializzati e ai pae-
si in via di sviluppo non produttori di pe-
trolio. Il calo dell’attivitd economica ha pro-
vocato nella Comunita, fra il secondo seme-
stre 1974 ¢ il primo semestre 1975, una ri-
duzione del 20 per cento circa del volume
della domanda esterna proveniente dai pae-
si industrializzati. Questa diminuzione non
ha potuto essere compensata dall’espansione
persistente delle importazioni dei paesi del-
I'OPEP (45 per cento in volume per il 1975);
infatti gli acquisti di questi paesi rappresen-
tano finora appena il 10 per cento circa del-
le esportazioni della Comunita verso i paesi
terzi.

...e delle esportazioni della Comunita

1.4. — Nel 1975 la flessione della doman-
da esterna determinera, peri vari Stati mem-
bri, una diminuzione in volume delle espor-
tazioni, rispetto all’anno precedente, che va
dal 4 per cento (Gran Bretagna) all’ll per
cento (Repubblica federale di Germania);
solo I'Italia e I'Irlanda potranno mantenere
all'incirca il livello delle loro esportazioni
in termini reali. Rispetto alle previsioni del-
Tautunno 1974, che indicavano un’evoluzione
quasi normale, le esportazioni degli Stati
membri registreranno nel 1975 una sensibile
flessione. Complessivamente, questa perdita
rappresenta fra il 3 ed il 5 per cento del pro-
dotto interno lordo del 1975.

Gli scambi intracomunitari sono diminui-
ti ancora di pitt della domanda esterna pro-
veniente dall'insieme dei paesi terzi.

Miglioramento del saldo estero

1.5. — La contrazione delle importazioni
degli Stati membri & stata in generale pill
sensibile di quella delle esportazioni. Nello
stesso tempo, in conseguenza segnatamente
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del ribasso dei corsi delle materie prime, so-
no migliorate le ragioni di scambio.

Con ogni probabilita gli ingenti disavanzi
della bilancia dei pagamenti correnti di tutti
i paesi della Comunita, ad eccezione della
Gran Bretagna, dovrebbero essere quasi in-

teramente assorbiti nel 1975. La bilancia del- .

le partite correnti della Comunita registrera
una leggera eccedenza (3), che sara realizza-
ta monostante una diminuzione di oltre la
metd (circa 10 miliardi di marchi) del saldo
attivo della bilancia dei pagamenti correnti
della Repubblica federale di Germania. Cio
significa che nel 1975 sono stati compiuti
considerevoli progressi verso il ripristino
dell’equilibrio esterno della Comunita. 1] mi-
glioramento della bilancia delle partite cor-
renti della Comunita & essenzialmente attri-
buito all'inattesa gravitd della recessione
nonche alla debolezza delle importazioni che
ne € risultata. Il finanziamento dei disavanzi
residui & stato meno difficile del previsto.

Contagione della recessione

1.6. — Data la crescente interdipendenza
commerciale e finanziaria dei paesi indu-
strializzati ed in particolare dei paesi della
Comunita, le perturbazioni (impulsi inflazio-
nistici, processo di deflazione o di reinfla-
zione) che si manifestano in un determinato
paese si ripercuotono piti rapidamente che
in passato sugli altri paesi e, tenuto conto
degli effetti moltiplicatori, provocano con-
traccolpi nel paese dal quale provengono.
Simili effetti moltiplicatori si sono mani-
festati con particolare intensita nel corso
della recessione mondiale delineatasi negli
anni 1973 e 1974. Da alcuni studi effettuati
a livello internazionale risulta che una ri-
duzione globale dell’l ver cento del tasso
di incremento della domanda interna nel-
T'insieme dei paesi industrializzati esercita
un’incidenza due volte piu forte sui paesi
della Comunita (4). Questa valutazione mon

(3) Cfr. la tabella n. 2 in allégato. )

(4) 11 moltiplicatore sarebbe superiore a 2 per
i paesi del Benelux, la Danimarca e I'Irlanda ed in-
feriore- a 2 per la Francia e I'Italia,

tiene conto dei meccanismi di trasmissione
diversi dalle correnti commerciali, come le
relazioni monetarie, i movimenti di capi-
tale e le migrazioni di manodopera. Sul pia-
no della politica economica se ne puo trarre
la conclusione che gli effetti delle misure
nazionali adottate isolatamente per lottare
contro l'inflazione o la recessione sono ne-
cessariamente limitati.

Indebolimento della propensione ad investire

1.7. — Nonostante i molteplici program-
mi di rilancio della congiuntura varati in
quasi tutti gli Stati membri, pochi sono stati
i segni di ripresa, del settore della domanda
interna finale fino all’autunno. Le spese di in-
vestimento del settore privato hanno conti-
nuato a diminuire, anche se in alouni Stati
membri le misure di incentivazione degli
investimenti adottate siano' state tutt'altro
che trascurabili. Le principali cause del de-
terioramento della propensione ad investire
sono: il tasso estremamente basso dell’uti-
lizzazione delle capacita di produzione nel-
I'industria (circa il 75 per cento), 'aumento
persistente dei costi, dovuto soprattutto al
calo della produttivita, che determina una
mediocre reddittivita delle imprese, e infine
le incertezze che gravano sulle prospettive
economiche. Anche nel settore degli alloggi
gli investimenti sono molto esitanti in alcu-
ni Stati membri e il numero degli alloggi
invenduti si mantiene elevato. Solo nel set-
tore degli investimenti pubblici sembra che
si delinei, dalla meta dell’anno, una tenden-
za all’espansione imputabile ai programmi
d’investimento dello Stato.

Forte incidenza della riduzione delle scorte

Gli effetti restrittivi che la diminuzione
delle scorte ha esercitato nel 1975 sull’anda-
mento dell’attivitd spiegano in gran parte
il calo della produzione industriale. In al-
cuni paesi e alcuni settori il riassorbimento
delle scorte involontarie di prodotti finiti
non sembra ancora terminato. E tuttavia
possibile che questo processo sia in alcuni
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casi ultimato per quanto riguarda le mate-
rie prime ed i beni intermedi.

Andamento esitante dei consumi privati

1. 8. — Le spese per consumi privati sono
aumentate moderatamente in volume, regi-
strando perfino una certa diminuzione in
alcuni Stati membri. L'incremento dei red-
diti disponibili si & attenuato a causa della
riduzione della durata del lavoro e del ral-
lentamento delle maggiorazioni salariali.
Nello stesso tempo si ¢ verificato ovunque
un aumento eccezionale della propensione
al risparmio, dovuto all’insicurezza dell’oc-
cupazione e all'intento di ricostituire il va-
lore reale degli attivi liquidi.

La debolezza della domanda ha influito
soprattutto sugli acquisti di beni di consu-
mo durevoli e di articoli di abbigliamento;
per contro, non sono diminuite le spese per
il turismo. Gli acquisti di autoveicoli pri-
vati hanno segnato una ripresa negli ultimi
mesi, soprattutto nella Repubblica federale
di Germania, ma anche in Danimarca e nei
paesi del Benelux.

Solo le spese per consumi dello Stato
continuano ad aumentare con ritmo relati-
vamente sostenuto.

Deterioramento della situazione dell’occu-
pazione

1.9. — Il.deterioramento del mercato del
lavoro ha assunto proporzioni allarmanti.
In tutti gli Stati membri gli effettivi sala-
riati sono nettamente diminuiti nel 1975.
Per l'insieme della Comunita i disoccupati
ammontavano a circa 5 milioni nel settem-
bre 1975, cifra che, destagionalizzata, rap-
presenta oltre il 4 € mezzo per cento circa
della popolazione attiva ed un aumento di
circa 2 milioni di disoccupati rispetto al me-
se di settembre 1974 (5).

Anche la disoccupazione parziale si ¢ ac-
cresciuta nella maggior parte degli Stati

(5) Cfr. tabella N. 3 in allegato.

membri; la durata effettiva del lavoro e il
numero delle offerte di lavoro mon soddi-
sfatte si sono ridotte. Vero & che qualche
lieve segno di una stabilizzazione della si-
tuazione dell’'occupazione si ¢ manifestato
dopo lintervallo dell’estate; tuttavia, l'arri-
vo sul mercato del lavoro dei giovani che

hanno terminato gli studi quest’anno rischia

~di provocare un nuovo deterioramento del-

la situazione. Per sostenere I'occupazione nel
settore edilizio, numerosi Stati membri han-
no adottato misure specifiche che potrebbe-
ro impedire una nuova flessione.

Successi della lotta contro linflazione

1. 10. — Grazie alle politiche antinflazio-
nistiche adottate e in conseguenza del ri-
basso dei prezzi mondiali nonche¢ della de-
bolezza della domanda, le tendenze inflazio-
nistiche si sono attenuate in tutti gli Stati
membri. Il rallentamento della lievitazione
dei prezzi si & manifestato in momenti di-
versi e con un’intensita variabile secondo
i paesi (6).

Successi evidenti sono stati registrati so-
prattutto in Danimarca, nella Repubblica
federale di Germania, in Italia e recente-
mnete anche in Irlanda. Espresso in media
annuale, tuttavia, 'aumento dei prezzi al
consumo per l'insieme della Comunita, sti-
mato al 12 e mezzo per cento circa per il
1975 rispetto all’anno precedente, non si
attenuera; lo scarto dei tassi d’inflazione fra
la Repubblica federale di Germania da un
lato (6 per cento), l'Irlanda € la Gran Bre-
tagna dall’altro (22-23 per cento circa), si
sara ulteriormente allargato nel 1975 rispet-
to al 1974. Allo stadio del consumo, i prezzi
dei manufatti sono aumentati meno di quel-
li degli altri prodotti e servizi, nonostante
il continuo aggravio dei costi salariali per
unitad prodotta nell’industria. Tale segno di
un’intensificazione della concorrenza si ri-
flette d’altro canto in un deterioramento
della redditivita delle imprese. La tendenza
fondamentale al rincaro dei prodotti agri-

(6) Cfr, le tabelle N. 2 e N. 4 in allegato.
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coli e le numerose maggiorazioni delle tarif-
fe nel settore pubblico, terziario ed energe-

tico hanno limitato il rallentamento del rial-

zo dei prezzi.

iI. — LA POLITICA ECONOMICA NEL 1975

Mutamento progressivo della politica eco-
nowmica. ..

2.1. — La persistenza dell'inflazione e il
rallentamento dell’attivitd economica hanno
posto i governi di fronte a scelte difficili. Solo
la Repubblica federale di Germania ed i Pae-
si Bassi hanno praticato una politica eco-
nomica nettamente espansiva fin dal 1974.
Tenuto-conto degli squilibri interni e dei di-
savanzi dei conti con l'estero, l'orientamento
espansivo impresso dalla maggior parte de-
gli altri Stati membri alla loro politica di
regolazione della domanda ¢ avvenuto con
molta gradualita. Per questo motivo, ed an-
che a causa delle rigidita strutturali e dei
lunghi tempi di reazione, la politica econo-
mica non ha conseguito una gran parte dei
risultati previsti.

...e della politica monetaria

2.2. — A partire dall’autunno 1974 le au-
toritd di alcuni paesi, in un primo tempo,
e di tutti i paesi della Comunita in seguito,
hanno gradualmente rinunciato a praticare
una politica monetaria restrittiva. Le prime
attenuazioni introdotte erano destinate sem-
plicemente a controbilanciare un inizio di
flessione della congiuntura. Solo nel corso
del 1975 la politica monetaria ha assunto
un orientamento sempre pill espansivo. La
incisivita delle misure adottate ed il loro
calendario variano da un paese all’altro. Gli
interventi sono stati pili energici mei paesi
che, tenuto conto del loro livello d’inflazio-
ne e della situazione della loro bilancia dei
pagamenti, disponevano del margine pitt am-
pio. La Repubblica federale di Germania &
stata la prima a modificare il proprio orien-

tamento. L'espansione della massa moneta-
ria, dopo un certo rallentamento, ha avuto
tendenza ad accelerarsi dopo la primavera
nella maggior parte degli Stati membri. Per
quanto riguarda il credito bancario, le ze-
strizioni quantitative sono state o attenuate
0 soppresse in tali Stati a partire dalla fine
dell’anno scorso, mentre si ¢ indebolita con-
temporaneamente la domanda di credito.
Dall’autunno 1974 in poi i tassi d’interesse
hanno subito in complesso una netta flessio-
ne dovuta soprattutto alla forte propensio-
ne al risparmio e all'indebolimento della do-
manda di fondi proveniente dalle imprese
e dai privati. A partire dalla primavera, i
tassi d’interesse a breve termine hanno con-
tinuato a diminuire nella Comunitad mentre
gli Stati Uniti registravano di nuovo una
tendenza all’aumento. Questa evoluzione di-
vergente, il miglioramento della situazione
congiunturale e della bilancia dei pagamen-
ti americana hanno determinato un raffor-
zamento del dollaro. \

Per le monete del « serpente », il deprez-
zamento rispetto al dollaro ammeontava, a
fine settembre, all’ll per cento rispetto al
livello massimo raggiunto nel primo seme-
stre 1975. I tassi corrispondenti per la lira
italiana e la lira sterlina sono rispettiva-
mente del 7 e del 14 per cento.

Stabilita relativa dei tassi di interesse a
lungo termine

I tassi a lungo termine hamno seguito

.Spesso con esitazione il ribasso dei tassi a

breve termine, accusando persino in alcuni
Stati membri una tendenza all’aumento a
partire dall’estate. Infatti, malgrado la pro-
pensione al risparmio sia stata eccezional-
mente vivace, i risparmiatori si somo mo-
strati riservati per quanto riguarda gli in-
vestimenti sotto forma di obbligazioni. Alla
ripresa dei corsi delle azioni, osservata fino
alla primavera in tutti i paesi membri, & su-
bentrata una tendenza pil esitante e talvol-
ta, anzi, al ribasso, di taluni corsi durante
i mesi estivi.
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Politica di bilancio volta al sostegno della
domanda

2.3. — Benche nella maggior parte degli
Stati membri i bilanci per il 1975 erano sta-
ti improntati ad una politica prudente, se
non restrittiva, di fronte alla situazione eco-
nomica molto squilibrata che caratterizzava
Vautunno del 1974, la gestione di bilancio
effettiva si & modificata nel corso del 1975
per sostenere l'attivitd economica. Infatti,
in misura diversa secondo gli Stati membri,
& stato necessario, in presenza di conflitti
di obiettivi, accordare una prioritd crescen-
te alla salvaguardia del livello dell’occupa-
zione. Il mutamento della gestione di bi-
lancio ¢ stato anche determinato da reazio-
ni automatiche allindebolimento della con-
giuntura, sia nel settore delle spese (so-
prattutto a causa delle indennitd di disoc-
cupazione), sia nel campo delle entrate fi-
scali. Ma la maggior parte dei governi han-
no introdotto, a pil riprese, modifiche ai loro
bilanci nel corso del 1975 mel tentativo di
sostenere il livello della domanda effettiva.
I disavanzi di bilancio sono percid netta-
mente aumentati (7).

Politiche dei redditi e dei prezzi

2.4. — 11 Regno Unito, la Danimarca e
i Paesi Bassi sono ampiamente ricorsi allo
strumento della politica dei redditi. In di-
versi altri Stati membri sono state perse-
guite politiche di sorveglianza dei prezzi o
politiche di concorrenza. Il Belgio ha intro-
dotto un blocco selettivo dei prezzi, mentre
la Francia ha applicato il blocco di deter-
minati prezzi e il controllo dei margini di
profitto. )

III. — PROSPETTIVE DI EVOLUZIONE(

ECONOMICA PER IL 1976
Condizioni di una ripresa

3.1. — Nell'ipotesi, che sembra attual-
mente la pilt plausibile, che gli impulsi eser-

(7) Cfr. tabella N. 5 in allegato.

citati dall’espansione del commercio mon-
diale, dalle misure di rilancio prese dalle
autoritd pubbliche, dai fattori interni spon-
tanei di ripresa e dalla ritrovata fiducia
dovessero incidere insieme sulla congiuntu-
ra, l'inversione del ciclo economico potreb-
be verificarsi prima dell'inizio dell’anno
prossimo. In questo caso sarebbe plausibile
per il 1976 un saggio di espansione del pro-
dotto interno lordo in termini reali dell’or-
dine del 3-3,5 per cento mella Comunita con-
siderata nel suo insieme mentre una dimi-
nuzione del 2,5 per cento sard probabilmen-
te registrata nel 1975.

3.2 — La realizzazione dell'ipotesi riguar-
dante ’evoluzione economica nella Comuni-
ta nel 1976, dipendera:

dalla misura in cui gli effetti delle po-
litiche di rilancio si aggiungeranno ai fattori
spontanei di ripresa e ad un miglioramento
della domanda esterna; -

dal ritardo con il quale potra essere ri-
stabilita la fiducia delle imprese e dei con-
sumatori nello sviluppo economico futuro.

Modesto miglioramento degli scambi mon-
diali

3.3. — Il grado di ripresa della domanda
sara legato al dinamismo della congiuntura
mondiale nel prossimo avvenire. Un’espan-
sione dell’ordine del 5 per cento in volume
del commercio mondiale (volume delle im-
portazioni, eccettuate quelle della Comuni-
ta) sembra probabile per il 1976 monostan-
te gli effetti deflazionistici del recente au-
mento del 10 per cento del prezzo del pe-
trolio. Un incremento del 6 per cento circa
delle importazioni dei paesi industrializzati
non appartenenti alla Comunitad (1975: —10
per cento) & tanto pill verosimile se si consi-
dera che il Giappome e gli Stati Uniti hanno
superato il punto piti basso della recessio-
ne e che da allora in questi due paesi si sta
affermando la ripresa. Ma anche in tali paesi
una nuova spinta inflazionistica rischia di
modificare rapidamente le anticipazioni de-
gli operatori economici. La domanda di im-
portazioni da parte dei paesi dell'OPEP con-
tinuera ad aumentare nel 1976, ma ad un
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ritmo meno sostenuto (del +20/25 per cen-
to circa), mentre quella dei paesi in via di
sviluppo importatori di petrolio rischia di
diminuire di nuovo a causa specialmente
delle difficolta di finanziamento dei loro con-
ti con l'estero. Imfine, le importazioni dei
paesi a commercio di Stato avranno quanto
meno una tendenza a stabilizzarsi.

Effetti delle misure di rilancio

3.4. — 1 programmi di rilancio adottati
recentemente in Italia, nella Repubblica fe-
derale di Germania, in Francia, in Danimar-
ca e nei Paesi Bassi dowrebbero produrre
i loro effetti nel corso dei prossimi mesi,
segnatamente melle industrie dei beni stru-
mentali e nell’edilizia. Questo andamento
sara tanto pil probabile quanto pili rapida-
mente i programmi pubblici si concreteran-
no in commesse effettive e quanto piul ener-
gicamente potra essere contrastato il com-
portamento riservato degli enti locali in al-
cuni Stati membri in materia di spesa.

Ricostituzione delle scorte. ..

Anche la ricostituzione delle scorte impri-
mera forti impulsi alla produzione. Questo
processo sembra essere attualmente in cor-
so in alcuni Stati membri; esso potrebbe
contribuire nella misura dell’l per cento o
pitt all'incremento del prodotto nazionale
lordo e stimolare nello stesso tempo le im-
portazioni di materie prime.

ma atteggtamento riservato delle famiglie . . .

3.5. — Un miglioramento durevole della
congiuntura implica la normalizzazione del-
la propensione al consumo delle famiglie.
Tuttavia, fincheé persisteranno le incertezze
nel settore dei redditi e dell’occupazione, la
domanda per consumi privati restera debole
e perdurera la forte propensione al rispar-
mio. Per consolidare la fiducia, occorrera
non solo contenere ulteriormente 1'inflazio-
ne, ma anche instaurare una stretta colla-

borazione fra le parti sociali sul piano della
politica dei redditi, dell'occupazione ed in
campo sociale.

e delle imprese

3.6. — Dato il basso grado d’utilizzazio-
ne delle capacita produttive & poco proba-
bile che gli investimenti privati possano sti-
molare in misura apprezzabile la domanda
nei prossimi mesi. La riserva mostrata dal-
le imprese mei loro programmi d’investimen-
to si attenuerd probabilmente solo nel mo-
mento in cui si osservera una ripresa della
domanda finale ed un miglioramento della
situazione finanziaria delle imprese, ossia in
una fase successiva' dell’evoluzione della
congiuntura.

Ripresa della produzione. ..

3.7. — La ripresa della produzione si ma-
nifestera in tempi diversi da paese a paese
e produrra divari mei saggi di sviluppo (8).
La debolezza relativa di tali saggi non deve
sorprendere. I seguenti elementi possono,
tra l'altro, giustificarla:

I'inerzia degli agenti economici, devuta
agli effetti della crisi energetica ed alla du-

rata della recessione;

le distorsioni dell’apparato produttivo,
provocate dal prolungamento dell’inflazione;

l'indebolimento di settori importanti
che hanno svolto in passato un effetto trai-
nante sull’economia;

i cambiamenti profondi intervenuti nel-
la situazione internazionale.

e miglioramento differito dell’occupazione

3.8. — La ripresa dell’attivita determine-
ra anzitutto un allungamento della durata
effettiva del lavoro ed una diminuzione del-
la disoccupazione parziale. La flessione della
disoccupazione iniziera probabilmente non

(8) Cfr. tabella N. 2 in allegato.
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prima della meta dell’anno prossimo. Il nu-
mero dei disoccupati nella Comunita potreb-
be aumentare in media nel 1976 di mezzo
milione, per raggiungere circa 5 milioni.

Persistenza dei rischi inflazionistici

3.9. — Anche se la nipresa si attuera

lentamente, i rischi dell'inflazione resteran-.

no sempre presenti. Infatti Tevoluzione dei
salari rischia di reagire troppo rapidamente
al miglioramento della congiuntura. Da par-
te loro, le imprese saranno tentate di rico-
stituire pill presto che in passato i loro
margini di profitto. Infine l'aumento dei
prezzi all'importazione — specie il rincaro
delle materie prime ed in particolare la re-
cente maggiorazione del prezzo del petro-
lio — si ripercuotera necessariamente sul li-
vello dei prezzi interni. E dato quindi teme-
re che il ritmo di rallentamento dei prezzi
al consumo nei paesi della Comunith sia
solo graduale; esso implica comunque che
gli Stati membri esercitino nuovi sforzi in
tal senso.

Peggioramento dei conti con lestero

3.10. — La bilancia dei pagamenti cor-
renti della Comunitdh e dei diversi Stati
membri dovrebbe segnare un certo deterio-
ramento nel 1976. E ugualmente da temere
un peggioramento delle ragioni di scambio.

3.11. — 11 1976 sara caratterizzato, all'in-
terno della Comunita, dalla persistenza del-
Yinflazione dei prezzi e da nuove incertezze
per quanto concerne le relazioni economi-
che internazionali.

Fragilita della ripresa

Le spinte inflazionistiche potrebbero mo-
derare rapidamente la fiducia degli operato-
ni economici, provocare l'applicazione anti-
cipata di misure restrittive e aggravare la
crisi dell’'occupazione. D’altro canto, la fra-
gilita delle condizioni di partenza, segnata-

mente per quanto concerne la posizione fi-
nanziaria delle imprese e dello Stato, rischia
ugualmente di soffocare la ripresa.

In conclusione, la situazione della Comu-
nitd sard ancora vulnerabile nel 1976.

IV. — GLI ORIENTAMENTI DI POLITICA
ECONOMICA

A) GLI ORIENTAMENTI GENERALI

Indispensabile convergenza delle azioni

4.1. — Nonostante gli sforzi compiuti
dai governi ¢ dalle parti sociali, le gravi dif-
ficolta ed i pericoli che sovrastano le eco-
nomie dei paesi della Comunitd non sono
affatto superati. Una depressione profonda
¢ stata tuttavia evitata. Il crescente livello
di interdipendenza economica e l'inattesa
gravita della recessione mondiale costitui-
scono motivi imperiosi per proseguire gli
sforzi tendenti a rafforzare il coordinamen-
to economico a livello comunitario e inter-
nazionale.

Questo coordinamento non implica che gli
Stati membri dovranno adottare le stesse
politiche economiche, date le differenze del-
le situazioni di partenza sul piano congiun-

. turale e strutturale. Una convergenza degli

obiettivi fondamentali appare tuttavia indi-
spensabile ove s’intenda progredire sulla via
dell'integrazione europea.

Ruolo di sostegno della politica di bilancio

4.2. — Nella maggior parte degli Stati
membri la politica di bilancio dovra ancora
intervenire, nel corso dei prossimi mesi, per
sostenere l’attiviti economica. In diversi pae-
si un'espansione in volume della spesa glo-
bale delle amministrazioni pubbliche sareb-
be auspicabile nel 1976. Inoltre, si dovrebbe
prevedere in diversi casi una riduzione del-
Timposizione diretta se non altro per neu-
tralizzare in tutto od in parte lincidenza
dell’appesantimento dell’onere fiscale deri-
vante dall’aumento dei prezzi. L'incertezza
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della situazione congiunturale impone tutta-
via una grande flessibilita nell’orientamen-
to della politica delle finanze pubbliche. In-
fatti, se lo strumento di bilancio & per ec-
cellenza quello che consente di arrestare il
declino dell’attivitd economica, um’eccessiva
azione di stimolo sulla domanda interna o
un finanziamento monetario troppo elevato
rischierebbero di provocare una nuova on-
data inflazionistica che arresterebbe sul mna-
scere la ripresa economica.

Nell'ipotesi di una cipresa apprezzabile
dell’attivitd, occorre scontare una stabiliz-
zazione od una riduzione del saldo netto da
finanziare. Tale andamento non sarebbe il
risultato di una politica restrittiva, bensi la
conseguenza di un’inversione di tendenza del-
le entrate fiscali e delle spese di sostegno
della congiuntura connessa con il migliora-
mento dell’attivita economica. Esso sarebbe
conforme agli imperativi di una ripresa non
inflazionistica che consenta di riservare una
parte piu ampia del risparmio globale al
soddisfacimento della crescente domanda di
credito del settore privato e preluderebbe al
necessario risanamento delle finanze pubbli-
che che sara in ogni caso indispensabile nel
corso degli anni successivi.

Necessita d'una politica monetaria flessi-
bile...

4.3. — Nel 1975 gli Stati membri hanno
seguito in generale una politica monetaria
espansiva. Tale politica dovrebbe essere man-
tenuta in modo da accompagnare il movi-
mento di ripresa economica. Essa dovreb-
be essere tuttavia condotta con una certa
prudenza, in modo da evitare un’espansio-
ne eccessiva delle liquiditd quando la ri-
presa della domanda di credito del settore
privato verra ad aggiungersi al fabbisogno
di finanziamento delle tesorerie pubbliche.

‘Inoltre, occorre che la politica moneta-

. nia eviti di creare dei divari troppo impor-
tanti dei tassi d’interesse rispetto al livello
praticato sui mercati internazionali dato che
siffatte disparita rischierebbero di provo-
care dei movimenti di capitali squilibranti.
Queste considerazioni sfociano naturalmen-

te mella necessitd di uno stretto coordina-

.mento tra gli Stati membri e tra la Comu-

nitad ed i principali paesi terzi.

e di una cooperazione tra le parti soctali.

4.4. — 1l compito pilt urgente di tutti i
gruppi socio-economici € dei poteri pub-
blici, mell’attuale situazione congiunturale,
consiste mel fare in modo che la ripresa
della congiuntura nella Comunitd possa es-
sere avviata e che siano creati i presupposti
di una crescita durevole € di un migliora-
mento della situazione dell’'occupazione. L'in-
sorgere di conflitti sociali o di muovi com-

‘portamenti inflazionistici intaccherebbe le

fragili basi della ripresa congiunturale e
comprometterebbe il miglioramento della si-
tuazione sul mercato del lavoro.

La collaborazione fra le parti sociali ed i
poteri pubblici costituisce un elemento deci-
sivo per ripristinare la fiducia nell’evoluzio-
ne economica futura. Essa & a sua volta con-
dizionata -da una ripartizione il pitt possi-
bile equa del peso delle difficoltd econo-
miche.

Ruolo delle imprese...

E dato sperare che gli imprenditori mi-
gliorino la loro situazione finanziaria grazie
a progressi di produttivita che consentano
una pitt completa utilizzazione delle capaci-
ta e che si impongano la massima cautela
nella politica dei prezzi. La sorveglianza dei
prezzi € una politica severa di concorrenza

“dovrebbero contribuire a limitare le tensioni

inflazionistiche.

dei sindacati...

Un miglioramento dei profitti e della pro-
pensione ad investire delle imprese esige un
atteggiamento moderato nelle rivendicazioni
salariali dei sindacati e, in caso di necessita,
per un periodo limitato, la rinuncia ai forti
aumenti dei redditi reali ottenuti nel corso
degli ultimi anni, aumenti che hanno larga-
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mente superato i guadagni di produttivita ed
hanno accresciuto sensibilmente il peso re-

lativo dei salari nel reddito nazionale. Tale |

politica salariale & tuttavia concepibile sol-
tanto mediante una pili stretta partecipazio-
ne dei lavoratori alla definizione della poli-
tica economica e una pit ampia informa-
zione sulle realtd economiche.

e del settore pubblico.

Infine, il settore pubblico deve risolvere
il difficile compito di limitare i disavanzi di
bilancio e, nel contempo, di facilitare non
solo la ripresa economica ma ugualmente i
processi di adattamento a lungo termine,
praticando una politica sociale ardita e una
efficace politica dell’occupazione.

B) ORIENTAMENTI NEI SINGOLI STATI MEMBRI.

In Danimarca, l'incidenza sulla domanda
interna delle misure di milancio adottate in
settembire ed il previsto rafforzamento della
domanda estera dovrebbero favorire una ri-
presa dell’attivitd nei prossimi mesi. Tutta-
via, a questa nipresa corrisponderebbe sol-
tanto un leggero miglioramento della situa-
zione occupazionale e, pertanto, il numero
di disoccupati potrebbe restare elevato. L'au-
mento dei prezzi continuera probabilmente
a rallentare, mentre l'atteso sviluppo delle
importazioni potrebbe comportare un netto
deterioramento della bilancia dei pagamenti
correnti. .

La proroga degli accordi salariali della
scorsa primavera ha contribuito a moderare
Yaumento dei prezzi ¢ dei salari; una stretta
applicazione di tali accordi dovrebbe per-
mettere nuovi progressi in questo senso. Il
miglioramento cosi ottenuto dovrebbe sti-
molare le esportazioni in una situazione d’in-
tensa concorrenza ed a limitare il disavanzo
con l'estero.

A questo proposito la politica di bilancio,
che ha favorito un pili moderato orienta-
mento dei redditi, dovrebbe tra I'altro essere
volta a compensare il deliberato contenimen-
to della pressione fiscale praticata dall’inizio

E del 1975 con un meno rapido aumento delle

spese correnti, il che, in caso di favorevole
andamento della congiuntura, consentirebbe
di ridurre il disavanzo del bilancio.

La politica monetaria dovrebbe far fronte
alle conseguenze oui, in una fase di ripresa,
potrebbe dar luogo un eccessivo aumento
delle liquidita interne, causato dal notevole
disavanzo dello Stato; sarebbe inoltre op-
portuno che le autorita monetarie si adope
rassero per assicurare cospicue entrate di
capitali. La politica creditizia dovrad preve-
nire I'apparizione di fattori di squilibrio, in
particolare nel settore dell'edilizia.

Nella Repubblica federale di Germania, gli
indicatort pilt recenti segnalano un miglio-
ramento delle prospettive di ripresa della
economia.

Le misure di rilancio della congiuntura va-
rate dalle autorita responsabili della politica
economica, l'atteso miglioramento della con-
giuntura mondiale, nonché un possibile con-
solidamento dei consumi privati e della pro-
pensione ad investire dovrebbero dar luogo
ad un’inversione di tendenza della congiun-
tura e ad una progressiva ripresa dello svi-
luppo economico. Tuttavia sussistono anco-
ra grandi incertezze per quanto riguarda le
speranze riposte su questi fattori di ripresa.
La Repubblica federale di Germania non si
avvantaggera, in un primo tempo, di una
espansione del commercio mondiale, sia a
causa della struttura delle esportazoni tede-
sche consistenti soprattutto di beni strumen-
tali, e sia per gli effetti ritardati che le va-
niazioni dei tassi di cambio potrebbero even-
tualmente avere sull’economia tedesca. Per-
tanto sara compito precipuo dela politica
economica sostenere, nella necessaria misu-
ra, le forze espansive, cosi da conseguire nel
1976 un piu elevato grado d'utilizzo delle
capacita.

La politica di bilancio dovrebbe essere ab-
bastanza elastica: se da un lato si dovra se-
guire l'orientamento impressole dalle deci-
sioni relative al miglioramento delle struttu-
re del bilancio e limitare a medio termine
il disavanzo, occorrera anche rassegnarsi nel
1976, in vista di una ripresa dell’attivita eco-
nomica, ad un disavanzo paragonabile a
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quello del 1975. Eventuali diminuzioni del
gettito fiscale risultanti dall’evoluzione con-
giunturale non dovrebbero percid dar luogo
a breve termine a nuove riduzioni di spesa.
La politica di bilancio dovrebbe essere tut-
tavia modulata in modo da favorire la ripresa
dell’attivitd mella misura attualmente previ-
sta. Al riguardo, delle misure specifiche di
sostegno della congiuntura potrebbero risul-
tare necessarie. (

La manovra della politica monetaria do-
vrebbe essere tale da lasciare un margine
sufficiente alla ripresa della congiuntura pur
prevenendo l'apparire di tensioni inflazioni-
stiche. Un’abbondanza di liquidith nell’eco-
nomia facilitera il finanziamento dei disa-
vanzi e contrastera l'aumento indesiderato
dei tassi d’interesse a lungo termine.

Il rialzo dei prezzi potrebbe continuare a
rallentare, soprattutto se si riuscisse, in oc-
casione delle prossime trattative salariali, a
concludere accordi tali da alleviare il peso
dei costi aziendali e se le imprese, grazie ad
un migliore utilizzo delle capacita di produ-
zione, potessero realizzare nuovi migliora-
menti di produttivita.

In Francia la recessione dell’economia

sembra essere stata causata nel 1975 da un |

vasto movimento di smaltimento delle scorte,
originato dalla degradazione delle prospet-
tive di esportazione. Infatti, quasi tutto il
settore produttivo ha dovuto far fronte a gra-
vi problemi di tesoreria, a seguito dell’evo-
luzione dei prezzi e del mantenimento degli
_effettivi ad un livello eccessivo. In tali con-
dizioni, le imprese non hanno potuto divi-
dere con gli altri settori, gli oneri aggiuntivi
denivanti dal deterioramento delle ragioni di
scambio verificatosi nel 1973 e nel 1974.
L’esaurimento del processo di riduzione delle
scorte che si delinea e gli effetti del pro-
gramma di sviluppo delle infrastrutture do-
vrebbero provocare una ripresa assai accen-
tuata, ma una piti vigorosa espansione im-
plicherebbe una reazione positiva delle altre
componenti della domanda, in particolare
degli investimenti fissi del settore privato,
alle misure d’'incentivazione ed al prevedibile
miglioramento della situazione economica.
La disoccupazione restera senz’altro elevata

per la maggior parte del 1976. La bilancia
commerciale, che ha registrato una notevole
eccedenza nel 1975, 'anno prossimo sara vi-
cina all’equilibrio.

L’importanza della recessione ha facilitato
la lotta. contro l'inflazione. Ora, in presenza
di una ripresa e di una nuova lievitazione dei
prezzi delle materie prime, sara molto dif-
ficile conseguire una ulteriore riduziome del
tasso d'inflazione. D’altra parte, il sensibile
aumento dei salari orari osservato nel primo

‘semestre, nonché 'aggravio degli oneri so-

ciali a carico dei datori di lavoro, incideran-
no sull’andamento dei prezzi.

Se, secondo le attuali previsioni, la ripresa
dell’economia francese si accelerera progres-
sivamente nel corso del prossimo anno, sard
opportuno ridurre il disavanzo di bilancio
che, in termini di competenza, nel 1975 sara
certamente vicino a 40 miliardi di franchi;
in termini di cassa tuttavia, dato che le spese
decise nel 1975 nel quadro del programma di
rilancio saranno in parte effettuate I'anno
seguente, dovrebbe sussistere un riporto di
oneri assai importante nel 1976. Inoltre, con-
siderate le incertezze relative all’intensita
della ripresa, potrebbe essere deciso un nuo-
vo ritardo nella percezione delle entrate
fiscali.

La politica monetaria non ha esercitato ef-
fetti restrittivi durante la recessione: dato
che la domanda di credito si ¢ rallentata
spontaneamente, le banche non hanno rag-
giunto i massimali fissati all’esposizione cre-
ditizia. I tassi d’interesse hanno subito una
forte diminuzione. Nel 1976 sara opportuno
sorvegliare da vicino l'evoluzione degli ag-
gregati monétari per evitare l'apparizione di
pressioni inflazionistiche verso la fine del-
T'anno.

In Irlanda, anche se nei prossimi mesi po-
trh manifestarsi una ripresa dell’attivita eco-
nomica, I'espansione rimarra comunque len-

. ta fino al momento in cui il miglioramento

della congiuntura mondiale, e in modo par-
ticolare quella del Regno Unito, sara in gra-
do di imprimerle maggiori impulsi. Fino a
quel momento la situazione dell’occupazione
restera preoccupante e la disoccupazione po-
trebbe restare elevata. Il rallentamento del
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rialzo dei prezzi potrebbe vedersi confer-
mato, mentre la bilancia dei pagamenti cor-
renti dovrebbe registrare qualche migliora-
mento prima della fase di consolidamento
della ripresa. :

La politica dei redditi dovra svolgere un
ruolo preminente, allo scopo di rafforzare
Pattuale tendenza alla decelerazione delle
pressioni inflazionistiche e¢ di contenere la
pressione dei costi che rischia di ridurre la
competitivita dei prodotti irlandesi. Per giun-
gere a tale risultato non sembra sufficiente
stabilire un legame automatico tra l'evolu-
zione dei prezzi e dei salari: appare inoltre
opportuno fissare un limite per 'aumento
dei redditi e scaglionato nel tempo per tutte
le categorie sociali.

Un’adeguata politica di bilancio dovrebbe
consentire, nel 1976, di contenere 'incremen-
to dei consumi pubblici. Il perseguimento
di tale obiettivo implica in particolare che
il saldo netto da finanziare scende ad una per-
centuale del prodotto interno lordo sensibil-
mente inferiore al 17 per cento, percentuale
che probabilmente sara raggiunta nel 1975.

Soprattutto nella fase di ripresa, si impor-
ra una politica monetaria prudente per evi-
tare che l'aumento delle liquidita interne,
risultante in particolar modo dalle aumenta-
te esigenze di finanziamento del settore pub-
blico negli ultimi due anni, provochi nuove
tensioni inflazionistiche. In questo periodo,
l'azione delle autorita potrebbe orientarsi
anche verso la costituzione di risorse per il
-finanziamento di investimenti produttivi nel
settore privato.

In Italia, i progressi molto sensibili rea-
lizzati dalla fine del 1974 verso il ristabili-
mento dell’equilibrio interno ed esterno so-
no stati accompagnati da un indebolimento
marcato dell’attivitd economica. Le autorita
hanno pertanto cercato di stimolare la con-
giuntura praticando una politica monetaria
permissiva e specialmente adottando diverse
misure di bilancio. Il rilancio dell’economia
dovrebbe quindi manifestarsi piti chiaramen-
te quando la prevista nipresa del commercio
mondiale diverra effettiva e quando la con-
clusione dei principatli contratti collettivi del-

lautunno avra dissipato le incertezze che
sussistono specialmente per quanto comcer-
ne il riequilibrio dei conti economici delle
imprese.

In questo contesto il governo dovrebbe fa-
re tutto il possibile per accelerare I'attuazio-
ne delle misure di rilancio adottate, in quan-
to ritardi in questo settore potrebbero com-
promettere, in un prossimo futuro, le condi-
zioni per uno sviluppo economico equilibra-
to. La politica di bilancio dovra cercare di
eliminare i fattori di rigidita delle spese pub-
bliche e di adattare, nella misura adeguata,
le entrate fiscali al fabbisogno elevato in
materia di infrastrutture e di servizi pubblici.
L'intensificazione dei controlli volti a ridur-
re le possibilita di evasione fiscale appare
come un obiettivo prioritario a questo propo-
sito. Si dovrebbe inoltre ricercare una mag-
giore flessibilitd delle misure anticicliche, in
particolar modo attraverso la semplificazio-
ne delle procedure amministrative, la realiz-
zazione piti celere dei programmi d’investi-
mento finanziati dallo Stato e, se del caso,
Yadattamento della legislazione esistente.
D’altra parte, il mantenimento a medio ter-
mine di un elevato disavanzo del conto cor-
rente delle amministrazioni pubbliche rischia
di determinare serie difficolta per quanto ri-
guarda il finanziamento degli investimenti,
che provocherebbero effetti indubbiamente
sfavorevoli per l'equilibrio interno ed ester-
no. Una tale evoluzione imporrebbe reiterate
battute d’arresto dello sviluppo, le quali sa-
rebbero estremamente pregiudizievoli.

La politica monetaria, riducendo il costo
del denaro, si sforza opportunamente di ri-
svegliare la domanda i credito del settore
privato. Tuttavia, tale politica dovra essere
proseguita con prudenza, al fine di non sco-
raggiare gli investimenti esteri in Italia e di
contribuire, per tale via, ad alleggerire il vin-
colo costituito attualmente dalla bilancia dei
pagamenti. Inoltre, la prospettiva di una ri-
presa dell’attivita economica e di un rincaro
delle materie prime rischia d'incoraggiare
acquisti speculativi che potrebbero aggrava-
re il saldo degli scambi con l'estero. Un at-
tento controllo delle autorith monetarie po-
trebbe pertanto dimostrarsi indispensabile
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in un prossimo futuro, soprattutto per quan-
to riguarda la valutazione delle necessita
reali dell'economia in materia di credito.

Nei Paesi Bassi si continua ad imprimere
un notevole sostegno alla domanda interna.
Nel quadro del bilancio per il 1976, il go-
verno ha ulteriormente rafforzato la sua po-
litica di rilancio. Secondo il progetto _di bi-
lancio, il fabbisogno netto di finanziamento
dello Stato raggiungerebbe la cifra di 14,5
miliardi .di fiorini al lordo dell'ammorta-
mento del debito pubblico.

Nomnostante la politica di bilancio, orien-
tata fortemente alla espansione, la situazio-
ne occupazionale non dovrebbe ancara mi-
gliorare sensibilmente nel prossimo anno.
Infatti, anche se la prevista ripresa della
domanda estera si manmifestasse rapidamen-
te, essa potrebbe avere ripercussioni sulla
disoccupazione soltanto dopo un termine re-
lativamente lungo. Il riassorbimento della
disoccupazione strutturale, necessitera una
azione sia globale che selettiva.

Per quanto riguarda l'evoluzione dei prez-
zi e del costo del lavoro, le prospettive per
il 1976 non sono rassiouranti, anche se piut
favorevoli che nel 1975. Certamente, la pro-
spettiva di alcuni progressi di produttivita
autorizza a sperare in un’evoluzione piit mo-
derata del costo del lavoro per unitd pro-
dotta, mentre la decisione del governo di non
aumentare le attuali aliquote dei comtributi
di sicurezza sociale contribuisce ulteriormen-
te, in questa situazione, a frenare I'inflazione.
Tuttavia, ¢ necessario che a questa misura
faccia riscontro uno sforzo parallelo delle
parti sociali per contenere 1'espansione dei
redditi nominali e cercare di raggiungere
I'obiettivo proposto dal govermo (aumenti
salariari inferiori al 10 per cento).

La politica monetaria svolgera nel 1976 un
ruolo particolarmente importante. Poiche un
finanziamento del disavanzo di bilancio del
1976 mediante prestiti a medio e lungo ter-
mine potrebbe porre alcuni problemi, non
si potra escludere il ricorso a strumenti di
finanziamento a breve termine, che potrebbe
peraltro contribuire a mantenere i tassi d’in-
teresse ad un livello relativamente basso.

In Belgio, la ripresa dell’attivitd econo-
mica potrebbe risultare sfasata rispetto al
miglioramento della situazione congiuntura-
le previsto per i principali partner commer-
ciali.

La politica economica che nel 1974 era
orientata in senso restrittivo, & stata resa
permissiva dall’inizio del 1975. In tema di bi-
lancio, la decisione governativa d’accelerare
la realizzazione di programmi di investimen-
ti pubblici avra incidenze soltanto nel 1976.
Inoltre il ritmo di aumento delle entrate
fiscali sard molto meno rapido che nel 1975,
anno in oui la politica di lotta contro l'in-
flazione si & basata in parte sul rinforzo del-
la pressione fiscale. Gia questi due fattori
rischiano di provocare un importante au-
mento, in termini di causa, del fabbisogno
netto, di finanziamento mel 1976. Cid nono-
stante, tenuto conto delle attuali prospetti-
ve congiunturali, uno sforzo supplementare
sembra indicato specialmente mediante un
alleggerimento della fiscalita sui redditi mo-

desti e, se del caso, mediante un incorag-

giamento della costruzione residenziale spe-
cie nell’ambito dei premi alla costruzione
di alloggi e del miglioramento ambientale.
Occorre tuttavia continuare a insistere nel
tentativo di frenare I'aumento delle spese
di gestione e di trasferimento delle amm-
nistrazioni pubbliche. )

La politica monetaria potrebbe svolgere
un truolo importante come fattore di soste-
gno dell’attivitd, mediante 1’espansione del
credito e una riduzione dei tassi di interesse.
Le misure volte a rendere meno restrittiva
la politica monetaria, recentemente adottate
nei paesi vicini, hanne aperto la strada ad
iniziative parallele delle autoritd belghe. Sa-
rebbe in particolare auspicabile assicurarsi
che la riduzione dei tassi ‘di base si riper-
cuota sui tassi attivi.

La situazione dell’occupazione non po-
trebbe migliorare senza un contemimento
dell’ascesa del costo del lavoro. In tale con-
testo, sarebbe opportuno mantenere uno
stretto controllo sui margini di utile nel set-
tore commerciale.

Nel Lussemburgo, la domanda privata e
quella del settore pubblico potrebbero con-
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tinuare a crescere ad un ritmo relativamen-
te sostenuto, mentre le esportazioni, in par-
ticolare quelle di prodotti siderurgici, si ri-
prenderannc solo gradualmente sotto l'ef-
fetto del previsto rafforzamento della do-
manda estera. Dopo le tensioni osservate ne-
gli ultimi anni, l'edilizia, il cui Tregresso sa-
ra stato attenuato mel 1975 dall’espansione
dei lavori pubblici, tendera a normalizzarsi
nel 1976, essenzialmente a motivo della per-
sistenza di una domanda meno sostenuta nel
settore della costruzione residenziale. Il di-
savanzo dello Stato (saldo netto da finan-
ziare), potra mantenersi elevato nel 1976.
Infatti, il costo delle misure necessarie per
neutralizzare le ripercussioni della reces-
sione economica (deterioramento dell’occu-
pazione e sovvenzioni alle ferrovie) reste-
ra pesante, mentre il gettito fiscale, segna-
tamente dell'imposta sulle societa, sard an-
cora influenzato dalla congiuntura sfavo-
revole.

Dato che il livello dell’occupazione e del-
Pattivitd generale & essenzialmente determi-
nato dall’andamento delle esportazioni, la
politica economica deve ara tendere ad una
azione di sostegno selettivo del settore
privato.

Nel Regno Unito, la recessione dell’eco-
nomia si € accentuata nel 1975 e si teme
che essa possa essere pit lunga di quanto
avevano previsto le autorita nella primavera
scorsa, al momento della presentazione del
bilancio. Il volume dei consumi privati ha
risentito in misura crescente della diminu-
zione «del potere di acquisto reale delle fa-
miglie. Gli investimenti privati nell’indu-
stria, sia fissi che in scorte, hanno registrato
un sensibile regresso. E vero che l'incre-
mento delle spese delle amministrazioni pub-
bliche ed il miglioramento della bilancia
commerciale a prezzi costanti hanno contri-
buito a limitare la flessione della domanda
globale, ma la disoccupazione ha raggiunto
livelli mai registrati nel dopoguerra ed il
tasso d’inflazione & rimasto molto elevato,
nonostante alcuni sintomi di miglioramento
registrati recentemente. Quanto alle partite
correnti della bilancia dei pagamenti, al
sensibile miglioramento rilevato nel corso

del primo semestre ha fatto seguito una
lieve tendenza al deterioramento.

Non ¢ dato prevedere una ripresa sensi-
bile della domanda e della produzione prima
della primavera 1976. Con ogni probabilita,
l'inflazione avra subito a quell'epoca un net-
to rallentamento provocando un’inversione
dell’attuale tendenza dei consumi privati e
un riacquisto della fiducia da parte degli
imprenditori. Gli impulsi provenienti dalle
spese -delle amministrazioni pubbliche po-
trebbero tuttavia indebolirsi, in seguito ai
tagli sulla spesa pubblica mel bilancio del-
'aprile scorso.

Malgrade queste prospettive poco soddi-
sfacenti per la produzione e l'occupazione,
il margine di manovra per l'adozione di mi-
sure di rilancio restera esiguo fino a quan-
do il tasso d’inflazione si manterra a livelli
troppo elevati. Le autorita responsabili do-
vranno pertanto vigilare affinche la politica
antinflazionistica del governo, esposta nel
libro bianco del luglio 1975, trovi rigorosa
applicazione.

Anche 1'andamento del saldo con l'estero
potra limitare i mezzi d’azione a disposi-
zione dei pubblici poteri. Qualora dovessero
tardare gli impulsi che si attendono da una
ripresa del commercio mondiale, le autorita
dovrebbero astenersi da ogni mutamento
fondamentale della politica economica evi-
tando, in particolare, misure globali di ri-
lancio.

Il loro intervento dovrebbe limitarsi a
misure specifiche e di portata ridotta, desti-
nate a risolvere le difficoltd piu gravi.

Per capovolgere l'attuale tendenza alla di-
latazione del disavanzo delle amministrazio-
ni pubbliche occorrera ridurre considerevol-
mente, dall'inizio dell’esercizio 1976-77, il
tasso d’aumento delle spese pubbliche, in
modo da ricondunlo ad un tasso inferiore
a quello dell’incremento del prodotto inter-
no Jordo in valore. A tal fine & particolar-
mente importante che la norma stabilita di
recente per gli aumenti salariali sia rigoro-
samente rispettata in tutto il settore pub-
blico, incluse le imprese nazionalizzate. Que-
sta politica di bilancio dovrebbe essere se-
guita anche nella fase di prevista ripresa
della congiuntura, in modo che la riduzione
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del disavanzo possa essere tanto pill sensi-
bile quanto pill netta sara la ripresa stessa.

L’orientamento generale della politica mo-
netario attualmente applicata dovrebbe es-
sere mantenuto nel 1976 ed il ritmo di
espansione della massa monetaria non do-
vrebbe compromettere la realizzazione del-
T'obiettivo fissato per il tasso d’inflazione
dal libro bianco dal luglio scorso. Questa
politica dovrebbe essere integrata da misure
intese a mantenere i tassi d'interesse a bre-
ve termine ad un livello sufficientemente

elevato per favorire dei flussi ordinati di ;

capitali, quali sono richiesti dalla situazio-
ne della bilancia dei pagament1 del Regno
Unito. \

CONCLUSIONI

In base alle informazioni disponibili al-
Tinizio del mese di ottobre, sembra che la
recessione economica abbia raggiunto il
punto piu basso in Francia, nella Repub-
blica federale di Germania e in Danimarca,
e che stia perlomeno per finire nella mag-
gior parte degli altri Stati membri.

Se nel corso dei prossimi mesi le tenden-
ze alla ricostituzione delle scorte, alla ri-
presa della domanda estera e alla normaliz-

zazione della domanda di consumo si conm-
fermano e si generalizzano, un aumento mo-
derato del prodotto lordo reale della Comu-
nitd sembra possibile nel 1976. Tuttavia le
capacita produttive non saranno pienamen-
te utilizzate mell'industria e la situazione
occupazionale non migliorera che molto
lentamente. -

Date le incertezze che pesano sul compor-
tamento degli operatori ecomomici, & diffi-
cile valutare l'ampiezza e la durata della
espansione economica prevista. Sara pertan-
to necessario sorvegliare molto attentamen-
te l'evoluzione della congiuntura, nell’am-
bito di incontri frequenti e di un coordma-
mento stretto tra gli Stati memburi.

La Comunitda non dovrebbe troppo com-
tare, nell'immediato, sugli impulsi congiun-
turali provenienti dai paesi terzi. Il suo pe-
so nel commercio internazionale le impone
di contribuire direttamente alla ripresa del-
la congiuntura mondiale. Una responsabili-
td analoga incombe agli Stati membri nel-
I'ambito della Comunita.

Fatto a Bruxelles, addi 5 dicembre 1975.

Per il Consiglio

Il Presidente
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Grarico A
COMMERCIO E PRODUZIONE A LIVELLO COMUNITARIO
E MONDIALE DAL 1961 '
. (Variazione annua percentuali in volume)
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(1) Esclusi i paesi a commercio di Stato.
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GRAFICO B
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APPREZZAMENTO O DEPREZZAMENTO
PONDERATO DELLE VALUTE
DEI PAESI MEMBRI, IN %

(Riferimento: « Smithsonian Agreement », di.
cembre 1971, ponderazione sulla base della
struttura del commercio estero)
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