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Dal collasso della produzione
ad una crescita sostenibile
nelle economie 1n transizione.
Le implicazioni tiscali

di Grzegorz W, Kolodke

Somparicr 1. Introduzions - 2, La stabilioeazione macrocconemica dell’economia- 3. La-
fetta parverso nel processo di apgiastamento fiseale - 4. Le implicasdon liscali - 5. Conclusioni.

i - Introduzione

La transizione ad un’economia di mercato pus essere esaminata
attraverso vari approcei metodologicl. Un approccio particolarmente
utile distingue fra tre sfere differenti di questo processo, vale a dire

[*} Professorc della Scuota di Economin ot Yarsavia e Dirercore dell’lstituto Finanzia-
rio di Ricerca di Warsavia. L'arcicola & stato scrito nel corsa di an penodo wrascorse dal-
I Aurors presso f Dipartimento di Affart Fiscal: del Fondo Monetare: Imernazionate, Tut-
tavia ogni consuleraeione ed interpretazione & da atribuirst intcramente all"Auore e non
rappresentain aleun modo il parere de] Fondo Mooetarie Internazionale, di wrganizzazio-
ni ad esser alliliate o di persone che o rappresendine, L' Autore ningravia Viee Tanzi per
i sue prezioso incoraggiamente ¢ desidera inolrre esprimere i proprio apprezzamento per
% osservizion: critiche ricevuee da Mario Blejer, George Kopics, Gur Ofer, Massimo Eus-
so ¢ dad partecipanti ai seminari tenutisd presse i Fondo Monetarin Imernazionale.
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la stabilizzazione macrocconomica, 1 cambiamenti istituzional e la
ristrutturazione microeconomica della capacita pmduttiva esisten-
te. Vale la pend sottolineare che la cosiddetta terapia da shock pu-:l -
essere adottata solamente in relazione alla stabilizzazione macroeco-
nomica. Per quanto riguarda 1 cambiamenti istituzionali e nonostante
la privatizzazione, puo essere utilizzato solamente un approccio gra-
duale, benché sia opportuno che 1 cambiamenti richiesti siang intro-
dottl quanto pit velocemente possibile. Per quanto riguarda la ri-
strutturazione microeconomica della capacitd industriale, s1 tratta di
un’umpresa costosa e che richiede tempo ovunque, anche nella ex Ger-
mania dell’Est, poiché essa richiede una serie di efficact azioni di ral-
locazione dell’occupazione, liquidazione delle imprese obsolete e in-
vestimento in quelle nuove.

La necessita di avviare 'intera impresa della trasformazione con-
giuntamente alla stabilizzazione macroeconomica fa ormai parte del
senso comune dell’economia e della politica della transizione. Non
¢l sano molte speranze di conseguire una transizions costruttiva se
'economiia non ¢ 1n grado di conseguire un qualche livello critico
di stabilird. L'introduzione e lo sviluppo di un’economia di mercato
richiede istituziont e regole adeguate, ma quest’ultime possono esse-
re osservate e sono in grado di operare in modo produttivo solamente
se vengono eliminati gli ostacoll rappresentati dai residui delle isti-
tuzioni, regole € abitudini upiche delle economie centralmente pia-
nificate ¢ se viene realizzata la stabilizzazione macroeconomica. Ne
deriva la straordiparia importanza che una politica di stabilizzazio-
ne coronata dal successo venga messa in essere fin dall'avvic della
transizicne.

Le politiche di stabilizzazione avviate nelle economie gia cen-
tralmente pianificate sono oricntate verso due obilettivi, ossia Peli-
minazione del fenomeno della scarsicd e I'abbattimento del tasso d’in-
flazione {libera) dei prezzi ad un livello controllabile da parte delle
antoritd monetarie, Il perseguimento di questi obiettivi implica del-
le consepuenze sia sul lato della bilancia interna che di quella con
Iestero, Per questo motivo la definizione dei programmi di aggiu-
stamento strutturale deve prevedere un insieme misto di provvedi-
menti artodossi ed eterodossi.

Innanzi tutto si deve assistere alla liberalizzazione dei prezzi ¢
ad un solido processo di aggtustamento fiscale, sostenuto da una fer-
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ma politica monetaria, al fine di introdurre il sistema di prezzi di
mercato ed eliminare il cosiddetto fenomeno della scarsita in pre-
senza di inflazione o shortageflation {Kolodko e McMzhon, 1987).
Quest’ultima, che in qualche modo ricorda la curva di Phillips, ha
sempre rappresentato un tipico fenomeno delle economie plantica-
te, mentre & sconosciuto per le economie di mercato, ¢ riflerte esi-
stenza parallela di inflazione def prezzi (libera) e repressa, fatto che
¢ sfociato nella persistenza delle scarsitd. I provvedimenti sopraccl-
tati devono anche essere accompagnati da strumenti di controllo della
crescita dei salari in termini nominali ¢ di sostegno all’apertura del-
I’cconomia.

Le politiche di stabilizzazione avviate nell’arca dei paesi gia ad
sconomia centralmente pianificata hanno tuttavia portato a risultari
complessi. (Brunc,1992; Nuti,1992a). Il maggiore cambiamento si ¢
realizzato con l'eliminazione det problema delle scarsita e della libe-
ralizzazione dei prezzi, anche se 1n numerosi paesi molto deve esse-
re ancora fatto. L'inflazione dei prezzi rimane a livelli relativamen-
te alti con la minaceia di un suo rialzo, nel caso particolan misure
di stabilizzazione non venissero perseguite. Come nel caso dei conti
con l'estero, dove molti paesi godono di una posizicne solida nel
commercio e di una eccedenza delle partite correnti, mentre per al-
tri 1 peso del debito estero & ancora molto gravoso e rende difficile
il soddisfacimento delle importazioni di benl necessari. Sebbene fa
situazione sia alquanto confusa, a tutt’oggl sembra prevalere 1l se-
condo scenario sopra delincato.

Abbastanza complessa & pure la situazione fiscale. Le politiche
di stabilizzazione macroeconomica sono state orientate in genere al
rageiungimento di un equilibrio fiscale in tempi relativamente bre-
vi. Dope un breve periodo di miglioramento, rappresentato da deft-
cit madesti o addirittura da eccedenze nel primo anno, © nei cast mi-
eliori nei primi due anni della transizione, la posizione fiscale ¢ di
nuovo deteriorata. Disequilibrio fiscale e debito pubblico crescente
travolgono un paese dopo I'altro, tanto che si potrebbe parlare di
disaggiustamento o, considerando gl atruali obiettivi politici, di ef-
fetro perverso nel processe di aggiustamento fiscale in un’economia
N transizione.

Questo fenomeno & tuttavia strettamente legato agh sviluppi nella
sfera reale dell’economia, ossia il crollo della produzione e la cre-
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scente disoccupazione {in alcuni di questi pacsi il tasso di disoccupa-
zione supera il 15%), che sono rispertivamente causa dell'impoveri-
mento delle entrate fiscali e dell’aumento delle spese. Entrambi i fe-
nomeni contribuiscono in modo negativo alla posizione fiscale di
un dato paese.

Ne derivano alcuni importanti interrogativi: innanei tutto quali
stano gh efferti retroattivt fra transizione ¢ caduta del il ¢ 1n secon-
do luogo quah siano 1 collegament fra crollo della produzione e di-
saggiustamento fiscale. Ed inoltre, come affrontare le sfide sul plano
fiscale, in modo tale da sostenere la crescita dopo che questo stadio
sara gl stato raggiunto?

2 - La stabilizzazione macroeconomica dellecononiia

In questi ultimi anni si & assistito ad un severo calo della produ-
zione pressoché in tutti 1 paes: gid ad economia planificata. Il Fondo
Monetario Internazionale stimava che nel 1992 la flessione negativa
del Pnl fosse pari, per I'interz regione, a circa il 26 per cento nel pe-
riodo 199092, Scnza dubbio questo andamento s1 ¢ manifestato 1n
una sequenza conseguente alla tendenxa al rallentamento della cresci-
ta gia saldamente radicata nel periodo della piantficazione centralizzata,

Bisogna comunque sottolineare che questo periodo di bassa con-
gluntura € strettamente legato allaccelerazmone del processo di tran-
sizione ed anzi & ad esso assoclato, sebbene quest’ultimo non ne pos-
sa cssere considerato la sola causa, Si possono infati individuare sel
gruppi causall all’origine del crollo delia produzione nelle economte
N transizione,

(i) L’erediza del passato consiste in parte nelle tendenze al rista-
eno economico alla fine degli anni "80. Questo aspetto & di minore
importanza, sebbene si possa sostenere che esso avrebbe causato 1l
declino nella produzione, anche nel caso non vi fosse stato un pro-
cesso di transizione al mercaro. Elementi pit significativi sono le po-
tenzialita e capaclta del fattore umano, il cul cambiamento richiede
tempo, insieme al residui delle vecchic istituzioni e regole della pia-
nificazione centralizzata. Nonostante quest’ulime siano state demo-
lite abbastanza velocemente ¢ con un discrcto successo, o sono
state ancora sostituite da nuove istituzion: e regole. Per questa ra-
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glone si pud osservare una specic di vuoto, tale che I'infrastuttura
logistica dell’intera economia risulta in movimento, Sembra altrer-
tanto chiaro che maggiore & stato I'imparto nell'introduzione det cam-
biamenti, maggiori anche sono le frizioni e pit rigide le conseguen-
ze nella sfera reale dell’economia.

In questa prospettiva si pud dichiarare che la cosiddetta costrazio-
ne distruttiva {Gomulka, 1991) ha contribuito molto al crollo della
produzione. L'ipotesi che la rimozione del vecchio sistema allocativo
avrebbe messo in moto quast subito la sua alternauva DOSICIVA, 05514
Pallocazione delle risorse basata sul mercata, si e rivelata un cattivo
consighio (Sachs, 1989). L'introduzione di cambiamenti istituzionali
non pud avvenire in modo traumatico nelle cconomie in transizione,
ma ¢ piuttosto un processo che richiede tempo e sacrtficl € che de-
v'essere armonizzato dai governi. Quest’uluimi devono seguire que-
sto processo con provvedimenti politici atti a sostenere le emergenti
foree di mercato. In caso contrario é assai difficile aspettarsi una ri-
sposta positiva sul lato dell’offerta nel breve e medio periodo.

(1)) Le radici della caduta della produzione sono collegate alla sta-
bilizzazione macvoeconamica, mirata alla rimozionc delle scarsita ¢
alla introduzione del sistema del prezzi di mercato. E risaputo che
le politiche di stabilizzazione conducono ad una contrazione della
praduzione come effetto secondario negativo della restrizione della
domanda, imposta al fine di salvaguardare 'equilibric dell’economia.

(111} Un altro fattore consiste nella liguidazione defla produzione
con valore agginnto negative. Capitava talvolta, con il sistema del con-
trollo dei prezzi, che la produzione fosse venduta all’estero a preza
inferiort al livello mondiale dei fattor produttivi usau (McKinnon,
1991). Si trattava quasl sempre di un fenomeno che ripuardava quet-
le materie prime offerte a prezzi bassi, perché sussidiati, e poi utiliz-
zate per la produzione di beni direttl all’esportazione. Questa ope-
razione sembrava essere vantaggiosa per I'impresa, sebbene non lo
fosse allo stesso modo se considerata a livello macroeconomico. Do-
po Papertura dell’economia attraverso la liberakizzazione del com-
INEercio COSICCOMme dﬂpﬂ I aggmstame:ﬂtﬂ dei prczzl ¢ 1} riviro dei sus-
sidi, questo tipo di produzione é andato riducendosi.

(1v) La liberalizzazione del commercio & di solito indicata come
importante causa di contrazione produttiva. Quanto pit tale pro-
cesso & rapido ed ampio, tanto maggiore & il declino della produzio-
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di Stato, la continuazione del meccanismo di ridistribuzione finan-
ziaria fra imprese redditizie € non, attraverso strumenti monetari,
e la mancanza di un controlle competente da parte governativa sulie
imprese di Stato {ossia il fallimento a modificare t criveri di resa e
a fissare un sistema di valutazione della dirigenza) ha portato ad una
cattiva allocazione delle risorse, al disinvestimento ¢ al crollo della
produzione (Nuti, 1992b).

Rivestono particolare rilevanza in questo caso anche 1l disastro-
so ritardo nella politica di demonopolizzazione e la cosiddetra com-
mercializzazione dell'impresa pubblica, che avrebbero dovuto esse-
re statl perseguiti prima della liberalizzazione dei prezzi e del com-
mercio e contemporaneamentc alla stretta finanziaria.

L’altro tipo di errori di natura politica € collegato da un lato alia
sequenza errata di alcuni provvedimenti e dall’altro ali’eccessiva reat-
tivita di tali provvedimenti. Innanzi tutto la riforma tiscale e il pro-
cesso di aggiustamento dovevano svilupparsi secondo una sequenza
differente, dato che queste riforme, votate principalmente ad una pia
efficiente tassazione del settore privato e all'incremento della tassa-
zione indiretta (come I'lva), dovevano aver luogo prima o quanto
meno allo stesso tempo della stabilizzazione macroeconomica. Solo
allora sarebbe stato possibile far fronce, ovviamente fino ad un certo
putito, alla diminuzione delle entrate ottenute tramite le impaoste di-
rette sul reddito delle societd, raceolte nel scttore statale.

Anche per guanto rignarda "aggiustamento del tasso d'interesse
e la gestione del tasso di cambio si € assistito ad una errata sequenza.
Il tentativo di raggiungere un tasso di interesse reale positivo agh
inizi del programma di stabilizzazione ha provocato una specie di
rarcfazione del credito (Calvo e Coricelli, 1992) ed ha portato molte
imprese in crisi di liquiditd ¢ a situazioni di debito interaziendale
in sofferenza. Allo stesso tempo il tasso d'interesse sul depositi, se
confrontato con 'indice dei prezzi al consumo, era negativo in ter-
mini reali, fatto che ha a mala pena contribuite all’abbattimento delle
aspettative inflazionistiche ().

(%) B essenziale notare come questa reale causa di decline della produzione non neces-
saria 5Ia statl contemporaneamenle 13 causa di entrave fiscali scraordinanie. In alire parode
lo stesso mxieme di ciccastanze ha eondotto ad una cocossiva contrazinne £ al miglioramen-
w wemporanes della posizione fiscale.
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La gestione del tasso di cambio e i'introduzione della converti-
bilita hanno portato risultati vari nei diversi pacsi. In alcuni di essi
la svalutazione uthiciale della valuta domestica e stata significativa-
mente sorpassata {ad esempio in Polonia all'inizio del 1990), in alr
il tentativo di usare 1l tasso di cambio come un’ancora del program-
ma di stabilizzazione (ad esempio nell’ex Yugoslawia) é falirto.

[ fatto che la stabilizzazione sia stata avviata prima della priva-
tIZZAZIONE NON CosHTISCe 1N Oognl caso un errore di natura politica,
poiché il processo inverso non é semplicemente realizzabile. Casic-
ché la pretesa secondo cul 'attuale fase di bassa congiuntura ¢ causa-
ta da una privatizzazione ritardaca, fatto che sugperisce vi siano sta-
te delle scelre alternative nclla sequenza fra privatizzazione e stabn-
lizzazione, non & glustificata (Sachs, 1991).

Naturzlmente, era possibile realizzare il processo di privatizza-
zione i modo piu veloce ¢ su dimensioni pit ampie di quanto &
accaduto (Frydman, Rapaczynski, Earle et «f., 1993), ma cio non
avrebbe alterato [a qualitd della sitwazione artuale.

Nel breve periodo una privatizzazione formale, ossia 1 trasteri-
mento legale dei dirittn di proprietd ad attori privat, pud rappresen-
tare la salvezza per le singole imprese, ma non pué garantire il mi-
glioramento radicale della situazione macroeconomica, la reazione
sul lato dell’offerta agpregata e il raggiungimento dellequilibrio ma-
croeconomico (7).

Nonostante la sitnazione vari da paese a paese, sembra abbastanza
diffusa I'opinione sccondo la quale la strecta finanziaria imposta a set-
tore statale ¢ stata croppo rigida ed ha contnibuito al crollo produttva.

La bassa congluntura & ormai un fatto, anche se 1 dati ufficiali
non sempre rispecchiano fedelmente la situazione reale, caratteriz-
zata da un settore privato in grande sviluppo e difficile da quantifi-
care {*). Almeno una parte di tale contrazione produrtiva, connes-

(*] Per alcuni supgerimenti sulla sequenza dei provvedimend di natura prolitica duran-
te la eransemong al mercato vedi DORNBUSCIL{1991b), FISCHER & GELB (1991}, RO-
SATT (1991b) ¢« TARDOS {1991). .

(*) Sugli aspetti metodologici vedi BERG {1992) e OSBAND (1992). Vi puf anche ex-
sere una evideote manipolazionc del datl nel negare la reale contrazione della produzione,
conte ad esempin nelle considerazioni di BERG ¢ SACHS (1992}, per altro fortemente con-
trastate da KOLODKO (1992) ¢ NUITI « PORTES £1991).
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sa principalmente all’effetto di rimozione delle scarsita ¢ al tenvau-
va di eliminare le produzioni a valore aggiunto negativo, non de-
v'essere perd considerata come la causa di una nduzione del benes-
sere. E ancora difficile definire la sua dimensione ¢ spesso 1l suo si-
anificato viene esagerato (Gomulka,1992a; Winleckt, 1991). Dopo aver
sottratto questa parte da un quarto del Pil, che 1 paesi g1d ad econo-
mia pianificata hanno perduto nel 1990-92, la restante partle consta
di tre componenti, La prima consiste nell’ereditd del precedente si-
stema, la seconda nell’sfferto negativo della transizione, 1vi includendo
ke politiche di stabilizzazione, ed infine la terza nel fartori soggettl-
vi, essenzialmente errori di natura politica (7).

Percid non si dovrebbe dubitare del fatto che le condizioni av-
verse in cui versano oggi 1 paesi ad econormia gia plantficata, cosicco-
me le ristrettezze delle loro economie, potrebbero essere meno au-
stere se molti errori politici fossero stati evitatl,

Bisogna senza dubbio trarre degli insegnamenti dalle esperienze
passatc, soprattutto perché in alcuni paesi molti provvedimenti de-
vono essere ancora introdotri e dovranno servire da linee guida per
le future politiche riguardanti l'intera area,

3 - Leffetto perverso nel processo di agginstamento fiscale

L'obietrivo principale nel processo di aggiustamento fiscale in eco-
nomie di mercato distorvte & assoctato all eliminazione della pressione
inflazionistica derivante dal durevole deficir fiscate. Dato 'onere 1n-
sostenibile del debito pubblico prima o poi tale defici dovra essere
finanriato in modi diversi da quello inflazionistico.

La monetizzazione del deficit e 'imposizione di un'inposta d’in-
flazione sono causa dell’accelerazione dell’inflazione e i un ulterto-
re deterioramento della posizione fiscale (Calvo, 1988). Questi svi-
luppi sono contrari all'efficienza allocativa ed in ultima analisi an-
che alla crescira.

Nel caso delle economic in transizione la situazione & pressoché
simile, nonostante alcune caratteristiche specifiche, che devono es-

(% Questa test & sostenuta da NUTIL (1992h).
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sere prese in considerazione {Kopits, 1991), La struttura delle entra-
te e delle uscite nelle economie centralmente pianificate era profon-
damente in contrasto con quella delle economie di mercato {Chand
e Lorie, 1992). La fonte principale per le entrate di bilancio erano
le imprese statah, mentre la tassazione diretta provenicnte dal setto-
re privato e dalle famiglie costituiva solo una piccola parte. La mag-
gior parte deile spese invece era collegata agli imponenti sussidi di
sostegno al reddito reale della popolazione e ai sussidi forniti alle
imprese statali inefficienti, anche se spesso 1l peso reale di quest’alo-
mi & sovrastimato.

La misurazione della posizione fiscale reale nelle economie cen-
tralmente planificate presenta dei problerni metodologict. Accadeva
infarti spesso che alcune voci, di solito considerate nelle economie
di mercato degli strumenti di finanziamento del defrciz, venissero trat-
tate comc entrate, fra cul di notevole importanza alcuni trasferiment:
dal settore bancario. In questo modo 1 defecit fiscali calcolati ex post

Grafico 1 - IL BILANCIO FISCALE DELLE ECONOMIE IN TRANSIZIONE:
1984-93
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Fante: Fangdg Mangtario Intemazionale, 1992,
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INFLAZIONFE LIBERA NELLE ECONOMIT
{CENTRALMENTE PIANIFICATE ED TN TRANSIZIONE
(indice dei prezzi al consumo)

Tav. 1
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a

['prte: Wirld Eoooontc OuGook, orrobre 1192, FALL. Washinpgron, pag. 121-

risultano magpiori se cornparati con i dati precedent (Cheasty, 1991).
Il farto & che in ogni caso non si & avuto un imponente deficit fiscale
nelle economie pianificate, anche se cid patrebbe risultare da alcune
osservazioni iniziali. Se la situazione fiscale & valutata dal punto di
vista del bilancio del governo centrale, essa risulta senza dubbio sco-
raggiante (grafico 1). Ma se le eccedenze dei governi locali sono 1n-
cluse nella stima, allora il bilancio consclidato dello Stato alla fine
degli anni '80 risulta essere accertabile. 51 pud a ragione sostenere
che sia stata data fin troppa importanza alla necessitd ed urgenza di
una veloce quadrarura di bilancio, dal momento che in quel periodo
era possibile, ed anzi comprensibile, riequilibrare le entrate e le usci-
te in modo pii graduale.

Cosiccome ¢ andara peggiorando la posizione fiscale fino alla mera
degli anni *80, anche I'inflazione dei prezzi & andata accelerando. Ma
nella seconda meti degli anni "80 il tasso d’inflazione stava ancora
salendo, mentre il deficit fiscale stava lentamente scendendo, L'infla-
zione dei prezzi va alle stelle solo in un secondo momento (tavola
1), dipendendo da un insieme di fattori, fra cui principalmente il pro-
cesso di aggiustamento e liberalizzazione dei prezzi.
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I fatti sopra esposti dimostrano soltanto che il deficit fiscale non
¢ direramente correlato all'inflazione libera (Fischer e Easterly, 1990,
Gotz-Kozicrkiewicz e Kelodko, 1992), fatto ancora pitl evidente nel
caso di paesi ad economia centralmente pianificata, nel quali il dise-
quilibrio finanziario si rifletteva nell’ overbang inflaziomistico e nella
scarsita di beni e servizi, piuttasto che nel deficer fiscale.

Naturalmente le condizioni precedenti al processo di aggiusta-
mento fiscale non eranoc le stesse nei vari paesi ivi presi in esame.
Per quanto riguarda la Russia e le altre repubbliche dell’ex Unione
Sovietica, 1l defecit fiscale & stato un problema a partire dall'inizio
del processo di transizione. Ma negli altri casi, con Peccezione della
Polonia nel 1989, esso non costituiva la sfida principale per la stabi-
lizzazione. Pnnupall abiettivi del processo di aggiustamento fiscale
erano piuttosto la ricomposizione della struttura del bilancio e la ri-
torma finanziaria in sé (Tanzi, 1991).

Ne risulta un duplice obiettivo nel processo di aggiustamento
fiscale in un’economia in transizione: il tentativo innanzi tutto di
mantenere in equilibrio la finanza pubblica ed in secondo luoge di
cambeare la formazione delle entrate e delle uscite, in modo tale che
i bilancio sia pin adatto ai prerequisiti e alle caratteristiche di un’e-
conomia di mercato,

Poicheé quest: obiettivi devono essere ragelunti contemporanea-
mente e il rischio derivante dalla ristrutturazione della finanza pub-
blica non & stato preso sufficienterente in considerazione (soprat-
tutto per aver trascurato le caratteristiche tipiche delle economie in
transizione}, I'intera operazione si & rivelata piv difficile del previsto.

Sul lato dei costi Pattenzione dev’essere rivolta soprattutto ai ta-
gli radicali e al ritiro dei sussidi, cosiccome alla riferma del sistema
di previdenza sociale. Altri tagli sono costituiti datle limitazioni agli
stipendt del pubblico impiege, scmpre in ritardo risperto alla mon-
tante inflazione, e dalla riduzione di una serie di spese corrent, co-
me gli esbors: per la manutenzione delle infrastrutture. Se tuttavia
le riduzioni nel capitale e nelle spese correnti dello Stato si spingono
troppo oltre, 1o puo ben presto trasformarsi nell’ incapaciia del go-
verno ad aumentare le entrate, $i tracta di una specte di strozzatura
infrastruttuvale (ad esempio nei trasporti pubblici o nel livello quali-
rativa dei funzioparl pubblict), che Luﬂtnbulsce al peggmr'amenm
della productivitd e al rallentamento dellattivitad economica.
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Ne risulta che la base imponibilc & pin ristretta rispetto alle con-
dizioni ipotetiche che proporrebbe uno scenario alternarivo, rappre-
sentato dalla mancanza di tagli nelle spese correnti ¢ da una pia mite
politica finanziaria.

Molti paesi devono affrontare questo tipo di trade-off fra politi-
che di breve e lungo periodo per il reperimento delle entrate nel bi-
lancio. La lezione che se nc dovrebbe trarre & senza dubbio rappre-
sentata dal fatto che una stretta fiscale croppo rigida puo ben presto
tramutarsi 111 un calo delle entrare.

Da questo punto di vista un altro problema é rappresenato dalla
crescente disoccupazione che assorbe sempre maggior risorse finan-
riarie, dati gli clevatl costi per la riqualificazione, la ridistribuzione
e la previdenza sociale. Anche la ristrutturazione a livello microeco-
nomico della capacitﬁ industriale neccssita d quaiche tipo di1 soste-
eno fiscale. Questo tipo di costi nelle economic gid pianificare, so-
prattutto in quelle poce esposte alla congorrenza internazionale nel
passato, sono enormi. E anche il caso delle repubbliche dell’ex Unione
Sovietica, che sitrovano ad affrontare il problema della riconversio-
ne dell'industria militare per usi civili. Un incremento nelle spese
& anche reso necessario per il miglioramento delle infrastrutturc, che
devono essere in grado di soddisfare le esigenze del sertore privato
¢ di un’economia di mercato.

Sul lato delle entrate I'attenzione dev'essere rivolta alla unpost-
zione indiretta, la cui percentuale sull’insieme sta aumentando in mo-
do considerevole. Particalarmente importante & U processo di allar-
gamento della base imponibile e la sua stabilizzazione, rendendola
meno sensibile alle flutruazioni di mercato. In questa prospettiva sta
per essere messa 4 punto nel paesi ad economia gia planificata sia
I'imposta sul valore aggiunto che Pimposta sul reddito delle persone
fisiche (Tait, 1992) (*).

Eventl eccezionali POSSONG nel breve periﬂd:} portare ad un calo

(¥) Noneostanre melro spesse dertel dallnirodusione dell'Iva un miglioramence delle
entrate fiscali, st dove tener presente che i alewni passi cld non ba portare at nisultan xpe-
ranl (v, MASHASHTET e al, 1992). In Russia nelia prima meta det 1992 Tva copeova un
terzo delle entrate {iscali, ma nonosrante cid 1] deficiz del Wilancio del governo centrale rap-
presentava ancora 1] 12 per conto ciren Me deriva che pill amenzione dave essers data alla
sequenza in ol sona intradotte le rifurme fscali.
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relativamente minore nelle entrate fiscali, anche se la produzione reale
¢ 13 i forte diminuzione, Cid € possibile quando 1 profirti del set-
tore manifatturiero non seno ancora in declino, o per lo meno il
tasso di tale declino & inferiore a quelle della produzione totale.

Bisogna intatti considerare che la redditivita delle imprese dipende
tino ad un certo punte dal reddito derivante dalla vendita del pro-
dotto a prezzi correnti, inflazionati dalla liberalizzazione dei prez=i,
sebbene una parte dei fartori produttivi sia stata acquistata al livello
di l:1per}mﬂ:1ﬂ=:me prima dell’intervento correttivo. In secondo luo-
go € In corso un processo di svendita delle scorte, come conseguenza
dell’eliminazione del fenomeno della scarsitd. In questo caso si ot-
tengono del profittl unici, poiché una parte sostanziale delle scorte
eccessive, accumulate nel periodo della scarsitd inflazionistica (shor-
tageflation), viene climinata ai nuovi prezzi, anche se era stata com-
perata al prezzl vecchi.

In terzo luogo, all'inizio del processo di stabilizzazione vi & di
solito una notevole discrepanza fra i rassi artivi e passivi, che rappre-
senta una notevole tonte di profitto per il settore bancario, condivi-
so anche dal governo.

In quarto luogo, net settori industriali si ¢ in presenza molto spes-
so 1 redditi da capitale illusorl, realizzati sul capitale fisso ¢ risulta-
to dell'inflazione correttiva e della modificazione dei sistemi e delle
procedure contabili.

Per quanto riguarda il lato delle entrate, & di discreta importan-
za 1l cosiddetto effetto Tanzi {Tanzi, 1977). Taoto pii Pinflazione
correttiva ¢ dominante ¢ meno lo & la disciplina fiscale, che invece
s1 sta deteriorando in questo periodo, tanto pit 1l risultato sard a danno
del bilancio. Questa osservazione & valida sia per quanto riguarda
il setrore statale, in ritardo con il pagamento delle tasse, che il setto-
re privato, dove & diffusa evasione fiscale a causa anche della debo-
lezza dell’amministrazione competente.

Per 1 motivi sopraesposti, dopo un tentativo iniziale di aggiusta-
mento strutturale, le economie in transizione, nella prima fase della
loro trasformazione, godono di una posiziene di equilibrio fiscale
o perfino, in alcuni casi, di un’cccedenza. Tale situazione perd & tran-
sitoria, porché dipende da condizioni particolari ed eccezionali, ed
anzl s tramuterad ben presto in gravi posizioni deficitarie.
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Nonostante le politiche di aggiustamento fiscale fossero inizialmen-
te mirate ad equilibrave 1 bilanci nel breve periodo, esse sono state la
catisa, insieme ad altri fattori specifict, di nuovi ¢ pit gravt disequilibn
fiscali nel medio e lunge periodo.

il meccantsmo di questo fenomeno deviva dal fatto che la stabiliz-
zazione macroeconomica richiede che le spese siano vidotte in misura
maggiore di quanto e entrale stiano contemporaneamente dintinuen-
do, a camsa della contrazione nella produzione. Per questo nel breve pe-
riodo sembra che il bilancio sia in ovdine. Ma 1 camblamenti istitnzio-
nafi, un'altra componente cructale della transizione, fanno 8 che nel
medin e fungo periodo le entrate diminsiscano pit che proporzianal-
mente rispetto alle spese, generando cosi nuovamente 1l deficit hiscale.
In questo consiste l'effetto perverso nel processo di aggiustamento
fiscale delle economie in transizione.

Questo seconda stadio del deficit fiscale é preoccupante, pit che
per le sue dimensioni, per il fatto che deriva da una diversa composi-
zione e struttura s1a delle entrate sia delle uscite,

Risulta quindi impossibile applicare lo stesso metodo usato nel
primo stadio di aggiustamento. Innanet tutto bisogna considerare che,
per quanto riguarda le spese, 1 sussidi sono gia statl ridott di molto
e la loro attuale rigiditd & molto maggiore che precedentemente, Se-
condariamente, la stretta finanziaria, imposta soprattutto al settore
statale, ha apportato inizialmente delle nuove entrate, ma ha nel con-
tempo ridotto la base imponibile. Inolire essa e stata la causa di un
notevele aumente del debito insoluto interaziendale, fatto che ha
danneggiato terribilmente la liquiditd aziendale e ha causate molte
crist di insolvenza,

L’accumulazione di arretrati interaziendali comporta delle 1m-
plicazioni potenziali abbastanza gravi, soprattutte per quanto riguarda
esazione dell’imposta sul valore aggiunto. Alcune aziende non so-
no in grado di pagare le loro tasse, perché altre aziende non paganc
loro quanto dovuto. Questo effetto a catena ha portato ad un peg-
gioramento dell’intera situazione fiscale (Begg e Portes, 1992). Nel
secondo stadio del processo di agglustamento non & possibile aumen-
tare ancora la tassazione diretta, come & stato fatto nel primo stadio.
I settore statale si trova gid sul lato sbagliate della curva di Laffer
ed ulteriori restrizioni fiscali non passono che peggiorare la gia dif-
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ficile situazione, cosicché il tentativo di far rientrarc il deficir fiscale
nel seconde stadio sard notevolemnte piu arduo.

Questo effetto perverso nell’agglustamento fiscale non pud esse-
r¢ evitato completamente, date le origini deglt squilibri finanziar.
In ognl caso 1anto pio sono restrittive le politiche finanziare adorta-
te, tanto piy grandi sono le eccedenze (o pit ridotto il deficzt) nel
primo stadio dell’aggiustamento; ma al contempo quanto pit ampio
¢ tale spostamento, tanto pin grave sard 1l deficit nel secondo stadio
del processo (). Cid si verifica perché alcune fonti delle entrate fi-
scall straordinarie sono anche sfortunatamente le radict reali delia
contrazione della produzione, come ad esempio Palto hivello di tas-
sazione imposto alle imprese del settore statale o gli alul profitti dei
settore bancario, derivanti dall’ampia discrepanza fra tassi nontinali
attivi e passivi. Quindi nel secondo stadio la perdurante contrazione
produttiva & [a principale causa del calo delle entrate, che si rivelano
1nadeguate a controbianciare U lvello della spesa.

- Le implicazion: fiscal

I paesi ad economia gia pianificatz neila lora lotta per una cre-
scita sostenibile dovranno senza dubbio affrontare delle gravose sfi-
de dal punto di vista fiscale. I etfetto perverso nel processo di aggiu-
stamento fiscale ha provocato un deficit cosi grave che fa sua elimr-
nazione sard posstble solo perscguendo una crescita di lungo perio-
do. Schbenc v stano gia alcuni si_nmmi di miglioramento nella slera
produttiva, la situazione finanziaria & in ritardo rispetto a queqti cam-
biament. Il meccanismo di agglustamento tiscale opera in un modo
rafe che inizialmente il declino delle entrate in termim reali appare
i1 un secondo tempo rispetto alla pitt veloce contrazione della pro-
duviong reale; situazione questa che conduce ail’equilibrio del pri-
mo stadio. Quando le entrate diminuniscono piu velocemente che fa

—_—— e o m am — o~ .

) Orveetaniente e & un collegamenrs {m bilapcia domesica ed escernz, poiché Pece.
denza pud emargere sia nclla bilanc fiscale, che commearciale, che nel saldo delle partice
correntz. (nest’yltimo b riporrato do piseltaty abbastapza incoraggrant: nells fase imaoale
delfa transivione, dovou sia alla cresena delle aviende orlentate all*ssporarione sia alle fi-
mitazioni all importasione.
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produzione, allora compare 1l deficit carawteristico del secondo sta-
dic. In seguito le entrate, pur in via di miglioramento, sono ancora
in ritardo rispetto alla produzione reale, che € ma in crescita. Solo
quando la crescita & stabile e durevole, le entrate fiscall possono co-
noscere un nuovo impulso ¢, congiuntamente ad un appropriato ade-
guamento delle spese, rimettere ordine nel btlancio.

Gli squilibri fiscali saranno quindi un fenomeno tipico delle eco-
nomie in transizionc per lo meno nel medio periodo; anche se v
¢ il serio pericolo che essi durino pit a lungo, se non verranno adot-
tati in tempo gl opportuni ]:-rmrvedlmﬂntl Alcum di questi merita-
no una considerazionce particolare, fra cui le politiche di controllo
delle dimensioni del deficit ¢ dell’orizzonte temporale entro cul tale
deficit deve essere ri::quilil:nratu; gli strumentl per ricomporre il diva-
rio fiscale fra gli impegni presi sia sul fato delle entrate che delle uscite;
la proporzione fra fonti interne ed esterne di finaziamento del re-
stante divario fiscale; 1l rmde—uﬁ' fra finanziamento del deficit non in-
flazionistico ¢ P'effctto di spiazzamento, con le sue implicazioni sfa-
vorevoli alla crescita; ed infine la minaccia di monetizzazione del de-
fictr ed il rischio di una nuova ondata inflaziomstica.

(i} La tentazione a mantenere degli squilibri fiscali di dimensio-
ni relativamente grandi per numerosi anni si sta facendo sempre piu
forte nei paesi ad economia gia planificata od ¢ direttamente propor-
sionale al deficir del secondo stadio. Molto spesso le difficolta polin-
che e I'indebolimento del sostegno popolare necessario al progredi-
re delle riforme contribuiscono al deterioramento mmpleasnﬂ del-
la situazione, Si sta diffondendo la convinzione che il deficit pubbli-
co possa essere mantenweo anche nel lungo periodo, portando ad esem-
pio Pesperienza di paesi occidentali come la Grecia ¢ Plralia, senza
tener conto invece di un fatrore determinante per il Hinanziamento
del deficit in modo non inflazionistico, ossia la mancanza di un mer-
cato dei capitall sutficlentemente sviluppato.

Nel lungo periodo Pincremento del deficir fiscale avra conseguen-
ze inflasgomstiche, poiché esiste un limite alla vendita dei titoli di
Stato. (Quando tale limite sard raggiunco, prima di quanto ci s1 possa
aspettare, la persistenza di squilibri di bilancio imporra "uso della
rassazione d’inflazione come strumento di finaziamento del deficit.

Questa tentazione deriva anche dall'approcae di pelitica eco-
nomica strettamente di breve periodo, ma che é improponibile in
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termini fiscali, dove invece 'orizzonte temporale deve assolutamen-
te essere spostato al medio ¢ lungo periodo, onde evitare conseguen-
z¢ disastrose per il futuro.

(it) Anche se il deficir fiscale nei prossimi anni accompagnera ne-
cessariamente le economic ivi considerate, & importantissimo man-
tenere tale deficit a livelli bassi, senza perd danneggiare la produzio-
ne reale. Sul lato delle entrate, si pud raggiungere un miglicramento
con I'ampliamento della base imponibile attraverso una pity efficien-
te tassazione del settore privato, che richiede non solo una migliore
gestione del sitema impositivo, ma anche espressa volontd delle au-
torita competenti. Il sostegno allo sviluppo della proprietd privata
dovrebbe tuttavia essere compatibile con la tassazione del profitt
d’impresa, anche se si possono prevedere forti restriziont a questo
tipo di politica. D'altra parte sembra che nelle economie in transi-
zione una copiosa fonte di entrate sia rappresentaca dalla cosidderea
econontia ombra, fiorita proprio nel periodo della transizione. Queste
artiviti dovrebbero essere istituzionalizzate, ossia registrate e tassate
nel modo dovuto. Risulta comunque difficile definire le dimensioni
esatte di tale fenomeno, che secondo alcune stime (Dallago, 1992)
s1 aggira fra il 10 e 1l 20 per cento del Pil ufficiale. 5i pud quindi
calcolare che, considerando la redditivita delle atrivita presenti nel-
I'ecanomia ombra, 'imposizione addizionale potrebbe coprire fino
al 2-3 per cento de] Pil.

La stretta fiscale al settove statale deve continuare, ma solo fino a
garantive un vitornoe al lato corretto della curva di Laffer (%)

Vi ¢ anche la possibilitd di restringere il divario fiscale sttraver-
so ulteriorl tagli alla spesa, come ad esempio sulle spese del governo
stesso, sia nell'amministrazione pubblica ed apparate burocratico che
nelle armi ed apparato militare.

(ii3) Il prossimo punto artiene al modo in eui if peso del deficer
tiscale sard suddiviso fra paesi gi3 ad economia piantficata e loro pare-
ner internazional, sebbene non vi dovrebbe essere dubbio che nel
lungo perioda questa prova dovri essere sopportata dalla societa di
questt paesi, con selo un piccolo aiuto straniero, ma non in termisi

{3 E stara avanzata Fipotesi che in tali economi e un sistema di imposizione fiscale 3
hase allargara con aliquue relativamente basse, apporterebbe risuliati miglion in termini
di crescita rispetto ad un sstema ad imposizionc preferenziale (ANTIFRSOMN, 19924,
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di debito. Come soluzione intermedia il credito estero per molti paesi
& una necessitd. I limiti all'indebitamento dovrebbero essere comun-
que concordati con le organizzazioni internazionali che stanno for-
nendo assistenza nel processo di transizione. Questo coinvolgimen-
to dovrebbe anche essere utile contro 1a tentazione di mantenere 1l
deficit e favorire il pagamento del servizio del debito .

Sembra inevitabile che nel medio periodo, soprattutte quando
le economic in transizione affronteranno il problema della gestione
del defrcer del secondo stadio, I'tmpegno finanziario estero sara rela-
tivamente piti intenso. Solo in seguito, quando il processo di crescr-
ta sostenibile sard gid in atto, questa assistenza vedra un declino, Q-
viamente la proporzione fra finanziamento interno ed estero dovra
essere discussa caso per caso, poiché esistono differenti esigenze con
differenti condizioni (Cheasty, 1991).

Dialtra parte esiste un effetto retroatrivo positivo fra impegno F-
nanziario cont Destero, cambio di rotia dell’economia e accelerazione
della crescita, miglioramento della posizione fiscale ¢ servizio del debito
estero. Solo dopo che if meccanismo che garantisce tale sequenza verrd
messn in atto, ke economie tn transizione st rroverannn ad un buon punto.

(iv) L'importanza di una crescita stabile ¢ solida sembra perd im-
plicare un trade-off fra le esigenze alternative imposte da stabilizza-
zione mMACroecONOMIca, camblamenu istituzionali e ristrutturazio-
ne microeconomica della capacita industriale. La prima richiede che
la parte di squilibrio fiscale finanziata sul mercato domestico sia co-
perta da titoli di Stato & buoni del Tesoro, La seconda invece neces-
sita della vendita su grande scala dei bent capitali di Stato alle unita
familiari, in modo tale da accelerare il processo di privatizzazione.
L'ultima infine richiede Pallocazione stabile del capitale scarso at-
traverso nuovi investimenti sostenuti dal credito bancario, che st-
znifica nelle economie prese in esame 1 depositi dei piccoli rispar-
miatori nelle banche.

Poiché ncl lungo periodo la somma di questi tre fattori sembra
destinata ad aumentare, vista che la propensione al risparmio aumenta
in genere una volta raggiunta una solida stabilizzazione, anche la ten-
sione fra 1 tre elementi soprammenzionati dovrebbe allentarsi, seb-
bene non risolversi del tutto.

Ricopre particolare importanza anche il problema dell’efferto di
spiazzamento, che provoca un indebolimento degli investimenti st
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nel settore privato che pubblico. Poiché fa Stato & costretto a finan-
ziarsi sul mercato aperto, esso vendera 1 titoll di Stato e 1 buoni del
Tesoro a breve termine a tassi di interesse piu ald, tentando di alza-
re la domanda, di quelli offerti contemporaneamente dalle banche.
Di conseguenza provocherd un aumento dei tass: d’interesse nomi-
nali ed escludera dal mercato dei capitali le aziende relativamente
meno competitve, incluse quelle private. Questo chiaro meccani-
smo illustra un effetto retroattivo negativo fra deficit fiscale e ripre-
sa delfa crescita (7).

Ma nelle econormie In transizione, caratterizzate da fenomeni de-
stabiltzzanti e da alta inflazione, perfino un aspetto negativo come
Petferto di sprazzamento riguarda la mancanza di inclinazione al n-
schio in nuovi investimenti da parte delle aziende, poiché [ tassi di
rendimento nominall garantiti sia dai titoli di Stato che dar deposit
bancari sono spesso pit altl e sopractutto pit facili da ottenere, Si
puo osservare contemparancamente un aliro aspetio di tale [enome-
no, ossia la crescente quota di titoli statalt nel portafoglio del settore
bancario, come & accaduto in Polonia nel 1992, dove tale quota ha
rageiunto il 17 per cento.

(v) In molti casi at govern: delle economic in transiziond non
resterd altra scelta che monetizzare Ia restante parte del deficit attra-
verso prestits da parte della Banca centrale, che costituisce 1n effein
il tema dell’eccesso di moneta. ‘[anto pid 1 debito pubblico crescera
rapidamente, tanto pit qucsta soluzione diventerd necessaria. If pe-
ricolo di non controllare 1 debito pubblico sembra abbastanza rea-
le, sia nell’eventualitd di non nuscire a diminuire 1f disequilibrio at-
tirale, sia a causa dell’avversione alla sua monetizzazione, Purtroppo
senbra tnevitabile i fatro che tuite le coonomic in transizione dovran-
no intraprendere una dura lotta contro i peso del debito mterno, che
alla fine di questo decennio potrebbe anche essere pii incombente
di quello estero. La soluzione probabile potrebbe essere quella diin-
flazionare U debito interno, se arrivasse ad un hvello non sopporta-
bile, poiché non sarebbe possibile fare lo stesso con quello estero.

In particolari condizionl, che difficilmente ¢ possibile riscontra-

 —— e —

(%] Caratreristiche sumidi si sonn osservare 1o altei cas], come ad esempio quello messi-
cano (vd. TOSER ¢ KALTER, 19492, pag. 19).
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re nelle economie in transizione, una monetizzazione della finanza
pubblica del tipo sopra descritto potrebbe anche contribuire alla cre-
scita reale, Cid si pud verificare a causa dell’incremento della domanda
aggregata, a cui segue un miglioramento nell’utilizzazione delle ca-
pacith produttive ed infine una crescita della produzione, Ma nelle
economie in transizione ¢ probabile che, dopo un breve periodo di
miglioramento, I'inflazione rimonti nuovamente ¢ nel lungo perio-
do dia origine ad una crescita piu lenta di quella altrimenti raggiun-
gibile.

In altre parole nelle economie in transizione, ancora cavatterizza-
te da distorsioni e instabilitd, la monetizeazione del deficit Hscale sara
origine di effetti inflazionistici maggiori della ripresa della produ-
ziome. Turtavia, considerande etfetto perverso defl’aggiustamento
fiscale e la dimensione della futura sfida, essa potrebbe rivelarst 'u-
nica soluzione percorribile. Per questa ragione il trade-off tra accele-
razione dell’inflazione ¢ crescita sostenibile rimarrd un fenomeno con-
siderevole negli anni a venire.

Nonostante le viserve e 1 dubbi qui espressi ed anche altrove ma-
nifestati, nellc cconomie in transizione si & assistito a notevoll pro-
gressi nel raggiungimento di un’econromia di mercato, $i dovrebbe-
ro quindi considerare 1 recentl e furar sviluppt nella corretta pro-
spettiva, poiché il processo di aggiustamento fiscale e la lotta per una
crescita sostenibile sono ancora & statu mascendi. Considerando co-
me punto di partenza gli anni 1992 ¢ 1993, ci si puo ragionevolmen-
te aspettare che 1 risultati sperati non artiveranno presto: la produ-
zione deve prima di tutto iniziare a salire, poiché ¢ Il requisito essen-
ziale ad uno stabile ¢ durevole apgginstamento hiscale. Inizialmente
si avranno piuttosto dei rrade-off negativi, che solo in un secondo
tempo saranno sostituitl da effetti retroattivi positivi fra crescita so-
tenibile e solido aggustamento fiscale,

A causa dei crescenti costi del servizio del debito pubblico inter-
no negli anni *90, 1l ritorno ad un periode di crescita migliorera la
bilancia fiscale complessiva solo fino ad un certo punto, poiche la
posizione migliore de] bilancio primario sard compensara dal peso
crescente 1mposto dal pagamento dei tassi d’interesse,

Ovviamente ogni paese sperimentera un percorso diverso ed
anche per questo gli scenari qui delineari devono essere presi con
rlserya.
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5 - Conclusiani

Sebbene debba essere sempre considerato il fatto che esistono
differenze sostanziali fra i vari paesi descritti con il termine di cco-
nomie gid centralmente pianificate, sembrano anche esserci molte
esperienze e caratteristiche comuni, che permettone di delincare i
seguentl otto puntt come conclusione al problema delle implicazio-
ni fiscali nel processo che va dal crollo della produzione ad una cre-
scita sostenibile nelle economie in transizione,

(1) L'ettetto perverso nell’aggiustamento fiscale delle economie
in transizione & inevitabile, sebbene la sua dimensione sia dovuta al
livello di nistrettezza delle politiche finanziarie e all’obiettivo che si
vuole raggiungere con la contrazione della sfera reale dell’economia.
Se le politiche di stabilizzazione macroeconomica fossero state per-
segulte 1n modo piu mite e se il bilancic primario fosse stato rispet-
tato, il bilancio nei secondo stadio sarebbe in condizioni migliori.
Per questo motive non solo 1 crolle della produzione reale sarebbe
stato meno grave, ma anche le prospettive per ia crescita futura sa-
rebbero state migliori,

(11) Le economie in transizione sono destinate ad affrontare un pe-
riodo moito funge di deficit fiscale, a causa degli sviluppi sia nella sfe-
ra reale che in quella finanziaria. I processo mirato ad equilibrare
la finanza pubblica risulta pit difficoitoso nel secondo stadio dell'ag-
giustamento fiscale, sopratrutto perché la maggior parte dei sussidi
sono gia stati liquidati nel primo stadio. La causa principale di tale
deficir & da individuarsi nella incapacita strutturale di questi paesi ad
alzare il livello delle entrate almeno fino al punto di poter fronteg-
giare un livello adeguata di spesa.

(110} Nef secondo stadio delf agginstamento fiscale risulta pise impor-
tante espandere la base imponibile ¢ migliovare Vamministrazione fi-
scatle, soprartutto per quanto riguarda il settore privato, anche s¢ non
puo essere ignorata la razionalizzazione delle spese. Tuttavia 'ulte-
riore riduzicne di parte di queste spese, soprattutto quelle per il ca-
pitale umano (saniti, educazione e cultura) e per le infrastrutture,
danneggera 1l processo di crescita cosiccome la capacita del governo
di aumentare le entrate fiscali. In altre parole esiste un trade-off fra
1 diversi provvedimenti adottati al fine di equilibrare il bilancio nel
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breve & nel lungo periodo, tale che si dovrebbe dare la pricric ad
una prospettiva di lunge periedo.

(iv} Al fine di contrastare la ripresa delVinflazione galoppante,
s1 rendera necessaria un’assistenza straniera coordinata, finanziaria
ma soprattutto tecnica. Sembra evidente che fle economie in transe-
zione nel prossimo futuro non saranno in gradoe di far fronte agli squi-
fibrt i Bilancio per conto proprio, nonostante la respc:nsabi]itﬁ di rac-
c:}ghere questa sfida competa essenzialmente alle societa ¢ alle cco-
nomie cotnvolte direttamente net PrOCEssO Stesso di transizione.

[v) A partire dalla fine degli anni *90 la magpior parte delle eco-
nomie in transizione dovranno fronteggiare la nuova sfida del mon-
tante debito pubblico, Considerando 1 limiti al credito estero, il go-
verno sara costretto a reperire credito sul mercato interno dei capi-
talt ad alti tassi di interesse. Esiste la seria minaccia che parte di que-
sti pacsi sia trascinata in una sorta di trappola del debito interno,
come alcunt di esst caddero negl anni "80 nella trappola del debito
gstero, Per questo motivo si rende necessario controllare ghi svilup-
pi tiscali, soprattutto attraverso | risultati del bilancio primario. Quan-
to prima le cconomie in transizione saranno in grado di eliminare
il deficit primario, tanto meglio saprannao affrontare 1l problema del
deficit riguardante 1l fabbisogno finanzario del settore pubbiico.

(vi) Esiste un profondo rrade-off fra fabbisogno finanziario del
settore pubblico, domada di caprtale del settore privaro ¢ bisogno
di nuovi investimenti, che puo essere mitigato, ma solo fino ad un
certo punto, dal credito cstero; anche se per il momentoe la parziale
monetizzazione del deficit di bilancio sembra inevitabile. Le econo-
mie in transizione sembrano cosi destinate a subire nel medio perio-
do un tasso di inflazione abbastanza clevato, di sicuro non ad una
sola cifra.

Tale clima inflazionistico non sard di certo favorevole ad una
crescita sostenibile, nonostante sia probabile osservare entrambi i fe-
nomen: contemporaneamente: tassi d'inflazione annuali intorne al
20-40 per cento e tassl di crescita del Pil abbastanza sostenuti e com-
presi nell'intervallo det 47 per cento.

(vii) H cambiamento radicale della difficile posizione fiscale delle
econamie in transizione pud vevificars: soltanto sulla via di una cresci-
ta sostenibile, 11 miglioramento fiscale fino ad ora, se si e verificato,
& stato del turto illusorio e soitanto con Pavvio del processo di ag-
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glustamento strutturale sard possibile mettere in moto un tnsieme
di effetti retroattivi positivi.

(vill) La situazione fiscale vesterd difficile, anche in presenza di una
crescita produttiva relativamente veloce ¢ durevole, fatto abbastan-
za probabile nel prossimo futuro.

Considerando gli sviluppi fino ad ora ottenuti e le sfide piu re-
centl, §1 pud concludere enfatizzando I'importanza di non accorcia-
re la prospettiva tt:mpnrale e d1 non sottostimare i costi che ancora
si dovranno pagare in cambio di una solida posizione fiscale con-
piunta ad una crescita vigorosa ¢ bilanciata. L'approccio di politica
E!Cﬂl'lﬂl'l'l.]c& P'lu adattn | ﬁ-ﬂddlhfﬂfﬂ que:-.tr} ]ﬂhlElT.lE dl ﬂblﬂttl\"l 511~
bra poter essere quello determinato dalla politica dei redditi etero-
dossa, da una strategia fiscale accomodante e da provvedimenti mo-
Nerar: restritivi.

Riqssunto

Laricolo prende in considerazione 1 prablemi collegat al grave erolla della
produrione ¢ e cause del persistente deficad Biscale nelle economic i transizione
da un sistema centralmente pianificato ad un sistama di mercate. Sebbene questi
fenomend siano dovuti all’ereditd del precedente sistema e alle politiche di stabi-
lizrazione macrorconomica, ¢ cvilente come Peccessivo rigore iImposto 4l settore
statabe ed alcune misure di politica econcmica introdotte nel momente shaghiato
abbiano condotto ad una comrazione non necessaria della produrione ed abbia-
no causate un etfetto perverso nell’aggiustamento hiscale, Considerando 1l muta-
mento interventto nella compasizinne delle uscite e delle entrate durante 1] se-
coindo stadio di aggiustamento steurturale, & ancora pin ditficile eliminare il defred
corrente. Questo oblettivo pud essere perseguito solamente mettendo [ cconomia
s un sentiero di crescita protratta nel lungo periode e richiede un opportuna
riorientaments delle politiche finanziane od una accresciuta assistenza straniera,
soprattutto di carartere tecnico. 'l'uttavia nelle economie in transizione un defice
fiscale accompagnara dalla minaccia di un'accelerazione dell’inflarione persisters
atwora per qualche tempo, anche dopo che sard raggiunea la fase della crescita.
Pertanto e autorita di politica ecconomica debbono realizzare uno speciale storzo
volto al nuglinramento della situazione fiscate, puntandno alla npresa della produ-
zione ¢ a favorire la crescita nel lunge periedo,
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