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TAVOLE STATISTICHE

AVVERTENZE

I. - Nelle tavole della Relazione e della presente appendice sono adoperati i seguenti segni
convenzionali:

linea (—) il fenomeno non esiste, oppure esiste e viene rilevato, ma i casi non si sono
verificati;

quattro puntini (. . . .) quando il fenomeno esiste, ma i dati non si conoscono;

due puntini (. .)quando i dati non raggiungono la cifra significativa dell'ordine minimo
considerato;

II. Le cifre che non concordano con quelle pubblicate nelle Relazioni e nelle appendici degli
anni precedenti si intendono rettificate.
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ANDAMENTO DEL COMMERCIO INTERNAZIONALE (1)
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BILANCIA DEI PAGAMENTI DEGLI STATI UNITI

(milioni di dollari, dati destagionalizzati)
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a) titoli a media e a lunga scadenza; b) BOT
(miliardi di lire)

EMITTENTI | NVESTITORI
Periodo I stituti Enti TOTALE Aziende | . Mt Economia
Settore | i credito | pubblici BL.UIC di Interme- ed
pubblico speciale | eimprese credito i ncei)lnazr: ai estero
1976 - Anno a) 3.497 4.163 992 8.652 2.238 6.114 69 231
b) 7.905 7.905 6.374 -808 -39 2.378
1976 -1 trim a) 2.009 1.808 676 4.493 771 2.660 120 942
b) -849 -849 1.912| -3.111 6 344
o a) 11 740 -65 686 -19 1.011 -28 -278
1) 3.299 3.299 3.589 | -1.294 -23 1.027
m " a) 634 509 256 1.399 1.025 700 -19 -307
b) 1.800 1.800 | -1.101 2.098 -14 817
v o a) 843 1.106 125 2.074 461 1.743 -4 -126
b) 3.655 3.655 1.974 1.499 -8 190
1977 - Anno a) 15.318 4.413 1286 | 21.017 7.658 12.598 118 643
b) 4.795 4.795 | -10.439| 10.686 921 3.627
1977 -1 trim a) 876 1.797 417 3.090 1.102 2.533 -120 -425
b) 395 395 | -2.322 165 372 2.180
H a) 3.322 668 222 4.212 2.135 2.004 -5 78
b) 3.600 3.600 | -5.328 6.876 169 1.883
m " a) 1.689 664 226 2.579 424 1.524 29 602
b) 549 549 | -1.002 533 718 300
v " a) 9.431 1.284 421 11.136 3.997 6.537 214 388
b) 251 251 -1.787 3.112 -338 -736
1978 - Anno a) 19.716 4.762 1.156 | 25.634 5.781 13.511 724 5.618
b) 5.881 5881 | -3.601 5217 541 3.724
1978 -1 trim a) 5.444 1.767 514 7.725 2.247 3.765 194 1.519
b) -300 300 | -2.28s -52 730 1.310
H a) 4.797 1.312 145 6.254 1.346 4.143 85 680
b) 2.751 2751 | -2.315 3.755 491 820
m " a) 3.988 446 361 4.795 707 1.925 250 1.913
b) 2.796 2.796 646 1.020 50 1.080
v a) 5.487 1.237 136 6.860 1.481 3.678 195 1.506
b) 634 634 356 494 -730 514
1979 - Anno a) 9.218 4.656 643 14517 | -2.772 11.953 1.695 3.641
b) 9.821 9.821 -330 1.581 323 8.247
1979 -1 trim a) 1.392 735 -102 2.025 | -3.396 2.225 695 2.501
b) 319 319 | -2.212| -2.169 508 4.192
H a) 3.030 1.743 1.025 5.798 | -2.824 7.094 808 720
b) 3.355 3.355 211 1.551 15 1578
m " a) -518 224 -168 462 | -1.694 296 441 495
b) 4.731 4.731 1.629 1.119 600 1.383
v o a) 5.314 1.954 -112 7.156 5.142 2.338 -249 -75
b) 1.416 1.416 42 1.080 -800 1.094
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NOTE METODOLOGICHE

Fig. A 6 — Tassi di cambio rispetto al dollaro, tassi di cambio effettivi e reali e
variazioni nelle riserve ufficiali nette

Tasso di cambio effettivo.  Indice risultante dalla media geometrica ponderata
degli indici del tasso di cambio della valuta considerata 'rispetto alle altre valute
comprese nel campione (medie trimestrali, base quarto trimestre 1975=100); quest'ul-
timo ¢ composto da: lira italiana, marco tedesco, franco francese, franco belga, sterlina
inglese, fiorino olandese, franco svizzero, dollaro statunitense, dollaro canadese, yen
giapponese. Il metodo di ponderazione adottato si basa sull'analisi dei flussi commet-
ciali di manufatti da ciascun paese del campione verso tutti i mercati di sbocco, inclusi
i rispettivi mercati interni (dati relativi al 1977); il metodo in questione, simile a quello
in uso presso la CEE per il calcolo di indicatori della competitivita di 18 paesi (cft. il
documento CEE .. Sective Exchange Rates and Competitiveness, Study Group for
Medium Term Economic Assessments, Bruxelles, agosto 1976), tiene conto dei diversi
livelli di concorrenza su ogni singolo mercato.

Tasso di cambioreale. — Indice risultante dal prodotto del tasso di cambio
effettivo, come sopra definito, e di un indice di inflazione relativa riferito al medesimo
campione di paesi. L'indice di inflazione relativa utilizzato (medie trimestrali, base
quarto trimestre 1975=100) ¢ dato, per ciascun paese, dal rapporto tra l'indice dei
prezzi all'ingrosso dei manufatti nel paese considerato e la media geometrica ponderata
di indici analoghi relativi agli altri paesi del campione (con pesi identici a quelli del
tasso di cambio effettivo). Un apprezzamento del tasso di cambio reale (aumento
dell'indice) denota una perdita di competitivita.

Variazioni nelleriserve ufficiali nette. _ Per tutti i paesi considerati, tranne gli
Stati Uniti: variazione della posizione ufficiale netta sull'estero; per gli Stati Uniti:
variazione delle attivita ufficiali al netto delle passivita verso enti ufficiali esteri.

Fig. A 7 — Evoluzione dei cambi nello SME

Variazioni del tassi di cambio rispetto alle parita centrali. — La figura ¢ riferita a
dati di fine mese e del giorno lavorativo precedente ciascuno dei due riallineamenti
delle parita centrali. Le valute considerate sono tutte quelle dei paesi aderenti agli
accordi di cambio (paesi dello SME escluso il Regno Unito). 11 grafico relativo alla
generica moneta (i) si ottiene come segue; per ciascun valore (t) dell'ascissa: 1) si
individuano le due monete (diverse dalla lira) il cui tasso di cambio reciproco raggiunge
a quella data la massima variazione percentuale rispetto alla parita centrale; 2) denotato
con (d) il tasso di deprezzamento (in valore assoluto) della piu debole (m) tra queste
due monete rispetto alla parita centrale con l'altra e con (x;) il tasso di deprezzamento
(in valore assoluto) della moneta (m) rispetto alla moneta (i), I'ordinata 0 1(t) per il
grafico (i) ¢ data da:

145



146

Le due rette orizzontali situatea *1,125 rappresentano i margini entro cui €
consentitala fluttuazione del cambio tradue qualsiasi delle valute considerate (esclusa
lalira). Il corso superiore di intervento per lalira corrisponde, in ciascun momento, al
punto di massimo apprezzamento (6 per cento) consentito per laliranei confronti
dellavaluta piu debole del Sistema, punto in cui, se raggiunto, scatterebbe I'obbligo di
intervento sul mercato da parte dellaBancad'ltalia. Il corso inferiore di intervento per
lalira, definibile in modo analogo a quello superiore e a esso simmetrico rispetto
all'asse O, non e stato riportato nellafigura poichéil grafico dellalira € risultato
giacente quasi costantemente nel semipiano positivo.

Indicatore di divergenza. — Lafiguraériferitaadati di fine mese e del giorno
lavorativo precedente ciascuno dei due riallineamenti delle parita centrali; le valute
considerate sono tutte quelle dei paesi aderenti agli accordi di cambio (paesi dello SME
escluso il Regno Unito).

Il metodo di calcolo dell'indicatore € illustrato nell' Appendice ala Relazione dello
scorso anno. Si rammenta che ladivergenza dellaliraviene calcolatain rapporto a
marginedel 6 per cento enondel 2,25 per cento come per le altre monete. Si segnala
inoltre chei valori dell'indicatore riportati nellafigura sono positivi per le valute
apprezzate e negativi per quelle deprezzate, contrariamente  all'impostazione tradi-
zionale (cfr. BRI) chefariferimento ai movimenti dell'ECU rispetto a ciascuna
moneta: i segni sono stati invertiti per semplificare l'illustrazione; pertanto, laretta
orizzontale situataa +75 rappresentalasoglia superiore di divergenza, quellaa-75 la
soglia inferiore.

Andamento rispetto all'ECU delle principali valute extracomunitarie. — Lafigurae
riferitaadati di fine mese, relativi alle variazioni percentuali dei tassi di cambio con
I'ECU rispetto ai corsi di mercato del 13 marzo 1979 (datadi avvio dello SME).

Fig. D 1 — Produzione industriale, fatturato e ordinativi nell'industria in senso stretto

Per la produzione industriale; indice generale rettificato e depurato della compo-
nente stagionale; base 1970=100.

Gli indici del fatturato e degli ordinativi, tutti in base 1973=100, sono stati
deflazionati con un indice di prezzi all'ingrosso dei prodotti industriali e destagio-
nalizzati. L'indice del fatturato s riferisce alleindustrie estrattive e manifatturiere;
quello degli ordinativi totali a nuovi ordini assunti e accertati definitivamente in
ciascun mese dalle imprese manifatturiere. Gli ordinativi inevasi sono stati ottenuti dal
rapporto degli indici degli ordinativi (totali e nazionali) con quello del fatturato.

Per le scorte di prodotti finiti e per latendenzadegli ordini a 3-4 mesi (per
quest'ultima serie, dati destagionalizzati, riferiti a periodo per il quale é stata fattala
previsione): saldi delle risposte degli operatori rilevate con leindagini  Isco-Mondo
Economico; i dati del 1978 edel 1979 appartengono alanuova serie.

Tutti i dati sono medie trimestrali dei dati mensili.

Il tasso d'interesse reale € ottenuto dal tasso d'interesse nominale sugli scoperti di
conto correntein lire, a netto della variazione attesa dei prezzi. Per la metodologia di
calcolo si veda: Nota sulla costruzione di un tasso d'interesse reale, Appendice al
Bollettino dellaBancad'ltalia, 1977, n. 4.



Fig. D 2 — Produzione, livello degli ordini e scorte in alcune classi d'industria

Per la produzione industriale: elaborazione degli indici Istat rettificati e depurati
della componente stagionale; base 1970=100 - medie trimestrali -.

Per il livello degli ordini e della domanda e per |le scorte di prodotti finiti: medie
trimestrali dei saldi mensili, depurati della componente stagionale, delle risposte degli
operatori rilevate con leindagini Isco-Mondo Economico.

Per omogeneitacon i dati Isco-Mondo Economico la produzione del settore tessile
esclude quella delle maglie e calze che e invece inclusa nel settore del vestiario e
dell'abbigliamento.

Fig. Ei — Valore aggiunto, occupazione e produttivita oraria nell'industria in senso
stretto

| dati del valore aggiunto aprezzi del 1970 e al lordo dei servizi bancari imputati
sono ottenuti dividendo i valori annuali secondo I'andamento dell'indice della produ-
zioneindustriale destagionalizzato e non rettificato. Gli occupati complessivi sono
ricavati ripartendo |'ammontare annuale degli occupati di contabilita nazionale in base
aunindicatore di riferimento costruito impiegando i dati trimestrali destagionalizzati
delleindagini sulle forze di lavoro. Per gli anni antecedenti il 1977 laserie degli
occupati nell'industriain senso stretto € uguale alla differenza trala serie degli occupati
nell'industria totale ricostruita dall'lstat e una serie degli occupati nelle costruzioni
ottenuta applicando ai dati degli occupati nelle costruzioni dellavecchia rilevazione
delle forze di lavoro un coefficiente di raccordo pari al rapporto trail dato medio del
1976 di quest'ultima eunastimadi quello che si sarebbe avuto nel 1976 in base ai
nuovi criteri di rilevazione ricavatanell'ipotesi chetrail 1976 eil 1977 gli occupati
delle costruzioni siano aumentati in misura percentualmente uguale aquello che risulta
dai dati della contabilita nazionale. | dipendenti dell'industriain senso stretto sono
stati ottenuti con il medesimo procedimento. Gli orari medi di lavoro mensili sono
quelli rilevati dal Ministero del lavoro e della previdenza sociae nelle imprese con oltre
cinquanta addetti, depurati dalla componente stagionale. L'occupazione corretta per la
Cassaintegrazione (dati in migliaiadi unita) € uguale alla differenzatragli occupati
complessivi e gli occupati che usufruiscono della Cassaintegrazione. Questi sono
calcolati dividendo le ore concesse dalla Cassaintegrazione per |'orario medio che
s ottiene dalla divisione della somma delle ore lavorate e di quelle integrate per i
dipendenti. Le ore., erogate dalla Cassa integrazione (valori in migliaia di unitd)
infine sono ricavate da medie mobili asel termini in avanti dei dati grezzi
mensili.

Fig. E 4 — Retribuzioni monetarie nell'industria in senso stretto

L aretribuzione media annua per dipendente € stata calcolata dividendo il
totale delle retribuzioni lorde per il numero di occupati dipendenti nell'industriain
senso stretto (dati della contabilita nazionale) ed é stataripartitatrai quattro
trimestri di ciascun anno sulla base dell'andamento dei salari di fatto per operaio
nell'industriain senso stretto rilevati dal Ministero del lavoro e della previdenza sociae.
| salari di fatto utilizzati come serie di riferimento escludono gli assegni e le
integrazioni salariali e si riferiscono per tutto il periodo considerato alle imprese con
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oltre 50 addetti, non essendo pin disponibili dal 1978 le rilevazioni sulle imprese con
un minor numero di addetti.

Per il calcolo degli aumenti retributivi dovuti, in ogni trimestre, agli scatti di scala
mobile, sono state utilizzate la serie dell'indice sindacale del costo della vita e, fino al
1977, stime del valore medio del punto di contingenza nei vari trimestri (desunte da
elaborazioni contenute in L. ROBOTTI, Incidenza dell'indennita di contingenza nella
dinamica salarialein Italia, 1951-19 70, "Rassegna di statistiche del lavoro", supple-
mento n. 1, 1973, e in .LF. MARIANI, Gli aspetti tecnici della riforma dell'indennita di
contingenza, "Rassegna di statistiche del lavoro", supplemento, 1975).

Le retribuzioni per dipendente e gli aumenti dovuti alla scala mobile sono stati
divisi per le ore lavorate per operaio nell'industria in senso stretto rilevate dal Ministero
del lavoro e della previdenza sociale (sempre per le imprese con oltre 50 addetti),
ottenendo in tal modo i valori per ora lavorata sui quali si basano le variazioni
riportate nella fig. E 4.

Per il 1979, 1 dati per il terzo trimestre sono provvisori e quelli per il quarto
trimestre sono il risultato di stime che si basano sull'andamento delle retribuzioni e
delle ore lavorate nella grande industria.

Tav. E 17 — Indici di disuguaglianza dei redditi individuali da lavoro dipendente

L'indice adottato ¢ quello proposto dal Theil, che consente di scompone la
disuguagijianza in due parti, una relativa alla distribuzione dei redditi all'interno delle
categotie o dei settori considerati e 'altra relativa alla distribuzione tra le categotie o i
settori.

Cfr. H. THEIL, Economics and Information Theory, Amsterdam, North Holland
Publishing Company, 1967, pagg. 91-96.

Tav. I 1 — Aggregati monetari e creditizi e tassi d'interesse

La correzione della base monetaria delle aziende di credito consiste nel depurare
questa grandezza delle variazioni in essa provocate dai mutamenti del coefficiente di
riserva obbligatoria, siano essi determinati da provvedimenti delle autorita monetatie o
trovino origine nell'azione di altti operatoti del metcato.

Dato un periodo iniziale, per il quale si ritiene che il coefficiente non sia
influenzato da comportamenti di natura straordinaria, si scompone la somma delle
successive variazioni della riserva obbligatoria in due parti: la prima ¢ ottenuta
moltiplicando l'incremento dei depositi bancati per il coefficiente iniziale; la seconda
registra, con segno positivo, i maggiori versamenti di riserva che si hanno quando il
coefficiente effettivo supera quello iniziale, con segno negativo i minoti versamenti che
si verificano nel caso contrario. La seconda componente delle riserve cosi ottenuta, che
¢ pari a zero nel periodo iniziale della correzione e il cui andamento riflette gli
scostamen.ti del coefficiente effettivo da quello iniziale, ¢ chiamata "correzione";
sottratta alla base monetaria delle aziende di credito, da luogo alla base monetaria
"corretta" o "a coefficiente di tiserva costante".

L'osservazione della variabile corretta consente sia di misurare gli effetti dei
mutamenti del coefficiente di riserva, sia di operare confronti, in periodi diversi, del
moltiplicatore dei depositi e dei crediti che consentano di valutare 'azione della
politica monetaria e il comportamento delle banche.



Nel contesto istituzionale italiano le variazioni del coefficiente effettivo, oltre che
per eventuali prelievi straordinari disposti dalle autorita monetarie, potevano avvenire,
primadellariformadel regime dellariservadel 1975, per mutamenti nella compo-
sizione dei depositi (in conto corrente e arisparmio), per unaloro diversa distribuzione
frabanche e casse di risparmio e, infine, per lapossibilita, concessain alcune
circostanze, di sostituire contante — cioé base monetaria— con titoli amedio e alungo
termine. Dopo la suddetta riformale cause piu rilevanti della variazione del coefficiente
effettivo sono state I'incremento dei patrimoni aziendali ei prelievi straordinari.

Tawv. Li, L 2,L3,L6,L7,L8,aL 1, aL 2, aL 3, aL 4 e aL 5 — Dati di situazione delle
aziende di credito

| dati pubblicati in queste tavole si riferiscono a un campione di aziende di
credito che inviano segnalazioni con cadenza mensile (cfr. voce " Aziende di Credito"
del Glossario). | dati sono tratti dalla situazione dei conti delle aziende, ad eccezione di
alcune voci, indicate nelle note che appaiono in calce alle diverse tavole, per le quali si
utilizzano ancorale fonti Banca d'ltalia e Ufficio italiano dei cambi.

Nella liquidita, sono comprese le attivitaliquide in valuta, per quell'ammontare
convertibilein lire presso I'UIC adiscrezione delle aziende di credito. Il limite massimo
allaconvertibilitain lire ¢ dato dalla posizione "plus’ in valuta, cioé dall'utilizzo fatto
dalle aziende di credito del massimale per swaps passivi nel confronti dell'UIC.

| titoli di proprieta sono dati dallasommadei titoli per investimento e
negoziazione. Trai primi sono compresi quelli per investimento dei fondi di previdenza
eliquidazione del personale. Trai secondi sono inclusi i titoli ariporto, perché nel
dettaglio per specie sono indistinguibili daquelli ger negoziazione; inoltre, poiché per
questi titoli il dettaglio viene fornito dalle aziende di credito solamente per valori
nominali, i valori di bilancio per ciascuna specie vengono stimati in base a criterio
usato dalle stesse aziende per la valutazione dei titoli per investimento della stessa
specie. | titoli per negoziazione vengono considerati come acquisiti in proprietd, owero
ceduti, alladata del regolamento del prezzo. In base atale criterioi titoli per
negoziazione che sono gia stati ceduti alla clientela, ma non risultano ancora
consegnati, sono esclusi dai titoli di proprietd; sono invece inclusi i titoli per
negoziazione gia acquistati dalle aziende di credito ma non ancoraricevuti. Tale
procedurasi discostadal criterio giuridico secondo cui il passaggio della proprieta
avviene solo a momento della materiale consegna dei titoli o della comunicazione dei
numeri e delle serie cheli contraddistinguono.

Gli impieghi sull'interno comprendono anche impieghi concessi a fronte di fondi
di terzi in amministrazione. Sono inoltre compresi tra gli impieghi anche i riporti,
sicché per queste operazioni vi € una duplicazione contabile coni titoli. Infinela
distinzione secondo scadenze e fatta non in base alla formatecnica ma, indipendente-
mente da questa, in base alla durata del vincolo. Dall'aprile 1979 gli investimenti in
accettazioni bancarie, precedentementeinclusi tragli impieghi, vengono segnalati in
voce a parte.

Tavww. L 5,aL 6,aL9,al 10, alL 11, aL 12, aL 13 — Impieghi e raccolta delle aziende
di credito (fonte Centrale dei rischi)

In queste tavole gli impieghi e laraccolta riguardano tutte le aziende di credito in
esercizio.
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Gli impieghi differiscono da quelli della situazione dei conti perché includono il
finanziamento degli ammassi obbligatori, i crediti in sofferenza e gli effetti propri
insoluti e al protesto, mentre non comprendono le posizioni debitorie inferioria 30
milioni di lire (10 milioni se in sofferenza).

La raccolta comprende depositi, conti in valuta e fondi di terzi in amministrazione
ma esclude le posizioni inferiori a 20 milioni;

Tavv. aL 7 e aL 8 — Tassi d'interesse bancari

I tassi attivi riguardano gli impieghi a breve termine di almeno 30 milioni di lire
rilevati dalla Centrale dei rischi su un campione di aziende di credito (78 aziende a fine
1979).

I tassi passivi sono quelli in vigore a fine trimestre su conti di almeno 20 milioni
di lire rilevati per un campione di aziende di credito (77 aziende a fine 1979). I dati
sono al lordo della ritenuta fiscale (15 per cento sino al 17 marzo 1976, 16 per cento
dal 18 marzo 1977 sino al 31 dicembre 1977, 18 per cento dal | gennaio 1978 sino
al 30 giugno 1978, 20 per cento da allora).

Tavv. L9, aL 17, aL 18 e aL 19 — Conti economici delle aziende di credito

Le poste di bilancio a cui sono rapportate le voci dei conti economici sono calcolate
come media centrata su dati di cinque trimestri. I fondi intermediati totali, che
compaiono al denominatore di alcuni rapporti delle taw. L 9,al. 18 e al 19,
comprendono le seguenti voci: cassa contante, depositi presso BI-UIC e Tesoro,
impieghi sull'interno, accettazioni babicatie acquistate, finanziamenti di ammassi obbli-
gatori, sofferenze ed effetti insoluti e al protesto, titoli e partecipazioni, conti
intercreditizi, attivita sull'estero.

Gli interessi attivi comprendono 1 ricavi per interessi relativi agli impieghi
sull'interno e sull'estero, ai depositi presso BI-UIC, a titoli e pattecipazioni, ai conti
intercreditizi, nonché il saldo tra proventi e perdite da negoziazione di accettazioni
bancatie. I tassi passivi includono i costi per interessi relativi alla raccolta sull'interno e
sull'estero, ai fmanziamenti da Bl e ai conti intercreditizi. I ricavi netti su servizi
comprendono il saldo tra utili e perdite su operazioni in titoli e cambi e la differenza
tra provvigioni e commissioni attive e passive. I costi operativi sono valutati al netto dei
fitti attivi e delle rendite. 1l saldo tra sopravvenienze passive e attive ¢ compreso tra gli
ammortamenti e gli accantonamenti. Tutte le voci si riferiscono alle sole unita operanti
in Italia.

Il marginedinteresse & dato dalla differenza tra interessi attivi e passivi. La
somma tra margine d'interesse e ricavi netti su servizi da il margine d'intermediazione.
Deducendo da questo i costi operativi si ottiene il risultato di gestione, il quale, ridotto
degli accantonamenti e ammortamenti, da i profitti lordi. L'utile netto risulta dalla
differenza tra profitti lordi e imposte e tasse.

Fig. M 7 — Obbligazioni convertibili, obbligazioni ordinarie e azioni di compendio:
alcuni indicatori

I rendimenti delle obbligazioni convertibili sono calcolati nell'ipotesi che queste
non vengano convertite. L'azione di compendio ¢ 'azione nella quale si puo trasfor-



mare |'obbligazione convertibile. |l valore di conversione &il prezzo dell'azione di
compendio quale risulterebbe dalla conversione di un'obbligazione convertibile acqui-
stata alla quotazione corrente. Lo sconto di conversione € la perdita subitain
percentual e dall'investitore che, avendo acquistato un‘obbligazione convertibile, I'avesse
immediatamente trasformatain azione. Lo scarto di  convertibilita il decremento o
I'incremento percentuale del costo di unaliradi rendita per I'investitore che venda
I'obbligazione convertibile per comprare un'obbligazione ordinaria

Tavv.aM 2 e aM 3 — Emissioni nette e consistenze di valori mobiliari per categorie di
titoli e di investitori

Gli investimenti in titoli di Stato e obbligazioni effettuati dalle aziende di credito
sono stati valutati, sinoal 1973, sullabase delle variazioni della consistenza di
portafoglio al vaore di bilancio, tenendo conto, ove necessario, delle svalutazioni o
rivalutazioni di fine anno. A decorreredal 1974 sono stati calcolati sullabase dei flussi
mensili al valore nominale comunicati dalle aziende di credito. A tali flussi sono steti
applicati, per le diverse specie di titoli, i prezzi medi secchi elaborati dalla Banca
d'ltaliaper il calcolo del rendimento effettivo delle obbligazioni, owero, quando
possibile, i prezzi di acquisto afermo. L'ammontare annuo degli investimenti & stato,
quindi, ottenuto sommando i flussi mensili come sopra calcolati.

Tav. aM 7 — Emissioni nette e consistenze di valori mobiliari per categorie di titoli e di
investitori (indagine annuale)

Laripartizione del possesso di valori mobiliari trale categorie di investitori viene
ricavata da un'indagine condotta sui bilanci delle societa e degli enti pubblici.

Laconsistenza complessivadelle azioni al valore nominale & quella risultante dai
dati pubblicati dall'Assonime, acui non vengono apportate le precedenti rettifiche,
essendo queste divenute difficilmente stimabili. 11 valore di mercato del totale delle
consistenze in possesso delle singole categorie € stato calcolato in base al rapporto tra
valore corrente di fine anno e valore nominale delle azioni quotate; 10 stesso rapporto &
stato applicato per valutare le azioni non quotate. Le consistenze azionarie a valoredi
mercato sono fortemente aumentate rispetto ai valori stimati nelle passate Relazioni
perché in precedenza esse erano calcolate sulla base del rapporto trail valore di
mercato e il valore nominale delle societa comprese nel campione della Banca d'ltalia,
mentre ora vengono stimate considerando tutte e societa quotate alla Borsa valori di
Milano, distinte per categorie. || cambiamento della base di riferimento del calcolo &
stato deciso perché nel campione della Banca d'lItalia hanno un forte peso le societa di
maggiori dimensioni, le quali sono state caratterizzate negli ultimi anni da un'evolu-
zione negativa dei corsi e da notevoli aumenti di capitale.

Economia ed estero. - Per la categoria privati gli importi sono stati ottenuti come
posta residuale: in essaconfluiscono le famiglie, le associazioni e tutti gli altri
organismi non considerati nelle categorie successive. Lavoce enti pubblici comprende
lo Stato, gli enti di gestione delle partecipazioni statali, 1'Enel e altri enti del settore
pubblico. Lacategoria societa finanziarie comprende le imprese costituite sotto forma
di societa per azioni che hanno per oggetto I'acquisto di titoli areddito fisso e
azioni a scopo di investimento o di coordinamento tecnico e finanziario delle
imprese alle quali partecipano. Nella voce altre societd sono comprese, in grande
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maggioranza, leimprese industriali. Le cifre concernenti I'estero sono state ottenute
elaborando dati dell'Ufficio italiano dei cambi.

Intermediari finanziari. — In questa voce sono raruppati il sistema bancario —
comprendente la Banca d'ltaliae I'UIC, le aziende di credito e gli istituti di categoria—
egli altri intermediari finanziari costituiti dalla Cassa DD.PP., dagli istituti di
previdenza e di assicurazione e daglli istituti di credito speciale.

Per i titoli di Stato e obbligazioni, le variazioni trale consistenze nominali di fine
anno non indicano le emissioni nette annuali, in quanto queste ultime vengono
calcolate in base ai prezzi di emissione.

Tale differenza é pifi accentuata per le emissioni nette del  settore azionario, le
quali comprendono gli aumenti di capitale a pagamento ed eventuali sovrapprezzi e
spese; questi ultimi non figurano nelle consistenze che includono, invece, siale
riduzioni di capitale conseguenti a perdite di gestione, siagli aumenti gratuiti, per
conversione di crediti, per apporti e per fusioni. Gli importi delle emissioni nette
azionarie riguardanti il settore economia ed estero sono stati distribuiti frale categorie
privati, enti pubblici, societa finanziarie, altre societa ed estero in proporzione ale
variazioni trale consistenze di fine anno.

Tavv. aN 2/aN 7 — Ripartizione della provvista e degli impieghi degli istituti di credito
speciale per settori di origine e di destinazione

LetavoleaN 3, aN 4, aN 5 e aN 6 ripartiscono analiticamente |le forme tecniche
della provvista per settori di origine per ciascun gruppo di istituti; esse costituiscono la
base dei dati riportati nellatavolaN 2. NellatavolaaN 2, riguardante I'intera attivita di
finanziamento e di provvista, vengono riportati i risultati aggregati per il complesso
degli istituti. La mancanzadi corrispondenza per i settori di origine della provvistatra
le tavole delle singole categorie di istituti e la suddettatavolaaN 2 derivadalla
circostanza che solo in quest'ultima vengono analizzate anche le obbligazioni per conto
del Tesoro. L'apporto delle aziende di credito viene riepilogato nellatavolaaN 7.

Gli importi relativi al possesso di obbligazioni degli istituti speciali da parte dei
"priveati e societd™ sono stati ottenuti come posta residuale; per laripartizione del
patrimonio i dati sono stati desunti dalle segnalazioni periodiche degli istituti relative ai
partecipanti al capitale, mentre | e riserve sono state assegnate interamente agli istituti
speciali, ad eccezione delle riserve speciali degli istituti meridionali attribuite al settore
che haconferito i fondi (Tesoro). Per quanto riguarda |'attribuzione dei depositi a
medio termine degli istituti di credito mobiliare, dal 1974 al 1976 sono stati attribuiti
alle aziende di credito i depositi sottoscritti in ottemperanza del vincolo di portafoglio,
mentre dal 1977 in poi i dati sono stati desunti dalla situazione mensile delle aziende
di credito.

NellatavolaaN 2 lasuddivisione trafamiglie, imprese ed estero per la parte
relativa al possesso di obbligazioni € stata effettuatain base ai rapporti di composizione
rilevati afine anno per il complesso dei titoli areddito fisso e in via autonoma per le
rimanenti voci di provvista. Per quanto riguarda gli impieghi, alle "famiglie" & stato
attribuito I'importo, per il 1972 eil 1973, di tutti gli impieghi non censiti dalla
Centrale dei rischi; apartire dal 31 dicembre 1973, gli impieghi delle "famiglie" sono
stati desunti direttamente dalle nuove segnalazioni di vigilanza. Gli anmassi obbligatori,
infine, sono stati assegnati al Tesoro, mentre quelli volontari alle imprese.



Tavv. O 11/O 16 e aO 8/a0O 12 — Indagine sui bilanci delle imprese societarie

L'indagine considera i bilanci di un "gruppo chiuso" di societd manifatturiere in
modo da evitare che le variazioni avvenute durante gli anni esaminati possano
dipendere dalle variazioni del campo di osservazione.

L'analisi ¢ stata condotta in modo sistematico sullo "stato patrimoniale", cioé su
tutte le poste attive e passive. 1l raffronto delle poste di bilancio dei vari esercizi ha
richiesto opportune rettifiche, in quanto era necessatio rendere omogenee alcune poste
con l'eliminazione delle vatiazioni puramente contabili, come tivalutazioni patrimoniali
volontarie o coatte, deduzioni per eccessivi ammortamenti, storni per eccessivi stan-
ziamenti sul fondo di previdenza, ecc. Altre correzioni sono state fatte per tener conto
delle variazioni dipendenti da avvenimenti di carattere straordinario, quali le fusioni e
gli scorpori.

In particolare, nel caso delle rivalutazioni volontarie del valore di bilancio degli
immobili, la rettifica ¢ stata estesa a tutti gli anni precedent sino all'anno iniziale
dell'indagine, aumentando all'attivo la voce a cui si rifetisce la tivalutazione e al passivo
'ammontare delle tiserve per 'importo pati al plus-valore dichiarato. In tal modo si &
eliminata l'influenza delle rivalutazioni sulle variazioni annue dei conti immobili e
impianti e delle riserve. Nel caso delle svalutazioni volontatie la correzione ¢ stata pute
portata indietro nel tempo.

Per le rivalutazioni coatte da parte del fisco del valore degli impianti, per
imputazione a capitale di spese considerate incrementative del patrimonio, la rettifica ¢
stata estesa fino all'anno cui si rifetisce il concordato fiscale.

Nel caso di fusione si ¢ trattato di compilare un unico bilancio "consolidato"
delle sociej fuse per gli anni antetiori alla fusione compresi nel petiodo d'osservazione.
Fuorché nel" caso specifico in cui non esistessero partecipazioni di una societa nell'altra
e il rapporto di cambio dell'unita di conto del capitale fosse pati a 1, negli altri casi ¢
stato necessatio fare alcune correzioni, non essendo possibile sommare puramente e
semplicemente le poste dei bilanci.

Come caso patticolare di fusione ¢ opportuno menzionare l'incorporazione di
societa ex elettriche in altre societa. In tale circostanza ¢ stato necessatrio portare
indietro nel tempo l'aumento subito dalle riserve per effetto della fusione e per effetto
della cessione di beni all'Enel in modo da escludere detto incremento dai profitti
d'impresa.

Correzioni similati, sempre per esigenze di confrontabilita, hanno richiesto gli
scorpori. Tali operazioni sono state trattate come vere e proprie fusioni, cioe si €
seguito il criterio di compilare un bilancio consolidato delle due societa scorporante e

scorporata, come se le medesime fossero state un solo complesso per tutto il periodo di
osservazione.
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I - NUOVE MISURE DELLA MASSA MONETARIA NEGLI STATI UNITI

Le nuove misure della massa monetaria introdotte nel febbraio 1980 dalla Riserva
federale sono state cosi definite:

L (Liquidity) =

circolante e depositi a vista presso le banche commerciali, con
esclusione dei depositi detenuti da banche commerciali estere e
istituzioni ufficiali estere;

M A piu i conti, presso banche commerciali e Thrift Institutions, sui
quail possono essere tratti assegni (tra cui 1 conti NOW e i conti ATS:
i primi, Negotiable Ordersof Withdrawal — il cui uso sull'intero
territorio nazionale € stato recentemente approvato con decorrenza
31.12.1980 — sono depositi a risparmio sui quali vengono corrisposti
interessi e possono essere tratti assegni; i secondi, conti del-
I'Automatic  Transfer Service, sono depositi a risparmio i cui titolari
hanno autorizzato le banche al trasferimento automatico dei fondi tra
depositi a risparmio, produttivi di interesse e conti correnti, che sono
infruttiferi);

M B piuidepositi a risparmio e I depositi vincolati inferioria 100
mila dollari presso banche commerciali e Thrift Institutions, i riporti
a un giorno presso le banche commerciali, i depositi a un giorno in
eurodollari detenuti da residenti non bancari presso le filiali dei
Caraibi delle banche americane, le azioni dei Money Market Mutual
Funds;

piu i depositi vincolati che eccedono i 100 mila dollari presso
banche commerciali e Thrift Istitutions e i riporti presso banche
commerciali e Savings and Loan Associations;

M3 piu tutte le attivita liquide, comprendenti la carta commerciale e
le accettazioni bancarie, 1 savings bonds e le obbligazioni a breve
scadenza commerciabili del Tesoro, i depositi in eurodollari  dei
residenti non bancari (oltre quelli gia inclusi in Mj).

Per il periodo tra il quarto trimestre del 1979 e il quarto trimestre del 1980 sono
stati prefissati i seguenti obiettivi di crescita: 3,5-6 per cento per M1 A, 4-6,5 per
cento per M 13, 6-9 per cento per M, 6,5-9,5 per M3. Il margine superiore di tali
obiettivi di crescita si avvicina all'incremento registrato dagli aggregati in esame tra il
dicembre del 197,8 e il dicembre del 1979, ad eccezione di M ja, che ¢ aumentato
dell'8 per cento circa.
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Il - GLI ACCORDI DEL TOKYO ROUND

Il 17 dicembre 1979 la Comunita europea ha sottoscritto gli accordi scaturiti dai
negoziati multilaterali in sede GATT (Tokyo Round) iniziati nel 1973 e terminati
nell'aprile 1979. I punti principali delle intese raggiunte sono i seguenti:

1)  Barriere doganali

Si ¢ pervenuti a una riduzione, in media, di circa un terzo dei dazi esistenti nei
paesi industrializzati; il tasso medio della tariffa comune CEE scendera dal 9,8 al 7,5
per cento. La formula scelta per le riduzioni (Z=16T/(16+T), in cui Z e T sono
rispettivamente le tariffe dopo e prima del Tokyo Round) ha consentito di per sé una
notevole armonizzazione della struttura tariffaria. L'arco di tempo previsto per I'abbat-
timento ¢ di otto anni: I'assenso della CEE ¢ incondizionato nei primi cinque anni
mentre per gli ultimi tre ¢ subordinato a un riesame dei risultati economici conseguiti.

2) Barriere non tariffarie

Sono stati adottati cinque codici:

a) Codicedelle sovwenzioni edei diritti compensativi. Interpreta le norme del GATT
(artt. VI, XVI ¢ XXIII) che prevedono, nei casi in cui si realizzi una material
injury a un settore produttivo interno, la possibilita di impozre, sulle importazioni
di prodotti che fruiscono di aiuti o sussidi governativi esteri, un dazio "compen-
sativo" pari all'importo stimato dalla sovvenzione. Il codice legittima, senza alcun
vincolo temporale, i sussidi riconosciuti "al fine di promuovere importanti obiet-
tivi di politica nazionale" e subordina I'applicabilita dei dazi compensativi all'ef-
fettiva o presumibile esistenza di un "pregiudizio importante” a un settore
produttivo ("nascente”" o meno) del paese importatore (1).

b) Codice sugli ostacoli tecnici al commercio. L'accordo mira a evitare che leggi e
regolamenti adottati in vari campi (sicurezza, salute pubblica, protezione ambien-
tale e dei consumatori) creino, in maniera dissimulata, ostacoli al commercio. Gli
obblighi che ne discendono per le parti riguardano principalmente l'informazione e
le certificazioni di conformita.

c) Codicesulleforniture pubbliche. Si applica agli acquisti di prodotti, e servizi
accessori, di valore non inferiore a 150.000 DSP. Prevede regole di trasparenza e
pubblicita delle procedure di appalto, che dovrebbero svolgersi secondo il prin-
cipio della non discriminazione tra fornitori nazionali ed esteri.

d) Codice sullavalutazionein dogana. Individua nel "prezzo effettivamente pagato o
da pagare" la base per 'applicazione dei dazi ad valorem. Prevede, altresf, metodi
sostitutivi per i casi, dettagliatamente indicati, nei quali tale criterio non sia
applicabile.

(1) Su queste stesse basi, dieci pattecipanti (Australia, Austria, Canada, CEE, Stati Uniti, Fin-
landia, Giappone, Norvegia, Svezia e Svizzera) hanno adottato un testo riveduto del codice Anti-
dumping del GATT.
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e) Codicesulle procedurein materia di licenze d'importazione. Disciplina la materia
sulla base dei principi di trasparenza e neutralita.

3) Agricoltura

Nel settore agricolo l'unico risultato raggiunto, oltre alla costituzione di due
Consigli internazionali per la carne bovina e per i prodotti lattieri con compiti limitati
alle analisi di mercato, ¢ stata 'istituzione di un quadro multilaterale di cooperazione
che, promovendo un maggior coordinamento delle politiche nazionali, mira ad accre-
scere la stabilita degli scambi con sbocchi piu certi per i prodotti agticoli.

4) Paesi in via di sviluppo

E' stato definitivamente codificato Il Sistema Generalizzato di Preferenze (SGP),
gia in vigore da alcuni anni, in base al quale i paesi in via di sviluppo possono esportare
verso i paesi industrializzati prodotti finiti e intermedi, in esenzione tariffaria e senza
obbligo di reciprocita, nei limiti di contingenti prefissati.

Eccezioni di qualche rilievo sono altresf previste per questi paesi dai codici sulle
"barriere non tariffarie".

Nessun accordo astato, invece, raggiunto per la riforma dell'art. XIX del GATT,
relativo all'applicazione della clausola di salvaguardia. La proposta CEE di rendere tale
clausola "discriminatoria", applicabile, cioe, nei confronti di singoli paesi, ¢ stata infatti
respinta dal Giappone, dall'Australia, dal Canada e dai paesi in via di sviluppo.



111 — IL MERCATO DELL'ORO

Nel corso dell'anno il prezzo dell'oro ¢ pit che raddoppiato, passando dai 226
dollari per oncia registrati alla fine del 1978 a 524 alla fine del 1979. Dopo aver subito
modeste oscillazioni nel primo quadrimestre dell'anno le quotazioni del metallo hanno
seguito, dal mese di maggio, un trend crescente che si ¢ ulteriormente rafforzato nel
corso del mese di dicembre. Per 'intero anno il prezzo medio ¢ stato paria 307 dollari
per oncia, contro i 193,30 del 1978, nonostante che 'offerta ufficiale (17,3 miliardi di
once) sia aumentata di oltre il 50 per cento per effetto soprattutto del triplicarsi delle
quantita vendute all'asta dal Tesoro degli Stati Uniti (il cui ricavato nel 1979 ¢ stato
pati a circa 3,3 miliardi di dollari) dato che le quantita vendute dal FMI sono
leggermente diminuite. L'evoluzione del prezzo ha riflesso quindi 'eccesso di domanda
causato sia dalle preoccupazioni per I'aggravarsi delle tensioni inflazionistiche a livello
mondiale sia, nell'ultima parte dell'anno, dalle incertezze di natura politica. Nei primi
giorni del 1980 il prezzo dell'oro ha continuato a salire a ritmi sempre piu accelerati
toccando il massimo storico di 850 dollari per oncia (21 gennaio); le quotazioni del
metallo sono in seguito diminuite con ampie oscillazioni giornaliere, tornando alla fine
del mese di marzo su livelli prossimi ai 500 dollari per oncia.

Tav. I

RISULTATI DELLE VENDITE ALL'ASTA DI ORO DEL FMI
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Nel 1979 il FMI haproseguito il programma quadriennale, iniziato nel 1976, di
vendite all'asta di oro sul mercato e di restituzione ai paesi membri. Dall'astadi giugno
il quantitativo di oro offerto mensilmente € sceso da 470.000 once a 444.000 once
(tav. |). Taleriduzione si & resa necessaria per poter concludere, nel maggio del 1980, il
programmadi aste con lavenditacomplessivadi 25 milioni di once. Per guanto
riguardail programmadi cessione dell'oro ai paesi membri, nel corso del mese di
febbraio 1980 il Fondo ha completato la quarta "restituzione" per un ammontare
totaledi 6,1 milioni di once pari a 214 milioni di DSP. All'ltalia sono state vendute
213.952 once corrispondenti a 7,5 milioni di DSP. Con gueste operazioni il FMI ha

concluso il suo programmadi restituzione, vendendo complessivamente 24,5 milioni di
once.

Tav. Il
RISULTATI DELLE VENDITE ALL'ASTA DEL TESORO AMERICANO

Quanto alle aste del Tesoro americano, la quantitadi oro offerta mensilmente col
metodo competitive bids, pari a 1.500.100 once nelle prime quattro astedel 1979, &
scesa, dal mese di maggio, a 750.000 once (tav. II). Il 16 ottobre 1979 il Tesoro
americano hadeciso di sostituireil sistemadi aste mensili a quantitativo fisso con un
sistema flessibile di aste datenere aintervalli e per ammontari variabili. Dopo
I'introduzione di questa nuova tecnica € stata effettuata una sola asta, quelladel 1°
novembre 1979, nellaqualeil Tesoro americano ha venduto 1,25 milioni di once aun
prezzo di 372,30 dollari per oncia.
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LEGISLAZIONE

A integrazione delle notizie fornite nei capitoli dedicati all'andamento dei mercati
monetario e finanziario, si riporta qui di seguito una sintetica rassegna dei principali
provvedimenti, emanat negli ultimi dodici mesi, riguardanti i tassi dell'interesse e il
settore del credito, con particolare riferimento alle agevolazioni creditizie. Informazioni
pit dettagliate possono essere attinte dal Bollettino trimestrale della Banca d'Italia —
Vigilanza sulle aziende di credito. A conclusione della rassegna sono inoltre richiamati
alcuni tra i pitt importanti provvedimenti riguardanti la finanza pubblica.

Vincoli al credito bancario. - 11 9 aprile 1979 la Banca d'Italia ha rinnovato i
massimali sugli impieghi delle aziende di credito per il periodo compreso tra il 1° aprile
e il 30 settembre 1979, mantenendo invariata la normativa generale. Sono stati disposti
limiti all'accrescimento dell'aggregato soggetto a massimale rispetto alla sua consistenza
di marzo 1978 (al netto di eventuali sconfinamenti dal credito massimo consentito a
quella data) nella misura del 18 per cento a fine maxio e del 21 per cento a fine
luglio e a fine settembre 1979. Alle aziende di credito i cui prestiti a comuni e
province erano stati precedentemente trasformati in titoli della Cassa DD.PP. ¢ stata
consentita, in aggiunta alle predette percentuali, un'espansione dei crediti soggetti a
massimale pati all'intero valore dei rimborsi di tali titoli effettuati nel 1978 e, inoltre,
al 25, 50 e 75 per cento, rispettivamente per le scadenze di maggio, luglio e settembre,
dei rimborsi effettuati nel 1979.

Con provvedimento del 19 ottobre 1979 la Banca d'Italia ha prorogato i massimali
fino al 31 luglio 1980, innalzando da 100 a 130 milioni il limite di esenzione per i
prestiti in lire. Le percentuali d'accrescimento rispetto alla consistenza di maggio 1979
sono state cosi fissate:

novembre 1979 11 per cento
gennaio 1980 14 per cento

marzo 1980 15 per cento
maggio 1980 16 per cento
luglio 1980 21 per cento

Alle aziende di credito i cui prestiti a comuni e province erano stati consolidati ¢
stata consentita un'espansione aggiuntiva dell'aggregato sol4:etto a massimale pari, per
la scadenza di novembre, al 75 per cento dei titoli dei consolidamenti rimborsati nel
1979 e a un ulteriore importo del 15, 35, 50 e 65 per cento det titoli rimborsati nel
1980, per le scadenze successive.

11 14 marzo 1980 la Banca d'Ttalia ha modificato la disciplina del massimale: per
le aziende di credito che superassero per piu dell'l per cento il credito massimo
consentito ¢ stato istituito I'obbligo di versare in un conto infruttifero presso la Banca
d'Ttalia un importo cosi commisurato all'entita delle eccedenze:
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1I deposito dovra essere versato entro un mese dalla scadenza alla quale si riferisce
e rimarra vincolato per due mesi.

Con la delibera del 3 luglio 1979 il CICR ha rinnovato per il secondo semestre del
1979 I'obbligo per le aziende di credito di investimentointitoli emessi da istituti di
credito fondiario ed edilizio e in obbligazioni di credito agrario di miglioramento nella
misura del 6,5 per cento (ai valori nominali) del flusso dei depositi nel semestre
terminante nel mese precedente a quello di scadenza; per le specie di titoli sottoposte
in passato a tale disciplina ¢ disposto 'obbligo per le aziende di non ridurre la
consistenza raggiunta ai sensi dei precedenti provvedimenti. Il vincolo di cedola ¢
rimasto inalterato al 10 per cento. Nell'ambito delle norme di attuazione di tale
delibera, la Banca d'Ttalia, con circolare dell'8 agosto 1979, ha disposto che, per le
obbligazioni diverse da quelle fondiarie ed edilizie e di credito agrario di
miglioramento, la sostituzione di quelle scadute, estratte o cedute a terzi possa essere
effettuata con titoli della stessa specie, oltre che con obbligazioni degli istituti di
credito mobiliare.

Con la delibera del 31 gennaio 1980 il CICR ha prorogato l'obbligo di
investimento in titoli al ptimo semestre dell'anno in corso, elevando il vincolo di cedola
dal 10 al 12 per cento ed esentando da tale vincolo le obbligazioni fondiarie
indicizzate.

Tass dell'interesse. - 1 tasso ufficiale di sconto presso la Banca d'Italia e la
misura dell'interesse sulle anticipazioni in conto cortente ¢ a scadenza fissa sono stati
elevati dal 10,50 al 12 per cento a decorrere dall'8 ottobre (DM 6 ottobre 1979) e al

15 per cento a decorrere dal 6 dicembre 1979 (DM 5 dicembre 1979). Restano
invariate le maggiorazioni e le agevolazioni in essere.

Con una serie di decreti del Ministro del tesoro sono stati emanati i tassi di
riferimento, determinati sulla base del costo della provvista, da applicare in ciascun
bimestre ai finanziamenti agevolati. Considerato il limitato numero di emissioni
obbligazionatie, il tasso di riferimento riconosciuto sulle operazioni di credito agratio di
miglioramento si modifichera automaticamente con periodicita quadrimestrale a partire
dal gennaio 1980 (DM 31 dicembre 1979). L'evoluzione dei tassi per i principali settori
¢ riportata nella tavola A.

Tav. A

TASSI DI RIFERIMENTO PER LE OPERAZIONI DI CREDITO AGEVOLATO
(valori percentuali)



Creditoindustriale. — Una serie di decreti ministeriali ha dato attuazione alle
nuove norme di credito agevolato al settore industriale emanate dal DL 30 gennaio
1979, n. 23, convertito nella legge 29 marzo 1979, n. 91.

11 DM 18 marzo 1979 ha definito le procedure da seguire per la concessione delle
agevolazioni di cui alla legge 12 agosto 1977, n. 675 (riconversione e ristrutturazione
industriale) stabilendo, tra l'altro, che l'istruttoria sull'ammissibilita alle agevolazioni di
cui all'art. 4 primo comma, lett. @) ¢ b) della predetta legge vada esperita dallo stesso
istituto di credito che, una volta avuta comunicazione dell'avvenuta adozione dei provve-
dimenti di concessione dei benefici da patte del Ministro dell'industria, del commercio e
dell'artigianato, stipula il contratto di mutuo con I'impresa. Il 27 marzo 1980 il CIPI ha
adottato una serie di delibere concernenti tale legge con le quali, oltre all'approvazione di
alcuni programmi finalizzati, sono stati ripartiti gli stanziamenti del Fondo per la ristrut-
turazione e riconversione industriale prevedendo riserve in favore delle piccole e medie
imprese, delle imprese maggiori e delle iniziative per nuovi impianti e ampliamenti nel
Mezzogiorno; ¢ stato inoltre stabilito che I'ammontare del mutuo agevolato di cui all'art.
4 comma ptimo, lettera @) non possa essere superiore al 50 per cento dell'ammontare del
finanziamento concesso dagli istituti di credito ai sensi del comma ptimo, lettera b), del
citato art. 4.

I DM 28 giugno e 10 novembre 1979 hanno stabilito le nuove procedure da
seguire per la concessione delle agevolazioni per iniziative industriali di cui al Testo
unico delle leggi sugli interventi nel Mezzogiorno. In particolare, per iniziative inferiori
ai 30 miliardi l'istruttoria unificata per il contributo in conto capitale e/o per il credito
agevolato ¢ affidata all'istituto di credito al quale viene presentata la domanda di
ammissione ai benefici; per le iniziative che comportino immobilizzi supetiori ai 30
miliardi, deve essere invece presentata domanda preliminare al Ministro per gli
intervent straordinari nel Mezzogiorno, il quale affida l'istruttoria alla Cassa per il
Mezzogiorno che si avvale degli istituti abilitati al credito a medio termine. In entrambi
i casi, e limitatamente alla concessione del credito agevolato, fra le spese ammissibili
sono annoverate quelle relative all'acquisto del terreno e delle scorte. Per cid che
riguarda 'erogazione delle agevolazioni, viene stabilito che debba avvenire sulla base
dello stato di avanzamento dei lavori, nel numero massimo di cinque rate.

La legge 22 gennaio 1980, n. 10 ha dettato norme atte a snellire le procedure per
la concessione delle agevolazioni industriali stabilendo che 'ammissione ai benefici
previsti per le iniziative fino a due miliardi di lire sia demandata completamente alla
Cassa per il Mezzogiorno.

La legge 24 dicembre 1979, n. 650, recante integrazioni e modifiche alla
cosiddetta "L egge Merli" in materia di tutela delle acque dall'inquinamento, stabilisce
che le iniziative destinate all'adeguamento degli scarichi dei rifiut liquidi industriali, se
realizzate nell'ambito di applicazione del DPR n. 902 del 1976, sono considerate come
ammodernamenti e, come tali, le relative richieste godono di priorita assoluta. Il DM
11 febbraio 1980 ha poi precisato che, qualora tali iniziative siano localizzate nei
territori del Mezzogiorno, sono ammissibili al finanziamento agevolato e al contributo
in conto capitale.

11 DM 2 maggio 1979 disciplina le modalita di fissazione del tasso di riferimento
da prendere come base per la concessione del contributo in conto interessi sui
fmanziamenti a imprese industriali, concessi con fondi provenienti da prestiti della BEI
agevolati a norma del DPR 9 novembre 1976, n. 902, disponendo che tale tasso dovra
risultare dal costo della provvista effettivamente sostenuto dagli istituti, maxiorato di
una commissione onnicomprensiva pati a quella fissata per il tasso di riferimento
bimestrale applicabile alle operazioni effettuate ai sensi del citato DPR n. 902. Viene
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altresf sancito, allo scopo di non creare disparita di trattamento tra gli operatori, che il
tasso agevolato risulti fissato nella misura del tasso vigente per le operazioni effettuate
con provvista sull'interno.

Al fini di una nuova delimitazione delle aree insufficientemente sviluppate del
Centro-nord e in applicazione del DPR 9 novembre 1976, n. 902, il CIPI, con delibera
27 marzo 1980 ha individuato tali nuove aree. Da questa classificazione sono rimaste
escluse le regioni Umbria ¢ Veneto per le quali resta per ora valida la delimitazione
stabilita con la precedente delibera del 21 dicembre 1977.

Risanamento finanziario delleimprese. — 11 DL 14 settembre 1979, n. 439
convertito con modificazioni nella legge 12 novembre 1979, n. 573, oltre a prevedere
la ricapitalizzazione del Banco di Napoli, del Banco di Sicilia, del Banco di Sardegna e
del CIS, in vista della loto partecipazione ai consorzi ex-lege n. 787 del 1978, prevede
la possibilita di concedere, con decreto del Ministro del tesoro, la garanzia dello Stato a
speciali serie di obbligazioni emesse dagli istituti di credito a medio e a lungo termine
che esercitano il credito industtiale.

Viene altresf previsto che, limitatamente ai piani di risanamento riguardanti
imprese industriali di rilevante interesse generale nel settore della chimica presentati
al Ministro per l'industria anteriormente alla data del 15 ottobre 1979, le auto-
tizzazioni alla costituzione e alla partecipazione alle societa consortili di cui all'art.
1 della citata legge n. 787, nonché le autorizzazioni al consolidamento di espo-
sizioni debitotie di cui all'art. 5 della stessa legge, vengano rilasciate dal CICR, in
luogo della Banca d'Ttalia.

Credito all'esportazione. — Con la legge 13 agosto 1979, n. 380, concernente
variazioni al bilancio dello Stato, ¢ stato disposto l'incremento del limite degli impegni
assumibili in garanzia a fronte di operazioni di cui alla legge n. 227 del 1977
(assicurazione e finanziamento dei crediti all'esportazione). In base al disposto legisla-
tivo il plafond assicurativo per garanzie di durata supetiore ai 24 mesi ¢ stato elevato,
pet l'anno finanziario 1979, a 4.500 miliardi.

11 DM 16 gennaio 1980 stabilisce che il tasso di riferimento da riconoscersi agli
istituti che pongano in essere operazioni di credito finanziario agevolate, denominate in
valuta, di cui alla citata legge n. 227 del 1977 sia determinato tenendo conto anche
dell'onere aggiuntivo detivante dal pagamento del premio assicurativo pet la copettura
del rischio di cambio. Risulta anche stabilito che rientrera tra i compiti del Medio-
credito centrale l'accertamento della sussistenza e dell'ammontare di tale onere, nonché
del suo rimborso, che dovra effettuarsi contestualmente alla liquidazione delle agevo-
lazioni creditizie.

La legge 24 aprile 1980, n. 146 (legge finanziaria 1980) ha incrementato di 1.430
miliardi il fondo per il contributo agli interessi costituito presso il Mediocredito
centrale. Di questa somma 1.250 miliardi sono tiservat all'agevolazione delle operazioni
di finanziamento all'esportazione a pagamento differito previste dalla legge 24 maggio
1977, n. 227.

Credito edilizio. — I1 DL 15 gennaio 1979, n. 629, convertito con modificazioni
nella legge 15 febbraio 1980, n. 25, che dispone dilazioni nell'esecuzione dei
provvedimenti giudiziari di rilascio per gli immobili adibiti a uso di abitazione,
introduce anche prowedimenti urgenti per l'edilizia. Oltre a un programma di edilizia
sovvenzionata, vengono autorizzati limiti di impegno di 70 e 50 miliardi, rispetti-
vamente per gli anni 1980 e 1981, per la concessione del concorso dello Stato nel



pagamento degli interessi su mutui agevolati a privati per l'acquisto o la costruzione
della prima casa. Tali mutui, concessi in base ai parametri della legge 5 agosto 1978, n.
457, dovranno essere utilizzati per l'acquisto dell'abitazione occupata dallo stesso
beneficiano in base a regolare contratto di locazione, ovvero per la costruzione
o l'acquisto di altra abitazione non occupata nella quale il beneficiatio trasferisca la
propria residenza.

1l mutuo potra essere ragguagliato al 100 per cento della spesa sostenuta entro il
limite, in sede di prima applicazione, di 30 milioni per le nuove costruzioni e di 20
milioni per gli interventi di recupero. 11 limite massimo di reddito per accedere al
mutuo agevolato viene determinato in 12 milioni di lire per la classe di tasso agevolato
piu elevata (9 per cento). Qualora il mutuo agevolato non copra il 100 per cento della
spesa sostenuta, viene prevista la possibilita di concessione, da parte degli istituti e delle
sezioni di credito fondiario, di mutui ordinari integrativi che usufruiscono della
garanzia dello Stato. La revisione della misura dei tassi agevolati, dell'ammontare
massimo dei mutui e dei limiti di reddito del beneficiario potranno avere anche
periodicita annuale.

1l provvedimento dispone anche stanziamenti integrativi per la concessione di
mutui agevolati in favore di iniziative edilizie ai sensi di precedenti leggi. Viene altresi
elevato al 75 per cento del valore cauzionale dell'immobile il limite dell'importo dei
mutui fondiari quando siano finalizzati all'acquisto della prima abitazione nel comune
di residenza.

In attuazione dell'art. 14 della legge 5 agosto 1978, n. 457 (Piano decennale per
la casa), il CICR, con delibera del 31 gennaio 1980, ha emanato le direttive per
l'attivazione dei mutui edilizi non agevolati previsti dalla legge stessa. In particolare gli
istituti di credito fondiario ed edilizio vengono invitati a offrire mutui destinati alla
costruzione o all'acquisto di nuove abitazioni a uso primario nonché al ricupero di
abitazioni esistenti per un importo e una durata pari ai valori massimi consentiti dalla
legislazione vigente. Viene altresi precisato che i mutui indicizzati o a rata variabile
offerti dagli istituti dovranno essere tali da ridurre sensibilmente la rata di ammorta-
mento negli anni iniziali. Per quanto riguarda i mutui indicizzati, la rivalutazione del
capitale non dovra superare il 75 per cento della variazione dell'indice Istat del costo
della vita valido ai fini della scala mobile; viene inoltre raccomandato che il tasso di
interesse da applicare al capitale rivalutato non superi il 7 per cento. Viene anche
previsto, per i mutui con rate di ammortamento variabili a tasso di interesse
predeterminato, che nei primi anni le rate potranno essete inferiori allo stesso tasso di
interesse.

La legge 24 aprile 1980, n. 146 ha elevato a 4 milioni di lire 'ammontare
massimo delle deduzioni fiscali per gli interessi passivi e gli oneri accessori sostenuti, a
partire dal 1980, in relazione a mutui ipotecari su immobili.

Credito agrario. - Il DM 16 gennaio 1980 ha apportato modifiche alle norme
di attuazione dell'art. 11 della legge 1[11uglio 1977, n. 403, istitutivo del conto
corrente agrario. Il beneficiario puo utilizzare, in una o pil volte, il prestito stesso
e 1 versamenti successivi con i quali avesse in tutto o in parte ripristinato le sue
disponibilita: il saldo di tale conto pub essere attivo solo temporaneamente ed
esclusivamente per esigenze di contabilizzazione. La determinazione del concorso
pubblico agli interessi dovra essere effettuata dagli istituti sulla base dei periodi di
effettivo utilizzo del prestito da parte dell'operatore, tenendo conto anche dei
riversamenti da questi effettuati.
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Credito al commercio. - La legge 24 aprile 1980, n. 146 (legge finanziaria 1980)
ha stanziato ulteriori 250 miliardi per la corresponsione di contributi in conto interessi
previsti dalla legge 10 ottobre 1975, n. 517 in ragione di 25 miliardi per ciascuno degli
anni dal 1980 al 1989. L'agevolazione potra essere concessa anche nella forma di
contributo in conto canoni per le iniziative realizzate con la locazione finanziaria. 11
contributo sugli interessi puo essere concesso sul finanziamento dei programmi di spesa,

anche se gia completamente realizzati, presentati ai sensi della legge 16 settembre 1960,
n. 1016.

Gli istituti e le aziende di credito abilitati a concedere le agevolazioni previste dalla
legge n. 517 del 1975 sono stati inoltre autorizzati, anche in deroga ai vigenti statuti, a
concedere finanziamenti a medio termine a tasso ordinario alle imprese commerciali.

Credito all'artigianato. - La legge 24 aprile 1980, n. 146 (legge finanziaria 1980)
ha disposto 'aumento di 120 miliardi del fondo di dotazione dell'Artigiancassa, e di
420 miliardi del fondo per il concorso al pagamento degli interessi sulle operazioni di
credito a favore delle imprese artigiane.

Creditonavale. -  Lalegge 7 marzo 1980, n. 63 ha autorizzato un ulteriore limite
di impegno di 15 miliardi per ciascuno degli anni 1980 e 1981 in aggiunta a quelli gia
previsti dalle precedenti norme sul credito navale.

Prowidenze all'editoria. - 11 DL 7 mal:io 1980, n. 167 ha dettato le principali
norme orientate all'incentivazione di iniziative nel settore editoriale, nonché al riassetto
patrimoniale delle imprese operanti nel settore medesimo.

Per cio che riguarda in particolare le norme di carattere finanziario, gli istituti di
credito a medio termine abilitati a operare con il Mediocredito centrale vengono
autorizzati ad accordare finanziamenti a imprese editrici e stampatrici di libri, giornali e
periodici e alle agenzie di stampa e di distribuzione, per 'acquisto, l'installazione, il
potenziamento, l'ampliamento e I'ammodernamento delle strutture tecniche e degli
impianti, nonché per I'acquisto del terreno e per la costruzione o la ristrutturazione di
immobili. Di tali finanziamenti una quota fino al 70 per cento delle spese per
investimenti e al 40 per cento per le scorte — esclusa la carta — (quota elevabile,
rispettivamente, all'80 e 60 per cento per le cooperative di giornalisti) potra essete
ammessa al contributo statale sul pagamento degli interessi entro il limite massimo di 6
miliardi per ogni operazione. A tali mutui, la cui durata non potra essere superiore ai
15 anni, si applicherail tasso agevolato commisurato al 50 per cento (30 per cento nel
caso di cooperative di giornalisti) del tasso di riferimento per le operazioni di credito
industriale di cui al DPR n. 902 del 1976. Per il pagamento della contribuzione statale
sugli interessi viene costituito un apposito fondo presso la Presidenza del Consiglio dei
ministri la cui dotazione risulta di 75 miliardi, da utilizzarsi nella misura di 2,5 miliardi
pet il primo e l'ultimo esercizio e di 5 miliardi per i 14 esercizi intermedi. E' altresi’
Istituito, sempre presso la Presidenza del Consiglio dei ministri, un fondo centrale di
garanzia per tali finanziamenti, purche di importo non superiore a 300 milioni.

Vengono inoltre previsti finanziamenti agevolati in favore dell'editoria libraria pet
la copertura di costi derivanti dalla fabbricazione di opere di elevato contenuto
culturale e scientifico e contribuzioni a fondo perduto per nuove iniziative editoriali
nel settore della stampa quotidiana.

Al fine di promuovere il risanamento finanziario e la ristrutturazione econo-
mico-produttiva delle imprese editrici di giornali quotidiani vengono previsti, per il
biennio decorrente dall'entrata in vigore del decreto, ulteriori finanziamenti agevolati



da concedersi, anche in pool, da parte degli istituti esercenti il credito industriale
e delle aziende di credito. L'impresa editrice potra beneficiare di tali fmanziamenti
una sola volta e per un ammontare massimo dell'80 per cento dei ricavi netti
delle vendite di quotidiani, quali risultanti dall'ultimo bilancio. Per la concessione
di tali finanziamenti, la cui durata non potra superare i 10 anni e ai quali si
applica il tasso agevolato nella misura del 50 per cento del tasso di riferimento
per il credito industriale, viene costituito un apposito fondo al quale sono
attribuiti nei primi due esercizi limiti di impegno per complessivi 25 miliardi di
lire. L'ammontare del contributo per ogni singola impresa non potra superare il 20
per cento di tali dotazioni finanziarie.

Calamita naturali. — Con le leggi 3 aprile 1980, nn. 115, 116 e 117 sono state
disposte provvidenze in favore delle zone colpite da eventi sismici (rispettivamente
Umbria, Marche ¢ Lazio nel 1979; Campania nel 1962; Viterbese nel 1971). Gli
stanziamenti previsti potranno essere utilizzati dalle regioni interessate per il comple-
tamento dei programmi di ricostruzione di opere pubbliche nonché per la concessione
di contributi e provvidenze in favore di privati, di aziende agricole e delle altre imprese
danneggiate.

Altri incentivi creditizi. — La legge 26 gennaio 1980, n. 106, che ha disposto la
corresponsione di indennizzi, incentivi e agevolazioni a cittadini o imprese italiane che
abbiano perduto beni o diritti all'estero, ha stabilito altresi che a coloro i quali
intendano reinvestire in attivita produttive tali indennizzi sara concesso un contributo
quindicennale del 4 per cento sugli interessi dei mutui, di ammontare non superiore al
doppio dell'indennizzo investito, contratti a tal fine.

Imposte dirette— Con il DL n. 571 del 12 novembre 1979 (convertito nella
legge n. 2 del 12 gennaio 1980) ¢ stata modificata I'lnvim, in seguito alla sen-
tenza della Corte costituzionale (n. 126, del 7 novembre 1979) che ha colpito le
norme riguardanti il meccanismo di calcolo dell'incremento del valore imponibile;
sono state, in particolare, abolite le detrazioni e modificate le aliquote, riducendo
la progressivita dell'imposta rispetto all'incremento di valore e rendendo piu
tavorevole il trattamento fiscale per i possessi di piu lunga durata. Con la legge
finanziaria per 1'anno 1980 (legge n. 146 del 24 aprile 1980) sono state aumen-
tate le detrazioni Irpef per carichi di famiglia, raddoppiate quelle sui redditi da
lavoro dipendente (da 84.000 a 168.000 lire) e concessa un'ulteriore detrazione di
52.000 lire sui redditi da lavoro dipendente inferiori ai 2,5 milioni; sono stati
pure aumentati gli oneri deducibili dall'imponibile Irpef per interessi passivi e per
premi sulle assicurazioni (rispettivamente da 3 a 4 e da 2 a 2,5 milioni), ed ¢
stato rivalutato di un terzo il reddito catastale (ai fini del calcolo dell'imponibile
llor e Irpef per il 1979) dei fabbricati tenuti a disposizione dei proprietari come
abitazioni secondarie (quest'ultima rivalutazione si aggiunge a quella di circa il 30
per cento su tutti 1 redditi da fabbricati decisa con DM del 20 novembre 1979).
Alfine di ridurre le evasioni, sono state disposte norme per l'effettuazione dei
controlli mediante sorteggi, per I'ampliamento degli organici del personale dell'Am-
ministrazione delle finanze e per la costituzione di centri di servizio, nonché di un
servizio centrale degli ispettori tributari, con compiti speciali di controllo e verifi-
ca. Con il DM 13 ottobre 1979 ¢ stato imposto 1'obbligo, entrato in vigore dal
I marzo 1980, di emettere la ricevuta IVA sulle prestazioni di alberghi e risto-
ranti. Infine, la Corte costituzionale (con la sentenza n. 42 del 25 marzo 1980)
ha dichiarato illeggittimo l'assoggettamento all'Tlor dei redditi da lavoro autonomo.

171



172

Imposte indirette - La legge n. 31 del 29 febbraio 1980 (che ha convertito il DL
h. 438 del 14 settembre, col quale erano state riproposte alcune delle disposizioni
contenute nei precedenti DL n. 438 del 14 settembre 1979 e n. 574 del 12 novembre
1979) ha disposto aumenti dell'imposta di fabbricazione sulla benzina, sul gasolio e sul
gas petrolifero liquefatto, e la soppressione delle aliquote ridotte sul gasolio per
riscaldamento e sulla benzina per turisti. Con il DL n. 478 del 1 ottobre 1979
(converttito nella legge n. 599 del 30 novembre 1979) sono state aumentate I'imposta
di fabbricazione sulla birra e quella di consumo sulle banane, nonché le aliquote
dell'TVA su televisori e apparecchi per radiodiffusione (dal 14 al 18 per cento). 11
menzionato DL n. 660 del 30 dicembre 1979 (convertito nella legge n. 31 del 29
febbraio 1980) ha prorogato per il 1980 le aliquote ridotte dell'TVA sui prodotti
alimentari e tessili, sui fertilizzanti e sui prodotti petroliferi destinati all'agricoltura e
alla pesca, nonché alcune agevolazioni di imposte di registro e ipotecarie. La stessa
legge n. 31 del 29 febbraio 1980 ha elevato da 360 a 480 milioni il limite minimo
annuo di affari per I'applicazione del regime normale dell' TVA.

Contributi Sociali.-  Con la legge n. 375 del 13 agosto 1979 ¢ stata prorogata
fino al 31 dicembre 1979 la fiscalizzazione degli oneri sociali; il DL n. 663 del 30
dicembre 1979 (convertito nella legge n. 33 del 29 febbraio 1980) ne ha modificato il
regime per il 1980: lo sgravio dei contributi per malattia concesso alle imprese
interessate sara infatti non piu in quota fissa, ma in percentuale (il 4 e il 10 per cento
rispettivamente per il personale maschile e per quello femminile).

Finanzalocale. - 11 DL n. 153 del 7 maggio 1980 (che ha ripreso molte delle
disposizioni contenute nei decaduti DL n. 662 del 30 dicembre 1979 e n. 35 del 29
febbraio 1980) ha disposto che comuni e province deliberino in pareggio il bilancio di
previsione per il 1980; il pareggio sara assicurato mediante trasferimenti dallo Stato. Ha
pure disposto aumenti del 20 per cento (25 per cento per gli enti del Mezzogiorno e
per quelli montani) dei trasferimenti a comuni e province per tributi soppressi,
contributi all'istruzione e copertura delle funzioni trasferite, e ha assoggettato le spese
correnti di questi enti (escluse quelle per il personale e per gli interessi passivi) a un
limite di crescita del 18,65 per cento (20,75 per cento per il Mezzogiorno) rispetto
all'ammontare previsto per il 1979. Le perdite di gestione delle aziende di trasporto
non potranno aumentare piu del 19,70 per cento, e le eventuali maggiori perdite
andranno coperte con aumentl tariffari, salvo i maggiori oneri derivanti dal rinnovo del
contratto degli autoferrotranvieri, cui potra farsi fronte ricorrendo a mutui; per il
ripiano delle perdite delle aziende municipalizzate diverse da quelle di trasporto, gli
entl sono autorizzati a contrarre mutui. Viene confermato il raddoppio delle imposte
comunali sulla pubblicita, sulle affissioni, sugli spazi e sulle aree pubbliche, e sono
disposti aumenti della tassa sui rifiuti e di quella sui cam. Le somme attribuite a titolo
li partecipazione al gettito Ilor alle regioni a statuto ordinario e alle aziende autonome
di soggiorno sono aumentate rispettivamente del 20 e del 10 per cento, del 15 per
cento le somme sostitutive dei tributi propri devoluti alle regioni e province a statuto
speciale e del 10 per cento quelle devolute alle aziende di soggiorno. L'onere
finanziario complessivo per il 1980 ¢ valutato in 13.680 miliardi. Viene pure disposto
che per le province e 1 comuni superiori ai 20.000 abitanti le somme trasferite dallo
Stato vengano per meta versate in appositi conti non vincolati presso il Tesoro e per
meta al tesoriere, il quale, solo dopo aver esaurito le disponibilita liquide presso di se,
potra far ricorso a tali conti. Gli enti locali non potranno assumere mutui con gli
istituti di credito, se non viene accertata in via preliminare I'indisponibilita della Cassa
DD.PP.



Opere Pubbliche e interventi a sostegno degli investimenti. - La legge finanziaria,
per il 1980 (legge n. 146 del 24 aprile 1980) ha deciso interventi nel campo della
glustizia, stanziando 150 miliardi per I'acquisto di beni e attrezzature nell'anno stesso e
ulteriori 150 miliardi nel 1981 e nel 1982 per l'edilizia carceratia, ¢ un programma di
interventi straordinari in favore del Mezzogiorno per 1.500 miliardi, destinati al
completamento della viabilita, al finanziamento dei programmi regionali di sviluppo,
alla difesa del suolo e alla valorizzazione turistico-ambientale di aree naturali; la Cassa
per il Mezzogiorno ¢ stata autorizzata ad assumere ulteriori impegni, in eccedenza degli
stanziamenti, per 1.800 miliardi nel 1980, e per ulteriori 200 miliardi per il
completamento e l'attrezzatura di strutture ospedaliere. Con il DL n. 629 del 15
dicembre 1979 (convertito nella legge n. 24 del 15 febbraio 1980) ai comuni con
popolazione superiore ai 350.000 abitanti sono stati stati attribuiti 400 miliardi per
I'acquisto di abitazioni libere, da assegnare in locazione a chi abbia subito
provvedimento di sfratto; la Cassa DD.PP. ¢ stata autorizzata a concedere mutui (per
1.000 miliardi) ai comuni per programmi straordinari di edilizia pubblica; sono stati
stanziati per il 1980 70 miliardi (50 nel 1981) a titolo di concorso statale al
pagamento di interessi su mutui concessi dagli istituti e dalle sezioni di credito
fondiario ed edilizio a privati per l'acquisto o la costruzione di abitazioni.

Spesa sanitaria e previdenziale. — 11 DL n. 663 del 30 dicembre 1979 (convertito
nella legge n. 33 del 29 febbraio 1980) ha trasformato da annuale a semestrale il
meccanismo della contingenza per 1 trattamenti pensionistici e ha disposto aumenti per
le pensioni di importo meno elevato (gia commentati nel paragrafo dedicato agli enti di
previdenza). Con lo stesso provvedimento ¢ stato avviato il finanziamento del servizio
sanitario nazionale, disponendo i tempi e le modalita dei trasferimenti dello Stato alle
regioni, e di queste alle unita sanitarie locali, e affidando il servizio di tesoreria ad
aziende di credito; € stato pute disposto che le indennita di malattia e maternita
vengano corttisposte dal datore di lavoro, anziché dall'INPS, e che questo ente tiscuota i
contributi per malattia.
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GLOSSARIO

DI ALCUNI TERMINI USATI NELLA RELAZIONE

Amministrazione pubblica (di contabilita nazionale)

Amministrazione centrale

Stato
Enti e gestioni dell'amministrazione centrale (comprese 'ANAS e le Foreste demaniali)

Amministrazione locale

Enti territoriali (regioni, province, comuni)
Ospedali
Enti e gestioni dell'amministrazione locale

Enti di previdenza

Attivita finanziarie dell'Economia

Attivita sull'interno: biglietti, monete, depositi in conto corrente e a risparmio, titoli a breve
termine, titoli a lungo termine (di Stato, obbligazioni), azioni, riserve matematiche degli
istituti di previdenza e di assicurazione

Attivita sull'estero: mutui, titoli e altri crediti

Attivita liquide dell'Economia

M1 (Liquidita primaria): biglietti di banca, biglietti e monete di Stato, conti correnti bancari e
postali (questi ultimi al netto dei conti correnti di "servizio") e depositi a vista presso il
Tesoro

Liquidita secondaria: depositi a risparmio bancari e postali
M2: liquidita primaria e liquidita secondaria

M3: liquidita primaria, liquidita secondaria e buoni ordinari del Tesoro

Attivita vincolate dalle autorita monetarie

Riserva obbligatoria, in contante e titoli, depositi a cauzione degli assegni circolari e a copertura
garantita; attivita liquide sull'estero vincolate in relazione alle misure disposte dalle autorita
monetarie in materia di indebitamento verso l'estero, depositi obbligatori costituiti a fronte
di importazioni e di investimenti di portafoglio all'estero, depositi vincolati dei proventi di
prestiti esteri di natura compensativa

Aziende autonome statali

Ferrovie, ANAS, Monopoli, Poste e telecomunicazioni, Telefoni, Foreste demaniali (1).

ﬁ) Nel capitolo " L'attivita delle aziende di credito" e nelle classificazioni della Centrale dei
rischi, I'ANAS e 1'Azienda di Stato per le foreste demaniali sono comprese nell' Amministrazione
pubblica e non tra le aziende autonome statali, tra le quali invece a compresa I'AIMA.
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Aziende di credito (al 31 dicembre 1979)

In esercizio: n. 1.065 aziende piu n. 1 istituto di categoria non iscritto all'albo
Campione mensile: n. 305 aziende (1) pit n. 5 istituti di categoria

Classificazione delle aziende di credito per categorie

Classificazione delle aziende del campione mensile per gruppi dimensionali, valida per il quin-

quennio 1977-1982.

Banche

maggiori (n. 3): Banca nazionale del lavoro, Banca commerciale italiana, Credito italiano;

grandi (n. 7): Banco di Roma, Banco di Napoli, Istituto bancario S. Paolo di Torino, Monte
dei paschi di Siena, Banca popolare di Novara, Banca nazionale dell'agricoltura, Banco di
Sicilia;

medie (n. 11): Banco di S. Spirito, Banca toscana, Banca popolare di Milano, Credito
romagnolo, Istituto bancario italiano, Banca cattolica del Veneto, Banco ambrosiano,
Banca provinciale lombarda, Banca popolare di  Bergamo, Banco lariano, Credito
commerciale;

piccole (n. 24): Banca d'America e d'Italia, Banco di Sardegna, Banco S. Geminiano e S.
Prospero, Credito varesino, Banca S. Paolo, Banca popolare di Verona, Banca credito
agrario bresciano, Credito bergamasco, Banca nazionale delle comunicazioni, Banca
agricola milanese, Banca del Friuli, Banca popolare di Modena, Banca antoniana di Padova
e Trieste, Banca popolare di Lecco, Banca agricola mantovana, Banca agricola com-
merciale di Reggio Emilia, Banco di Chiavari e della Riviera ligure, Banca popolare di
Padova e Treviso, Banca popolare commercio e industria, Banca di Legnano, Credito
artigiano, Banca popolare dell'Etruria, Credito lombardo, Banco di Desio e della Brianza;

minori (n. 174)

Casse di risparmio

maggiori (n. 1): Cassa di risparmio delle provincie lombarde;

grandi (n. 1): Cassa di risparmio di Torino;

medie (n. 5): Cassa di risparmio di Roma, Cassa centrale di risparmio V.E. per le provincie
siciliane, Cassa di risparmio di Verona Vicenza e Belluno, Cassa di risparmio di Firenze,
Cassa di risparmio di Genova e Imperia;

piccole (n. 31): Cassa di risparmio di Padova e Rovigo, Cassa di risparmio di Calabria e di
Lucania, Cassa di risparmio in Bologna, Cassa di risparmio di Parma, Cassa di risparmio di
Venezia, Cassa di risparmio di Trieste, Banca del monte di Bologna e Ravenna — Monte
di credito su pegno, Cassa di risparmio della marca trivigiana, Cassa di risparmio di Puglia,
Cassa di risparmio di Cuneo, Cassa di risparmio di Modena, Cassa di risparmio di

(1) Queste aziende raccolgono il 96 per cento circa del totale dei depositi. Di esse, 89 (con una
raccolta pari all'85 per cento circa del totale dei depositi) inviano la "matrice dei conti".



Piacenza, Cassa di risparmio della provincia di Bolzano, Cassa di risparmio di Reggio
Emilia, Cassa di risparmio di Trento e Rovereto, Cassa di risparmio della provincia di
Macerata, Cassa di risparmio di Asti, Cassa di risparmio di Pistoia e Pescia, Cassa di
risparmio di Lucca, Cassa di risparmio di Pesaro, Cassa di risparmi e depositi di Prato,
Cassa di risparmio di Udine e Pordenone, Cassa di risparmio di S. Miniato, Monte di
credito su pegno di Milano — Banca del monte di Milano, Cassa di risparmio di
Alessandria, Cassa di risparmio di Ferrara, Cassa di risparmio di La Spezia, Cassa di
risparmio di Perugia, Cassa di risparmio di Ravenna, Cassa di risparmio di Rimini, Cassa di
risparmio di Biella.

minori (n. 48)
Istituti di categoria (n. 5): Istituto di credito delle casse di risparmio italiane, Istituto centrale di

banche e banchieri, Istituto centrale delle banche popolari italiane, Istituto centrale delle
casse rurali e artigiane, Istituto federale delle casse di risparmio delle Venezie

Banca centrale

Banca d'Italia

Ufficio italiano dei cambi

Banche dichiaranti

Banche centrali, dei paesi sottoindicati, che comunicano alla Banca dei regolamenti interna-
zionali la posizione sull'estero del proprio sistema bancario:

Belgio, Lussemburgo, Francia, Germania federale, Italia, Paesi Bassi, Regno Unito, Svezia e
Svizzera

Base monetaria

Biglietti della Banca d'Italia, biglietti e monete del Tesoro
Depositi a vista presso la Banca d'Italia, il Tesoro, la Cassa DD.PP.
Depositi postali

Buoni ordinari del Tesoro (1)

Margine disponibile in conto anticipazione ordinaria con la Banca d'Italia (quota non utilizzata
del credito aperto)

Effetti in portafoglio e impieghi in conto corrente relativi al finanziamento ammassi obbligatori
e delle campagne di commercializzazione grano sino al 1963-64

Attivita liquide sull'estero delle banche (disponibilita a vista e investimenti a breve termine) per
la quota liberamente disponibile e convertibile in lire in relazione alle misure disposte dalle
autorita monetarie in materia di indebitamento verso 1'estero e di convertibilita

Centri finanziari off.shore

Antille olandesi, Bahamas, Barbados, Bermude, Hong Kong, Indie occidentali, Isole Cayman,
Libano, Liberia, Nuove Ebridi, Panama, Singapore

Certificati di credito del Tesoro

Si dividono in due categorie: quelli a cedola fissa e quelli a cedola variabile. Nel testo della
Relazione la sigla CCT senza altre specificazioni si riferisce a questi ultimi.

Consensus

Accordo fra alcuni paesi industrializzati sulle condizioni di applicazione del sistema di
assicurazione e credito a medio termine alle esportazioni

(1) Dal maggio 1969 soltanto i BOT per costituzione di riserve obbligatorie, esclusi cioé quelli
emessi per investimenti liberi (DM 5 aprile 1969). Dal gennaio 1975, a seguito dell'entrata in vigore
della riforma, i BOT non possono pi6 essere vincolati a riserva obbligatoria; il rimborso dei titoli
della specie versati in precedenza ela contestuale sostituzione con contante sono terminati nel
febbraio 1976.
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Conti interbancari

Depositi interbancari, cioé conti correnti di corrispondenza e depositi tra aziende di credito, e
altri rapporti di debito e credito tra aziende di credito

Conti intercreditizi

Oltre ai conti interbancari, include i rapporti di debito e credito tra istituti di credito speciale e
aziende di credito

Crediti agevolati

Operazioni eseguite a tasso inferiore a quello di mercato in virtu di provvedimenti legislativi che
dispongono sia la concessione del concorso agli interessi sia 1'impiego di fondi di provenienza
statale o regionale, ivi comprese le erogazioni di contribuzioni e/o di fondi da parte del
Mediocredito centrale, dell'Artigiancassa e della Cassa per il Mezzogiorno.

Crediti alle esportazioni degli istituti di credito mobiliare
(Operazioni a medio termine agevolate ai sensi della legge 28 febbraio 1967 n. 131 e seguenti)
Crediti fornitori: finanziamenti a favore di esportatori italiani per forniture a pagamento
differito

Crediti finanziari: finanziamenti a favore di paesi esteri legati a operazioni commerciali

Crediti in sofferenza

Crediti per il cui ricupero sono state iniziate azioni giudiziali

Crediti vantati nei confronti dei clienti che versano in gravi e non transitorie difficolta econo-
miche e finanziarie, tali da consigliare, per il rientro dell'esposizione, 1'inizio di atti di rigore,
anche se a essi si soprassiede per motivi particolari

Crediti sull'interno delle aziende di credito

Impieghi, o prestiti, sull'interno (sconti, riporti attivi, anticipazioni attive, scoperti di conto cor-
rente, prestiti su pegno, prestiti contro cessione di stipendio, mutui con garanzia ipotecaria,
sconto di annualita e cessioni di credito, altre sovvenzioni non regolate in c/c)

a breve termine (con scadenza fino a 18 mesi)

a medio e a lungo termine (con scadenza oltre i 18 mesi)
in lire

in valuta

Investimenti in accettazioni bancarie

Investimenti in buoni ordinari del Tesoro (esclusi quelli a riserva obbligatoria esistenti fino a
febbraio 1976)

Investimenti in titoli a medio e a lungo termine

Credito totale interno

Impieghi delle aziende di credito in lire e in valuta, impieghi degli istituti di credito speciale,
emissioni di obbligazioni da parte delle imprese e degli enti territoriali; fabbisogno interno
del settore statale (Tesoro, Cassa DD.PP., Cassa per il Mezzogiorno e aziende autonome) al
netto dei finanziamenti del Tesoro alle istituzioni creditizie..



Economia

Famiglie ed enti morali

Imprese

Emittenti di valori mobiliari

Settore pubblico
Tesoro

Emissioni dirette: effettuate dal Tesoro sul mercato con i suoi strumenti di raccolta a
medio e a lungo termine (buoni del Tesoro poliennali e altri titoli di Stato)

Emissioni per conto dello Stato: effettuate dal Consorzio di credito per le opere pubbli-
che; il ricavato ha in contropartita mutui contratti dal Tesoro, dalle Ferrovie dello
Stato o dall'ANAS, su autorizzazione data con apposite leggi

Cassa DD.PP.

Ferrovie dello Stato

Enti territoriali
Istituti di credito speciale

Mobiliare

Sezioni opere pubbliche

Immobiliare (fondiario, edilizio, agrario)
Enti pubblici e imprese

EFIM, Enel, ENI, IRI, autostrade (IRI)

Imprese private

Istituzioni internazionali: BEI, BID, BIRS, CECA

Grado o tasso di autofinanziamento

Corrisponde al rapporto tra l'autofinanziamento, costituito principalmente dai profitti diminuiti
dei dividendi, e la formazione di capitale, cio¢ investimenti fissi e variazione delle scorte. La
definizione pud essere riferita tanto a flussi lordi che a flussi netti: nel primo caso auto-
finanziamento e formazione di capitale comprendono gli ammortamenti, nel secondo, sono al
netto di questi

Gruppo dei Dieci (vedi: Paesi maggiori esclusala Svizzera)

Impieghi delle aziende di credito (vedi: Crediti sull'interno delle aziende di credito)

Impieghi degli istituti di credito speciale

Istituti di credito all'industria (mobiliare)
Impieghi sull'interno:

operazioni ordinarie (portafoglio, prestiti in conto corrente, anticipazioni e riporti attivi,
mutui e ¢/c garantiti, impieghi in valuta ed effetti riscontati)

gestioni speciali dell'IMI
Impieghi sull'estero:
crediti finanziari
crediti a non residenti (mutui in lire di ¢/ estero erogati a tassi di mercato)

Mutui per conto del Tesoro (operazioni effettuate dal Crediop a favore delle aziende auto-
nome e del Tesoro)

183



Sezioni di credito per le opere pubbliche

Mutui

Istituti di credito fondiario ed edilizio
Mutui fondiari ed edilizi

Mutui agrari di miglioramento

Istituti di credito agrario

Credito di miglioramento (mutui di miglioramento agrario, portafoglio ed effetti riscontati di
miglioramento)

Credito di esercizio (portafoglio di esercizio diretto, operazioni di esercizio, effetti riscontati
di esercizio diretto, conto corrente agrario)

Finanziamento ammassi (portafoglio ammassi, ¢/c finanziamento ammassi, effetti riscontati
ammassi)

Altri impieghi (portafoglio di risconto e peschereccio, mutui e c/c per operazioni di credito
peschereccio, altre operazioni d'impiego, effetti riscontati di esercizio di risconto)

Imprese

Private
Pubbliche (1):

Enel
Partecipazioni statali

Enti pubblici minori (non compresi nel settore pubblico)

Intermediari finanziari

Istituzioni creditizie
Tesoro (e Cassa DD.PP.)

Istituti di previdenza

Investitori in valori mobiliari

Investitori bancari:
Banca d'Italia e UIC
Aziende di credito

Investitori non bancari:
Cassa DD.PP.
Istituti di credito speciale
Istituti di previdenza
Istituti di assicurazione
Economia ed estero

(1) Nelle classificazioni della Centrale dei rischi, le imprese pubbliche includono anche le
aziende autonome (tranne 1'Azienda di Stato per le foreste demaniali e 1'Azienda nazionale
autonoma delle strade), quelle municipalizzate e altre imprese, tra cui predominano gli ospedali.

184



Istituti di credito speciale

Istituti e sezioni di credito mobiliare (n. 32, esclusi gli istituti di rifinanziamento: Mediocredito

centrale e Artigiancassa)
Sezioni per il finanziamento delle opere pubbliche (n. 19)
Istituti e sezioni di credito fondiario ed edilizio (n. 21)

Istituti e sezioni di credito agrario (n. 12)

Istituti esercenti il credito agrario
Istituti speciali
Istituti e sezioni di credito agrario

Istituti autorizzati
Aziende di credito
Istituti e sezioni di credito fondiario (limitatamente al credito di miglioramento)
Sezione per il credito alla cooperazione della BNL (limitatamente al credito di esercizio)
Casse comunali
Consorzi agrari

Istituzioni creditizie

Sistema bancario
Istituti di credito speciale
Istituti di assicurazione

Libor

Tasso d'interesse a breve sul mercato interbancario di Londra dell'eurodollaro.

Liquidita delle aziende di credito (riserve libere)
Liquidita
Biglietti della Banca d'Italia, biglietti e monete del Tesoro
Depositi presso:
Banca d'Italia
Tesoro, Cassa DD.PP. e casse di risparmio postali

Margine disponibile in conto anticipazione ordinaria con la Banca d'Italia (quota non utiliz-

zata del credito aperto)

Buoni ordinari del Tesoro (1)

Effetti in portafoglio e impieghi in conto corrente relativi al finanziamento ammassi obbli-

gatori e alle campagne di commercializzazione grano sino al 1963-64

Attivita liquide sull'estero (disponibilita a vista e investimenti a breve termine) per la quota
liberamente disponibile e convertibile in lire in relazione alle misure disposte dalle

autorita monetarie in materia di indebitamento verso l'estero e di convertibilita

Liquidita netta

Liquidita delle aziende di credito meno il risconto e le anticipazioni a scadenza fissa

(1) BOT per investimenti liberi in portafoglio anteriormente all'entrata in vigore del DM 8 aprile

1969.
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Maggiori paesi (vedi: Paesi maggiori)

Mercati ristretti

Mercati complementari a quelli ufficiali di borsa per titoli che hanno un regime di circolazione
anomalo e/o che sono relativi a societa con attivita prevalentemente regionale

Mercato dei valori mobiliari

Primario: concerne le nuove emissioni di titoli di Stato, obbligazioni e azioni

Secondario: riguarda i suddetti titoli gia in circolazione che possono essere oggetto di nego-
ziazione

Moneta della banca centrale

Nella definizione della Deutsche Bundesbank, comprende il circolante e le riserve obbligatorie
(sulla base delle aliquote del gennaio 1974) sui depositi bancari dei residenti

Obbligazioni convertibili in azioni

Sono titoli a reddito fisso che attribuiscono al possessore il diritto di convertirli, nei termini e
con le modalita prefissate, in azioni della societa emittente o di altre societa a essa collegate

OCSE (vedi: Paesi industriali pin Grecia, Portogallo, Turchia, esclusala Repubblica del
Sud Africa)

OPEC

Algeria, Arabia Saudita, Bahrein, Brunei, Ecuador, Emirati Arabi Uniti, Gabon, Indonesia, Iran,
Iraq, Kuwait, Libia, Nigeria, Oman, Qatar, Trinidad e Tobago, Venezuela

Organismi creatori di base monetaria

Banca centrale
Tesoro (e Cassa DD.PP.)

Altri enti le cui passivita possono essere trasformate dalle autorita monetarie in moneta legale
immediatamente e a un prezzo indipendente dalle condizioni del mercato interno (istituzioni
finanziarie dell'estero)

Organismi creatori di liquidita

Sistema bancario
Tesoro (e Cassa DD.PP.)

Paesi in via di sviluppo non petroliferi

Tutti i paesi del mondo esclusi quelli industriali, quelli a economia pianificata e quelli dellOPEC



Paesi maggiori

Belgio, Canada, Francia, Germania federale, Giappone, Italia, Paesi Bassi, Regno Unito, Stati
Uniti, Svezia, Svizzera

Paesi a economia pianificata

Paesi dell'Europa orientale (Albania, Bulgaria, Cecoslovacchia, Repubblica democratica tedesca,
Polonia, Romania, Ungheria, Unione Sovietica), Repubblica popolare cinese, Corea del Nord,
Mongolia, Vietnam, Cuba

Paesi industriali

Australia, Austria, Belgio, Canada, Danimarca, Finlandia, Francia, Germania federale, Giappone,
Irlanda, Islanda, Italia, Lussemburgo, Norvegia, Nuova Zelanda, Paesi Bassi, Regno Unito,
Repubblica del Sud Africa, Spagna, Stati Uniti, Svezia, Svizzera

Prestiti (vedi: Crediti sull'interno delle aziende di credito)

Prestiti compensativi

Prestiti esteri ricevuti da enti e organismi residenti su iniziativa delle autorita monetarie

Principali paesi industriali

Canada, Francia, Germania federale, Giappone, Italia, Regno Unito e Stati Uniti

Provvista degli istituti di credito speciale

Obbligazioni (in circolazione, estratte da rimborsare e da consegnare)
Depositi e buoni fruttiferi

Tesoro (fondi forniti dallo Stato e dalle regioni, fondi propri della Cassa per il Mezzogiorno e
parte delle gestioni speciali dell'IMI)

Finanziamenti a breve termine da aziende di credito ed enti partecipanti (inclusi i conti correnti
di corrispondenza e le anticipazioni passive)

Prestiti in valuta (prestiti esteri, fondi forniti dalla Cassa per il Mezzogiorno provenienti da
prestiti esteri e alcune gestioni dellIMI: Eximbank, Eximbank Cooley Amendments, CECA)

Mediocredito centrale (fondi di provenienza pubblica e da emissioni di obbligazioni)
Risconto (effetti di miglioramento, di esercizio, di ammassi obbligatori e volontari)
Patrimonio

Altre (fondi speciali, anticipazioni passive e c/c con istituti previdenziali e assicurativi, c/c
speciali agrari, ¢/c con enti ammassatori)

Rendimenti

Immediato: rapporto tra cedola e corso o prezzo di emissione, tenuto conto del pagamento
semestrale

Medio effettivo: tasso di sconto da applicare alle prestazioni future offerte dal titolo per
ottenere un valore attuale pari al corso o al prezzo di emissione

Ultimo rimborso: tasso di sconto da applicare alle prestazioni future offerte dal titolo nell'ipo-
tesi meno favorevole per l'investitore di rimborso alla scadenza finale, per ottenere un valore
attuale pari al corso o al prezzo di emissione
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Settore pubblico

Stato (Tesoro)

Cassa DD.PP.

Aziende autonome statali

Altri enti e gestioni dell' Amministrazione centrale

Amministrazione locale
(regioni, province, comuni, ospedali e altri enti minori)

Enti di previdenza

Settore pubblico allargato

Settore pubblico
Enel

Sistema bancario

Banca centrale

Aziende di credito

Societa con prevalente partecipazione statale

Societa al cui capitale lo Stato partecipa direttamente o indirettamente in misura superiore al 50
per cento; sono escluse quelle con capitale inferiore a 100 milioni

Tasso base o di riferimento sui crediti agevolati
Tasso attivo riconosciuto alle istituzioni creditizie sulle operazioni effettuate con concorso
statale agli interessi. Detto tasso viene fissato in relazione al costo della raccolta con decreto
del Ministro del tesoro. La differenza ffra il tasso base e il tasso agevolato posto a carico del

mutuatario determina la misura del concorso agli interessi e di conseguenza il volume di
credito mobilizzabile con dati stanziamenti di bilancio

Valori mobiliari

Titoli di Stato, obbligazioni ordinarie e convertibili, azioni

Xenobanche

Banche che svolgono la propria attivita sull'estero in valuta nazionale ed estera.
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