L'economia mondiale nello scorso anno e all'inizio di questo 
62
presentava delle caratteristiche miste. Un aspetto positivo è 
125
stato quello dell'ulteriore diminuzione dell'inflazione. La 
186
produzione mondiale era aumentata ad un ritmo moderato, mentre 
249
i tassi di interesse erano diminuiti in maniera netta. 
304
Contemporaneamente il rallentamento dell'economia nei Paesi 
366
avanzati, ed in particolare negli Stati Uniti, era stato più 
429
marcato di quanto previsto. Il commercio mondiale ristagnava, 
492
le pressioni protezionistiche cercavano di aumentare, 
546
diminuendo radicalmente i prezzi reali dei beni primari. I 
606
Paesi in via di sviluppo registravano un ritardo nella loro 
667
crescita. All'inizio di quest'anno si erano verificate alcune 
730
condizioni che avevano dato luogo a migliori prospettive 
787
economiche. I tassi nominali di interesse internazionali 
845
avevano toccato il livello più basso in otto anni; inoltre si 
908
era in presenza di tassi di cambio più sostenibili. Erano 
967
state infine attuate iniziative per coordinare le politiche 
1027
nazionali e rafforzare la strategia dell'indebitamento. Il 
1087
tasso di crescita della produzione mondiale del tre per cento, 
1150
registrato nello scorso anno, rappresentava un notevole 
1206
rallentamento rispetto a quello dell'anno precedente del 
1263
quattro e mezzo per cento. Mentre una moderazione del tasso di 
1327
espansione era stata ampiamente prevista, il rallentamento 
1386
dell'economia statunitense, passata da una crescita del sei e 
1448
mezzo per cento nei due anni precedenti al due e 
1497
settantacinque per cento nello scorso anno, era risultato più 
1559
marcato del previsto. Ben poco si era ottenuto nel settore 
1619
della disoccupazione che, nella maggior parte dei Paesi 
1676
europei, era addirittura aumentata. Il rallentamento della 
1736
crescita della produzione nei Paesi avanzati aveva portato ad 
1799
un calo notevole della crescita del commercio mondiale. Ciò, 
1861
insieme ad un'abbondanza di offerta, ha prodotto un crollo dei 
1924
prezzi reali dei prodotti primari. Come risultato i redditi da 
1988
esportazione dei Paesi in via di sviluppo stagnarono ed i loro 
2052
debiti, che avevano iniziato a diminuire due anni fa, 
2106
aumentarono nello scorso anno fino a raggiungere livelli 
2163
record. La produzione pro capite nei Paesi in via di sviluppo, 
2228
che dopo molti anni di stagnazione aveva finalmente dato segni 
2291
di ripresa due anni fa, era cresciuta ma solo moderatamente. 
2352
Un risultato positivo fu la continua riduzione 
2400
dell'inflazione, dovuta, in parte alla diminuzione del prezzo 
2462
del petrolio e di altri beni primari. Il tasso medio di 
2519
aumento del fattore deflazionistico del prodotto nazionale 
2578
lordo (PIL) nei Paesi industrializzati era sceso al di sotto 
2645
del quattro per cento nello scorso anno ed a livelli ancora 
2705
inferiori nella prima metà di quest'anno. La maggior parte dei 
2769
Paesi in via di sviluppo hanno registrato un rientro 
2823
dell'inflazione, anche se alcuni tra i maggiori hanno invece 
2884
registrato notevoli aumenti. Questi Paesi ad alta inflazione 
2947
hanno adottato misure radicali per affrontare questo problema. 
3010
Un altro elemento positivo che si è registrato nel corso dello 
3074
scorso anno, è stata la convergenza dei tassi di crescita 
3132
specialmente tra i Paesi industrializzati. Conseguentemente le 
3197
variazioni nella bilancia delle partite correnti sono 
3251
risultate molto meno pronunciate nello scorso anno che nei tre 
3314
anni precedenti. Tuttavia gli squilibri delle partite correnti 
3378
sono rimasti immutati in particolare tra i tre principali 
3436
Paesi. Alla fine dello scorso anno e nella prima metà di 
3495
quest'anno, le misure adottate sono state volte alla soluzione 
3558
di tali squilibri. Una delle prime misure è stata l'accordo 
3619
tra i Paesi del gruppo dei cinque: Francia, Repubblica 
3678
Federale Tedesca, Giappone, Gran Bretagna e Stati Uniti. 
3742
Questo accordo è stato raggiunto nel corso di un incontro 
3801
avvenuto in un famoso hotel di New York nello scorso anno. 
3862
L'accordo definiva le linee politiche di questi Paesi per 
3922
raggiungere una crescita più alta e più bilanciata, nonché i 
3984
rapporti dei tassi di cambio che riflettevano meglio i sottesi 
4047
principi economici fondamentali. A seguito di questo accordo, 
4110
vari Paesi si sono impegnati in un intervento coordinato nel 
4172
mercato dei cambi e all'inizio di quest'anno avevano dato 
4230
luogo ad una diminuzione concertata dei tassi di interesse. 
4290
L'impegno al coordinamento delle politiche è stato rinnovato e 
4354
rafforzato dai Capi di Stato degli otto Paesi industrializzati 
4420
nel corso dell'incontro economico di Tokyo avvenuto nel mese 
4482
di maggio di quest'anno. Un altro passo importante è stata 
4542
l'adozione da parte del parlamento americano della legge per 
4603
il controllo del bilancio statale e dell'emergenza 
4654
finanziaria. Ciò ha migliorato significativamente le 
4708
prospettive di limitazione del disavanzo finanziario 
4761
statunitense. Queste azioni hanno contribuito a creare 
4817
migliori tassi di cambio ed un notevole calo di quelli di 
4875
interesse. Nel campo dei finanziamenti e degli indebitamenti, 
4938
una misura fondamentale è stata l'iniziativa proposta dagli 
4998
Stati Uniti per incoraggiare i flussi finanziari verso i Paesi 
5064
emergenti e in via di sviluppo, a supporto di un adeguamento 
5125
economico orientato alla crescita. Il panorama economico 
5183
internazionale è stato notevolmente influenzato dal calo dei 
5244
prezzi petroliferi verificatosi nella prima metà di 
5296
quest'anno. Questo calo era paragonabile in termini di 
5352
grandezza all'aumento registratosi nel periodo di circa dieci 
5414
anni fa. Le conseguenze di tale condizione sono complesse e 
5475
variano notevolmente nei diversi settori e nei diversi Paesi. 
5538
Il calo del prezzo del petrolio ha contribuito a far diminuire 
5602
ulteriormente l'inflazione ed i tassi di interesse. Il 
5658
risultato dovrebbe essere quello di una stabilizzazione della 
5720
crescita della domanda nazionale nei Paesi importatori di 
5779
petrolio. Riflettendo su queste prospettive, i mercati 
5835
finanziari nei Paesi industrializzati hanno mostrato di avere 
5898
avuto una notevole forza verso la fine dello scorso anno e 
5957
l'inizio di questo. Per i Paesi esportatori di petrolio, il 
6019
calo dei prezzi di questo prodotto ha avuto un effetto 
6074
estremamente negativo. Le difficoltà affrontate da questi 
6133
Paesi nello scorso anno sono state notevolmente esasperate. 
6194
Per loro è stato necessario adeguare le spese a livelli 
6251
corrispondenti ai ridotti margini di reddito delle 
6302
esportazioni. Esaminiamo ora l'attività nazionale e le 
6358
politiche nazionali dei Paesi industrializzati. Le politiche 
6421
economiche di tali Paesi si sono incentrate, per un certo 
6480
periodo di tempo, sul ristabilimento di una crescita 
6533
sostenuta. Per conseguire questo scopo, i principali Paesi 
6594
industrializzati hanno cercato di ridurre gradualmente i tassi 
6657
di crescita di determinati aggregati monetari. Inoltre hanno 
6719
tentato di limitare la quantità di risorse reali e finanziarie 
6782
che vengono assorbite dal settore pubblico. Nel contempo lo 
6843
sforzo è stato diretto anche verso il miglioramento del 
6899
funzionamento dei mercati tramite varie riforme strutturali. 
6960
Questa strategia iniziale è stata avviata circa cinque anni fa 
7024
ed ha continuato a caratterizzare le politiche dei Paesi 
7082
industrializzati nello scorso anno e all'inizio di quest'anno. 
7145
La strategia ha avuto un grande successo soprattutto nel 
7203
controllo dell'inflazione. Nello scorso anno il tasso medio di 
7267
aumento del deflettore del prodotto nazionale lordo nei Paesi 
7330
industrializzati, continuò a diminuire per il quinto anno 
7388
consecutivo. Per la prima volta da molti anni il tasso era 
7448
sceso al di sotto del quattro per cento. All'inizio di 
7504
quest'anno, grazie a queste misure, l'inflazione era 
7557
ulteriormente calata. Come per altri obiettivi di base, quali 
7620
il consolidamento finanziario e le riforme economiche 
7674
strutturali, i risultati sono stati di natura mista e spesso 
7735
riflettono deficienze nell'applicazione delle politiche 
7791
economiche. Sia per quanto riguarda il rendimento economico, 
7853
sia per quanto concerne le condizioni finanziarie, i Paesi si 
7916
sono comportati in maniera molto differenziata. Talvolta il 
7977
rendimento economico e le condizioni finanziarie hanno 
8032
determinato tassi di cambio potenzialmente insostenibili e 
8091
modifiche nella bilancia dei pagamenti. A partire dalla fine 
8153
dello scorso anno la situazione è migliorata. Sono state 
8211
adottate alcune misure fondamentali volte a ridurre gli 
8267
squilibri finanziari e ad enfatizzare il coordinamento e la 
8327
coerenza delle politiche tra i Paesi. Condizioni migliori dei 
8391
tassi di cambio sono il risultato di queste politiche. 
8446
Conseguentemente al netto calo dei prezzi petroliferi 
8501
verificatosi all'inizio di ottobre, è sorta la possibilità di 
8563
una crescita bilanciata non inflazionata da quel mese in poi. 
8625
Nel settore delle politiche finanziarie si sono verificate 
8685
condizioni molto diverse tra i principali Paesi. Sulla base 
8747
degli indicatori internazionali comparabili più usuali, gli 
8807
sforzi per il consolidamento del bilancio sono stati coronati 
8869
da successo, soprattutto nella Repubblica Federale Tedesca e 
8933
in Giappone. Questi Paesi sono riusciti a ridurre notevolmente 
8999
i loro disavanzi finanziari a partire dall'inizio di questo 
9059
decennio, malgrado condizioni congiunturali sfavorevoli. In 
9120
Francia e in Gran Bretagna i disavanzi finanziari tendevano a 
9185
stabilizzarsi negli anni precedenti presi a campione a seguito 
9248
di alcuni aumenti avvenuti all'inizio del decennio. In Canada, 
9313
in Italia e negli Stati Uniti i disavanzi sono aumentati 
9373
spaventosamente, mantenendosi estremamente alti. Una tendenza 
9436
questa che è continuata anche nello scorso anno. La situazione 
9500
finanziaria nei tre Paesi sopra citati è peggiorata 
9553
notevolmente. In altri grandi Stati si sono verificati 
9610
disavanzi di dimensioni ridotte. In generale il disavanzo 
9669
governativo combinato dei maggiori Paesi è rimasto invariato 
9731
rispetto all'anno precedente preso in considerazione. Queste 
9793
tendenze annuali nascondono l'effetto di un certo numero di 
9853
eventi verificatisi nello scorso anno e all'inizio di 
9907
quest'anno. Si è trattato di eventi che hanno reso possibile 
9969
uno sforzo più efficace per consolidare il bilancio. Cosa 
10028
ancora più importante è che gli Stati Uniti hanno adottato un 
10092
piano a medio termine per eliminare il disavanzo di bilancio 
10153
federale. Il Canada ha posto in essere il suo programma, 
10212
annunciato nel mese di novembre dello scorso anno, teso a 
10270
rafforzare il rendimento di bilancio. In questo modo si è 
10329
ottenuta una piccola riduzione del disavanzo di quest'anno. La 
10393
Francia e la Gran Bretagna hanno continuato le politiche di 
10456
limitazione del bilancio, mentre la Repubblica Federale 
10514
Tedesca ha introdotto uno sgravio fiscale. Quindi alcune delle 
10579
divergenze in ordine all'attuazione delle politiche 
10631
finanziarie sembrano ora più moderate. Un importante fattore 
10693
sotteso alle tendenze divergenti nelle posizioni finanziarie, 
10755
è stato il risultato positivo che molti Paesi hanno conseguito 
10819
nella limitazione della quantità di risorse reali assorbite 
10879
dal settore pubblico. La quota di spese generali sostenuta dai 
10943
governi, in relazione al prodotto nazionale lordo, è aumentata 
11006
nella maggior parte dei Paesi avanzati, a partire dal decennio 
11070
precedente a quello preso in considerazione. Tuttavia vi sono 
11133
interessanti differenze tra i Paesi. In Germania e in Giappone 
11200
l'aumento del fabbisogno governativo è stato totalmente o 
11258
parzialmente invertito a partire dal triennio precedente. Le 
11320
quote destinate a questo settore nello scorso anno sono 
11376
rimaste simili a quelle di dieci anni fa. Negli altri cinque 
11438
Paesi l'aumento verificatosi nei sei anni considerati, è 
11496
oscillato dal tre e mezzo al tredici per cento del prodotto 
11556
nazionale lordo. Nello scorso anno, a seguito della tenuta 
11616
delle politiche di limitazione finanziaria, la maggior parte 
11677
dei prodotti sono riusciti a diminuire la percentuale della 
11737
spesa statale. In Italia e negli Stati Uniti vi è stato un 
11800
ulteriore aumento di tale spesa. Le condizioni monetarie nei 
11862
Paesi industrializzati sono migliorate notevolmente nello 
11921
scorso anno e all'inizio di quest'anno. Ciò ha determinato una 
11985
combinazione tra un'inflazione più bassa ed un rallentamento 
12046
ciclico della crescita negli Stati Uniti. Un altro fattore è 
12110
stata la convenzione, da parte degli operatori di mercato, che 
12173
il disavanzo del bilancio federale sarebbe diminuito. Inoltre 
12236
le autorità monetarie hanno acquisito maggiore credibilità per 
12299
ciò che riguarda il loro impegno teso a controllare 
12351
l'inflazione. Così sono state in grado di compensare una 
12409
crescita della produzione più lenta, grazie ad una posizione 
12470
monetaria più accomodante. Ciò è vero anche laddove si è 
12528
puntato al raggiungimento degli obiettivi di crescita 
12582
essenzialmente monetari. Nei Paesi industrializzati il narrow 
12646
money è aumentato del dieci per cento nello scorso anno, 
12703
quindi ad un tasso del due e mezzo per cento più elevato che 
12764
due anni fa. L'accelerazione della crescita del narrow money è 
12828
stata più pronunciata nel quarto trimestre. La crescita di 
12888
broad money è stata anch'essa accelerata dall'otto per cento 
12949
di due anni fa al nove per cento dello scorso anno. In 
13005
paragone la crescita nominale del prodotto nazionale lordo è 
13066
diminuita del nove per cento due anni fa, al sei e mezzo per 
13127
cento l'anno scorso. Il calo dei tassi di interesse a breve 
13188
termine è stato particolarmente significativo negli Stati 
13247
Uniti. Alla fine dello scorso anno i tassi di interesse di 
13308
questo Paese erano diminuiti del tre e mezzo per cento, 
13365
rispetto ai valori di picco toccati due anni fa. Una 
13419
diminuzione che è continuata anche nei primi mesi di 
13472
quest'anno. I tassi di interesse a breve termine negli altri 
13534
Paesi sviluppati sono diminuiti in modo meno marcato che in 
13595
America. Ciò dipende dai tassi di cambio e dall'applicazione 
13658
della politica monetaria. Conseguentemente si è verificato un 
13721
marcato restringimento o, in alcuni casi, un'inversione dei 
13781
differenziali dei tassi di interesse a breve termine nello 
13840
scorso anno. Il calo dei tassi di interesse a lungo termine 
13901
nello scorso anno e all'inizio di quest'anno, è stato ancora 
13962
più marcato rispetto ai tassi a breve. Come risultato si è 
14022
avuto un notevole appiattimento della curva di resa nella 
14080
maggior parte dei Paesi, soprattutto negli Stati Uniti. Questo 
14147
sviluppo indica un marcato cambiamento nelle aspettative 
14204
inflazionistiche: inoltre riflette l'assenza di pressioni 
14263
inflazionistiche in quasi tutti i Paesi. Ciò determina anche 
14326
una maggiore fiducia da parte degli investitori finanziari, i 
14388
quali sono convinti di una possibile diminuzione dei disavanzi 
14451
budgetari negli Stati Uniti ed in molti altri Paesi 
14506
industrializzati. Le politiche strutturali sono rimaste un 
14566
fattore importante della strategia economica. Lo scopo di 
14625
queste politiche è quello di migliorare il funzionamento dei 
14686
mercati del lavoro, dei beni e dei servizi finanziari. In 
14745
questo modo si attua un migliore stanziamento delle risorse e 
14807
si rafforza la capacità di risposta dell'offerta. I metodi 
14867
impiegati per conseguire questi obiettivi includono la 
14922
deregolamentazione e la privatizzazione delle aziende 
14976
pubbliche. Determinate misure sono state adottate per 
15031
migliorare il funzionamento dei mercati del lavoro. Le 
15087
politiche strutturali in alcune aree hanno rappresentato la 
15147
misura del successo. Come è noto, negli Stati Uniti si è 
15207
proceduto alla liberalizzazione diffusa dei mercati finanziari 
15270
e alla deregolamentazione di importanti segmenti del settore 
15331
dei trasporti e delle telecomunicazioni. Un altro fattore 
15390
importante è la modifica dell'indicizzazione dei salari in 
15449
molti Paesi europei. Si sono registrati però anche dei 
15506
fallimenti. In alcuni Paesi la spesa sovvenzionata è diminuita 
15571
meno di quanto auspicato. La caratteristica principale nella 
15633
maggior parte dei mercati del lavoro europei è ancora la 
15690
rigidità, il che fa ritardare un ritorno alla piena 
15742
occupazione. L'attuazione delle politiche è stata di recente 
15804
caratterizzata da più elementi. Alcune misure adottate nella 
15866
seconda metà dello scorso anno e all'inizio di questo, fanno 
15927
sperare per un notevole miglioramento nel coordinamento e 
15985
nella coerenza delle politiche tra i principali Paesi. Questi 
16049
passi costituiscono un cambiamento importante nel panorama 
16108
economico. Nella prima metà di quest'anno si sono conseguiti 
16170
buoni risultati dal punto di vista economico. Per una maggior 
16233
precisazione, le misure favorevoli adottate sono state: 
16290
l'accordo tra i Paesi del gruppo dei sette, siglato il 22 
16349
settembre dello scorso anno, i cui scopi erano quelli di 
16406
allineare i principali tassi di cambio con i principi 
16460
fondamentali; l'adozione da parte del Parlamento statunitense 
16524
della legislazione di un triunvirato nel dicembre dello scorso 
16587
anno. Questa legislazione prevede una riduzione del disavanzo 
16650
finanziario anno per anno, da quest'anno e per i successivi 
16710
cinque anni, in modo da raggiungere un budget bilanciato alla 
16772
fine del periodo. Quest'ultima misura ha richiesto una 
16828
riduzione coordinata dei tassi di interesse ufficiali in molti 
16891
Paesi industrializzati, nei mesi di marzo e di aprile di 
16949
quest'anno. Inoltre gli otto Paesi industrializzati hanno 
17009
firmato un accordo nel corso dell'incontro al vertice di 
17066
Tokio, avvenuto nel maggio di quest'anno, per rafforzare il 
17127
coordinamento della politica economica. A seguito di queste 
17188
misure, alcune delle principali incertezze che avevano 
17243
minacciato le prospettive di uno sviluppo sostenuto, sono 
17301
diminuite. In particolare la prospettiva ottimistica di 
17358
riprendere il controllo dei disavanzi finanziari e delle 
17415
partite correnti negli Stati Uniti e il concomitante calo dei 
17479
prezzi del petrolio, hanno indotto un'ulteriore riduzione 
17537
delle previsioni inflazionistiche. Conseguentemente i tassi di 
17601
interesse, a breve e a lungo termine, sono diminuiti ancora 
17661
all'inizio di quest'anno. Nel mese di aprile i tassi di 
17718
interesse nominale a breve nei cinque Paesi industrializzati 
17780
più importanti, sono crollati a circa il sei e mezzo per 
17837
cento, toccando il livello più basso dall'inizio del periodo 
17898
preso in considerazione. In termini di adeguamento 
17950
all'inflazione, i tassi di interesse a breve e a lungo termine 
18013
sono scesi ai più bassi livelli registrati dall'inizio del 
18072
decennio. Esaminiamo ora l'attività nazionale. Il ritmo 
18130
globale dell'attività economica dei Paesi industrializzati ha 
18193
avuto un andamento moderato nello scorso anno, dopo la forte 
18254
espansione dell'anno precedente. Questo può essere quasi 
18312
totalmente attribuito ad un netto declino della crescita negli 
18375
Stati Uniti. Il ritmo di espansione è diminuito leggermente 
18438
anche in Canada, mentre è rimasto quasi invariato in Europa. 
18501
Il prodotto nazionale lordo reale nei Paesi industrializzati è 
18566
aumentato del tre per cento nello scorso anno, più o meno 
18624
coerentemente con il tasso di crescita previsto per la 
18679
produzione potenziale. Questo si è riflesso principalmente 
18739
sulla creazione di scorte che sono diminuite rapidamente, 
18797
mentre produttori e dettaglianti adattavano i propri magazzini 
18860
alle previsioni di una crescita rallentata delle vendite 
18917
finali. Il deterioramento continuo nella bilancia con l'estero 
18981
ha contribuito a determinare questa situazione. Ciò è da 
19039
imputarsi ad un dollaro forte e ad un differenziale di 
19094
crescita accumulato tra gli Stati Uniti ed i suoi partners 
19155
commerciali. Nonostante una debole creazione di scorte ed una 
19218
diminuzione delle esportazioni, la domanda finale continuava a 
19281
crescere ad un ritmo sostenuto, il che rifletteva anche un 
19340
declino del rapporto tra i risparmi delle famiglie e la rapida 
19403
crescita della spesa per la difesa. Anche gli investimenti 
19463
fissi hanno continuato a crescere, ma ad un ritmo più lento 
19523
che due anni fa. La crescita in Giappone e in Canada ha 
19582
risentito poco del rallentamento della crescita negli Stati 
19643
Uniti. In entrambi i Paesi il prodotto nazionale lordo è 
19703
aumentato del quattro e mezzo per cento nello scorso anno, ad 
19765
un tasso leggermente inferiore di due anni fa. Il contributo 
19827
del settore estero in Giappone è diminuito nel corso dello 
19887
scorso anno; la crescita economica è diventata sempre più 
19946
dipendente da una più forte espansione della domanda interna, 
20008
soprattutto negli investimenti commerciali. In Canada la forte 
20073
crescita della produzione è stata generata essenzialmente da 
20134
fonti interne ed in particolare dall'edilizia residenziale e 
20195
da un'espansione sostenuta. Il ritmo della ripresa è rimasto 
20257
modesto invece nella maggior parte dei Paesi europei. Un 
20316
aumento del consumo privato è stato compensato da una crescita 
20379
più lenta degli investimenti e dal ridotto contributo delle 
20439
esportazioni. La Francia, la Repubblica Federale Tedesca hanno 
20507
registrato una decelerazione della crescita della produzione 
20568
rispetto all'anno precedente. Ciò è dovuto soprattutto ad un 
20630
continuo ristagno della domanda interna. Tuttavia, a seguito 
20692
dell'incidenza negativa dovuta ad un inverno insolitamente 
20751
rigido, due anni fa e l'anno scorso, sia la Francia sia la 
20811
Germania, hanno avuto una ripresa significativa della domanda 
20874
e delle attività soprattutto nella seconda metà dello scorso 
20935
anno. La Gran Bretagna nello scorso anno ha registrato, dal 
20998
canto suo, un tasso di crescita della produzione aggregata 
21057
relativamente alto, tanto che ha raggiunto il tre e mezzo per 
21119
cento. La tendenza sottesa probabilmente era più debole del 
21180
tasso di crescita globale registrato. Nei Paesi 
21230
industrializzati più piccoli, la tendenza di accelerazione 
21289
della domanda interna è stata più che frenata da un ridotto 
21349
contributo dato alla crescita dalle scorte e dalle 
21400
esportazioni. La crescita reale del prodotto nazionale lordo 
21462
ha avuto conseguentemente un rallentamento e dal tre e mezzo 
21523
per cento di due anni fa è scesa al tre per cento lo scorso 
21583
anno. Il tasso di crescita dei singoli Paesi andava dallo zero 
21648
e cinque per cento in Irlanda, al cinque per cento in 
21703
Australia. Riflettendo una ripresa costante dell'economia, il 
21767
tasso medio di disoccupazione nei Paesi industrializzati ha 
21828
cominciato a scendere nello scorso anno e l'occupazione totale 
21891
è aumentata dall'uno e mezzo per cento da due anni fa allo 
21950
scorso anno. Solo nell'America del Nord si può dire che le 
22012
condizioni del mercato del lavoro sono migliorate in maniera 
22073
significativa a partire dalla recessione del 1982. in Europa 
22135
il tasso di disoccupazione è aumentato ogni anno a partire da 
22197
quella data. L'anno scorso era dell'undici per cento, due 
22256
volte il livello toccato sei anni prima. In Giappone, grazie 
22319
ad una struttura del mercato del lavoro leggermente diversa, 
22380
ha avuto un andamento migliore. Tuttavia il suo tasso di 
22438
disoccupazione del due e mezzo per cento nello scorso anno, 
22498
anche se leggermente più basso dell'anno precedente, è rimasto 
22561
alto in termini storici. Un aspetto più incoraggiante del 
22620
panorama del mercato del lavoro nello scorso anno e all'inizio 
22683
di questo, è rappresentato dal fatto che la creazione di posti 
22746
di lavoro in Europa ha per lo meno mostrato una ripresa. Il 
22808
tasso di disoccupazione ha raggiunto valori di picco con 
22865
riduzione dei tassi registrati in vari Paesi. Questo aumento 
22928
dell'occupazione sembra possa essere attribuito almeno in 
22986
parte alla moderazione degli aumenti dei salari reali in tempi 
23049
recenti. Ciò ha ridotto l'incentivo a sostituire il capitale 
23111
con la manodopera. In Canada e negli Stati Uniti l'occupazione 
23178
ha continuato ad aumentare marcatamente nello scorso anno, 
23237
malgrado il rallentamento della crescita della produzione. 
23296
Solo la Francia, l'Irlanda e la Spagna, tra i Paesi 
23353
industrializzati, hanno sperimentato un'ulteriore riduzione 
23413
del numero delle persone impiegate. Tuttavia tali riduzioni 
23474
sono risultate notevolmente minori che nel passato. All'inizio 
23538
di quest'anno il miglioramento nel panorama economico qui 
23596
descritto, non si è riflettuto negli indicatori di rendimento 
23658
a causa di ritardi. Negli Stati Uniti il prodotto nazionale 
23721
lordo è cresciuto maggiormente nel primo trimestre di 
23775
quest'anno ad un tasso annuale del quattro per cento. Poi è 
23836
rallentato all'uno per cento nel secondo trimestre a seguito 
23897
di scorte ridotte e di un nuovo declino dei redditi netti, 
23956
derivanti dall'esportazione. In Gran Bretagna ed in Italia si 
24022
è avuta una crescita che si è stabilizzata nel primo trimestre 
24085
di quest'anno. In Francia la crescita reale del prodotto 
24144
nazionale lordo è diminuita come anche in Giappone e in 
24201
Germania. Ciò è stato dovuto a fattori temporanei ma anche a 
24264
implicazioni negative, quali l'apprezzamento delle loro valute 
24327
che sembravano alimentarsi in anticipo rispetto agli effetti 
24388
positivi dei guadagni derivanti dalle ragioni di scambio e da 
24450
più bassi tassi di interesse. Comunque in questi Paesi e nella 
24515
maggior parte di quelli industrializzati, vari indicatori 
24573
hanno suggerito che l'aumento nei redditi reali stava 
24627
cominciando a stimolare la domanda interna. Ciò rendeva 
24684
probabile un rafforzamento dell'attività verso la fine di 
24742
quest'anno. Come precedentemente indicato, l'inflazione è 
24801
diminuita nei maggiori Paesi industrializzati in circa sei 
24861
anni. Questo calo sostenuto è stato uno dei maggiori risultati 
24925
della strategia economica di questi Paesi. Nello scorso anno e 
24990
all'inizio di questo, si è avuta un'ulteriore flessione 
25046
dell'inflazione. A tre anni dall'inizio della ripresa, questa 
25109
moderazione distingue il ciclo economico corrente dalle 
25165
riprese della fine che durava da un ventennio. Questi primi 
25226
periodi di espansione sono stati caratterizzati da una 
25281
preoccupante tendenza della ripresa verso l'alto dei tassi di 
25343
inflazione. D'altro canto nello scorso anno il tasso di 
25400
aumento del deflettore del prodotto nazionale lordo composito 
25462
nei Paesi avanzati è sceso al quattro per cento: il tasso più 
25526
basso mai registrato a partire dagli anni '60. come 
25578
evidenziato da una costante decelerazione degli aumenti del 
25638
prezzo al consumo anno per anno, nei primi mesi di quest'anno, 
25701
la tendenza inflazionistica probabilmente migliorerà nei 
25758
prossimi anni. Un altro aspetto importante dovuto ai recenti 
25820
sviluppi della fissazione dei prezzi nei Paesi avanzati, è 
25880
stato l'ulteriore restringimento dei differenziali 
25931
inflazionistici tra i Paesi. La deviazione standard di tassi 
25994
di inflazione nazionale è scesa dai circa tre punti 
26046
percentuali di due anni fa ai due e mezzo per cento dello 
26104
scorso anno, metà di quella che era circa sei anni fa. Tale 
26165
sviluppo ha riflesso molto chiaramente il migliore rendimento 
26227
registrato dai Paesi precedentemente colpiti da alti tassi di 
26290
inflazione. Circa tre anni fa, ad esempio, i tassi di aumento 
26353
nel deflettore del prodotto nazionale lordo per la Francia e 
26415
per l'Italia, si sono ridotti. Una riduzione rispettivamente 
26478
di circa il tre e mezzo per cento ed il sei per cento. I tassi 
26542
di inflazione nei Paesi avanzati più piccoli sono diminuiti in 
26606
maniera significativa, anche se generalmente sono rimasti al 
26667
di sopra di quelli registrati nei principali Paesi avanzati. 
26729
Fattori interni ed esterni hanno contribuito a migliorare 
26788
l'andamento dei prezzi in tempi recenti. Da un punto di vista 
26851
interno, il fattore più importante è stato la posizione 
26907
coerente anti inflazionistica delle politiche governative in 
26968
genere e di quelle monetarie in particolare. In quasi tutti i 
27031
Paesi le autorità monetarie sono riuscite a ridurre la 
27087
crescita degli aggregati monetari ed hanno creato condizioni 
27148
di elevata pressione verso il basso, rispetto alle aspettative 
27211
inflazionistiche. Inoltre molti Paesi hanno sospeso o 
27267
modificato gli accordi per l'indicizzazione dei salari; 
27324
cambiamenti questi che hanno causato una notevole riduzione 
27384
dei costi della manodopera nelle aziende manifatturiere 
27440
dall'undici per cento sei anni fa, al cinque per cento nello 
27501
scorso anno. Ciò vale per i Paesi industrializzati in 
27557
generale. Contemporaneamente la ripresa ciclica negli anni 
27617
scorsi è stata accompagnata da un netto aumento nella 
27671
produttività del lavoro. Quindi i costi unitari di lavoro nel 
27734
settore manifatturiero sono rimasti piatti, permettendo un 
27793
notevole miglioramento nella redditività. Lo scorso anno, a 
27854
causa di una crescita più lenta della produttività, i costi 
27914
unitari del lavoro sono aumentati leggermente, ma esisteva 
27973
ancora un margine per un ulteriore miglioramento della 
28028
redditività. La diminuzione dei prezzi petroliferi e di altri 
28091
beni primari ha svolto un ruolo importante nella lotta contro 
28153
l'inflazione nei Paesi avanzati. Le ragioni di scambio di tali 
28218
Paesi sono via via migliorate ogni anno per tre anni, di circa 
28282
il cinque per cento. Il calo dei prezzi petroliferi nel primo 
28345
trimestre di quest'anno ha avuto un marcato impatto sul 
28401
livello dei prezzi al consumo. Questo effetto però non è stato 
28465
percepito immediatamente. In alcuni Paesi l'incidenza di 
28524
questo calo è stata ridotta dalle misure prese per prevenire 
28585
che la diminuzione dei prezzi all'importazione si riflettesse 
28647
sui consumatori. In linea generale i prezzi all'importazione 
28709
dei Paesi avanzati, sono stati dell'uno e mezzo per cento 
28768
inferiori lo scorso anno rispetto all'anno precedente. In 
28827
termini di valuta locale, le percentuali registrate sono state 
28890
leggermente superiori. Tuttavia l'effetto esercitato 
28944
sull'inflazione è stato pur sempre sentito. I tassi di cambio 
29007
ed i prezzi deboli dei beni all'inizio di quest'anno, hanno 
29067
esercitato una spinta verso il basso dei prezzi delle 
29121
importazioni in termini di valuta locale. Uno sguardo ora ai 
29183
Paesi in via di sviluppo. Fin dai primi anni della crisi di 
29245
indebitamento di quattro anni fa, le politiche della maggior 
29306
parte dei Paesi in via di sviluppo, sono state condizionate 
29367
dalla necessità di adattarsi a forti limitazioni finanziarie 
29428
esterne. Ciò inizialmente ha portato a notevoli tagli alle 
29488
importazioni e alla crescita della domanda interna. Tuttavia 
29550
il rafforzamento dei risultati delle esportazioni soprattutto 
29612
due anni fa, ha consentito una ripresa della crescita interna. 
29675
Con una più moderata espansione dei Paesi avanzati, quelli in 
29739
via di sviluppo, nello scorso anno, si sono trovati nuovamente 
29802
in una situazione critica e di conseguenza hanno modificato le 
29865
loro politiche. La crescita, rallentata nel mondo avanzato, ha 
29929
determinato un calo netto nella crescita del commercio 
29984
mondiale. 
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