;
3
El
i
i
i
'1
.

SENATO DELLA REPUBBLICA

X1 LEGISLATURA —

Doc. XLIX-bis
n. 4

RELAZIONE

SULL’ATTIVITA DELLA SACE

E DEL MEDIOCREDITO CENTRALE
(SECONDO SEMESTRE 1992)

{articolo 28, terzo comma, della legge 24 maggio 1977, n. 227)

Presentata dal Miunistro del tesoro

(BARUCCI)

Comunicata alla Presidenza il 24 luglio 1993






Senato della Repubblica -3 - Camera dei deputati

XI LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

INDICE

CaPIToLO ]

L’ASSICURAZIONE E Il FINANZIAMENTO DEI CREDITI
ALL’ESPORTAZIONE NEL 1992

1. L’economia internazionale..............ooniinnna. ... Pag. 7
1.1 Andamento della congiuntura economica............ » 7
1.2 Ttassi d'interesse e i cambi ... » 9
1.3 Disciplina del credito all’esportazione ............... » 10
1.4 Orientamento delle politiche assicurative ............ » 11

2. ’economiaitaliana ............ ... il » 13

3. L'intervento assicurativo della SACE (intero 1992) ....... » 15
3.1 Elementi di politica assicurativa .............coovn.n. » 15
32 Tdatidinsieme ... ... i » 21
3.3 Analisi delle operazioni assicurate . .................. > 24

Y

. L'intervento agevolativo del Mediocredito Centrale (intero
1992) Lot » 25

5. Disposizioni normative o provvedimenti concernenti o
correlati al credito all’esportazione intervenute nel 1I
semestre 1992 ... it » 27

CariToLo 11

L’ATTIVITA DELLA SEZIONE PER L’ASSICURAZIONE
DEL CREDITO ALL’ESPORTAZIONE NEL 1I SEMESTRE 1992

I. Elementi generali di politica assicurativa ................ » 3t

2. Dati d'insieme .......... e e » 33




Senato della Repubblica -4 - Camera dei députati

XI LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

3. Analisi delle operazioni assicurate ...................... Pag. 33
3.1 Composizione merceologica ........................ » 33
3.2 Destinazione geografica............. ... ...l » 34
3.3 Valute di fatturazione . . ... ..o i oie i » 34
3.4 Durata dei crediti garantiti.............. ... .. ... » 35
3.5 Provenienza regionale .............. .. ... ... ... ... » 35

4. Indenmizzi ... e e » 35

5. RECUPETT tiuiriie it i ieaii i e » 36

6. Consolidamenti e rifinanziamenti ....................... » 36

5 7. Riassicurazione .. ......v.iieannreiiiiiornennrnsnnans » 36 ‘

8. Programma di attivita per il semestre 1993 .............. » 37

8.1 Prospettive di sviluppo delle esportazioni italiane .... » 37

8.2 Limite degli impegni assumibili per ’assicurazione dei
crediti a breve termine (articolo 17, letiera a) della
legge n. 227 del 24 maggio 1977) ........ovvviinnnt. » 38

8.3 Limite degli impegni assumibili per I’assicurazione dei
crediti a medio e lungo termine (articolo 17, lettera b}

della legge n. 227 del 24 maggio 1977) .............. » 38
8.4 Previsioni finanziarie della Sezione peril 1993 ....... > 39
B CariToLo 111
L’ATTIVITA DEL MEDIOCREDITO CENTRALE
i..;i" NEL IT SEMESTRE 1992

1. Tdati dinsieme ....ooveit i » 41
2. Analisi delle operazioni agevolate .................... ... » 42

3. 11 costo dell’agevolazione . ...... .. ... oot » 46




Senato della Repubblica ~ 5 - Camera dei deputati

XI LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONY - DOCUMENTI

Tav.
Tav,

Tav.

Tav.,
Tav.
Tav.
Tav.
Tav.
Tav.
Tay.
Tav.
Tav.

Tav,

Tav.

Tav.

Tav.

Tav.

Tav.
Tav.

Tav.

Tav.

Tav,

Tav.

[

o N o, A

10
11
12

13

14
18

16
17

18
18

20

21
22

23

ALLEGATI STATISTIC!

" Distribuzione per aree economiche deqgli impegni in essere
Paesi per fasce di esposizione

Esposizione complessiva nei confronti dei paesi verso i quali figurano
indennizzi da recuperare

Indennizzi deliberati nel 1992

Indennizzi erogati nel 1992

Recuperi effettuati nel 1992

Indennizzi da recuperare al 31.12.1992

Composizione merceciogica delle garanzie concesse nel 1892
Distribuzione per aree economiche delle garanzie concesse nel 1992
Ripartizione per Paesi delle garanzie concesse nel 1992

Ripartizione regionale delie garanzie concesse nel 1992

Valute di fatturazione delle operazioni garantite nel 1992

Ripartiiione, secondo le classi di durata previste dal Consensus, dei crediti
dilazionati garantiti nel 1992

Composiziche merceoiogica defie garanzie concesse nel 24 semestre 1992
P g a

Distribuzione per aree economiche delle garanzie concesse nel 2* semestre
1992

Valute di fatturazione delle operazioni garantite nel 2* semestre 1992

Ripartizione, secondo le classi di durata previste dal Consensus, dei crediti
dilazionati garantiti nel 2* semestre 1992

Ripartizione regionale delle garanzie concesse nel 2+ semestre 1992
Recuperi effettuali nel 2* semestre 1992

Accordi di ristrutturazione stipulati a livelio multilaterale e bilaterale nel 24
samestre 1992

Distribuzione per aree economiche delle promesse in essere al 31.12.1992

Finanziamenti accolti net 2 semestre 1992 per tipo di operazione e confronto
con i dati dei 2* semestre 1991

Accoglimenti det 2% semestre 1991 e del 2 semestre 1892 ripartiti per crediti
fornitori e crediti finanzian



Senato della Repubblica -6 - Camera dei deputati

XI LEGISLATURA ~ DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

Tav.

Tav.

Tav.
Tav.
Tav.
Tav.

Tav.

Tav.
Tav.

Tav.

Tav.

Tav.

Tav.

Tav.

Tav,
Tav.

Tav.

Tav.

Tav.

24

25

26
27
28
29
30

3
32

33

34

35

36

37

38
39

40

41

42

Credito capitale ditazionato delle operazioni accoite per proponente e per tipo
di operazione -

Distribuzione percentuale del C.C.D. e del numero di operazioni per regione
di residenza dellimpresa esportatrice

Serie storica semestrale (domande, fomiture, credito capitale accolto)
Finanziamenti agevolati alf esportazione (serie storica annuale dal 1970)
Distribuzione geografica del credito capitale dilazionato accolto
Distribuzione per paese delle operazioni accolte nel 2* semestre 1992

Distribuzione delle operazioni accolte nel 24 semestre 1992 per categorie di
paesi secondo il Consensus '

Distribuzione geografica delle operazioni accoite negli ultimi cinque anni
Composizione merceoiogica del credito capitale dilazionato accolto

Distribuzione percentuale de! C.C.D. accolto nel 24 semestre 1992 per settori
merceociogici e per gruppi di paesi

Importi medi e composizione percentuale delle operazioni accolte per gruppi
di paesi

Finanziamenti accolti nel 2% semestre 1992: distribuzione per tipo di
operazione

Distribuzione delle operazioni accolte nel 2* semestre 1892 per valuta di
fatturazione

Distribuzione delle operazioni accoite nel 2% semestre 1992 per valuta di
finanziamento

Anno 1992 - Finanziamenti alle esportazioni
Anno 1992 - Distribuzione dei finanziamenti accolti per tipo di operazione

Annc 1992 - Capitale dilazionato delle operazioni accolte per proponente e
per tipo di operazione -

Anno 1992 - Finanziamenti accolti: ripartizione per classi di durata e
categorie di paesi secondo il Consensus

Anno 1992 - Distribuzione percentuale del C.C.D. e del numero di operazioni
per regione di residenza dell'impresa esportatrice



Senato della Repubblica -7 - Camera dei deputati

XI LEGISLATURA ~ DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

CAP.1: L'ASSICURAZIONE E IL FINANZIAMENTO DEI CREDITI
ALL'ESPORTAZIONE NEL 1992

1.L'economia internazionale

1.1.Andamento della cangiuntura economica

Nel 1992 lo scenario economico internazionale e' stato caratterizzato dal perdurare
delia fase di debolezza congiunturale sperimentata nei precedenti due anni.

La contenuta crescita delle economie industrializzate ha risentito del permanere di un
clima di incertezza, accentuato dalle tensioni sui mercati valutari emerse nei primi mesi
dei secondo semesire, dalla contenuta ripresa delleconomia statunitense e dal
rallentamento dello sviluppo economico in Germania.

Dopo una fieve accelerazione nel primo trimestre Fattivitd economica dell'area OCSE
ha ripreso a decelerare registrando nel secondo semestre un tasso di sviluppo inferiore a
quello della prima parte dell'anno.

Per lintero anno, 'OCSE stima una crescita del PIL in termini reali dell'1,5% rispetto
allo 0,8% del 1991,

in molti paesi industrializzati - tra { quali gli Stati Uniti d'America, il Giappone e il
Regno Unito - sono stati adottati una serie di aggiustamenti, miranti a ridurre gli elevati
livelli di indebitamento contratti nella seconda meta’ degli anni '80, che, tuttavia,
stimotando il risparmio ¢ comprimendo gli investimenti hanno frenato fa domanda e (a
produzione.

Un ulteriore frenc alla crescita economica ¢' provenuto dalla maggiore cautefa def
sistema bancario e degfi intermediari finanziari nella concessione di nuovi prestiti.

Tuttavia segnali positivi di una possibile ripresa della crescita economica sono stati
fomiti da un lieve miglioramento deff'economia statunitense nella seconda parte dell'anno
it cui PIL si e accrestiuto sempre secondo I'OCSE del 2,2% (3% secondo Banca d'ltalia)
rispetto al 2% del primo semestre.

Per i paesi europei la contenuta creécita e' stata in gran parte indotta dagli alti tassi di
interesse determinati dalla politica monetaria e fiscale adottata dalla Germania dopo la
ritnificazione del 1990. :

Agli iniziali effetti positivi della riunificazione, che avevano determinato un aumento
delie esportazioni verso la Germania dei partner CEE, stimolando ia crescita economica
dell'area, si sono sovrapposte tensioni inflazionistiche che hanno condotto afl'adozione
da parte della Germania di una politica monetaria restrittiva con linnalzamento dei tassi
di interesse. A tale politica si sono allineati gli altri paesi europel non appena la domanda
tedesca ha iniziato a contrarsi.

Durante i mesi estivi si sono manifestate tensioni sui mercati valutari sostanziatesi in
un deprezzamento del doilaro USA e dello Yen nei confronti delie monete europee.,

Alcuni paesi quali talia e i Regno Unito, preoccupati per le perdite di competitivita e
per it clima recessivo interno, hanno dovuto svalutare ie proprie monete riaggiustando ie




Senato della Repubblica -8 - Camera dei deputati

X1 LEGISLATURA ~ DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENT]

. parita allinterno dello SME o uscendo temporaneamente dallo stesso con il pericolo
tuttavia di un riaccendersi delle tansioni inflazionistiche.

g La debolezza della domanda e le flessioni nei corsi delle materie prime hanno
c contribuito alla decelerazione dell'inflazione. In media d'anne Finflazione dellarea CEE,

! misurata dal deflatore del PIL, €' scesa da! 5,2% del 1991 al 4,8% ne! 1992, mostrando
una tendenza al rallentamento in tutti i paesi fatta eccezione per la Germania che ha
subito un‘accelerazione di un punto percentuale tra il 1991 e il 1992 (da 4,5% e
'5,5%).Per lintera area OCSE Tlinflazione si e' attestata sul 3,5% rispetto al 4,3% del
1991,

Al di fuori del'area OCSE le condizioni di crescita sono state migliori, anche se Ia
stessa €' avvenuta a tassi pils contenuti che negli anni precedenti.Si stima che il prodotto
nazionale dei DAE (dynamic Asian economics - Korea, Taiwan, Hong Kong, Singapore,
Thailandia e Malaysia) si sia accresciuto, in termini reali, del 6,5% nel 1992 rispetto al
7,5% del 1991, in seguito all'adozione di politiche pill restrittive miranti a contenere
linflazione.

:-, Una crescita dell11% e' stata conseguita dalla Cina sospinta dalla favorevole
- evoluzione deile esportazioni di manufatti.

Una sostenuta crescita e' stata registrata da quei paesi dell'America Latina che
hanno adottato programmi di stabiiizzazione e aggiustamento strutturale. In particolare,
in Argentina ed in Cile lo sviluppo economico, si e' realizzato ad un tasso prossimo al
7%, in Messico é stato inferiore al 3%. |l Brasile, invece, continua a dibattersi con un
clima di incertezza politico ed un elevato tasso di inflazione prossimo al 25%.

Le correnti di scambio si mantengono alquanto vivaci garantendo un avanzo di parte
commerciale pari a circa 15 miliardi di doltari.

Per lintera area la crescita si @ mantenuta uguale a quella del precedente anno
(+3,2%). ‘

NellEuropa centrale e dell'Est si €' registrato per quei paesi che hanno adottato
radicali riforme dei sistemi preesistenti, come I'Ungheria, la Polonia e le Repubbliche
federali ceca e slovacca, una rpresa della produzione e una decelerazione
dellinflazione.

Segnali meno positivi si sono manifestati in Bulgaria in Romania dove la produzione
industriale continua a contrarsi e l'inflazione si mantiene elevata.

Tra i paesi del'ex URSS quelli del CSI hanno accusato continue flessioni della
produzione industriale risentendo della disgregazione di un sisterna basato sulla
pianificazione centralizzata. .

Uno stimolo positivo alla crescita per i paesi dellEuropa centro-orientale e' stato
fomito dalle esportazioni verso i paesi OCSE e da una maggiore vivacitd degli scambi
intra-area. Permangono, ;tuttavia, difficolta per i paesi del CSI per i quali al collasso degli
scambi interni si e' affiancata una riduzione delle esporiazioni di petrolio aifarea OCSE
per difficoltd insorte neil'approntamento delle fomiture.

Nonostante il rallentamento della congiuntura intemazionale | commercio mondiale
dovrebbe essersi espanso ad un tasso del 4,7% rispetto al 3,5% del 1991 accusando
una contrazione nella seconda parte dell'anno quale riflesso della debolezza della
domanda in Giapponae e nei paesi OCSE europei.
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Per l'area OCSE i prezzi allimportazione sono diminuiti dello 0,8% in valuta locale
mentre, in doilari, sono aumentati dell'1,4%.

| prezzi all'esportazione sono invece aumentati sia in valuta locale (+0,6%), -sia in
doliari (+3,6%). L'aumentc pili sostenuto dei prezzi all'esportazione ha consentito un
miglioramento delle ragioni di scambio dellintera area OCSE del 4,9%.

Gii squilibri di parte corrente continuano a permanere per l'ampliarsi delle divergenze
economiche fra i maggiori paesi industrializzati. | disavanzi degli Stati Uniti e della
Germania dovrebbero essersi ampliati risultando pari rispettivamente al 1 e ali'1,4% de!
PIL, cosi' come l'avanzo del Giappone si e' ulteriormente rafforzato (3,1% del PIL), in
gran parte in seguito a guadagni in termini di ragioni di scambio e per maggiori redditi da
investimento,

Al di fuori deif'area OCSE il disavanzo di parte corrente dei paesi OPEC dovrebbe
essere migliorato {da -48 a -31 miliardi di dollari} per il venir meno dei trasferimenti di
valuta agli Stati Uniti e per 'aumento della produzione petrolifera honostante il basso
corso dei prezzj petroliferi. Infine, non si sono registrate variazioni significative per i
quattro paesi di nuova industrializzazione asiatici e per 'area latino-americana.

| mercati valutan sono stati caratterizzati dalf'instabilita' dei tassi di cambio delle
maggiori valute. ll dollaro, dopo essersi deprezzato, sul finire dell'estate ha recuperato
sia sullo Yen sia sul marco tedesco collocandosi alla fine det 1992 su livelli superior del
4 e dell'11% a quelli di fine settembre, riflettendo il miglioramento del clima congiunturale
negli Stati Uniti. All'interno deflo SME, come gia' evidenziato, speciaimente nella seconda
parte dell'anno sono emerse forti tensioni in particolare per la peseta spagnola, l'escudo
portoghese, la sterlina idandese, la corona danese e |3 lira italiana che hanno accusato
pesanti deprezzamenti nei confronti del marco tedesco.

Y

1.2 | tassi di interesse e i cambi

s Dalla primavera defl 1992, negli Stati Uniti e in Giappone la pofitica monetaria é
e divenuta gradualmente piG espansiva; l'ulteriore aumento del tasso di disoccupazione
negli Stati Uniti e Paggravarsi della-situazione patrimoniale degli istituti di credito in
Giappone hanno indotto le rispettive banche centrali ad accentuare a luglio
lattentamento delle condizioni monetarie. Nello stesso mese, fa Bundesbank, giudicando
l'accelerazione della moneta incompatibile con il contenimento dellinflazione, ha
innaizato il tasso di sconto al livello pit elevato dai dopoguerra. Sul finire deil'estate, i
tassi tedeschi a breve termine, al netto deff'inflazione corrente, hanno superato il 6 per
cento; quelli statunitensi sono scesi su valori lievemente negativi, per la prima volta dagli
inizi degli anni ottanta. La tensione generata dala divergenza delle politiche monetarie
negli Stati Uniti e in Germania si & ripercossa sul Sistema monetario europeo, unendosi
allincertezza sui tempi di realizzazione dell'unificazione monetaria dell'Europa.
Nonostante it marcato deterioramento congiunturale, i tassi di interesse a breve in
Germania hanno registrato riduzioni modeste nell'uiimo trimestre dell'anno, per le
.preoccupazioni legate all'eccessiva espansione della moneta, alf'evoluzione
dell'inflazione e al bilancio pubblico. La rigidezza dei rendimenti tedeschi ha imposto in
molti paesi europei livelli dei tassi di interesse in crescente conflitto con fa necessita di
fomnire sostegno al reddito e alf'occupazione.

Nel 1992 sono proseguite le oscillazioni dei tassi di cambio, fra le tre principali valute,
che dal 1990 hanno accompagnato il divaricarsi degli andamenti congiunturali e delle
politiche economiche dai rispettivi paesi. Nei trimestri centrak del 1892 il dollaro si é
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deprezzato nei confronti dello yen e del marco, di circa it 10 e il 14 per cento,
: rispettivamente, raggiungendo allinizio di settembre un minimo storico in termini effettivi
--. nominali e reali. Il calo dei tassi dinteresse statunitensi, favorito dalla Riserva federale-
. ;. Pper sostenere la ripresa americana, e il contemporaneo inasprimento delle condizioni
ve monetarie in Germania, volto a contrastare le pressioni inflazionistiche intemne, hanno
o ampliato il differenziale dei rendimenti a breve tra attivita in dollari e in marchi, fino a
P quasi 7 puntt percentuali allinizio di settembre , il livelio massimo degli ultimi trent'anni;
Lo cid ha incoraggiato gli operatori a spostare i loro investimenti verso le seconde. Il
T . differenziale tra i tassi d'interesse americani e giapponesi & rimasto sostanziaimente
g stabile, ma la domanda relativa di attivitd denominate in yen & aumentata, soprattutto per
te aspettative di ripresa dell'economia nipponica in seguito all'annuncio di misure
espansive.

Tra le altre valute importanti solo quella canadese si é deprezzata nei confronti del
dollaro per effetto del ristagno dell'attivitda economica, del marcato calo dei tassi di
interesse e delle incertezze che hanno preceduto il referendum costituzionale sul grado
di autonomia delle province.

tn varie occasioni ke banche centrali dei maggiori paesi sono intervenute sui mercati
valutari per contrastare movimenti del tasso di cambic del dollaro sitenuti eccessivi: in
luglio, gii interventi sono stati compiuti in modo concertato, riuscendo ad evitare 'ulteriore
calo della valuta americana; alla metd di agosto, non sono stati sufficientemente
coordinati, alimentando |a percezione dei mercati che le autoritd menetarie dei maggiori
paest attribuissero ai loro obiettivi intemi un peso fargamente prevalente rispetto a quello
N della stabilizzazione dei tassi di cambio. '

&

Y

e J»,f-.{‘\&“;l gt ,

Dopo oltre cinque anni di sostanziale stabilitd il Sistema Monetario Europeo,
) riflettendo il persistere di squilibri tra i paesi membri e le difficoltd connesse con il
e processo di unificazione economica e monetaria della Comunita, ha registrato, dall'estate
e 1992, le tensioni pid intense dalla sua nascita. In soli cinque mesi sono stati effettuati
quattro riallineamenti (il 14 e il 17 settembre, il 23 novembre e il 1* febbraio-1993), é
stata sospesa (dal 17 settembre) la partecipazione di due valute, la sterlina e Ia lira, agii
Accordi europei di cambio, e si sono ripetuti episadi di acuta turbolenza sino ai primi mesi
del 1993; un nuovo rialineamento che ha interessato la peseta e l'escudo é stato
effettuato il 14 maggio.

1.3 Disciplina del credito all'esportazione

il dibattito in sede OCSE e CEE e' stato caratterizzato quasi essenzialmente dalla
messa a punto del funzionamento dell'accordo sulle linee direttrici in materia di credito
all'esportazione ("CONSENSUS").

Approvato alla fine del 1991, if nuovo accordo €' diventato operativo il 15 febbraio
1992, Le innovazioni in esso registrate hanno reso necessario, data la loro specificita, un
continuo confronto tra i Partecipanti per consentire una comretta interpretazione delle
norme attinenti sia i crediti di aiuto sia i crediti commerciali,

Particolare riferimento va fatto alle procedure di consultazione in sede OCSE dei
progetti finanziati con crediti d'aiuto legati, dei quali, secondo le nuove disposizioni, va
accertata la non "viabilitd commerciale"; tale accertamento comporta la predisposizione,
da parte del Paese donatore, di studi di fattibilita e di redditivita dei progetti, da cui risulti
che gli stessi non sarebbero viabili se finanziati a normali condizioni commerciali o di
Consensus. A tal fine, particolarmente rilevante e dibattuto neli'ambito dei Gruppi di
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Consultazione, €' il problema del prezzo di vendita dei prodotti da realizzare mediante i
progetti in esame, da applicare alle suddette analisi finanziarie.

Altro punte di contestazione e' la procedura di voto da cui risulti i1 “sostegno
‘sostanziale" alle singole operazioni, con particolare riferimento alla ponderazione da
applicare al voto della Comunitd, rappresentativo della posizione di 12 Paesi e di una
quota preponderante dei flussi complessivi di aiuto verso 1 PVS,

| dibattiti, puntualmente ripresi nelle opportune sedi, hanno sin qui dimostrato che
questi problemi non saranno facifmente risofvibili.

1.4 Orientamento delie politiche assicurative

Nel corso del secondo semestre 92 o' proseguito lo studio sulla futura configurazione
del mercato europeo delf'assicurazione crediti alf'esportazione nel settore del Breve
tarmine.

{ tavon del Gruppo di Coordinamento sono stati sensibiimente influenzati dalie
L differenti valutazioni espresse dalle due competenti Direzioni Generali della
i Commissione (PG1 e DG4}.

Gli orientamenti piu radicali, che propendevano per ia regolamentazione con effetto
immediato della materia per mezzo di una Comunicazione (della Commissione) emanata
i dalia DG 4, sono stati contrastati dalla maggioranza dei paesi comunitari, sostenuti dalla
L DG 1, favorevole alla predisposizione di un testo di Direttiva (del Consiglio CE).

Il Gruppo di Cocrdinamento, nel coadiuvare alla stesura del testo di Direttiva, ha
esaminato nel dettaglic diverse questioni, soffermandosi sulle seguenti:

1) presupposti legali della Direftiva (applicazione degli Artt. 92 e 93 del Trattato di Roma
concementi gli aiuti degli Stati , ovvero degli artt . 112 e 113 concementi il
coordinamento delle politiche commerciali dei paesi comunitar verso i paesi terzi);

2) contenuti specifici della Direttiva con particolare rguardo alla delimitazione dell'area dei
rischi.

Il tentativo della DG 1, inoltre, di proporre un compromesso attraverso l'applicazione di
normative distinte per operazioni intracomunitarie, mediante Comunicazione, ed
extracomunitarie, mediante Direttiva, non ha raccolto alcuna approvazione da parte dei
paesi membri, in quanto taie soluzione avrebbe in ogni caso comportato che, per
esigenze di definizione di discipline omogenee in due strumenti giuridici, le disposizioni
previste dalia Direttiva avrebbero dowvuto essere improntate al contenuto della
Comunicazione.

Il dibattito su tale delicata materia e' stato infine sospeso per l'approssimarsi delle
scadenze dei mandati conferiti ai Commissari comunitari.

Per quanto attiene il settore medio termine del Mercato Unico il Gruppo di esperti delle
Agenzie comunitarie di assicurazione dei crediti afl'esportazione ha continuato i lavori per
completare il quadro del mandato a suo tempo conferito.

Per quanto riguarda il settore medio termine il sottogruppo tecnico degli esperti
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economici ha elaborato un modello econometrico volto a stabilire criteri di valutazione
comune delle procedure di classificazione dei Paesi in uso presso le ECA's (Export
Credit Agencies) europee, :

Il modello in questione si basa nelle sue linee essenziali su tre gruppl di indicatori -
esperienza di pagamento, situazione finanziaria e situazione economica che vengonc
ponderati e integrati mediante funzioni matematiche per giungere a una graduatoria che
esprima la rischiosita dei paesi e ne determini la classificazione in una delle sei categorie
individuate dal gruppo degii esperti del medio e lungo temmine. Tali categorie sono
definite in ordine di rischio crescente, nel senso che nella prima categoria verrebbero
inclusi i paesi a minor rischio da considerare totalmente "apert” e nella sesta quelli da
considerare “chiusi”, salve che per alcune operazioni dal rimborso pressoché certo.
Considerato il carattere tecnico di questo genere di analisi i risuliati ottenuti vengono
confrontati con quelli di un altro tipo di anaiisi basata su indicatori di tipo socio-politico,
sia per migliorare l'attendibilitd complessiva del modeilo, sia per tenere conto dalle
situazioni extraeconomiche rilevanti ai fini della classificazione, :

Dal 19 al 23 oticbre u.s. si e’ svoito & Colombo (86 Lanka), néll‘ambito dell'Unione di

Bema, il "General Meeting" nei corso de! quale sonc state affrontate diverse
problematiche tra le quali o sviluppo dei sisterni assicurativi negli Stati Membri
dell'Unione.

Dal dibattito e’ risultato che le difficolta in cui versa § setfore dell™export credit" ha
indotto te ECAs ad affinare ie fecniche e le cautele di intervento piuttosto che ad
espandere le proprie attivitd di copertura. Si e' procedute cioé ad una pit approfondita
valutazione dei singoli paesi e quindi ad una differenziazione delie poiitiche di copertura
(percentuali garantite, maggiorazione dei premi), al riguardo, ad esempio, 'Hermes ha
applicato ai paesi dell'Est Europeo sovra premi che, in alcuni casi, hanno raggiunto
anche il 35%; la CESCE, invece, per bilanciare in parte le difficolta del settore estero, ha
incrementato le attivita nell'assicurazione dei crediti allinterno.

Nella siessa riunione sone stati affrontati | problemi discendenti dal "protocollo di
Montreal”. Il Protocoilo di Mentreal, come e’ noto, &' un accordo tra | Paesi firmatari per la
limitazione delle "sostanze controilate" e dell'emissicne di gas CFC (Clorofluorocarboni)
e derivati. In particolare, in aicuni articoli del Protocollo, viene stabilito: # divieto di
esportazione delle suddette sostanze agli Stati non firmatari e, altresi’, il divieto di
esportare le tecnologie per la produzione di tali sostanze; inoltre gl Stati Membii si
impegnany a concedere "sussidi, crediti di aiuto, garanzie e assicurazioni per lo sviluppo
nei paesi emergenti di tecnologie altemative”.

E' evidente che il problema pil importante per le Agenzie o' lidentificazione dei
prodotti e soprattutto delle tecnoiogie che possano produri. Al riguarde, le ECAS, in
stretto contatto con le rispetiive autoritd, si impegneranno a prendere (utie le precauzioni
perché il Protocollo possa essere rispettato.

Sone proseguiti - come € prassi - fra | membri dell'Unione gii scambi di informazione
sul grado di solvibilitd di numerosi paesi debitori e sulle misure e strument tecnico-
assicurativi adottati & favore dei Paesi maggiormente indebitati. Particolare attenzione &'
stata rivolta all'analisi dei Paesi del'ex URSS nei confronti dei quali, di grande interesse,
€' la definizione dei parametri che determineranno i soggetti abilitati a rilasciare garanzie.
Per i crediti a breve terminzs, pur se con grande cautela, @ stato deciso di osservare una
qualche forma di apertura.

E' stata infine approvata una hozza di letiera dsi presidente dell'Unione di Bema alla
Banca Mondizle e per conoscegnza al Fil ed alla BERS nella quale si fa presente che
per assicurare adeguati flussi di copertura per i Paesi ex URSS sara necessario mettere
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a punto, specialmente per le operazicni cofinanziate, un sisterna di garanzie aggiuntive
quali, ad esempio, gii escrow accounts.

Il 17 Novembre u.s. si e svolta a Londra ia riunione annuale dellExtended Tecnical
Panel dell'Unione di Bema sul'assicurazione degli investimenti ali'estero.

T S

E' risuitato che ’Ia MIGA ha, finora, assicurate disettamente 43 investimenti per 475
miliardi di doilari in 16 Paesi ed ha rassicurato operazioni dellEDC (Canada), dellOPIC
(USA) e di una compagnia privata (NORDIA).

Per quanto concerne la copseriura del rischio comimerciale per gli investimenti (pratica
che ' stata introdotta da alcune agenzie anche se fimitatamente a piccole operazioni e
ai paesi dellEst) sono state assicurate dalllOeXB circa 20 piccole operazioni di
investimeanto nei Paesi dellEst per un totale di 1 milione di doliari con copertura ai 50%
La Coface - sempre nei paesi delfEst - ha assicurato piccoli investimenti per un totals di
10 milioni di Fr.Fr. con copertura al 50%.

Particolarmente sostenuta &' risultata la domanda di copertura assicurativa, rivolta alie
oy ECAs, per gli investimenti verso i Paesi deli'Est europeo. L'OeKB austriaca, per la sola
Albania, ha assicurato un investimento di 500 milioni di scellini ne! campo dell'Oil
Exploration, 'OPIC (USA) di 50 milioni $ in Letlonia e la NCM (Olanda), in Estonia, di 10
milioni di fiorini. Sono stati, infine, assicurati investdmenti dallOeKB, OND, EID-MITI,
COFACE, OPIC in Bulgaria, Ceceslovacchia, Ungheria, Polonia, Romania, Bielonussia,
Kazakistan, Ukraina e Russia.

Per quanto attiene al sistema dei premi adoitate da aleune ECAs, le valutazioni sono
basate prevalentemente su due coordinate {(Paese & tschi):

1} Paese: da un sistema basato su una unica categaoria si passa a sistemi che seguonn, in
linea di massima, ia classificazione paese stabilita per i crediti all'esportazione;

2

et

Rischi: vengono stabiliti tassi separati per la copertura base {guerra, nazionalizzazione),
Finconvertibilita e i dividendi.

2 L'economia italiana

Nel 1992 leconomia italiana €' stata caratferizzata da un clima congiunturale
recessivo. La debolezza della doimanda e stata in parte compensata dalla crescita delle
esportazioni, in seguito agli effetti espansivi sulla domanda di prodotti taliani originatisi
dalla svalutazione della moneta nazionals. Tale svalutazione ha consentito gia' da! 1992,
ma sopratiutto nel 1993, una inversione di tendenza dellandamento det flussi esportativi,

Secondo i primi dati resl noti dallUll nel bimastre gennaio-febbraio 1993 le
esportazioni totali italiane sono aumentate del 3,4% per il sensibile miglioramento delia
domanda proveniente dai paesi extra CEE (+12,3%), essendo diminuita del 3,6% quella
dei paesi comunitani.

Al riguardo si deve tuttavia precisare che i dati UIC si riferiscono esclusivamente a
transazioni di importo superiore a 20 miliont e registrano | moviment! valutar, anziché
quelii relativi alle bollette doganali; sistema su cui invece si basang le rilevazioni 1ISTAT,
attualmente disponibili solo per i paesi exira-CEE.

Con riferimento a questi ultimi, nel primo trimestre del 1993, si é rilevato un aurmnento
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del 24,2% delle esportazioni italiane, ulteriore segnale dei benefici che la svalutazione
della lira sta producendo sul disavanzo commerciale.

Lincremento delle esportazioni ha interessato tutte le aree extra-CEE ed in
particolare, gli Stati Uniti, i Paesi Opec (+16%) e quelli dellEuropa centrale e dell'Est
(+40%).

Per quel che conceme i comparti merceclogici la crescita pii significativa si é
registrata per i prodotti metalmeccanici e per quelli chimici.

Nel 1992, tuttavia, la frenata dei consumi delle famiglie, 'atonia degli investimenti,
nonostante il recupero in termini di competitivita dei prodotti italiani realizzatosi a partire
da settembre per il deprezzamento del cambio della lira, hanno prodotto effetti negativi
sulla produzione provocando un rallentamento della crescita economica, I'aumento della
disoccupazione e un ampliamento del disavanzo pubbiico.

Secondo gli ultimi dati ISTAT disponibili ne! terzo trimestre # PIL, su base annua, €'
aumentato solo dello 0,8% in presenza di una crescita dei consumi privati dell'1,8% e di
una contrazione del 6,1% degli investimenti fissi.

La crescita del PIL per {iintero anno si e’ attestata sullo 0,9% rispetto all't,3% de!
1991.

Nel mese di novembre la produzione industriale ha registrato una contrazione del
tasso tendenziale dell'1,7%. Nello stesso mese ['indice tendenziale dei prezzi allingrosso
e' aumentato del 2,4% e quelio dei prezzi alla produzione del 2,2%, mastrando entrambi
un trend di crescita avendo risentito della svalutazione della moneta nazionale, previsto
peraltro accelerare nei prossimi mesi in seguito allaumento dei prezzi delle materie
prime espressi in doliari.

Tuttavia, il ritmo di crescita de!l costo della vita si mantiene moderato, contenuto dalla
debolezza della domanda intema. |l tasso medio dell'inflazione a dicembre, infatti, si &
attestato sul 5,4%, un punto percentuale in meno rispetto al 1991 e quello tendenziale al
4,8% (6% nef 1991).

Le continue misure adottate dalle Autorita monetarie italiane per mantenere Ia lira nel
margine stretto di fluttuazione nello SME hanno condotto ad un ralzo dei tassi di
interesse ampliando cosi' il gia' ampio differenziale di interessi con i maggior paesi
europei. Tuttavia, nonostante I'alta remunerativita per gli investimenti esteri, gli afflussi di
capitali sono diminuiti di circa il 30% rispetto al 1991 per una progressiva mancanza di
fiducia degli investitori esteri. La bilancia dei pagamenti ha, cosi', chiuso il 1992 con un
disavanzo di 32.549 miliardi rispetto a quello di 8.571 miliardi del 1991,

Alla fine dell'anno le riserve valutarie, pari a 61.240 miliardi, sono tornate sul livelli
precedenti alla crisi valutaria.

La bilancia commerciale italiana nel 1992 ha registrato un saldo negativo di 12.681
miliardi, originatosi da esportazioni per 219.427 miliardi ed importazioni per 232.108.
Rispettc al 1991 le esportazioni, risentendo della scarsa vivacitd della domanda
mondiale, sono aumentate in valore solamente del 4,6% nonostante la debolezza delia
lira e le importazioni del 2,8% segnale del clima recessivo esistente in italia.

Il disavanzo si compone di un passivo energetico per 20.103 miliardi, di uno agro
alimentare per 17.419 miliardi, di uno chimico per 11.134 miliardi e, infine, di un saldo
positivo per le altre merci di 36.575 mitiardi.
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Rispetto al 1991 il disavanzo si e' ridotto del 20,8% specialmente in seguito alla
riduzione del 7,8% del disavanzo del settore agro-alimentare e del 9,3% di quello
energetico (Tale contrazione €' esclusivamente attribuibile ai minori prezzi petroliferi,

i essendo aumentati sia il cambio del dollaro sia le quantita importate) e allaumento del
10,3% dell'avanzo relativo al comparto prodotti metalmeccanici.

Va sottolineata la lieve ripresa def settore tessile-abbigliamento (+2%) e il sensibile
aggravamento del disavanzo del comparto mezzi di trasporto (+80,3%) (v.Tav.A).

Con riferimento afia composizione geografica del commercic estero italiano si osserva
che gfi scambi hanno interessato prevalentemente i paesi dellarea industrializzata.
L'aumento degli scambi, tuttavia, ha generato un ampliamento del saldo negativo per
I'Ralia rispetto al 1991 essendo passato da -8.798 miliardi a -11.857 in seguito ad un
aumento del 3,4% delle importazioni superiore a quello dell'1,8% delle esportazioni.

Allinterno dell'area una maggiore vivacita si €' registrata per il commercio con l'area
CEE, ed in particolare con la Germania e la Francia.

E' migliorato il disavanzo con il gruppo "Altri" in seguito alla lieve contrazione (-0,1%)
delle importazioni.

E' diminuito anche il disavanzo con i paesi a commercio di Stato o in corso di
trasformazione per la crescita del 31% delle esportazioni rispetto a quelia del 12% circa
delle importazioni.

La variazione di maggior rilievo, tuttavia, siregistra per i paesiin via di sviluppo,
per i quali il passivo si e trasformato in attivo, passando a -3.252 miliardi a +2.126.
infatti, il disavanzo con i paesi OPEC si e' contratto da -6.154 a -2.959 miliardi per
l'aumento delle esportazioni specialmente verso I'Arabia Saudita {+17,9%), 'lran
(+15,9%), gli EA\V. (+34,1%), I'Ecuador (+16,3%), il Venezuela (+21,7%), la
Nigeria(+33,8%) e per una generalizzata contrazione delle importazioni da tutta 'area
petrolifera attribuibile al minor prezzo del petrolio. infine, l'avanze verse gli altri PVS ¢
aumentato da 2.902 a 5.085 miliardi (v.Tav.B).

3. L'intervento assicurativo della SACE nel 1992

3.1 Elementi di politica assicurativa

Nel corso del 1992 la Sezione ha rivisto gli indirizzi, generali e particolari, di politica
assicurativa a) fine di adeguare gli strumenti operativi e le loro procedure tecniche alle
esigenze degli operatori nazionali.

Un primo gruppo di decisioni si é riferito ai seguenti argomenti maggiore
coinvolgimento dellesportatore nelle operazioni finanziate con crediti finanziar;
copertura assicurativa del bid bond; stipula di un trattato quadro con organismi
assicurativi esteri; metodologie istruttorie per gli indennizzi relativi ai rischi di revoca e
o distruzione; modifica procedura di indennizzo per i rischi di cambio; utilizzazione del
e plafond a MLT per il 1993.

Le decisioni assunte dalla SACE in merito al primo argomento, rispondono
all'esigenza di corresponsabilizzare maggiormente gli operatori i cui contratti commerciali
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siano inseritt in un credito finanziario al fine di contenere il rischio della Sezione .
soprattutto in settori come quelio alberghiero, in cui e' stato registrato un elevato grado di
sinistrosita.

Al riguardo, l'esportatore ftaliano sara chiamato a rilasciare in favore della SACE una
lettera di manieva e qualora il giudizio sull'affidabilitd della ditta italiana lo suggerisca,
una fidejussione bancaria o una polizza fidejussoria,

Inoltre la SACE si €' riservata la facolta’ di effettuare monitoraggi, attraverso societa
specializzate, sull'andamento delle erogazioni dei credito rispetto alla realizzazione de!
progetto.

Per quanto attiene specificatamente il settore alberghiero, dove pii alta €' la
sinistrosité delle operazioni finanziarie collegate con la realizzazione di progetti turistici,
€' stata ridotta al 70% la percentuale massima di copertura assicurativa per il rischio di
insolvenza del debitore pubblico e privato limitandola, peraltro, a casi specifici assistiti da
particolan garanzie reali.

In merito alla copertura assicurativa del bid bond la SACE, valutandone it carattere di
autonomia rispetto alle operazioni principali per le quali venga richiesta la promessa di
‘ garanzia, ha stabilitc che " per le operazioni in esame la promessa di garanzia non
W possa essere rilasciata contestualmente alla copertura sul bid bond", ma solo dopo
nol Faggiudicazione dell'appalte o, comungue, nellimminenza della conclusione della gara.
Tale condizione potra non essere applicata in caso di gare relative a progetti finanziati
dalle Istituzioni Finanziare Intemazionali.

Con l'obiettivo di rafforzare e migliorare la coperazione tra gli enti assicuratori aderenti
all'Unione di Bema, la SACE ha approvato la bozza di trattato quadro di riassicurazione
con {'EKN (organismo assicurativo svedese) e 'OND (belga). L'accordo ha lo scopo di
consentire la riassicurazione delle polizze emesse dalluno o dall'altro organismo
assicurativo per contratti di fornitura o finanziamento. L'intervento €' limitato alla
percentuale di riassicurazione comispondente alla quota di partecipazione
dell'esportatore nazionale,

La forma di collaborazione summenzionata consentira alla SACE di non ricorrere
all'assicurazione congiunta e di evitare, in tal modo, onerosi appesantimenti gestionali.

In ordine alle metodologie operative legate allistruttoria dei sinistri per i rischi di
revoca e distruzione si &' ritenuto opportuno:

» relativamente all'art. 14/n.3 legge 227/77 (revoca di commessa) definire | nuovi termini
e condizioni che saranno applicati per l'eventuale liquidazione del sinistro perle voci
di costo: spese generali; know how e oneri finanziari;

» per il rischio di distruzione (art. 14/5 L. 227/77) di sequire il criterio del’ammortamento
lineare, ossia, di tener conto della svalutazione costante del bene con riferimento al
valore iniziale alla data di immissione in cantiere, correlato al valore finale dichiarato
dall'Assicurato in sede di assunzione del rischio.

Si e ritenuto opportuno, nel caso di pagamenti per perdite di cambio per rate
indennizzate per il rischio poiitico, prevedere che siano predisposte
contemporaneamente le schede di indennizzo per rischio politico e di cambio, applicando
il cambio indicativo indicato nella scheda per l'indennizzo del rischio politico. Con tale
nuova procedura si rende possibile procedere alla liquidazione dell'indennizzo per i due
rischi in pari data ed evitare quei ritardi che comportano la corresponsione degli interessi
di mora.

i
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Un'ultima decisione di particolare rilievo ha riguardato I'utilizzazione del plafond
annuale fissato per le operazioni con dilazione di pagamento oltre | 24 mesi.

Si e' infatti stabilito, al fine di ridurre l'elevata concentrazione dell'esposizione
assicurativa e pervenire ad una migliore diversificazione del portafoglio di rischio della
Sezione, di fissare un limite generale all'utilizzo dei rientri previsti per il 1993 per i sette
paasi verso i quali la SACE e' maggiormente esposta. Nel'ambito di tale limite saranno
introdotti criteri specifici per i singoli paesi.

Nel corso dell'anno sono state apportate importanti modifiche alle condizioni generali
di polizza relative agli investimenti all'estero, alla polizza globale contraente, alla
garanzia diretta alle banche (art. 15/1 L. 227/77), alle linee di credito a breve termine e
conferme di aperture di credito.

Con riferimento agli investimenti all'estero si @' rilevato che la normativa vigente risuita
superata dalle innovazioni legislative intervenute successivamente quale la legge
istitutiva della SIMEST e gli interventi per linnovazione e lo sviluppo delie piccole e
medie imprese. Tale realtd ha evidenziato la necessita’' di porre allo studio una ampia
revisione delle CGP per gli investimanti ail'estero. in attesa di pill ampi aggiomamenti
sono state operate parziali modifiche migliorative che stabiliscono di:

« considerare decaduta la condizione di ammissibilitd alla garanzia consistente
nelf'esonero dall'obbligo di versamento di un deposito del 50% del controvalore in lire
dell'importo da trasferire;

« estendere a 20 anni la durata massima della garanziz e sono ammissibili eventuali
proroghe;

« portare al 80% la percentuale di copertura massima nei casi di operazioni effettuate in
associazione con {a MIGA o con l'IFC;

+ effettuare il pagamento del premio in due versamenti semestrali;

= introdurre la possibilitd di innalzare sia il valore iniziale dell'investimento {sino al 100%)
sia il limite annuo del valore iniziale dellinvestimento stesso (al 10%), negli stessi casi in
cui @' possibile aumentare la percentuale di copertura massima.

Per quanto riguarda la definizione o individuazione dei soggetti del contratto nelle
polizze globali contraente la Sezione ha emanato noma interpretativa delle CGP
estendendo tale possibilitd di stipula dai "Consorzi all'export o Istituti Finanziari che
stipulano i contratti di assicurazione per conto terzi® a tutt i consorzi che effettuino
esportazioni. Da tale decisione discende I|a delibera di carattere generale:
"Relativamente alle polizze globali contraente, la SACE considererd contraenti tutti i
consorzi che effettuino esportazioni, nonché tutti i raggruppamenti di imprese, quale che
sia la natura giuridica degli stessi, purché abbiano come oggeffo sociale la
commercializzazione anche all'estero dei prodott delle imprese consociate”.

E' stato completato, altresi', il processo di revisione e aggiomamento della garanzia
diretta alle banche (art. 16/1 L. 227/77). Gli aggiustamenti deliberati si riferiscono alla
possibilitd, nel caso di finanziamenti in valuta effettuati.con provvista estera di valuta
identica a quella di impiego, di utilizzare tale valuta sia per il pagamento del premio che
per la liquidazione di eventuali indennizzi.

SALCI Y

Sono state approvate per un periodo sperimentale di 12 mesi alcune modifiche alle
CGP per le linee di credito a breve termine e conferme di aperture di credito approvate
nel 1991. Tra ie innovazioni introdotte le pit importanti si sono sostanziate nelia
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introduzione:

della ridefinizione ed ampliamento delie "linee di credito a carattere intemo” che‘ora-
possono essere utilizzate per fe conferme di apercredito verso tutte le banche di un
paase beneficiario.

del principio della globalita assoluta mediante if quale I'assicurato sf impegha a segnalare
tutti gli utilizzi effettuati nei confronti di banche del Paese beneficiario anche nel caso in
cui siano scaduti o siano stati imborsati nel medesimo semestre.

Infine, in materia di rischio Paese, la Sezione ha recepito le delibere del CIPES
assunte nelia riunione de! 2 giugno 1992 per le operazioni verso Algeria e l'Albania.

In particolare, il CIPES ha deliberato:
- per {'Algeria:

in aggiunta alla linea di credito gia' stabilita con propria delibera del 17 ottobre 1290
la SACE potrd’ assumere nuovi impegni assicurativi per crediti da concedere alie
condizioni di copertura massime consentitea per fomiture di grano duro e prodotti
assimiliati all'Algeria fino al'ammontare di 150 mid. di lire entro l'annc 1992,
avvalendosi delle disponibilitd ancora esistenti sul plafond rotativo a breve termine,
che sara' ridotto di pari importo. .

- per l'Albania:

"la SACE potrd assicurare crediti all'esportazione alle condizioni pill favorevoli
stabilite in generale con precedenti delibere di questo Comitato, trasferendo anche,
ove occorra, sul medio termine le disponibilitd' esistenti sul plafond a breve, per
fomitura di beni e servizi allAlbania nei vari settori produttivi, con particolare
riferimento a quelio agricolo, ed avuto anche riguardo alla formazione di persanale
qualificato.”

E' stata inoltre recepita la decisione assunta dalle Amministrazioni componenti il
CIPES di concedere, avalere sulla tranche 1990 prevista dall'accordo italo-sovietico
del 1990, alla Russia 750 miliardi, all'Ucraina 150 miliardi, ed alla Bielorussia 100
miliardi.

Si ¢ inoltre proceduto, ad una ampia @' continua revisione che ha portato numerose
variazioni neif'atteggiamento assicurativo. Sono state riciassificate in terza categoria di
rischio: Anguilla, Maurizio, Mayotte, Saint Elena, Trinidad e Tobago; neila terza categoria
e poste in sospensiva: Aruba, Comore, S. Kitts-Nevis. E' stata deliberata la sospensiva
per Antigua, Guinea, Sao Tomé e Principe. Sono stati posti in pausa di riflessione le
Antille Olandesi, la Bulgaria (riclassificata in terza categoria) FEtiopia il Guatemala,
'Angola e la Repubblica Domenicana (limitatamente al medio e lungo termine).

E' stato anche stabilito di estenders la richiesta di lettera di credito irrevocabile anche
per il settore pubblico a tutti i paesi di piccole dimensioni appartenenti alla terza categoria
di rischio.

In materia, alti provvedimenti significativi sono; linfroduzione di plafonds ad
asaurimento a favore di Albania, Slovenia, Pakistan e Trinidad e Tobago; di un plafond
rotativo a medio e lungo termine per la Turchia; ripristino de! plafond preesistente per e
Filippine: trasferimento del Cile dalla 3* alla 2* categoria di rischio. in 2* categoria €'
stata classificata anche la Cecoslovacchia gar la quale, inoltre, e' stato previsto 'esame
caso per caso delle operazioni secondo Ia tipologia dei garanti. Per ran si €' convenuto
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sullopportunitd, emersa in seguito ad incontri tra le maggiori ECA, di .rict:liefigre una
garanzia de! Ministero degli Affari economici e delle Finanze per le operazioni di rilevante
ammontare (contratti superiori a 100 min. di dollari).

Si é proceduto, anche, allesame delle Repubbliche dell'ex URSS stabilendo di non
accogliere ie richieste di copertura assicurativa per Armenia, Azerbaijan, Georgia,
Kirghizstan, Moldavia, Tajikstan, Turkmenistan. La Russia &' stata posta in 2* categoria
di rischio, mentre {'Ucraina, la Bielorussia il Kazakhstan, la Lituania, 'Estonia, la Lettonia
e I' Uzbekistan in 34 categoria. Per tutti paesi sono state tuttavia introdotte cautele per
fassunzione di coperture assicurative sia a breve sia a medio e lungo termine.

infine, per [a Croazia ' stata decisa una cauta niaperfura a breve termine.

3.2 Dati d'insieme

Le domande di nuove coperture assicurative pervenute alla Sezione nel corso de!
1992 sono state 1.823, di cui 1.528 domande di garanzia e 295 di promessa di
garanzia. Rispetto al 1991 si e' registrata una contrazione del 14,6% nel numero delle
domands inoltrate, originatasi da una flessione del 9,9% delle richieste di garanzia e da
una del 32,8% di quelle di promessa.

Nel periodo in esame le nuove garanzie rilasciate sono state 1.081 (-3,5% rispetto al
1991} al nefio di 113 operazioni non perfezionatesi per i mancato versamento del
premio o per aspressa rinuncia degli assicurandi.

Il valore contrattuale delle operazioni assicurate e'ammontato a circa 22.049 miliardi,
con un aumento del 3,5% rispetto al 1991, a fronte di tale importo la Sezione ha
assunto nuovi impegni assicurativi per 14.975 miliardi (+1,9% rispetto al 1991), di cui
10.175 per operazioni con dilazione di pagamento superiore a 24 mesi (-B,8%) e 4.8B00
per transazioni a breve termine {(+35,4%).

Se si escludono dagli impegni assunti quelli derivanti dai crediti di rifinanziamento
concessi nel 1991 a Marocco, Guinea Bissau e Algeria e nel 1992 al Messico,
lincremento delle garanzie concesse passa a + 27,6%. A medio & lungo termine si
registra un aumento del 24,1%.

Le garanzie emesse a fronte del rischio commerciale scno state 142 e hanno dato
iuogo all'assunzione di nuovi impegni per 498 miliardi rispetto ai 204 del 1991.

il valore contrattuale delle nuove garanzie assicurative ha rappresentato il 10,1% del
totale delle esportazioni italiane. Se si considera solamente l'impegno assicurativo, le
nuove coperture hanno assorbito il 6,8% del totale esportato.

Se si prende in considerazione la destinazione geografica delle esportazioni italiane si
rileva che le nuove garanzie rilasciate dalla SACE, a fronte dell'attivita diretta, coprono lo
0,9% delle esportazioni dirette verso l'area industrializzata, il 25,7% di quelle verso i
Paesi in via di sviluppo e il 43,1% di quelle verso i Paesi a commercio di state o in via di
trasformazione.

Se aife nuove garanzie rilasciate nei corso dei'anno si sommano gli impegni assunti a
fronte di variazioni concesse ad operazioni assicurate nei precedenti esercizi, it plafond
annuaie (fissato dalla legge di bilancio in 12.000 miliardi) al 21.12.92 era stato utilizzato
per 11.128 miliardi. Sempre alla stessa data sul plafond rotativo (fissato dalla legge di
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T bilancio in 18.000 miliardi) le disponibilita residue erano pari a 2.765 miliardi, al netto
o dell'accantonamento nel'ambito del trattato di riassicurazione SACE-SIAC di 5.000
; ' miliardi. :

Alla fine dellanno Vesposizione defla Sezione ammontava a 50.266 miliardi
derivante per 40.200 miliardi da impegni 2 medio e lungo termine e per 10.066 miliardi
da impegni a breve termine. Rispetto alla fine del 1991 si ' registrato un aumento
dell'esposizione dell11,1% in saguito agli incrementi dell11,1% e del'11,5%
rispettivamente per gli impegni in essere a medio e lungo termine e per quelii a breve
termine. La distribuzione di tali impegni fra [e maggiori aree geografiche risulta essere

la seguente:

(quote %) m.l. termine bitermine totale
Paesi industrializzati 7.6 43 8,9
Paesi a commercic di 27,2 24,2 26,6
Stato o in corso di
trasformazione
Paesi OPEC 43,3 547 45,6
Altrd PVS 21,9 16,8 20,9
Totale 100 100 100

Dal confronto con l'analoga situazione di fine 1991 si evidenzia, in termini di pesi
percentuali, un generalizzato incremento delfincidenza a medio e lungo termine di tutte
le aree esaminate ad eccezione del gruppo "Altri PVS" per i quali il peso percentuale e'
diminuito di 2,2 punti.

A breve termine, invece, e aumentato soltanto if peso percentuale dei Paesi a
commercic di stato o in corso di trasformazione passato dallf11,3% al 24,2%.

Esaminando la disaggregazione per Paesi degli impegni in essere alla fine del 1992
(v.Tav.2) si osserva che {a SACE presentava un'esposizione superiore a 1.000 miliardi
nei confronti di 13 paesi, che hanno assorbito il 77,1% degli impegni totali.

L'esposizione pit elevata e' stata registrata per {'Algeria con 10.281 miliardi (20,4%
del totale - Si deve precisare, tuttavia, che tale dato include gli impegni in essere a fronte
del credito di rifinanziamento accordato al Paese per le scadenze 2-5-91/31,12.93),
seguita dalllran con 7.038 miliardi (14%) e dallex URSS con 4.838 miliardi (9,6%).
Rispetto alla medssima situazione riferita al 31.12.1981 sono entrati a far parte del
gruppo la Cina, 'Argentina, il Qatar, il Messico e la Russia (classificata per la prima
volta), mentre @' uscito da tale fascia I'raq per la diminuzione degli impegni da 1.121 a
396 miliardi.

Alla stessa data la Sezione presentava una esposizione tra 500 e 1.000 miliardi verso
tre paesi con un peso pari al 4,1% degli impegni totali, inferiore di 5,2 punti percentuali
all'incidenza di fine 1991. '

“~

E' diminuito anche il peso percentuale relativo a quei paesi con impegni compresi tra
250 e 500 miliardi, passatc dall'8,1% di fine 1991 al 7% alla fine del 1992.

N N
vhale g s

Se agli impegni non ancora scaduti alla fine del'anno (50.266 miliardi) si aggiungono
quelii relativi a crediti scaduti @ non onorati, sia che abbiano date luogo, a richieste di
indennizzo o a denuncie di mancati incassi, l'esposizione complessiva della Sezione alla
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‘ fine del 1992 era pari a 61,801 miliardi.

Nel corso delfanno la Sezione ha contabilizzato premi lordi per 249,3 miliardi, di-
! cui 226,8 miliardi derivanti dall'attivita diretta e 22,5 da quella di riassicurazione.

: Rispetto al 1991 si €' registrato un aumento del 24,5% derivante dallincremento del

‘ : 26,9% dei premi a fronte dell'attivita diretta e da.quello del 4,2% degii introiti originatisi

dall'attivita di riassicurazione.

Nello stesso periodo ia SACE ha deliberato_indennizzi per 2.093,6 miliardi, di cui
2.082 miliardi per rischi politici e 11,8 miliardi per sinistri di natura commerciale. Rispetto
al precedente anno gli importi deliberati sono diminuiti de!!'8,4% per la flessione che ha
interessato sia quelli relativi ai rischi politici (-5,4%), sia quelli per rischi commerciali (-
86,3%).

Il 45% circa del totale indennizzato ha interessato solamente quattro paesi. Brasile
(291 miliardi}, Polonia (252 miliardi), Nigeria (188 miliardi) e lraq (167 miliardi) {v. Tav. 4).

Sempre nel 1992 gli indennizzi effetlivamente srogati dalla Sezione sono ammontati a
2.050,6 mifiardi (-3,2% rispetto af 1991), derivanti per 2.041,5 mifiardi da importi erogati
per sinistri di natura politica (+0,4%) e da 9,1 miliardi per rischi commerciali (-89,1%)
(v.Tav.D).

A tali importi si devong aggiungere 30 miliardi circa liquidati a fronte della gestione del
rischio di cambio (+5,9% rispetto al 1891).

I sinistri liquidati per rschi assunti in nassicurazione sono stati pari a 23 miliardi
{+47%).

Neilo stesso periodo la Sezione ha contabilizzato recuperi per 490 miliardi, di cui 392
miliardi in linea capitale e 98 in conto interessi.

| recuperi derivanti da accordi di ristrutturazione pari al 74% circa del totale, sono
ammontati a 364 miliardi, di cui 266 in quote capitale e 98 a titolo di accessori.

In particolare, i recuperi discandenti da accordi di rifinanziamento (Algera, Brasile, ex
Jugosiavia, Marocco, Messico) sono stati parf a 253 miliardi, di cui 228 in linea capitale e
25 per interessi.

Gt

{ recuperi effettuati al di fuori di intese ufficiali di ristrutturazione sono stati pari a 126
miliardi,

Gli importi pib significativi recuperati si sono riferiti al Marocco (25,1% del totaie
recuperato} e al Brasile (19,8%) (v.Tav.g).

A fronte dell'attivita di riassicurazione é stato recuperato un miliardo.

Alla fine del 1992 gli indennizzi pagati da recuperare eranc pari a 10.134,7 miliardi, di
cui 10.089,1 miliardi a fronte dei rischi politici @ 45,6 per rischi commerciali.

Tale importo differisce da quello di 7.965,2 miliardi, iscritto in bilancio tra i conti
d'ordine, in quanto include g utilizzi del Fondo rotative al netto dei recuper in linea
capitale relativi ad indennizzi ad esso imputati.

i
s

LS

Avuto riguardo esclusivamente ai rischi politici, si deve evidenziare che ii 74,1% degii
indennizzi pagati da recuperare si €' originato da quelli verso Paesi con i quali sono stati
conclusi 0 sono in corso di negoziazione accordi di ristrutturazione del debito (v. Tav.7).
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3.3 Analisi delie operazioni assicurate

T
ot
I

I

|

Le nuove garanzie rilasciate dalla SACE nel corso del 1992, pari a circa 14.975
miliardi, sono state costituite per 10.356 miliardi da crediti finanziari e per i imanenti
4.619 miliardi da crediti fornitori.

Con riferimento ai soli crediti fomitori le grandi imprese hanno assorbito it 50,8% delle
garanzie rilasciate. Lievissimo €' lo scarto in termini di pesi percentuali con la quota del
totale garantito detenuta dalle piccole e medis imprese pari al 49,2%.

Un maggiore scostamento si registra, tuttavia se si considerano separatamente il
settore del medio lungo termine e quello del breve termine. Si rileva, infatti, nel primo
una maggiore incidenza deile grandi imprese (89,6% del! totale) e nel secondo delle
piccole @ medie imprese (69,2%). :

Sempre con riferimento alle sole garanzie rilasciate per crediti fomnitori, se si osserva
la composizicne merceologica delle stesse si rileva che il settore"impianti complet” ha
assorbito il 37,1% del totale garantito, seguito dai compartt "Altri prodotti manufatt”
(+15,2%) e "prodotti tessili e dellabbigliamento” (13,3%). Le garanzie rilasciate per
"impianti compiet” sono state prevalentemente a medic e lungo termine (59,4% del
totale), mentre quelle per | "prodotti manufatti” e per quelli “tessili @ dall'abbigliamento”
hanno inciso maggiormente nel settore del breve termine.

Rispetto al 1991 fe garanzie rilasciate a fronte dei crediti fomitori sono aumentate
dell1%. il contenuto incremento &' attribuibile esclusivamente alla contrazione del 42%
circa delle coperture a medio e lungo termine essendo aumentate del 67% circa quelle a
breve termine.

Tra i singoli settori gli aumenti di maggior rilievo si sono evidenziati per i comparti
"agro-alimentare”, "tessile-abbigliamento” e "altri prodotti manufatt” (v.Tav.8).

Con riferimento alle aree gecarafiche di destinazione si osserva che i paesi in via di
sviluppo hanno assorbito it 81% de} totale, | paesi dell'Europa orientale e quelli asiatici a
commercio di stato il 28,8% e i paesi industrializzati il imanente 10,2%. Rispetto al 1991
sono sensibiimente aumentate le coperture a favors dell’'Europa orientale (+76,4%), in
particolare verso la Russia, e dei paesi industrializzati (+170,9%), speciaimente verso la
Turchia,

Per i paesi in via di sviluppo si @' invece registrata una contrazione del 25,5% in gran
parte attribuibite alla riduzione del 32% circa delle garanzie dirette verso i paesi OPEC
{v.Tav.9-10).

Circa la ripartizione regionale delle nuove garanzie assicurative rilasciate nel 1992 a
fronte dei crediti fomnitori si deve rilevare che il 59,1% ha interessato le regioni
settentrionali, il 29,4% quelle centrali e il imanente 11,5% ['talia meridionale ed insulare.

Rispetto al precedente anno e' aumentato di @ punti il pesc percentuale delle regioni
dell'italia meridionale ed insulare e di 8,3 punti quello delle regioni settentrionali, mentre
per ['italia centrale si @' registrata una contrazione dellincidenza percentuale pari a 17,3
punti (v. Tav.11).

Avuto riguardo alle valute di fatturazione delle operazioni assicurate si rileva che, con
riferimento al numero, |a lira italiana o' stata utilizzata per la fatturazione del 44,2% delle
operazioni garantite, seguite dal dollaro USA (32%) e dal marco tedesco (18,4%).




Senato della Repubblica - 25 - Camera dei deputati

XI LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

Se si considera il valore contrattuale l'utilizzo della lira italiana, sempre in termini di -
incidenza percentuale, scende al 13,9% e quelia del marco tedesco al 9,8%, mentre
quella del dollaro USA raggiunge il 64%.

Non di molto difformi sono i pesi percentuali che si presentano se ci si riferisce agli
impegni assicurativi sia nel settore del breve sia in quello del medio e lungo termine.

Rispetto al precedente anno e' aumentato significativamente limpiego del dollaro
USA rispetto alle aitre valute sia con riferimento al numero, al valore contrattuale o agli
impegni assicurativi (v.Tav, 12).

Passando, infine, ad esaminare la ripartizione dei crediti dilazionati garantiti dalla
Sezione nel periodo esaminato secondo le classi di durata previste dal consensus si
rileva che i crediti di durata fino a & anni sono stati pari al 27,2% del totale, quellida 5 a
8 anni e mezzo al 70,9% ed infine quelli di durata superiore a 8 anni @ mezzo solamente
aif'1,9%.

| crediti di durata fino a 5 anni hanno interessato in pari misura i paesi "ricchi” (47,4%)
a quelli "intermedi” (47,7%), quelli tra § e 8 anni e mezzo | paesi "intermedi” (57,1%) e
quelli di durata superiore a 8 anni e mezzo prevalentemente i paesi "poveri”.

Rispetto al 1991 i crediti da 5 a 8 anni e mezzo e quelli fino a 5 anni hanno registrato
un sensibile aumento def peso percentuale (v. Tav.13).

4. L'intervento agevolativo del Mediocredito centrale nel 1992

Nel 1992 & aumentato significativamente ii ricorso da parte degli operatori alle
facilitazioni finanziarie sui crediti a medio e lungo termine all'esportazione: it Mediocredito
centrale ha infatti accolto nel corso delf'anno 811 operazioni per 12.508 miliardi di lire di
credito capitale dilazionato ¢ 14.864 miliardi in termini di formiture esportate.

Rispettc ai valori relativi al 1991 (8.115 mid di c.c.d.), si osserva un incremento
sostenuto per l'ammentare dei finanziamenti {(+54%), pur a fnonte di una modesta
riduzione del numero delle operazioni (-6,4%).

Ripartendo i finanziamenti per tipo di provvista, si-osserva come al totale di 12.508
mitiardi di ¢.c.d. concorrano per il 3% le operazioni con provvista sul mercate intermo (58
per 368 miliardi), in flessione rispetto ai valor conseguiti nel 1991 (62 operazioni per 419,
8 miliardl). Le operazioni con provvista sui mercati esteri si attestano invece a 12.140
miliardi da 7.695 miliardi nel 1991, assorbendo il 97% dei finanziamenti accolti. Esse si
suddividono in smobilizzi di titoli di credito (4.519 mid), operazioni triangolari (5.225 mid)
e prestiti organizzati dagli istituti di credito speciale (2.396 mid). Con riferimento alle
valute di finanziamento, it dollaro Usa si conferma come la principale valuta di
) denominazione dei crediti, raggiungendo una quota par al 51% del c.c.d. accolto (29%
nel 1991). Flettono invece le quote relative alle operazioni finanziate nelle altre principali
Ul vaiute: nella graduatoria, dopo il dollare USA, seguono le operazioni in lire itaitane (che
passano dal 26% nel 1991 al 20% nel 1892), le operazioni in ECU {(17% nel 1992
rispetto al 27,4% nel 1991) e in marchi tedeschi (8,7% a fronte del 12,5% nel 1991).

Limpegno di spesa (non attualizzato) stimato in sede di accoglimento delle
operazioni, ammonta a 698,5 miliardi e rappresenta il 5,6% dei finanziamenti accolti
contro it 59% del 1991. La flessione degl oner finanziari a carico dellistituto &
imputabile principalmente al restringimento del divario tra tasso agevolato medio (8,03%
nel 1992 contro il 9,47% nel 1991} e costo medio ponderato del finanziamenti (9,4% nel
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1992 contro IM1,2% nel 1991). In lieve diminuzione anche la durata media delle
operazioni, che passa da 5 anni 8 7 mesi nel 1991 a 5 anni e 6 mesi nel 1992,

La distribuzione per aree geografico-economiche di destinazione dei finanziamenti
accolti, evidenzia il proseguire della tendenza emersa negli anni pil recenti (vedi tav.
34) al recupero dei flussi verso i paesi in via di sviluppo, che con 402 operazioni per
7.723,3 miliardi di c.c.d. raggiungono nell'anno considerato una quota pari al 62 dei
crediti accolti (466% nel 1891). Da sottolineare in particolare, lemergere di una
ripresa di attivita, verso i paesi del Nord Africa (1.969 mid di ¢.c.d. verso ['Algeria; 733
mid in Tunisia; 176 mid in Marocco) e verso i paesi del Medio ed Estremo Oriente (853,6
mid di c.c.d. inlran;, 869 mid in Cina; 470 mid in Qatar; 86,4 mid in Israele e 78 mid in
Singapore). Non si osservano varazioni di rilievo per la quota relativa ai paesi
industrializzati, che si attesta al 31,4% del c.c.d. accoito (33% nel 1991) mentre si riduce
sensibilmente {(al 6,8% dal 20-30% nei tre anni precedent)) quella relativa ai paesi
deil'Est europeo.

Con riferimento alla distribuzione merceologica dei finanziamenti accolti, si ;:ssewa
come la quota piu elevata dei crediti competa al finanziamento delle realizzazioni di
infrastrutture ed impianti industriali al'estero (41,4 nel 1992 rispetto al 34,6 net 1991).

1991 1992
% importo  |% importo | % numero | % importo
- Macchinari ed attr. industriali 60,8 18,1 54,4 9,7
- Infrastrutiure e impianti 13,6 34,6 13,1 ’ 41.4
- Mezzi di trasporto 16,8 30,6 15,0 22 9
- Prodotti ind. manifatturiere 50 35 12,4 14,6
- Esportazioni varie 3,3 131 51 11,4
{crediti open)

Diminuiscono invece i finanziamenti per le esportazioni di macchinari ed attrezzature
industriali (dal 18,1% neil 1991 al 9,7% nel 1992), comparto merceologico in cui sono
particolarmente attive le imprese di minori dimensioni, e dei mezzi di trasporto (la quota
percaentuaie scende dal 30,6% nel 1991 al 22,9% nel 1992). Da sottolineare la crescita
dei finanziamenti per le esportazioni dei prodotti delle industrie manifatturiere, che
raggiungono nell'anno in esame una quota pan al 14,86% (3,5% nel 1991). Tra le
operazioni di importo unitario particolarmente rilevante, sonc da segnalare la
concessione di un credito alla Tunisia per il finanziamento di un gasdetto (720 miliardi),
due crediti per la realizzazione di infrastrutture in Turchia (495 miliardi) e di un porto in
Qatar (470 mid) e di un credito per la realizzazione di un impianto per la produzione di
energia in Iran (610 miliardi).

L'analisi deila distribuzione delle operazioni accolte per classi di addetti dell'impresa
esportatrice, conferma che le facilitazioni introdotte dalla legge Ossola per i crediti
all'esportazione sono utilizzate sia dalle imprese di minorj dimensioni (fino a 500 addetti)
che conseguono una quota prossima al 45% per il numero delle operazioni accolte, sia
dalle grandi imprese (oltre 1.000 addetti) cui compete il 71,3% dell'ammontare dei
finanziamenti nel 1992.
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addetti -~ % numero (*) % importo (")

1991 1992 1991 1992
finoa 100 17,3 18,1 3,9 3,2
101 - 250 12,7 14,3 2.1 46
251 - 500 14,4 12,6 7.1 43
501 - 1000 54 7.1 13,0 78
oltre 1000 33,1 30,8 58,3 71,3
Non classificate 17,1 17,1 16,8 8,8

{") Esclusi i crediti"open”

Nel prospetto seguente & riportata la distribuzione per operatore richiedente '
lintervento del Mediocredito centrale.

% numero % c.c.d. imprto medio
{mid)
1991 1992 1991 1992 1991 1992
- Esportatori 3,2 50 0,2 0,4 0,8 1,7
- Banche estere 22,0 257 377 41,8 21,4 33,3
- Banche di credito '
ordinario 57,7 52,7 43,9 35,7 9.4 13,9
- ICS (esclusi Medic-
crediti regionali) 14,4 13,7 18,0 21,0 15,3 31,2
- Mediocrediti regionali 2,7 2.9 0,2 1,1 1,0 7.9

Rispetto al 1991 si pud osservare un recupero di operativith delle banche estere che
con e operazioni triangolar raggiungeno una quota pari al 41,8% del c.c.d. accolto
nell'anno (37,7% nel 1991); delle 157 operazioni per 52253 miliardi presentate da
banche estere, 38 per 2.188,3 miliardi competono in particolare alle filiali @ consociate
estere di banche italiane. Da segnalare inoltre, che nel corso dellanno sono state
accoite le prime opserazioni realizzate da consorzi di istituti di nazionalita mista (8
operazioni per 187 miliardi). :

Infine, delle 811 operazioni accolte nell'anno, 232 per 6.684,4 miliardi di lire (pari al

53%) risultano coperte da garanzia assicurativa delia SACE.

5. Disposizioni normative o provvedimentali concementi o correlati al credito
all'esportazione intervenuts nel il semestre 1992

Y

Il decreto del Ministro del Tesoro @ del Commercio con I'Estero del 29/4/92 (G.U. n.
260 del 4/11/92) attuativo dell'art. 4 della legge 100/80, istitutiva della Simest, ha fissato
modalitd, condizioni ed importo massimo dei crediti concessi dal Mediocredito centrale
per il parziale finanziamento della quota di capitale di rischio degli operatori nazionali
nelie societd ed imprese miste allestero partecipate dafla Simest. H provvedimento
autorizza il Mediocreditc centrale alla concessione di finanziamenti agevolati fino al 70%
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del vajore delfa quota di partecipazione dellimpresa italiana, accogliendo con priorita fe
domande avanzate da piccole e medie imprese, individuate ai sensi delle leggi 22/6/50
n. 445 e 22/7/52 n. 949. :

L'lstituto pud concedere inoltre una anticipazione fino al 25% dell'importo massimo
previsto, a fronte di idonee garanzie bancarie e con l'onere per limpresa di effettuare,
entro un anno dall'erogazione dell'anticipazione, un conferimento pari- almeno
al'anticipazione stessa. La durata massima dei crediti & fissata in otto anni ed il tasso di
interesse agevolato é pari al 50% del tasso di riferimento stabilito per il credito agevolato
al settore industriale. Si segnala, inoltre, che in data 23/11/92 & stato stipulato tra
Mediocredito centrale e Simest S.p.A. un accordo di collaborazione e prestazioni di
servizi, ai sensi deil'art. 1, 24 comma della legge 100/90.

In relazione alla legge n. 317/91, "interventi per i'innovazione e lo sviluppo delle medie
e piccole imprese”, sono da segnalare le direitive de! Ministro del Commercio con
I'Estero per gli interventi dell'lstituto ai sensi dell'art. 14 della legge 317/91, per il parziale
finanziamento della quota di capitale di rischio di medie e piccole imprese impiegate in
joint ventures all'estero, anche senza la partecipazione della Simest.

In esse viene definito il limite dimensionale delle piccole medie imprese beneficiarie
posto pari a 50 miliardi di lire di capitale investito, cost come determinato dal Ministro del
Tesoro ai fini dell'operativita dei Mediocrediti regionali. Con riferimento alle aree
geografiche di destinazione delle iniziative vengono esclusi i paesi membri della CEE e
paesi non firmatari di accordi mirati alla protezione degli investimenti esteri. Riguardo
invece ai settori economici viene indicata una prioritad per le iniziative suscettibili di
sviluppare l'esportazione italiana e I'opportunita di salvaguardare le produzioni nazionali
analoghe a quelle oggstto delle iniziative.

Il decreto del Ministro del Commercio con {'Estero del 9/12/92 attuativo dell'art, 2 della
legge 212/92 “collaborazione con i paesi dell'Europa centrale ed orientale®, ha
disciplinato le procedure di ammissione delle imprese ai contributi per iniziative di
formazione professionale, assistenza, studi di fattibilitd e progettazione nelle
infrastrutture di supporto delle societa miste nei Paesi dell'Est europeo.

il provvedimento attribuisce al Ministero una quota di 30 miliardi di lire, sulla base della
nipartizione delle disponibilita finanziarie stabilite dalla delibera de! CIPES del 23/4/92, ai
sensi dell'art. 1, comma 4 della legge 212/92.

La legge in esame pravede fra i vari interventi di sostegno, agevolazioni finanziarie
del Mediccredito cantrale nella forma di contributi in conto interessi sui crediti finanziari
per iniziative industriali in settori cruciali per io sviluppo economico dei paesi
interessati (art. 5)

La LEGGE 7/8/82 n. 355, di conversione del d.. 8/6/92 n.305 recante misure di
embargo nei confronti delle Repubbliche di Serbia e Montenegro in conformita con la
Risoluzione del Consiglio di Sicurezza delie Nazioni Unite n. 757 e del Regolamento
CEE n. 1432/92, ha reso indisponibili e non trasferibili i fondi e le risorse economico-
finanziarie delle autorita delte Repubbliche di Serbia e Montenegro o di qualsiasi ente, o
impresa pubblica o privata, aventi in esse sede giuridica, amministrativa o di fatto.

hY
Con it Regolamento CEE n. 2656/92 del Consiglio dell'8/9/92 sono state definite je
modalitd tecniche connesse con |'applicazione dei Regolamento CEE n. 1432/92, che
proibisce il commercio tra la Comunita Economica Europea e le Repubbliche suddette.
In particolare, vengono stabilite misure specifiche volte ad impedire che le merci
esportate dalla Comunita non vengano deviate nelle Repubbliche confinanti con Serbia
€ Montenegro, subordinando le relative esportazioni al rilascio di un'autorizzazione
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preventiva da parte dslle competenti autorita degli Stati membni.

Con il successivo Regolamento CEE n.40/93 del Consiglio deil'8/1/93 tali misure”

sono rimaste in vigore solo nei confronti della Repubblica di Bosnia-Erzegovina, in
quanto l'istituzione di missioni di assistenza per le sanzioni (MAS) nelle Repubbliche di
Macedonia & Croazia consente aile competenti autoritd di esercitare un controllo sulle
esportazioni dirette in quei paesi.

Il Decreto del Presidente del consiglioc del Ministri_del 20/11/92 ha revocato il
precedente decreto dell'8/1/92 (deroga ai divieti di cui allart. 1 della legge 5/10/90, n.

278, concemente misure urgenti relative ai beni della Repubblica dell'lraq), che recava
l'autorizzazione all'utilizzo del 10% delle somme liquide di pertinenza irachena, disponibili
presso ciascun istituto di credito, per it pagamento di esportazioni italiane verso flraq o
per la prestazione di garanzie rilasciate a fronte del regolamento delle esportazioni
medesime.

Infine, si segnala la Circolare operativa n. 62 del 21/12/92, del Mediocredito centrale
relativa alla costituzione di una speciale linea di intervento di 30 miliardi di lire, ai sensi
della legge 22/1/92 n. 17 (Sostegno_agli_esportatori nazionali per i crediti verso la
Jugosiavia) a valere sulla dotazione finanziaria delllstituto, a favore delle imprese
appartenenti ai settori industriale, commerciale e dell'artigianato, situate nellintero
temitorio italiano, per i crediti vantati verso operatori pubblici e privati, aventi sede nel
temmitorio deila ex Repubblica socialista federativa di Jugoslavia a fronte di esportazioni
effettuate al 23/1/92.







Senato della Repubblica - 31 - - Camera dei deputati

XTI LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

CAP.|I: L'ATTIVITA DELLA SACE NEL Il SEMESTRE 1992

1. Elementi generali di politica assicurativa

! provvedimenti di maggior rilievo adottati dalla Sezione nel corso del semestre in
materia di politica assicurativa hanno riguardato in particolare; le metodoiogie istruttorie
per gli indennizzi relativi ai rischi di revoca e distruzione; la modifica delle procedure di
indennizzo per i rischi di cambio; I'utilizzazione dei plafond a MLT per i 1993; la modifica
delle condizioni generaii di polizza relative alle linee di credito a breve termine e
conferme di aperture di credito; la revisione della situazione Paesi.

Per quel che conceme le metodologie operative legate allistruttoria dei sinistri per
rischi di revoca e distruzione si é stabilito:

s per il rischic di revoca (art 14/3 L.227/77) di definire i nuovi termini e condizioni
che saranno applicati per l'eventuale liquidazione del sinistro per le voci di costo;
spese generali; know how e oneri finanziari,

« per il rischio di distruzione (art. 14/5) di applicare il criterio dell'ammortamento linears,
ossia, di tenere in considerazione la svaiutazione costante del bene avuto riguardo ai
valore iniziale alla data di immissione in cantiere, comelato al valore finale dichiarato
dallAssicurato in sede di assunzione del rischio.

In ordine al secondo punto e' stato previsto che, nel caso di pagamenti per perdite di
cambiv per rate indennizzate per # rischio politico, siano predisposte
contemporaneamente le schede di indennizzo per rischio pelitico e di cambio,
applicando il cambio indicativo indicato nella scheda per l'indennizzo del rischio politico.
Con tale nuova procedura e' possibile liquidare l'indennizzo per i due rischi in pari data
ed evitare quei ritardi che comportano la corresponsione degli interessi di mora.

Altra decisione di particolare importanza si é riferita ali'utilizzazione del plafond
annuale destinato allassicurazione delle operazioni con dilazione di pagamento
superiore a 24 mesi.

Alla luce dell’'elevata concentrazione dell'esposizione assicurativa e al fine di ottenere
una migliore diversificazione del portafoglio di rischio della SACE, si e titenuto opportuno
introdurre un limite generale all utitizzo dei rientri previsti per il 1993 per i sette paesi
verso i quali la SACE registra i livelli di esposizione pill’ elevati. E stato, inoltre, stabilito di
fissare in un secondo momento nell'ambito di tale limite criteri specifici per i singoli paesi.

Infine, per quanto attiene le linee di credito a breve termine e conferme di aperture di
credito sono state approvale per un pericdo sperimentaie di un arno alcune modifiche
alle Condizioni Generali di Polizza delle stesss, tra le quali meritano di essere ricordate:

“

» la ridefinizione ed ampliamento defle "inee di credifc a carattere interno” che ora
possono essere utilizzate per le conferme di apercredito verso tutte e banche di un
paese beneficiario.

» lintroduzione del principio delta globalitd' assoluta mediante il quale l'assicurato si
impegna a segnalare tutti gii utilizzi effettuati nei confronti di banche di un Paese
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beneficiario anche nel caso in cui siano scaduti o siano stati imborsati nel medesimo
semestre.

Nel corso del semestre si e anche provveduto ad incrementare di 500 miliardi il
plafond destinato al trattato di fassicurazione SACE.SIAC passato cosi' da 4.500 a
5.000 miliardi.

In materia di rischio Paese, la Sezione ha recepito le delibere del CIPES assunte
nella riunione del 2 giugno 1992 per le operazioni verso fAlgeria e I'Albania. In
particolare, il CIPES ha deliberato:

« Perl'Algeria:
"in aggiunta alla linea di credito gia' stabilita con propria delibera del 17 ottobre 1990,
la SACE potrd" assumere nuovi impegni assicurativi per crediti da concedere alie
condizioni di copertura massime consentite per fomiture di grano duro e prodotti
assimilati allAlgeria fino allammontare di 150 mid. di lire entro lanno 1992,
avvalendosi delle disponibilitd' ancora esistenti sul piafond rotativo a breve termine,
che sara' ridotto di par importo.

= per{'Albania:
"la SACE potra assicurare crediti allesportazione ajle condizioni pit favorevoli
stabilite in generale con precedenti delibere di questo Comitato, trasferendo anche,
ove occorra, sul medio termine le disponibilita esistenti sul plafond a breve, per
forniture di beni e servizi all'Albania nei vari settori produttivi con particolare
riferimento a quello agricolo, ed avuto anche riguardo alia formazione di personale
qualificato".

E' stata inoltre recepita la decisione assunta dalle Amministrazioni componenti il
CIPES di concedere, a valere sulla tranche 1990 prevista dail'accordo italo sovietico del
1990, alla Russia 750 miliardi, all'Ucraina 150 miliardi, ed alla Bielorussia 100 mifiardi:

Nel corso del semestre si é proceduto ad un riesame dell'atteggiamento assicurativo
della Sezione nei confronti di alcuni Paesi alla luce delle modifiche della situazione
politico-economico-finanziaria, della sinistrosita degli stessi e della politica assicurativa
adottata dalle maggiori ECAs.

Tra le variazioni piu significative sono da ricordare:

« lintroduzione di una pausa di rifiessione per 'Angola e la Repubblica Domenicana
(per quest'ultimo paese solamente per il medio e lungo termine);

+ la fissazione per il medio e lungo termine di plafonds: ad esaurimento per il Pakistan,
Trinidad e Tobago e a carattere rotativo per la Turchia;

« la riclassificazione in 2a categoria di rischio della Cecoslovacchia, subordinando la
copertura assicurativa ad un esame caso per caso delle operazioni tenuto conto delia
tipologia dei garanti;

« la richiesta per llran, in seguito all'esigenza emersa dagli incontri con le maggiori
ECAs, di una garanzia del Ministero degli Affari Ecanomici e delle Finanze per le
operazioni di rilevante ammontare (contratti superiori a 100 milioni di dollari);

» Perle Repubbliche deilex URSS, le decisioni di:
1) non accogliere le richieste di copertura assicurativa per Ammenia, Azerbaijan,
Georgia, Kirghizstan, Moldavia, Tajikstan e Turkmenistan;
2) riclassificare in 2a categoria di rischio la Russia e in 3a categoria I'Ucraina, la
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Bielorussia, il Kazakistan, la Lituania, I'Estonia, ia Lettonia e 'Uzbekistan.

Per tutti i paesi sono state tuttavia introdotte cautele per l'assunzione di coperture.
assicurative sia a breve sia a medio e lungo termine.

infine, per la Croazia é stata decisa una cauta riapertura a breve termine.

2. Dati d'insieme

Le domande di nuove coperture assicurative inoltrate alla SACE nel corso del
secondo semestre del 1992 sono state 897, di cui 748 domande di garanzia e 149 di
promessa di garanzia. Rispetto al comispondente semestre del precedente anno si e'
registrata una contrazione dell'8,5% derivante prevalentemente dalla fiessione del 33,8%
delle richieste di promessa di garanzia essendo diminuite solo dello 0,5% quelle di
garanzia.

Le nuove garanzie concesse nel pericdo in esame sono state 510, al netto di 25
operazioni non perfezionatesi in seguito alla rinuncia aila copertura assicurativa o al
mancato versamento del premio da parte degii assicurandi, con una diminuzicne
dell'8,6% rispetto alla seconda meta' del 1991. ’ :

It valore contrattuale delle coperture rilasciate é stato pari a 12.901,3 miliardi, di cui
7.258,7 miliardi per crediti finanziar e 5.842,6 per crediti fornitori.

A fronte di tale valore contrattuale gli impegni assunti dalla SACE sono ammontati a
8.160,3 .miliardi, di cui 6.438,6 per operazioni con dilazione di pagamento a medio e
lungo termine a 1.721,7 per transazioni a breve termine.

Rispetto alla seconda parte del 1991 si é' evidenziata una diminuzione del 18,7% in
seguito alla contrazione del 22,6% accusata dal seftore del medio e lungo termine,
essendosi mantenuto quasi costante 'importo relative alle coperture a breve termine.

Tuttavia, se si depurano i dati relativi al secondo semestre 1981 dei rifinanziamenti
concessi (Marocco, Guinea Bissau e Algeria) si registra un aumento del 13,2% per ii
totale delle nuove garanzie concesse e unc del 17,4% per quelle a medio e lungo
termine,

3. Analisi delle operazioni assicurate

3.1 Composizione merceologica

Dall'esame della suddivisione per settori merceciogici delle garanzie rilasciate dalla
Sezicne nel secondo semestre 1982, avuto riguardo ai soli crediti fomitori (), emerge

M) per i crediti finanziari non e' possibile effettuare tale classificazione per la difficolta di
determinare la destinazione al momento del rilascio della garanzia assicurativa.
{ 'Europa orientale &' stata destinataria del 13% del totale.
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che, in termini di pesi percentuall, il settore “impianti completi” ha assorbito il 44,6% del
totale assicurato, seguito dal comparto "Altri prodotti manufatti’ con un peso del 23,1% e
de! settore "Lavori" con uno del 18,1%. i

Un'uguale ripartizione si presenta nel settore det breve termine, mentre a medio e
lungo termine il comparto "Lavori" ha registrato un'incidenza percentuale pari al 24,7%,
superiore a queila del gruppo "Altri prodotti manufatti* (19,8%).

Rispetto al secondo semestre del 1991 le coperture a fronte dei crediti fomitori sonc
diminuite del 52,7% accusando una fiessione maggiore nel settore del medio e lungo
termine (-69,9%, mentre per il breve termine e' stata del 17,7%).

Le riduzioni pit significative si sono manifestate per gli "impianti completi” e per i
"Lavori” (v.Tav.14).

3.2 Destinazione geografica

Avuto riguardo alle aree geografiche di destinazione delle garanzie rilasciate nel
periodo in esame, si rileva che | Paesi in via di sviluppo hanno assorbito il 63,8% del
. totale, le economie a commercio di stato o in via di trasformazione il 22% e larea
k2 industrializzata il 14,2%.

Tra i PVS ai paesi OPEC si sono dirette il 49,5% delle nuove coperture e, pill in
particolare, I'lran ha assorbito il 26,5% del totale, 'Algeria il 10,1% e il Qatar I'S,8%.
L'Europa orientale é stata destinataria de! 13% de! totale.

Dirlievo e anche la presenza della Cina che ha assorbito it 9.6% del totale.

Per i paesi industrializzati continuano a registrarsi incidenze percentuali di piccoia
entita e, pil specificatamente, per i paesi CEE ed EFTA.

Rispetto alla seconda parte del 1991 sono aumentate le coperture dirette verso i
paesi industrializzati e le economie dell'Est, mentre sono diminuite del 40% circa quelle
verso i Paesi in via di sviluppo (v. Tav. 10-15).

3.3 Valute di fatturazione

. Nel periodo in esame, con riferimento al numero, la lira italiana €' stata la valuta
maggiormente impiegata per la fatturazione delle operazioni garantite dalla Sezione,
registrando un peso percentuale pari al 46,4% del totale, seguita dal dollaro USA
(30,8%) e dal marco tedesco (16,2%).

Se si considera il valore contrattuale delle operazioni il peso dei dollaro USA
raggiunge il 68,7%, mentre quelli della lira italiana e del marco tedesco scendono
rispettivamente al 9,1% e al 5,9%.

La medesima ripartizione si ripresenta se ci si riferisce agli impegni assicurativi sia nel
settore del breve sia in quello del madio e lungo termine.
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Rispetto al secondo semestre del 1991 si evidenzia la diminuzione del peso
percentuale della lira cui si contrappone faumento di quello del dollaro USA {v.-
Tav.16).

3.4 Durata dei crediti garantiti

Nella seconda parte dellanno i crediti dilazionati garantitt dalla SACE, suddivisi
secondo ie classi di durata previste del Consensus, sono stati costituiti per il 15,3% da
crediti di durata fino a 5 anni e per I'84,7% da crediti di durata compresa tra 5 e 8 anni e
mez2o.

Rispetto all'analoga ripartizione riferita al secondo semestre del 1891 si deve
evidenziare ['assenza di crediti di durata supericre a 8 anni e mezzo oltre al sensibile
aumento sia del peso dei crediti di durata compresa tra 5 e 8 anni e mezzo (passato dal
27,1% all'84,7%) sia di quelio dej crediti fino a 5 anni (da 7,7% al 15,3%).

Se si considera la classificazione dei paesi in "ricchi®, "intermedi® e “"poveri” si rileva
che i crediti garanti hanno interessato prevalentemente i paesi intermedi (v. Tav. 17}.

3.5 Provenienza regionale

Sempre nel periodo in esame con riferimento alla ripartizione regionale delle garanzie
rilasciate dalla Sezione, per i soli crediti fornitori, si evidenzia che I'85% del totale
garantito e provenuto dalle regioni dell'ltalia settentrionale, il 9,8% da quelle dell'ltalia
centrale e il imanente 5,2% dell'talia meridionaie ed insulare.

Le maggiori concentrazioni si sono .riferite alla Lombardia (29,7%), al Friuli Venezia
Giulia (25,2%) e all'Emilia Romagna {15,8%).

Rispetto al corrispondente periodo del 1991 i peso percentuale dell'ltalia
settentrionale e' aumentato di 50,2 punti e quello dell'ltalia meridionale ed insulare di 4,7,
conseguentemente l'incidenza dell'ltalia centrale & diminuita di 54,9 punti (v. Tav.18).

4. Indennizzi

Nel carso del secondo semestre la SACE ha deliberato indennizzi per 1.093,7 miliardi,
di cui 1.088,7 per rischi politici @ 5 per rischi commerciali. Rispetto al secondo semestre
del 1991 git importi indennizzati sono diminuiti del 15,5% in seguito alle flessioni del
15,3% e del 45,6% accusate, rispettivamente, dagli importi deliberati per rischi politici e
da quelli a fronte di rischi commerciali.

| Paesi che hanno registrato i valori pilt elevati sono i Brasile (12,7%), la Polonia
(10,8%), la Nigeria (10,4%) e I'raq (7,5%) (v.Tav.4).

Sempre nello stesso periodo sono stati erogati indennizzi, anche a fronte di delibere
precedenti, per 792,3 miliardi, di cui 791,5 miliardi per sinistri di natura politica e 0,8
miliardi per quelli di natura commerciale. '
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Rispetto alia seconda meta del 1991 si é registrata una contrazione del 22,3%
essendo diminuiti sia gli importi erogati per rischi poiitici (-21,8%), sia quelli per rischi-
commerciali (-89,1%) (v.Tav.5).

5. Recuperi

i recuperi effettuati dalla Sezione nella seconda parte del 1592 sono stati pari a 309
miliardi, di cui 246 in linea capitale e 63 a titolo d'interessi.

| recuperi derivanti da accordi di ristrutturazione del debito sono stati pari a 191
miliardi, di cui 128 in linea capitale e 63 quali accassori.

151,3% di tale importo si e' originato da recuperi discendenti dai rifinanziamento
del debito di Algeria, ex Jugoslavia e Massico.

Gli importi realizzati al di fuori di procedure ufficiali di ristrutturazione sono stati pari a
117 miliardi (v.Tav.19).

6. Consolidamenti e rifinanziamenti

Nella seconda parte del 1992 sono state concluse dai govemi dei paesi creditori
N aderenti al Club di Parigi intese_muitilaterali per la ristrutturazione del debito estero di:
B Argentina, Bulgaria, Etiopia,Guinea, Honduras, Mali, Sierra Leone, Zambia.

Sempre nel corso del secondo semestre sono stati stipulati dall'italia, in esecuzione di
precedenti intese muttilaterali raggiunte in seno al Club di Parigi, accordi bilaterali con i
seguenti paesi: Bulgaria, Camerun, Ecuador, Giamaica, Giordania, Marocco, Romania.
Peni, Polonia, Togo. (v.Tav. 20).

7. Riassicurazione

Nel corso del secondo semestre del 1992 la SIAC ha rilasciato affidamenti per
2.141,8 miliardi, di cui 2.102,9 miliardi per rischi commerciali e 38,9 per rischi politici.

Gli impegni assunti dalla SACE sono stati pari a 983,3 mifiardi, di cui 946,3 per rischi
_commerciali @ 37 per rischi politici.

b
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Al 31.12.1992 gli impagni in essere nell'ambito del plafond di 5.000 miliardi, entro il
quale opera il trattato di riassicurazione SACE-SIAC, erano pari a 4.716,1 miliardi.

Nel periodo in esame | premi di competenza della SACE, considarati al netto delle
provvigioni di spettanza della SIAC, sono stati pari a 7,9 miliardi a fronte di uscite per
indennizzi (al netto dei recuperi) per 9,7 miliardi. Il maggior importo delle uscite rispetto
alle entrate ha determinato un saldo negativo per la SACE di 1,8 miliardi.

Rispetto alla seconda parte del 1991 gli affidamenti emessi dalla SIAC sono
aumentati del 19,3% per l'incremento del 20% degli importi relativi ai rischi commerciali,
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essendosi ridott dell'11% quelli riferiti ai rischi politici.

In aumento sono risultati anche gli impegni assunti dalla SACE (+18,5%) e quelli in-
essere alla fine dellanno (+5,3%).

.'&1.1_ \ . It lieve aumento dei premi (+6,8%) non e' stato sufficiente a controbilanciare il maggior
incremento delle uscite per indennizzi (+84,4%) determinando cosi un aggravamento del
saldo, passato da un attivo per 1,5 miliardi ad un passivo di 1,8 mifiardi.

| principali mercati di destinazione degli affidamenti rilasciati sono stati i paesi
industrializzati. { settori merceologici per i quali ¢' stata maggiore la richiesta della

copertura assicurativa sono stati: abbigliamento, tessile, meccanica, materiale per
{'edilizia, mobilio, calzature, agricoltura, alimentazicne, siderurgia.

8. Programma di attivita nel | semestre 1993

8.1 Prospettive di sviluppo delle esportazioni italiane

I cima di incertezza che ha caratterizzato I'andamento congiunturale dei paesi
industrializzatt nel 1992 si stima continui ad esercitare 1a sua influenza anche nel 1993.
Le pils recenti previsioni del maggior centri di ricerca stimano una crescita del PIL
dell'intera area QCSE prossima al 2% ad un livello, quindi, di poco superiore a quello del
1992 (1,5%). Le divergenze esistenti tra le politiche economiche delle maggiori
aconomie si accentueranno ulteriormente.

Alla ripresa delleconomia statunitense (+2,4/2,5%) si affiancherd una decelerazione
nel tasso di sviluppo del Giappone (+1,2%) e dei paesi europei (1,2%).

Sul fronte dellinflazione si dovrebbero registrare ulteriori flessionl favorite dal corsi
depressi dei prezzj delle materie prime, dal contenimento dei costi unitari del lavoro e
dalla debolezza del clima congiunturale. Per lintero anno il tasso d'inflazione dell'area
OCSE dovrabbe attestarsi sul 3,2%

La moderata ripresa della congiuntura per larea industrializzata sollecitera
positivamente il commercio mondiale che si espandera ad un tasso del 4,9% rispetto al
4,7% del precedente anno.

Un ulteriore impulso espansivo potrebbe provenire dalla conclusione dei negoziati
dell'Uruguay Round.

Il maggior contributo alla crescita degli scambi mondiali sard fornito dai paesi in via di
sviluppo, per i quali si- stima una crescita delle importazioni superiore al'8%, in
particolare da quelli asiatici di recente industrializzazione e dall'area latino-americana.

Nonostante la moderata crescita deilintera area induskializzata I'economia Haliana nel
1993 continuera a registrare un andamento riflessivo del ciclo economico cosi come gran
parte dei paesi comunitan.

It Pil, in termini reali, registrera una crescita inferiore all'1% (0,8% per ['OCSE; 0,5%
per la Banca d'ltalia) per le flessioni accusate dai componenti della domanda intema. E'
prevista infatti una marcata flessione degli investimenti ed un ulteriore raffreddamento
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dei consumi delle famiglie.

La debolezza della domanda intema potrebbe essere compensata nel corso dell'anno-
dalla maggiore vivacita della domanda estera che consentirebbe una ripresa dell'attivita
produttiva.

In volume le esportazioni italiane, dovrebbero accrescersi ad un tasso prossimo al
6,5%, maggiore di quello di crescita della domanda mondiale per il recupero di
competitivith delle merci italiane in seguito alla svalutazione delia lira.

| prezzi all'esportazione dovrebbero aumentare del 9%.

| maggiori partners commerciali continueranno ad essere i paesi comunitari anche se
la sfavorevole fase congiunturale che stanno attraversando contiene il tasso di
aspansione delle loro importazioni.

Maggiori opportunitd saranno fomite dai paesi asiatici di nuova industrializzazione e
da alcune economie asiatiche.

8.2 Limite degli impegni assumibili per I'assicurazione dei crediti a breve termine
(art. 17, lettera a) Legge n. 227 del 25.5.77)

Alla fine del 1992 sul plafond rotativo, destinato all'assicurazione dei crediti di durata
fino 2 24 mesi, si registrava un residuo di 2.7685 miliardi, al netto dei 5.000 miliardi
accantonati nell'ambito del trattato di riassicurazione con la SIAC,

Se si considera che i rientri previsti nel 1993, a fronte degli impegni in essere,
ammontano a circa 3.000 miliardi e che ia legge di Bilancio per il 1993 ha mantenuto il
plafond rotativo sullo stesso livello dal 1992 pari a 18.000 miliardi, si ricava che nel 1993
gli impegni assumibili a fronte di operazioni a breve termine dovranno essere contenuti
entro 5.765 miliardi (inclusi eventuali aumenti del plafond SIAC).

Tale limite massimo di impegno dovrebbe essere sufficiente a coprire il fabbisogno
assicurative per il 1993 anche nel caso di un'eventuale espansione delle richieste di
nuove garanzie a breve termine.

Si deve, altresi, tenere presente che alfa fine del 1992 le promesse in essere a breve
termine non superavano 120 miliardi ed interessavanc quasi per ia totalita i Paesi in via
di sviluppo (v. Tav.21).

8.3 Limite degli impegni assumibili per I'assicurazione dei crediti 2 medio e lungo
termine (art. 17 lett. b) Legge n. 227 del 24.5.77)

La Legge di bilancio ha fissato per il 1993 il plafond arnuale, destinato alla copertura
delie operazioni con dilazione di pagamento oltre i 24 mesi, in 12.000 miliardi.

Alla fine del 1992 ta SACE aveva rilasciato promesse di garanzia a medio e lungo
termine per circa 5.080 miliardi, dirette per il 53,5% verso i paesi in via di sviluppo, per il
33,8% verso quetlli a commercio di stato o in via di trasformazione e per il imanente
12,7% verso i paesi industrializzati (v.Tav.21).




Senato della Repubblica -39 - Camera dei deputati

XI LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

In considerazione del fatto che solo parte di tali promesse si trasformera in garanzia

_ nel corso dell'anno si pud ritenere che il limite massimo di impegno di 12.000 miliardi non .
ek dovrebbe essere superato, anche se dovesse realizzarsi un incremento delle domande
NES di garanzia in segulto al previsto trend positivo che caratterizzéra le esportazioni italiane.

8.4 Provisioni finanziarie defla Sezione per if 1993

Al 31.12.1992 le disponibilitad finanziarie della Sezione (ivi compresi i 10 miliardi
indisponibili sul Fondo di dotazione) erano pari a circa 1.826 mifiardi di cui:

+ 1.808 miliardi nei conti di Tesoreria;
o 20 miliardi presso la BNL.

Si stima che alla fine del 1993 dovrebbe registrarsi un avanzo di cassa pari a 434
miliardi, tenuto conto delle entrate (considerate al netto dei 10 miliardi indisponibili sul
Fondo di dotazione) e delle uscite previste per il 1993 di seguito riportate.

Entrate:

« 1.010 miliardi quale incremente del Fondo di dotazione stabilito dalla Legge
finanziaria;

» 430 miliardi quale incremento del Fonde rotativo stabilito con Legge di bilancio;

o 220 miliardi a titolo di premi netti;
125 miliardi quali recuperi, a fronte di rate di piani d'ammortamento di intese bilaterali
di consolidamento e di modesti importi a fronte delfaccordo di rifinanziamento
algernina.

Uscite:

« 87 miliardi per spese generali di amministrazions;

+ 3.100 miliardi a titolo di indennizzi, valutazione prudenziale che tiene conto anche
delle pil recenti situazioni di potenziaii sinistrosita, nonché delle variazioni registrate
nel corso dei cambi. Tale previsione sara rivista periodicamente.
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CAP. lii: L'ATTIVITA DEL MEDIOCREDITO CENTRALE NEL il SEMESTRE 1992

1. | dati d"insieme

Nel_secondo semestre del 1992 il Mediocredito centrale ha accoito, ai sensi della
legge n. 227 del 1977 (legge Ossola), 313 operazioni di finanziamento a medio & lungo
termine delle esportazioni italiane per 5.862,5 miliardi di lire di credito capitale dilazionato
{c.c.d.), comispondenti a 7.089,7 miliardi di forniture agevolate.

W confronto con il secondc semestre del 1991 (v. prospetto seguente) evidenzia un
aumento del numero delle operazioni (+6,1%) ed una crescita rilevante dell'ammontare
dei finanziamenti accolti (+60%), in linea con le tendenze positive gia delineatesi nella
prima parte delfannco (6.845 mid di c.c.d., v. serie storica semestrale in Appendice, tav.
26).

| dati relativi allintero 1992 confermano quindi una significativa espansione
dell'operativitd dellistituto nella gestione delle facilitazioni per i crediti a medio e lungo
termine all'esportazione.

Nel corso dell'annc sono state infati accolte complessivamente 611 operazioni per
12.508 miliardi di c.c.d. a fronte delle 653 cperazioni per 8.115 miliardi accolte nel 1991
{+54% per limporto).

{ maggior ricorso degli operatori ai crediti all'esportazione con stabilizzazione dei tassi
di interesse, & innanzitutto da correlare all'evoluzione delle relazioni economiche e
commerciali con i paesi in via di sviluppo.

La ripartizione dei finanziamenti per aree di destinazione evidenzia infatt una
significativa ripresa di operativitd verso 1 paesi emergenti, in sintonia con la distribuzione
geografica delle esportazioni italiane compiessive.

FINANZIAMENTI ACCOLT!

{importi in miliardi di lire)
Finanziamenti per tipo|{ Numero operazioni accolte Credito capitale accolto
di provvista

Il Sem.91 |l Sem.92| Var.% |l Sem.91] Il Sem.92| Var. %

Finanziamenti con 33 28 -15,2 3079 185,0 -39,9
provvista in lire su
mercato intemo
Finanziamenti con 262 285 8.8 33606 | 56775 88,9
provvista sui mercati
esteri A
Totale finanziamenti 295 313 8,1 3.6685 | 58625 59,8
all'esportazione
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ESPORTAZIONI ITALIANE
gennaio-ottobre

{prezzi correnti, miliardi di lire)

i
L

e
S

1991 1992 Varizione %
OCSE 138.828 141.648 + 2.0
di cui CEE 102.716 105.524 + 27
Est europeo 4,659 6.298 + 35,2
QPEC 1 7.935 9.128 + 15,0
PVS non OPEC 21.088 23.849 + 13,1
Totale 172.508 180.923 + 49

Fonte: elaborazioni Mediocredito centrale su dati ISTAT.

W e

N

Nei primi dieci mesi dell'anno le esportazioni italiane sono aumentate del 4,9% a valori
comrenti ispetio al periedo comispondente del 1991. It tasso di variazione medio sintetizza
perd andament differenziati tra le diverse aree geografico-economiche. Nei paesi
industriali, per i quali il 1892 ha coinciso con una severa attenuazione dei ritmi di crescita
delle attivitd economiche, le esportazioni italiane sono aumentate solamente del 2%
rispetto al periodo comispondente del 1991 (+2,7% per i paesi della Comunita europea).

Tase e

Nei Paaesi in via di sviluppo, che invece hanno complessivamente sperimentato saggi
di sviluppo del reddito tra i piu elevati negii ultimi 10 anni (+6,2% nelle stime del FMi), le
vendite di prodotti italiani sono aumentate del 14% circa. Dopo la drastica riduzione del
1991, presentano inoltre sintomi di recupero le esportazioni verso i paesi dell'Est

europeo.

2. Analisi delle operazioni agevolate

Passando allesame delle principali caratteristiche delle operazioni accolte nei
semasfre, nella tavola 29 & riportata [a distribuzione per paese dei finanziamenti accolti
mentre nel prospetto seguente & proposto il confronto tra i dati di sintesi per aree
geografichae.
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FINAZIAMENTI ACCOLTI
{miliardi di lire)
It semestre 91 | I semestre 92 | Variazione %
PVN.S. 2.048 3.334 + 62,8
- Africa 777 1.298 + 67,0
- America Latina 432 759 + 759
- Asia, Oceania 823 1.123 + 38,5
# - Eurcpa 17 154 +830,9
Paesi Est europeo 553 457 - 174
Paesi CEE 121 276 ¥ 86,8
' Altri passi industriali 546 1.845 7850

I PVS si confermano come i principali destinatari degli interventi dell'lstituto,
assorbendo il 57% circa dei finanziamenti accolti. La ripresa dell'operativitd verso tali
mercati (+62,8% per 'ammotare del c.c.d) pil che compensa la flessione del
finanziamenti verso i paesi del'Est europeo (-17,4%). Aumenta invece la quota di c.c.d.
assorbita dall'insieme dei paesi industrializzati (35% nel secondo semestre '92 rispetto al
29% nel corrispondente semestre nel '91),

Seguendo la classificazione per categorie di paesi secondo il Consensus, i paesi
"relativamente poveri" sono destinatari deil'8% del creditc capitale agevolato, a fronte del
47% e 45% rispettivamente per i paesi relativamente "ricchi" ed "intermedi",

Con riferimento alla distribuzione merceologica dei finanziamenti accoiti, si osserva
come la maggior parte dei crediti sia destinata al finanziamento di infrastrutture ed

impianti (1.985 mid pari al 34%) e dei mezzi di frasporto (1.734 mid pan al 30%).

FINANZIAMENTI ACCOLTI
{maliardi di lire)
il semestre 91 | It semestre 92 | Variazione %
Macchinari ed attr.ind. 492 643 + 30,7
Infrastrutture ed impianti 1.824 1.985 +222
Mezzi di trasporto 1.032 1.734 + 68,0
L Prodotti industrie 173 744 +312,7
manifatturiere
- Esportazioni varie 330 787 + 138,5
- {crediti "open”)
e
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Dalla tav. 33 si rileva come i primi siano indirizzat prevalentemente verso i PVS (83%
del c.c.d. accolto) mentre i secondi verso i paesi industrializzati (78%). Da segnalare,
incltre, il consistente aumento dei finanziamenti per l'esportazione di prodotti delle
industrie manifatturiere.

| dati ripartiti per tipo di operazione evidenzianc che al totale di 5.862,5 miliardi di
finanziamenti accolti concorrono per il 97% finanziamenti con provvista sui mercati ésteri,
con un numero di operazioni pari a 285 e un importo del c.c.d. di 5.677,5 miliardi. La
restante quota dei finanziamenti (3%), pari a 185 miliardi, & rappresentata dalle
operazioni effettuate dagli istituti di credito speciale con raccoita sul mercato intemno. In
particolare, le operazioni con provvista sui mercati esteri si ripartiscono in smobilizzi di
titoli di credito (2.494,1 mid), prestiti (1230,4 mid) e operazioni triangolari (1.953 mid).

La distribuzione del c.c.d. per valuta di finanziamento, evidenzia un recupero della
quota di operazioni finanziate in dollari Usa (45% nel semestre in esame dal 38% nel
semestre comispondente nel 1891), seguita a distanza dalle operazioni in ECU (passate
dal 13% al 21,4%). Flettono invece i finanziamenti denominati in lire italiane (25,3% nel
secondo semestre 1892 contro il 35% nel semestre corrispondente nel 1991) e in marchi
tedeschi (dal 13% al 4,4%).

Con riferimento alla ripartizione dei finanziamenti accolti per operatore proponents, si
osserva un aumento dell'operativita delle aziende di credito ordinario, che con 2.462 mid
di c.c.d. raggiungono una quota pari al 42% dei finanziamenti accolti (37% nel semestre
corrispondente del 1991) e degli istituti di credito speciale (1415 mid, pari al 24% del
c.c.d., rispetto al 15% nel secondo semestre 1991). La quota delle banche estere si
riduce pertanto dal 48% al 33% (1953 mid, cui concorrono per 596 mid i crediti relativi
alle filiali e consociate estere di banche italiane).

Nel prospetto seguente sono riportate le operazioni accoite nel semestre ripartite per
dimensione numero di addetti dell'impresa esportatrice:

Addetti Numero % Importo % Imp.medio
fino a 100 52 17,7 1551 3,0 3,0
o 101 - 250 46 15,6 2846 5,8 6.4
LT 251- 500 38 12,2 304,7 6.0 8.5
501 - 1.000 25 8.5 304,6 6,0 12,2
Oltre 1.000 88 30,0 3.506,6 69,1 39,8
Non classificate 47 - 18,0 5104 10,1 10,9
100,0 1000
crediti "open" 19 786.,5
Totale 313 5.862,5

Alle imprese di minore dimensione (fino a 500 addett)) compete una quota elevata per
il numero delle operazioni accolte (45,5% nel secondo semestre 1992) a fronte di una
pill contenuta per finanziamenti concessi (754,4 mid di c.c.d. par al 15%). Le imprese
con oltre 1000 addetti assorbono invece il 70% dei finanzlamenti accolti.
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Esaminando le aree di destinazione dei finanziamenti accolti per dimensione di

‘{ impresa, si osserva una relativa maggiore specializzazione delle imprese minon

S all'esportazione verso i paesi non appartenenti allarea dei paesi industriali ('87% del

: c.c.d. accolte & indirizzato ai PVS e ai Paesi dellEst europeo) rispettc alle imprese

maggiori, per le quali it 48% dei finanziamenti accolti iguarda esportazioni dirette verso |
pasesi industriali.

Tra g!i accoglimenti del secondo semestre 1992 figurano 3 finanziamenti nella fase di
approntamento della fornitura per 77,9 miliardi di lire. Con riferimento alle operazion; di
penetrazione commerciale si rammenta che le finalita perseguite dal legislatore con
farticolo 15 lett. n della legge 227/77 sono state recepite e realizzate con la legge 394
del 1981 e che pertanto a valere su tale normativa il Comitato preposto allammistrazione
de! Fondo ha approvato, nellintero 1992, 79 operazioni per 157,5 miliardi a fronte delle
87 operazioni per 185,6 mid nel 1991,

infine, delle 313 operazioni accolte dal Mediocredito centrale nel secondo semestre
1992, 114 per un importo del c.c.d. pari a 3.220,2 miliardi di lire (55% del c.c.d. accolto),
risuitano coperte da garanzia assicurativa della SACE,

Nel prospetto seguente & riportata la ripartizione di tali finanziamenti per tipologia di

operazione.
OPERAZIONI ACCOLTE DAL MEDIOCREDITO CENTRALE
ED ASSICURATE DALLA SACE !
numero importo in mid
Provvista sul mercatoe intemo 24 179,1
Provvista sui mercati esteri 90 3.0411
di cui:
- smobilizzi pro-soluto ' - -
- smobilizzi pro-solvendo 1 243
- prestiti 18 12250
- triangolari 71 1.791,8

Dalla ripartizione delle operazioni per aree geografico-economiche di destinazione, si
osserva come I'83% dei finanziamenti direfti ai PVS ed il 96,3% di quelli diretti ai paesi
dell'Est europeo siano assistiti da garanzia SACE.
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: OPERAZION! ASSICURATE SUL TOTALE DELLE OPERAZIONI ACCOLTE,
L : RIPARTITE PER AREA DI DESTINAZIONE

% numero % importo

Totale PVS 460 82,8
+« PVS Africa 85,8 99,3
+« PVS America . 11,8 47 4
+ PVS Asia Oceania 342 86,4
+__PVS Europa 55,5 92,3
Pagsi CEE 8,3 . 1,0
Paesi dell'Est europeo 43,3 43,3 96,3
Altri paesi industrializzati 42 0,9
Totale 36.4 55,0
Paesi OPEC 91,0 99 6
Paesi di recente 12,5 66,5
industrializzazione

Altri PVS 258 57,0

3. Il costo dell'agevolazione

Gli oneri per contributi agli interessi sui credit a medio e a lungo termine
all'esportazione accolti dal Mediocredito.centrale ai sensi della legge "Ossola” dipendono,
come & noto, dall'evoluzione di variabili quali i tassi di mercato delle singole valute, i tassi
di interesse a carico degli acquirenti esteri e la durata delle operazioni accolte.

In questo paragrafo si descriveranno, brevemente, i valor caratteristici e le
modificazioni intervenute nel semestre in esame per ciascuna di tali grandezze. Un
indicatore sintetico del costo delf'agevolazione é rappresentato dal rapporto tra l'impegno
di spesa (non attualizzato) stimato in sede di accoglimento delle operazioni e
'ammontare del credito capitale dilazionato annesso agli interventi dell'istituto. Nel corso
del secondo semestre 1992 tale indice si & commisurato al 5% dei finanziamenti accolti,
un'incidenza percentuale inferiore a queila registrata nel corrispondente semestre deilo
scorso anno (6,4%).

La vatiazione intervenuta tra i due semestri & dovuta principalments ad una
diminuzione dei valori relativi al tasso agevolato medio (dal 9,17% nel secondo semestre
1991 all'8,57% nel comispondente semestre 1992) inferiore a quella intervenuta nel costo
medio ponderato delfa provvista (10,92% nel secondo semestre 1991 rispetto al 10,15%
nel secondo semestre 1992),

il dato medio del costo della provvista sottintende perd andamenti differenziati per le
principali valute di finanziamento: a fronte di un aumento di 2,2 e 1,5 punti percentuali
rispettivamente per ie operazioni in lire italiane {al 16,16%) e in marchi tedeschi (al
12,56%), si osserva nel semestre in esame una flessione dei tassi (2,4 punt) per le
operazioni finanziate in dollari USA (al 5,5%), che assorbendo il 45% dei finanziamenti
accolti contribuiscono significativamente al ridimensionamento osservato del costo medio
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Non si osservano variazioni di rilievo per la durata media delle operazioni, che passa
da 5 anni e 2 mesi nel secondo semestre 1991 a 5 anni e 6 mesi nel semestre
corrispondente del 1992,

Ripartendo ie operazioni accolte per classi di durata, si osserva come la maggior
concentrazione sia del numero delle operazioni che degli importi si verifichi in
corrispondenza deila classe dai 4 ai § anni (122 operazioni per 2.275 mid). Rilevante
risulta inoltre ii ricorso degli operatori ai crediti all'esportazione di durata non superiore ai
due anni (91 operazioni per 1.040,1 miliardi).

Cilassi di durata in Numero operazioni c.c.d.
anni

| Sem. 81 | {iSem. 92 | It Sem.91 I Sem.92

(mid di lire) | (mid di lire)

Finoa 2 70 g1 791,1 1.040,1
2 -3 58 33 157,1 3624
3 -4 5] 12 7.8 182,3
4 -5 117 122 1.549 3 22750
5 -6 7 4 85,6 11,8
6 -7 18 23 496,86 2043
7 -85 14 20 2984 1.391,1
85 -10 5 8 28286 3965
Oltre 10 - - - -

Infine, si rinvia alla Tav. 37 dove sono riportate le principali valute di finanziamento dei
crediti al'esportazione accoiti nel semestre; per ognuna e indicata la stima dellimpegno
di spesa, la durata media delle operazioni ed il refativo costo della provvista (comprensivo
dell'eventuale commissione di intermediazione).
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INDENNIZZI DELIBEPATI NEL 1992 tav. 4
(milioni di lire)

Rischi politici 1 semestre 11 semestre anno
ALBANIA 1.480 €47 2.127
ALGERIA 51.991 9,254 61.245%
ANGOLA 4.692 4.651 9.343
ANTIGUA 12.922 11.919 24,841
ANTILLE OLANDESI 1.787 18 ' 1.805
ARGENTINA 30.132 21.823 51.955
ARUBA 7.779 15.822 23.701
BOSNIA ERZEGOVINA - . 902 902

_ | BRASILE 151.743 . 139.684 291.427
BULGARIA 21.717 11.614 33.3n1
BURKINS FASO - 3.763 3,763
CAMERLUN 14.27M 11.576 25.847
CONGO 4.414 5.297 9.711
COSTA D’AVORIO 4.234. 1.874 6.108
CROAZIA - 11.687 11.687
CUBA 8.116 3.535 11.651
LOMINICANA FEP. 1.508(+) - 1.508
E.A.U. (altri} 6.436 5.962 12.398
ECUADOR 22,307 17.795 40.102
EGITTO 39.684 37.506 77.590
ETIOPIA 10,158 7.034 17.189
FILIPPINE 10.445 9,294 19.739
GABON 7.154 7.140 14.294
GIAMALCA 1.626 699 2.325
GIORDANIA 3.558 3.083 6.648
GUINEA BISSaU 13.355 15.112 28.467
GUINEA EQUATORIALE - 3.305 3.305%
HAITI 2.687 2.395 5.082
HONDURAS 1.1 1.265 2.636
IRAQ 84.841 82.047 166,888
EX JUGOSLAVIA 30.940 25.803 56.743
KENYA 3.292 7.356 10.648
KUWAIT 859 724 1.583
LIBANO 4,660 3.719 g8.370
LIBIA . - 723 723
MADAGASCAR 769 750 1.519
MAROCCO 29.1%50 34.685 63.835
MESSICO 8.952 872 9.824
MOZAMBIOO 12.157 23.889 36.046
NICARAGUA 10.848 6.101 16.949
NIGERIA 71.847 114.222 186.069
PAKISTAN - 1.677 1.677
PERQ’ 11.280 10.438 21.718
POLONIA 133.715 118.156 251.871
S.KITTS - NEVIS 2.507 - 2,807
SEICELLE 1.982 2.200 4.182
SENEGAL 280 217 497
SIRIA 1.652 - 1.652
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Rischi politici 1 sepestre 11 semestre anno
SLOVENIA - . 229 229
SOMATTa 5,957 7.554 14.511
TANZANIA 4,705 3.089 7.794
TURCH1A N - 3.289 3.289
EX URSS 129.141 269,786 398.927
VENEZUELA 1.0%0 1.035 2.125
VIETNAM 260 249 509
ZAIRE 1.891 1.039 2.930
TaMTT 4 3.986 3.663 7.649
Tot. rischi politici ©93,322 1.088.578 2,082,000
Piechi commerciali 1 semestre 11 semestre anne
AUSTPALIA k¥ - 37
AUSTRIA 225 3 228
CANADA 45 77 123
DANIMARCA o0 178 258
FINLANDIA - 4 4
FRANCIA 162 51 213
GEDPMaNTA 2 1.861 1.863
ISRAELE 56 - 56
MORVEGIA 5.644 27582 8.396
PORTOGALLO 17 - 17
FEGNO INITO 1 - 1
SPAGNA 90 24 114
STATI INITI 2% 47 272
Tot.rischi comm.li 6.595 4,997 11.592
Totale rischi

pol.+comm. i Q99 .917 1.093.675 2.093,592

* La differenza con il dato riportato nella Relazione 1 semestre 199‘.:’. ]
& dovuta all’ipputazione ai cambi provvisori degli indennizzi torrisposti

in valuta nells prima parte dell’annoc.
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INDENXI1ZZI EPOGATI NEL 1992 tav. 5
{milioni di lire)
Rischi politici 1 semestre 11 semestre anno
X ALBANTA 871 1.256 2.127
© JALGERIA 41.115 1.161 42.276 !
ANGOLS, 6.767 3.725 10.492
ANTIGA 12.956 12.031 . 24,987
ANTILLE OLANDESI 4.496(s) - 4.49¢6
ARGERTINA 23,782 22.841 46.623
APURS 7.951 9.829 17.780
BOSNIA ERZEGOVINA - 902 a2
BRASILE 220.679 104.076 324,755
BULGARIA 12.776 15.970 28,746
CAMERUN 13.921 12.042 28,963
CONGO 4.414 2.878 7.292
COSTA D'AVORIO 4.234 1,822 6.056
CROAZIA - 11.687 11.687
ClUBa, 7.317 3,959 11.276 ,
DOMINICANS PEP, 2.462(%) - 2.462
E.A.U, (altri) 6.469 5,979 12.448
ECUADCR 23,142 17.021 40.163
EGITTO 30.644 43,327 73.971
ETICPIA 12.9%9 6.648 19.647
FILIPPINE 10.427 9,581 20,008
GABON 8.637 5.439 14.076
GIAMAICA 1.183 1.142 . 2,328
GIORDANIA 3.5585 3.093 6.648
GUINEA BISSAU 13.677 14.484 28,161
GUINEA EQUATORIAIFE - 1.184 1.184
HAITI 2.178 2.386 5.161
HONDUFP.AS 1.372 1.256 . 2.628
INDONESIA 245 - 245
TRAQ 246.277 38.285 284,562
EX JUGOSLAVIA 27.801 26.763 54.564
KENYA 2.172 2.292 4.464
KUWAIT - 1.079 1.079
LIBANO 4.641 3.736 B.377
LIBIA . - 723 723
MADAGASCAR 769 750 1.519
. MAROCCOD 29.512 27.993 57.505
e MESSICO 8.009 428 8.4137
.k MOZAMBICO 20.211 16.963 37.174
NICARAGUA 33.421(%) - 33.421
NIGERIA 8B.486 ) 17.659 106,145
PAXISTAN - 1.103 1.103
PERLC? 11.982 10.438 23,420
POLONIA 135,261 117.376 252 637
S.KITTS - NEVIS 2.512(=} - 2.512
SEICELLE 1.953 2.218 +.171
SENEGAL 224 218 442
SIERRA LEONE 452 - 452
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Piechi politici 1 semestire 11 semestre anno
SIRIA 6.655 1 6.666
SLOVENTIA - 229 229
SOMALIA 5.348 T.345 12,693
TANZANIA £.537 - 8.537
TURCHIA - 3.289 3.289
EX URES 120.572 190,811 311.383
VENEZUELA 1.090 1.035 3.125
VIETNAM 525 249 774
ZAIRE 10.3807 1.128 11,9358
ZaMB1a 3.941 3.632 7.574
Tot. rischi politici 1.250.024 -791.473 2.041.497
Riechi commerciali

AUSTPALIA a7 - a7
AUSTRIA 326 - 226
CaNsDa, 20 123 143
COSTA RICA 1.934(%) - 1,934
DaNIMaRCY - 268 268
FRANCIA 58 139 187
GEPMANT A 3 75 77
INDONESTA -24 - ~24
1SRAELE - 56 56
NORVEGIA 5.644 - 5.644
PORTOGALLO 17 - 17
PEGNO UNITO - 1 1
SINGAPCRE 60 - 60
SPACNA 49(») - 49
STATI UNITI 263 120 383
Tot.rischi comm.li B.286 782 9,068
Totale rischi

pol.+comm. 11 1.258.310 792,258 2,050.568

* La differenza con il dato riportato nella Relazione I semestre 1?92 ¢ ]
dovuta all’imputazione ai cambi provvisori degli indemnizzi corrispesti
in valuta nella prima parte dell’anno.
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RECUPERI EFFETTUATI NEL 1992 tav, 6
{(mitloni di lire)
Ristrutturazioni Altri recuperi Totale
PAES]
capitale interessi capitale interessi cap.+int, %

ALGERIA 49,469 - 3.790] - - 51.259 10,9
ANGOLA 1.845 2.002 - - 3.847 +8
ARGENTINA 10,454 37.712 - - 44,167 9,8
BOLIVIA - - 191 45 236 von
BRASILE - 24,756 11.078 e 95,834 19,6
CAMERUN 62 - 776 - 838 Co,2
CIAD - 68 - - 68 [ XX]
£ONGO - - 52 - 52 tee
DOMINICANA REP, - - 7.025 - 7.025 1,4
ECUADOR 8.623 462 - - 9,085 1,9
®wITTO - - 2.797 - 2,797 6
GABON 200 47 3.140 - 3.387 ,7
GIORDANTA 3,262 2.961 1.654 - 7.877 1,6
GUATEMALA - - - 161 163
GUINEA H 2,915 - - 2.946 +6
GUINEA BISSAU - - 619 151 770 2
INDONESIA 2.695 1.391 - - 4.086 .8
EX JUGOSLAVIA 789 320 1.802 - 2.9t '6
LIBANO - - 12.022 - 12,022 2,5
LIBIA - - 4,041 - 4,041 '8
MALI - 532 - - 532 ]
MAROCCO 123,244 - - - 123,244 25,1
MESSICO 54,264 - 26 - 54,290 1,1
NICARAGUA - - 205 - 205 ‘e
NIGERIA 6.222 4.481 131,598 - 24.301 4,9
PAKISTAN 2.601 996 537 - 4,124 '8
POLONIA - 16.520 - - t6.520 1,4
SENEGAL 82 472 - - 554 o1
SUDAFRICA REP. - - 109 - 109
TRIMIDAD E TOBAGO - t.419 - - 1.419 .3
TURCHIA 2.296 482 - - 2,719 6
mANDA - 55 - - 55 e
EX URSS - 1.226 - {.226 )3
VENEZUELA - 1.390 - 1.390 .3
Totale 266.139| . '97,5%) 126.078 157 490.167 100,0
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INDEXNIZZ1 DA FECUPERARE AL 231.12.92

(rischio politico)

tav.?

A} Crediti vantati dalla SACE per indennizzi ercgati nei confronti di Paesi con debito
rictrutturato o in corso di ristrutturazione

Paese indennizzi 4 di cui: % di cui: b 4
da recuperare con accordo fuori accordo
ALGERIA 23.438.589.19% k] 7.936.926.215 ,08 15.501.662.983 .15
ANGOL.4, 107,265.632.479 1,06 85.507,826.158 85 21.757.806.321  ,22
ARGENT N4 253,.869.301.869 2,50  249.300.493.732 2,47 3.268.809.137 ,03
BANGLADESH 6.233.887.873 W05 4,805,523.025 ,0§ 1.238.364.848 .01
BENTN 20.805,861.852 221 20.805,.861.852 2t , 00
BOLIVIA 3,453.565.570 ,03 510.600.482 ,01 2.942.965.088 ,03
BRASILE .205.581.021.486 11.94 31.205.581.021.486 11,94 ,00
BULGARIA §3.192.053.955 ,53 39.700.416.945 39 13.491,637.010 ,1)
C. D’AVORIC 61.322.148.418 ,61 56.919.297.213 56 4.402,851.205 04
CAMERUN 59.067.973.526 .53 34.452,147.626 L34 24.615.825.900 ,24
CENTDAFRICA 2.347.063.747 ,02 2.247.063.747  ,02 ,00
CILE ) ,00 — ,00 —_ 00
CONGO 70.215.043.329 .70 43,380.122.836 .43 26.835.920.793 27
CUBA 207,204.659,.712 2,05 £8.408_459.004 .88  118.706.199.203 1.18
ECUADOR 171.664.496.004 1,70 170.853,982.954 1,69 200.513.050 01
EGITTO 549.466.145.384 5,44  541.198.516,873 5,36 §.267.631.511 .08
ETIOPIA 36.585,253.647 .36 36.585.253.647 36 ,00
FILIPPINE £0.390.015.592 .60 60.184.068.616 ,60 214.946.976  ,00
GARON 111,101.924.942 1,10 87.919.367.448 87 23.182.557.494  ,23
CHANA 77.136.156.059 ,16 5.382.612.962 .05 71.753.543.097  ,71
GIAMAICA 17.083.953.547 W17 17.060.192.052 17 33.761.595 00
GIORDANIA 31.514.139.595 21 21.514.139.695 ,21 ,00
GUINEA 20,.550.461.103 ,20 20.550.461.103 20 ,00
CUINESA B. 68.500.820.872 ,68 19.378.320.435 ,19 49.122,500.437 49
GUINEA E. 25,555.244.047 .25 24,371.655.650 .24 1.183,584,397 ,01
HONDURAS 21.570.309.162 ,21 21.570,309.162 .21 00
INDONESIA 24,.114.338.481 .24 20.759.308.108 21 3,3%5.030.373  ,03
EX YUGOSLAVIA 108,270.882.266 1,07 64.756.56C.662  ,64 43.514.321.604 43
LIBERIA 37.895.912.577 ,38 4.987.849.498 ,05 32.508.063.079 ,33
MADAGASCAR 138.815.899.626 1,37 120.305.725.685 1,19 18.510.173.941 ,18
Wl [ 2.924.756.608 ,03 2.924.756.601  ,03 .00
MAROCOD 50.203.554.740 .89 ©0.169.188.041  ,B89 34.366.6%99 ,00
MESSICO 1.512.473.391 ,01 191,996,321 ,00 1.320.477.070 01
MOZAMBICD 237,180.661.048 3,34  333.951.121.905 3,31 3.229.539.143  ,03
NICARAGUA 79,532.535.238 .79 78.429.675.281 ,78 1.102.85%.957 01
NIGERIA 438.6459.400.219 4,34 167.490.192.038 1,66 271.159.208.131 2,68
PAKISTAN 12.234.065.129 W12 11.542.753.38¢ ,11 691.315.745 ,01
PANAMS 17.054,589,947 W17 17.054.589.947 17 00
PERL’ £78.150.159.122 5,72 573.550.923.381 5,68 4.559,235.741  ,05
POLONIA 064.949.018.513 9,55  964.945.219.55% 9,55 2,799,384 00
ROMANIA 1,011,928 L0D .00 1,011,928 .00
SENEGAL 17.067.851.033 17 15,743,034.276 ,16 1.324.816.757  ,01
S1EPP.A LEONE 21.670.884.744 21 10.708.903.03% ,11 10.961.981.705 il
SOMaLIA 226.467.056.126 2,24  175.492.438.299 1.74 £50.974.617.227 50
“SUDAN 147.315.405.876 1,46 127.166.749.617 1,26 20.148.856.259  ,20
TANTANIS 145.867.479.850 1,44 145.887.479.850 1,44 00
TCHAD 3.023.372.486 ,03 3.023.372.486 ,03 00
TOG0 4,768.759.623 ,058 4.768.759.623 .05 .00
TRINIDSD T. 15.027,885.569 ,15 15.027.885.569 ,15 .00
TURCHIA 29.087.780.467 , 29 13.774.272,150 ,14 15.313.508.317 15
UGANDA 49.431,321.342 .49 49.431.321.342 49 .00
EX LRSS 313.799.228.817 3,11  313.799.228.817 2.11 .00
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347.636.686.328

77.488.452.160

7.433.867.153.815

3.44  220.659.963.832 2.18
W77 77.352.075.465 77

74,10 6.4590.240.989.294 64.26

126.966.722.496 1.2%
136.376.655 y 0O

893.626.164.521 9,84

B) Crediti vantati dalla SACE per indennizzi erogati nei confronti di Paesi con debito
nen ristrutturato

Paese

ALBANIA
ANTIGUA
ANTILLE

-

A AR AT T
SO LM Wi s e

ARUBA
CIPRO
COLOMBIA
COMCRE
COREA NQRD
COSTARICA

DOMINICANA REP

EAl
GRECIA
GUATEMaLA
HAITI

1RaN

IPAQ
KAMPUCE 2
KENTA
KUWALT
LIBANO
LiBIa
PARAGUAY
ST.KITTS-NEVIS
SEICHELLES
SIRIA

SR1 LsNKA
SUDAFRICANA R.
SURINAME
TINISIA
URDGUAY
VENEZUELA
VIETNAM
YEMEN
arr.ti

Totale B

Totaje A + B

-

indemnizzi

da recuperare

2.127.437.033

134.496.787.472

4.664.752.554
2.230.212.012
39.297.186.192
27.092.024
2.781.719
549,487,011
2.682,900.734
0

157.938.337
51,727.572.203
37.724.120
32.230.602
79.615.108.913
21.748.723.519

.840,511,254,601

713,962,149
4.464.000.370
4.074.913.403

21.133.283.517

210.108.770.220

0
25.682.203.746
10.357.829.251
22.330.137.929%

136.987.835
693.082.464
6.817.158.837
29.990.942.282
. 0
10.622,209.711
91.354.149.041
303.324.064
5.379

2.615.712.207.294

10.099.579.361.109 100,00

N.B.: I! totale desli indennizzi da recuperare 2 superiore s quello riportato %a
bilancio tra i conti d’ordine di 10,5 mld. Tale importo formerd ogget:u ui
una opportuna sistemazione successivamente a riscontri contabili.
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RIPARTIZIONE PER PAEST DELLE NUOVE GARANZIE CONCESSE tav, 10 - pag.5
‘ (wiliardi di lire)

1f sewentre 1992 | Anno 1992

CORTINENT]

h. oper. MLt BT totale | n. oper. MLT BT totale
EURCPA 115 1.834,9 304,6| 2.143,5 214 2.5717,8 1.756,1 4.3331,9
AFRICA 130 846,13 §72,3| 1.421,6 276 1.507,1 1.256,7| 2.761.8
AMERICHE 61 07,17 225,14 533,1 125 885,2 453.,8 1.339,0
ASIA 210 d.442,7 618,1 4,060,8 459 5.204,91 1,330,8f 6.535,7
OP. NON CLASSIF. 4 - 1,3 1,3 ? - 2,2 2,2
TOTALE GENERALE 510 8.438,8] 1.721,71 8.160,3 1081 10,175,0] 4.799,8] 14.974,5
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RIPARTIZIONE REGIONALE DELLE OPERAZIONI ASSICURATE }FL 1992 Tav, &t
{crediti fornitori « miliardi di lire)

Numero Impotto % MLT Br totale b4

VALLE D'ADSTA 1 0,1 - ‘ 0,1 0,1 et
PIEMONTE 71 409,9 3,8 70,8 57,4 ae,2 7.1
LIGURIA 27 1.366,0 12,6 7,3 49,2 56,5 1,2
LOMPARDIA 225 1.053,7 28,2 4821,0 724,21 1.211,3 2,2
TRENTINO ALTO ADIGE 5 14,5 ag,! - 13,2 13,2 0,2
FRIUL1 VENEZIA GIULIA 50 1.892,2 17,4 66,1 101,2 467,3 10,1
VENETO 30 255,9 2.4 11,6 246,4 258,0 1,6
EMILIA ROMAGNA 63 649,9 6,0 51,3 342,8 96,1 8.6
ITALIA SETTENTRIONALE 528 7.642,2 70,5 992,1 1.738,6 2.130,7 59,1
UMBRIA 3 8,1 0,1 2,6 9,0 11,6 0,3
MARCHE H] 60,9 0,6 - 29,5 29,5 0.6
LAZIO 40 2.420,2 22,3 604,7 587,6 1.192,2 25,8

ABRUZZO 1 4,1 e 2,2 - i 2,2 ‘e
$TALIA CENTRALE ' 92 2.631,9 24,8 620,8 737,4 1.358,2 29,4
CAMPANTA 1 405,1 3,7 5,8 4241 429,9 9,3
PUGL1A 5 95,6 0,9 - 92,7 92,7 2,0
SICILIA 1 7,7 0,1 - 6,2 6,2 0.2

SAR.DHNA 2 1'4 "o - ]'J lpJ [ ICY
[TALIA MERIDIONALE E INSULARE ;25 509,8 4,7 5.8 5§24,3 530,1 11,5

‘ |

TOTALE 645 10.831,9 100,0 1.618,7 3.000,3 4.619,0 100,0

+++ valore inferiore a 0,1



Camera dei deputati

- 78 -

Senato della Repubblica

XI LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

1'0 ¥ 2J0}19)uf ajunjuadzad -

0'001 |9're6 ¥l fo'001 [9'66L'r |0*00Y |0*SLyc01 {0*cor |S'Br0'TT {0001 [180°1 ATVANID TTVIOL
e jo'cis 9'¢  lo'set €'c {a‘sec r'e o stoestt |2't (ae WLV
6's |c'css - - |¢'8  |c'css s'v  jetzes . |11 jT1 023
€0 |8'ly y'o jzsi 'o  |9'ct re L' | A4 A 4 OH3ZZJAS OONVHd
§'6  i5'6Tr] [8'6  |1'B9Y $'6  1r'196 g'6 |c'u91°T |r'81 66l "1°3°Y O0UVH
€'99 [§'TT9°6 |L'€9 [T'BSOEC (€'v9 [€'99S5°9 |0'#9 [1'WID'H] [O'ZC 19¥C VS QdvTi00
9'9F jS'v8¥°T |S'TT |1'080°F 8'CI j¥'vO¥ T [6°€1 |9'990°C T'vr |BLY YNVITVLI Vil
.
% L pInt] % L/g % 1/ % 21058 ' Dlauny
1AleInasse Judadu) 1uojzeiadg
3IT| 1P [PIVY||w

g1 cauy

€661 TAN ALIINVIVD INCIZVHId0 7130 NOIZVEALLY] §G AUVIVA




Senato della Repubblica - 79 - Camera dei deputati

XI LEGISLATURA - DISEGNI D1 LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENT!1

i e

RIPARTIZIONE DEI CREDITI DILAZIONAT! GARANTITI NEL 1992 SECONDO

LE CLASS! DI DURATA PREVISTE DAL OONSENSUS
: {miliardi di tire) tav. 13
Dutata Finoa 5 anni |da § a 8,5 amni oltre 8,5 anni totale

Categorie Paesi ] valori ] valori X valori X valori %

assoluti assoluti assoluti assoluti :
Paesi ricchi 1.595,1 47.,4) 2.194,1| 25,0 - - 3.789,8B} 30,6
Paest intermedi 1.608,9| 47,71 5.014,0| 57,1 48,9 20,4 6.668,8] 53,8
Paesti mveri l53.0 4'9 10575’9 l.”g 190’2 79.6 1-929|l '5.6

Composizione X per categorie di paesl

Durata Finoa $ammi |da 5 & 8,5 anni oltte 8,5 annl totale

Paesi ricchl 4 42,1 57,9 - 100,0
Paesi intermedi 24,1 B IR [ % 1 {o6,0
Paesi poveri 8,4 . 81,7 9,9 100,0
TOTALE m,2 70,9 1,9 foo,0
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XI LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENT!

RIPARTIZTIONE DE1 CREDIT! DILAZIONAT1 GARANTITI NEL 11 SEM:ISTRE 1992 SECONDO
LE CLASSI D! DURATA PREVISTE DAL CONSENSUS

{miliardi di lire) tav, 17
Durata Finoa Sanmni |da 5 a 8,5 anni oltre 8,5 anni totale
Catepgorje Paes| valori b4 valori % valori 4 valori X
£ ' assoluti assoluti assoluti assoluti :
;3 Paest ricchi 240,6] 23,1 1.574,0} 27,2 - - 1.814,6] 26,6
Paest intermedi . 742,0f T71,2p 3.503,2) 60,5 - - 4,245,2| 62,t
Paes{ poveri 59,5 5.7 71,0] 12,3 - - 770,5] 11,3
TOTALE 1.042,1] 1o0,0| S5.78%8,2| t00,0 - 100,0| 6.830,3] 100,0

Composizione % per categorie di paesi

Durata Finoa Sanni |da 5 & 8,5 anni oltre 8,5 anni totale
Paesi ricchi 13,3 86,7 - © 100,0
Paesi intermedi 17,8 82,5 - jo0,0
Paesi poveri 1,9 92,3 - " 100,0
TOTALE 15,3 84,7 - 100,0
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RIPARTIZIONE REGIONALE DELLE OPERAZIONI ASSICURATE NEL 11 SEMESTRE 1992 Tav, 18
{crediti fornttori - mitiardi di lire)
Numero 1mporto X MLT or totale %

PIEMONTE it 175,7 it 24,4 13, 134,5 G,.4
LIGURIA 1] 1.346,6 22,9 2,9 41,3 44,2 3,!
LOMBARDIA 88 1.693,3 30,0 237,4 189,8 4237,2 29,7
TRENTIBD ALTO AD'GB ‘ 0|4 0|l - O,J 0'3 [N
FRIULI VENEZIA CIULIA 28 1.675,8 19,7 3joz1.8 60,2 363,0 25,2
VENETO 32 29,4 0,5 6,0 20,2 26,2 1.8
EMILIA ROMAGNA Js 47,7 6,1 13,0 215,0 228,0 15,8
ITALIA SETTENTRIONALE 238 5.268,9 93,4 5831,5 619,9 1.223.4 85,0
TOSCANA 9 69,2] - 1,2 kI | 24,0 24,1 1,7
UMDRIA 1 7,9 0,2 2,6 8,9] 11,5 0,8
MARG"E 5 23.7 D|4 - 3'4 3|4 0|2
LAZIO i1 198,1 3,5 22,4 78,3 - 100,7 1,0
ABRUZZO l “;1 0'1 2|2 - 2[2 0;!
1TALIA CENTRALE 27 kL1 ) 5.4 30,23 111,86 141,9 9,8
CAMPAN!A 5 70,7 1.2 - 74.7 74.7 3,2
ITALIA MERIDIONALE B INSULARE_ 5 70,7 1,2 - 14,7 “T14,7 5,2
TOTALE 270 5.642,6 100.0 613,8 826,2 1.440,0 100,0

«r. valore inferiore a 0,1
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RECUPER! EFFETTUAT1 NEL 11 SEMESTRE 1992 tav. 19
{milioni di lire)
Ristrutturazioni Attril recuperi Totale
PAES]
capitale interessi capitale interessi cap.+inter, petcentuale

ALGERIA 42.828 - 1.420 - 46,248 15,0
ARGENTINA 10.454 37.113 - - 48.167 15,6
DBOLIVIA - - 191 45 236 ol
BRASILE - - 71.078 ras 711.078 23,0
CAMERUN - - 176 - 776 )2
DOMINTCANA REP, - - 7.025 - 7.025 2,]
ECUADOR 8.622 462 - - 9.085 2,9
EGITTO - - .41 - 2.431 8
GIORDANIA - 552 1.614 - 2.166 ' 7
GUATEMALA - - - 161 161 il
GUINEA BISSAU - - 619 151 170 +2
INDONESIA 2,39 f.281 - - 3.677 i,2
EX JUGOSLAVIA o - 1.306 - 2.016 N
LIBANG - - 12.022 - 12.022 3,9
LIBIA - - 179 - 179 o
MALI - 237 - - 207 o
MESSICO 54,264 - 26 - 54.290 17,6
NICAPAGUA . - - 205 - 208 o1
NIGERIA 6.2232 4.481 13.598 - 24,301 7,9
PAKISTAN 1.506 578 537 - 2.621 "9
POLONIA - 16.520 - - 16,520 5.4
SENEGAL 82 21 - - 100
SUDAFRICANA REP. - - 109 - 109 aee
TRINIDAD E TOBACOQ - 682 - - 682 2
TURCHIA 1.054 210 - - 1.264 W4
mANDA - 55 - - 55 )
EX LRSS - - 795 - 795 I
VENFZUELA - - 1.390 - t.390 W3
Totnle 128,139 62,792 117.321 357 308,609 100,0
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DISTRIBUZIONE PER ARFE BCONOMICHE DELLE PROMESSE IN ESSERE AL 31.12.9:
mitiardi di lire

Tav. 21
totale % |piaf. ann, % |plaf. rot. X
Paesi industrializzati 645,0] 12,4 . e45,0| 12,7 - -
dl ctﬂ! - CEE 0.‘? e . 0.7 te el -
- EFTA - - - - - -
- Alerd 644,3 12,4 644,3 12,7 - -
Paesi in via di svifuppo 2.832,50 $4,5( 2.718,4] 53,5 14,1 95,8
di cui: - OPEC 763,4 14,7 T21,6 14,2 41,8 5
- Altr] prod. petr. 569, 10,9 538,21 10,6 31,0 26,0
- Altrd 1.499,8| 28,9 1.458,5] 28,7 41,3 34,7
Paesi a commercio di Stato
o in corso di trasformazione {.7m21,0f 33,1t 1.7116,0] 33,8 5,0 4,2
di cui: « Europa orientale 1.1)6,5} 21,9 1.131,5] 22,3 5,0 4,2
- Altri ' 584,5 11,2 584,5 11,5 - -
Totale penerale 5.198,5}) 100,0 5.079,4] 1o0,0 ii9,1} 100,0

++. percentuale inferiore & 0,1
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Tav. 23

Accoglimemti del I1 SEM.109] e del I1 SEM.1992 ripartiti per crediti fornitori e crediti finanziari

{(importi in miliardi di lire)

' ! 11 SEM.1991 ! IT SEM.1992 H
! Tipo operazioni lees . ! ! ! ! !
' . H H H H } i
' 1 Numero | C.C.D. | Fornitura | Mumero | C.C.D | Fornitura H
: H i i i ! H ;
) i ! ! i H ! H
) Crediti forniteri H 02 ¢ 1.499,3 ) 1.778.3 ) 198 | 2.526,7 ! 2.939,7 1
! Crediti finanziari | 93 |  Z.168,3 2.452,3 ! 115 ! 3.335,8 |} 4.150,0 H
; jmemmmmmnans o H + ! H H
 TOTALE H 295 v 3.668,5 ) 4.271,5 I ¥ ! 5.B62,5 ! 7.089,7 H
] 3 ] ) ] [] ] 1
' 1 1 t ] ] L} L}

Variazioni percentuali I] SEM.1992 / 1] SEM.199]

1 ¥ [} ]
:. Tipe operazioni ; c.C.D. ; Fornitura *:
] - -’ - [} s
I: Crediti fornitori ; 68,5 ; 65,2 :'
I: Crediti finanziart ; . 538 ; 66,5 .:
1 1] [} 1
; TOTALE : 59,8 ; - 66,0 :
i H 1 H

LYY



Camera dei deputati

- 98 -

Senato della Repubblica

XI LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

H i ' } H H i . H i H
1os'zoets ' ' t 1°866°1 : e H 0'es ¥siel aejop |
e -1 H H mee e eee ks R e == Eaabe i H
i H ) i H ; ) H H H
booa'Esstr L o' H 1'965 ! o0'gse1 ! 00’ : ' i o'e ! 0'¢ | j4ejobueisy |
' H H ! H } ) H H H
HI 748 B X ‘ é'e I ! a'o H 6’0 ! 970 H 30108 B PIRL-ET I
: } H i H H H H H H
{ i : ! { H : ‘ i opwajososy |
I % B A 7 H o' v0'0 : 2'166°1 H 9'b0t" | H 0'o i 00 _ §22){1qoug |
i i H H H ! H H H H
H H : H H : ] } : oanjosody |}
To2's90'l § 1's H 8’0 1 o'o : 2°005 H 250§ H 0’0 ! 0’0 i pZ2| pqous |
! H H ' H H : H H H
H H ! H ! i : ' i o |
H H H i H H H H i 43359 {jecdom |
H i ' H ] H H H 1 espancad uos ¢
I s'uss o H 1'965 I oo'ess'l 1'965°1 H L9 { 40 H L2V ¥4 juzesady |
H ' | H i i : H \ H
1 : : ' ' N : } tousaquy ojedau |
H H ' H ; i ] ! ! BIsjanoud oy |
Vv | S R 1 H Qo V0o H o'o H ] H Vs 0's81 |} juojzesady 1|
e R B et Ty ERERE e e T D ] -}
' i | auRy et Syueg | i o3plqgnd 331 41p tp | i tleuoboy | P i
H H i 242152 R4 | audysa | HOueq 2 NI} OFJRULPAD 0UPALD | }IppBDOIpY ) H juopzesady |
Vo O9IBI0L | Li0JRhuods] jeeme-eme-s sessve-s)dpueg | ----- e ' IP Youeg |---------mmmme- -1 S : odyy
H H H { h H i
(2411 §P Ip4Ey] e up | jodun )
auoyzeaddo |p odi) aad 8 sjuzuodold uad 23 [o30e | ot Zesadl al|2p Ojeuojze|ip ajejyded oyipany
¥z "aBlL




Senato della Repubblica - 99 - Camera dei deputati

XI LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

Tav. 25

Distribuzione percentuale del c.c.d. e del er erazio

per Repione di residenza dell'impresa esportatrice

Numero Importo
II Sem.'91 1II Sem.'92 1I Sem.'91 II Sem.'92

Ita Settentrionale 73,6 66,2 20,2 63,5
-~ Piemonte 21,3 18,3 29,0 26,6
3 ~ Lombardia 24,6 .21,1 22,2 23,3
. - Veneto 5,5 6,1 1,9 1,3
- Friuli Venezia Giulia 3,1 2,6 2,4 5,1
- Liguria 3,5 3,2 5,7 2,7
- Emilia Romagna 15,6 14,7 9,0 4,5
Italia Centrale 5.8 0.2 3,0 14,1
-~ Toscana 2,4 6.7 0,6 3,5
- Marche 0.8 0,3 {.c4) (ees)
- Lazio 1.8 3,2 2,3 10,6
- Umbria 0,8 - 0,1 -

Jtalia Meridionale e

Insulare 0,6 2,5 0,2 2.3
- Abruzzi - 1,9 - [
- Campania 0,6 0,6 0,2 0,3
Non classificate (1) 20,0 21,1 26.6 22,3
TOTALE 100,0 100,0 100,0 100,0

(1) Nel semestre in esame, al totale della wvoce "non classificate”
(1297,1 mld) concorronc per 7686,5 mld le forniture relative a crediti
finanziari open wmentre la parte rimanente comprende forniture
approntate in pool dagli esportatori o per le quali non & stato
possibile definire univocamente la regione di esportazione.

(...} inferiore allo 0,05%.
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Serle storica semestrale ( Domande, formiture, credito capitale accolto)

ek Ao ma e B G e G o W TR MR MR me de B e T T e e = i S e e mm

Periodo 1 Mumere H Forniture ' Credito Capitale accolto {miliardi di dire)
| domande accalte ! (miliardi di lire) et e m e ———— fo e rraesm e —————— P
d ! ' ; !
! ! ! Crediti fornitor] |} Crediti finanziari | Totale
H i H ! !
1 SER.1977 ¢ m ! 981 ! 547 ! 249 ! 19
il seM.19m7 165 ! 980 H 576 ! 178 ! 754
! SEM.1978 ! 210 ! 1.262 ! 135 ! 257 ! 992
11 SEM.1978 ! 219 ! 1.594 ! 676 ! 632 HE
i SEM.1979 | 243 ! 1.658 ] 816 ! 530 ! L1346
11 SEM.1979 | 603 ! 2.5713 ! 1.104 ! 851 !o1.855
i SEM.1080 ! 552 ! 3.080 ! 860 ! 1,207 {2,087
11 SEM, 1980 ! 71 ! 1.686 ! m 1 550 'L
SEM.1081 | 694 ! 1.076 1 1.164 ! 1.2 !2.388
1 SEM.198F ! 682 ! 3.497 ! 1.556 ! 1.212 ! 2768
i sM.1982 1143 ! 5.559 ! 2.689 ! 1.5 Y4223
1T SE%,1982 ! mn H 4,555 ! 2.265 ! 1.243 ! 3508
! SEM.1983 561 ! 2.307 ! 1.206 ! 622 ! 1,828
1T SEM.1983 ! 602 ! 3.686 H 2.433 ! 403 ! 2.8%
toSeM 94 195 ! 5.141 ! 2.805 ! 11y I 3,94
¢] SEM.1984 ! “s ! 4,197 ! 1.582 ! 1.79% o
I SEM.1985 | 72 ! 4,849 ! 3.120 ! 481 ! 3600
1t SEM, 1988 { 118 ! 4,458 ! 2.486 ! ‘826 [ 1
1 SEM.)986 ! 273 ¢ 2,551 ! 1,448 ' 602 t 2,050
H SEM.1086 | 210 ! 3.923 ! 1.219 1 1.974 I L%
§ SEM.1987 | 188 ! 3.019 1 1.112 i 1.282 2.3
11 SEM. 1987 ! 253 ! 1.3:8 ! 1.153 ! 1,198 !2.561
1 SEM.1988 ! 255 H 2.647 ' 1.453 H 123 A ¥
Il SEK.1988 | 218 ! 4,429 ! 1.399 1 2.217 ! 3616
IS 1988 300 H 4.679 { 974 i 3.08¢ ! 4.058
51 SEM.1989 ! e ! 5,049 ! 2.703 ! 1.404 1 4107
POSEH.1990 | 325., H 4,470 ! 1.653 ! 2,150 !3.803
Bourd e ! 320 ! 5.201 ! 2.338 ! 2.055 L ! |
SEH, 199 H 158 H 5.307 H 2.284 H 2.162 R L]
£y SEM.3591 ) 295 ! 4,212 ! 1.499 ! 2.169 ! 3.669
ioOSER.992 ) 298 ! 1. ! 2.186 ! 1.859 ! 6.645
| n3 ' 71.090 H 2.527 H 3.3 | 5.863
! ' i ! !

1T SEM.1992
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Distribuzione per paese delle operazioni accolte nel semestre

{importi in miliardi &i lire)

!Paese Mumero C.C.0.  Paese fumero C.C.D.!

PVS Africa
Algeria 65 1.275,2  Camerun 1 0.4
Etiopia 1 0.6 Marocco 4.3
Nigeria 1 4,6  Tunisia 1 13,2

PVS Jmerica
Antille Olangesi i 8.5 Argentina 17 39,1
Brasile 8 4.5 Cile 3 5.8
Colombia 1 0,3 ODominica brit. 1 2,1
Messico 44 326.8 Panama 9 278.8
San Vincenzo 1 27,6 Uruguay 1 12.9
Venezuela 7 52,8

PVS Asia Oceania
Cina ? 117,4  Filippine 1 2,9
Giordania 3 4,6 Hong-Xong 1 38,0
India 2 32,7 Indones ia 1 10,3
Iran 2 120.2 Israele 2 2.7
L ibano 1 0,2 Malaysta 1 4.6
Mongolia 1 16,6 Pakistan 1 12,6
Qatar 1 470,0 Singapore 1 1.7
Sirja 1 4,2 Tailandia 7 4.9
Taiwan 1 21,3 Varnuatu 4 44,1

PVS Europa
Cipro 1 5.5 Slovenia 1 8.5
Jurchia ? 139.5

CEE
Francia 2 109,0 Germania Fed. 1 104,6
Portogalle 8 2.9 Regno Unito 1 0.4
Spagna 12 9,2

Paesi dell'Est Europeo
{ecos lovacchia 8 24,0 Poionia 12 24,2
Roman ia 1 4.6 Russia [ 37,5
Ungneria 3 2.8

Altri Paesi Industriali
Austria 2 2,6 Giappone 1 14,3
Stati Uniti 10 102,2 Sud Africa 10 172,7
Svezia 1 56,3 Svizzera 2% 1.497,2
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Tav. 32
Compos $2i0ne mercealogica del credito eabitale dilazionato accolto
{importi in miliardi di lire)
1Settori K.Operazioni c.c.p. !
' b
= MACCHINARI ED ATTREZZATURE INDUSTRIALI 168 642.9
- Generatori ,motori elettrici e non elettrici e loro parti 3 46,3
- Macchine ed app. di riscaldamentc e per 1a produzicne di fredio 3 14,6
- Macchine per la lavorazione dei metalif 16 15,9
- Macchine per 1a lavorazione del legno e delle materie plastiche 13 14,5
- Macchine per ufficio (compresi calcolatori elettronici) 1 1,6
- Macchine ed attrezzature agricole ® zootecniche di cui: 10 160.5
. Trattori agricoii § 83,6
o r - Macchine ed appareccht per 1'industris alimentare e del tabacco 2 65,4
o - Macchine per 1'industria tessile - abbiglimeento, cuoic e pelli 12 23.4
- Macchine produzione - lavorazione Larta ? 30.6
- Macchine per 1'editoria 0 8.0
- Macchine per 1a lavorazione dei mimerali non metalliferi 39 61,5
- Macchine per lavori minerari, di sterro, edili e stradali H 7.8
- Macchine sollevamento, carico-scarico,trasporto internc allo stabil, 10 48,5
- Apparecchi,strumenti scientifici, medici, ottici di misura e controllo 3 9.5
- Apparecchi per telecommicazioni 4 83.4
- Altre macchine, apparecchi e parti staccate 7 2.4
- INFRASTRUTTURE £ IMPIANTI {(compresi { lavor{ di install. e costr.) 41 1.985,1
- Strade, ferrovie, porti e aeroportd z 641,2
- Altberghi, ospedaii, scuoie, edilizia civiie 1 0.4
- Dighe,3cquedotti, eiettrodottt, gasdotti, oleodotti [} 230.0
- lmpianti per telecogunicarioni 4 54,0
- Impianti per Ja produzione d'emergis (escluse centrali rucleari) 3 41,2
- Centrali nucleari ] 12,7
- lmpianti e stabilimenti agricoli, zootecnici, alimentari 5 81,9
- lwpianti siderurgici 3 105,4
- Impianti chimici e petrolchimici 10 467,1
- Impianti per 1'estrazione mineraria o 0.0
- Altri impianti industriali 12 35,2
- ¥EIZ1 DI TRASPORTO 50 1.734.0
- Veicoli a motore su strada e loro parti, di cuf: 44 1.623,5
Autoveicoli e motocicii 13 HZ,6
Autobus, autocarti, veicoli industriali 25 1.123.4
Parti staccate di veicoli & motore su strada & 157,5
- Materiaie rotabile per ferrovie e Joro parti 2 8,0
- Matant] e loro parti 3 14,4
- hereomobili e loro parti 1 13,2
- Altri mezzi di trasporto {veicoli mon a wmotore su strada) 0 0,0
- KNOW-BOW, BREVETTI, PROGETTAZIONI E CONSULENZE 0 0.0
- PROOOTYI DELL'AGRICOLTURA, ZOOTECHIA, SILVICOLTURA, PESCA,CACCIA ] 0.0
- PRODOTTI DELLE INDUSTRIE ESTRATTIVE E SIMILARI 0 0.0
- PRODOTTI DELLE INDUSTRIE MAKIFATTURIERE 35 714,0
= Alimentari [} 2.0
- Tessili, pelli e cuoio 2 40,1
- Metallurgiche e siderurgiche [compresi containers ed esclusi tubl) 32 144,38
2z 118,0
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Tav. 33

Distribuzione percentusle del £.C.0. accotto pel semestre
per settori merceologici e gruppi di paesi

' 1 ) ] r
Ll 1 [] 1 [}
{ Gruppi di Paesi ! Macchimari e | Infrastrutture | Mexzi di |
H ! attrezzature | e lmpianti ! tragporte |
' ! industriali ) ' H
) ) 1 r ]
1 t L ) )
i H
{ 1. Paesi in wia di £7.3 . 82.7 22, |
' sviuppo !
t 1
1] ]
11,1 Africa 231 14,2 2,0 )
(] . )
] ]
{ 1.2 America Latina 22.9 16,3 14,0
] ]
1 ]
k3 ! 1.3 Asia, Oceania 9,4 50,4 1,4 |
L ] 1
i ' '
:'s 1 1.4 Europa 2.0 1.8 4,7 |
! *
! b
2 V2. Paesi CEE 1,5 6.0 0,7 |
G H |
! 3. Paesi gell'Est 9.6 15,9 0,2}
# : Europeo !
! & Altri Paesi 31,6 1.3 7.0
L | industriali !
o ' '
N ] ]
: ;
1 Jotale (1+2+43+4) 100 100 100
) +
; !
b 1.4 Paesi OPEC 22,9 46,9 1.3}
) 1]
;LD RIC (1} 16,3 13,0 0.0
1 1
1 L]
b l.e Altri PVS 18,0 2.9 20,8
[) )
(1) ¢fr Nota 1 Tab.A.7
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TAV. 35
4. finanziamenti sccolti nel semestre: distribuzione per tipo di operazione
(Importi in wiliardi di lire)
¢ | N H H i t Tasso | Media |
1 Tipo operazioni ! Num. }  C.C.D. | Fornitura | Impegno | Imp.spesa/C.C.D.! wmedio | delie |
H Toop. H 1 di spesa ! per cento } agev. | durate |
fmmm o ; : : janeme ' i i i
' b
! Operazioni provv. :
! ¢ sul mercato interno 28 185,0 214,1 3.8 2,1 12,58 4,9 |
V -Lire tasso fisso 3 3.8 L 104 0.8 9.1 11,95 7.9 !
¢ -Lire tasso variabiile 25 176,2 203,7 3.1 1,8 12,61 4.8 !
] )
1 )
\-Operazioni provv. '
} sui mercati esteri 285 5.617.5 5.875,8 286,3 5,0 8,84 5,6 !
\ «Smobilizzi pro soluto 1531 1.065,2 1.226,3 100,1 9,4 9.50 4,0
 -Smobilizzi pro solvendo 32 1.428,9 1.676,6 88,4 65,2 9,50 38 |
1 -Triangolari 81 1.953,0 2.144 1 70,4 3,6 7,49 5.7 |
! -Prestiti in valuta 21 1.230,4 1.82B,6 27.4 2.2 7.80 7.3
' 1]
) Totale generale 313 5.862,5 7.089,7 2%,3 5.0 8,57 5,8 !
[ 1
1 ]
) Crediti fornitore lire 8 16,4 19,7 1,1 6,7 11,75 5,8 !
i Crediti finanziari lire 20 168.6 194,48 2.9 1,7 12,66 4,8 |
y Crediti fornitori valuta 190 2.510,3 2.920.0 188,6 1.5 8,49 4,5 !
! Crediti finanziari valuta 95 3.1687.2 3.955,6 97.7 3.1 7.60 6,4
: H
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TAV. 36

Distribuzione delie operazioni agcolte nel semestre per vajuta di fatturazione

{importi in miliardi di lire}

' Valuta ! Msero ! Credito capitale !  Formitera |
H | Operazioni |  dilazionato t '
] 1 ' ' i
i [} & 1 1
{ Lira {taliana {133 i 1.647,7 i 1.807,1 }
} Dollaro Usa R v } 2.4831,8 Poo3.153.2 1
! Marco Tedesco : 32 : 258,7 H 305,2 ‘
i Franco Svizzero | 4 : 88,3 ! 103,9 '
! Sterlina Inglese | 1 : 8.4 ! 0.4 H
\ Franco francese | 3 H 10,7 ! 17,9 H
1 Yen ! 3 H 14,3 \ 18,6 H
T ECU H 23 ; 1.243,6 i 1.462,9 H
1 Altre Valute H 4 i 114,2 2 124,34 H

Tav.37
Distribuzione delle operazioni accolte nel semestre per valuta di finanziamento
(importi in miliardi lire)

H Valuta | Numero H Credito capitale | Fornitura | Costo ' Durata | Impegno di spesa |
V | Dperazioni | dilazionato ! 1 Prowvista | media H !
+ 1 [ 1 ] 1) 1 )
1 ] L ) 1 1 1 ]
}Lira 1taliana H 120 : 1.484,4 ' 1.724,7 ) 16,16 ! 4,5 ' 148,8 H
! Doilare USA H 123 H 2.633.5 { 3.32¢,2 5,50 H 6,2 H 41 .4 H
 Marco Tedesco ) 32 3 58,7 ) 308,2 12,56 ! 6,3 ! 10,1 !
! Francs Svizzers ! 4 ! 83,3 ! 03,9 ! 8,57 | 1,6 ! 3.8 !
\ Sterlina H 1 3 0.4 i 0.4 ! 11,21 ! 2,0 ' 0.0 '
! France Francese |} 3 B 10,7 H 12,9 13,77 | 5,1 ' 1,3 !
L Yen : 1 ! 14,3 ! 14,6 | 5,05 ¢ 1,6 ! 0.1 t
§ECY H 25 ! 1.257,1 b 1.479,3 11,80 H 53 ! 76,7 H
; Altre vailute H 4 N 114,2 H 124,48 ! 16,20 ! 3,5 H 8.0 H
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Tav. 38

Finanzizmenti accolti nel) 'Anno: 1992

{importi in mitiardi di lire)

1 i : ]
iFinanziamenti per tipo | numero operazioni accolte ! credito capitale accolto H
1di prowista . ! . !
: H 1991 v 1992 i Varx | 1891 H 1992 | var.§ |
t 1 r ] ) T 1 ]
1 1 1 1 | ] 1} ]
] 1] L] ) 1 1] + ]
1 b ] [ [ ] + 1
'Finanziamentt con ! 62 ! 58 ! -6,5 ! 419,8 i 368,0 T -12.3 i
iprowista in lire H H ! ! H ! !
tsul mercato internc ! H H H H H H
H ; i ' H H H :
!Finanziamenti con | 591 | 553 | ~6.4 ! 7,694.9 1 12,139.5 ! £7.8 H
iprowvista } ' ; | ! ' H
'sui mercati esteri H ! ! ! ! ! H
] 1) b 1 1] 1} 1} L
L] l 1 ) i 1 1 1
iTotale finanziamenti ! 653 1 Bl ' -6.4 | 8,114.7 1 12,5075 ) 54,1 H
1a1l'esportazione H H H ) H } b
' ' i ' H H i i
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: Tav. 39

Finanziamenti sccolt pelt'Anto 1992: distripuzione per tipp di operazione

(Ixporti in miliardi d1 Yire)

! ! ' H ) } ¢ Tasso | Media |
¢ Tipo operarioni { fm. ; C.CO. ¢ Formitura | impegno | Imp.spess/C.C.0.7 medio ) delle |
: HE- ! ! di spesa !  par cemto ! agev. | durate
; : : : ! !
! }
! Operazioni provv. '
¢ sul mercato interno 58 368,0 §21,9 L 6.6 13,40 5,1 }
! o ire tasso fisso B 14,7 18,7 . 11 7.5 11,28 &0 |
; -Lire tasso variabiie 50 353.3 503,1 Ba 6.5 11,41 51 1
] 1
1 1]
 Operagzioni provv. |
! sui mercati esteri £33 12.139.6 14,3421 574,2 5.5 7.93 5.6
' -Smobilizzi pro solute 286 21770 2.397.8 181,4 4.3 7,54 3.3
1 ~Smobilizzi pro solvendo 66 2,341,7 2.754,6 13,0 5.6 9,08 4.6 !
v «Triangolari 157 5.225,3 5.691.9 295.9 5.7 1.57 59 ¢
} <Prestiti in valuta M 2.395.6 3.298.0 66,9 2.8 7,93 7.7 !
] !
1 ]
! Torale generale 611 12.807,5 14.864,0 68,5 5.6 8,03 55 )
} Lrediti fornitore Vire 4 101.8 217,4 13,1 12,9 9,40 6,0 !
; Crediti fipanziari lire 3 266,2 304,4 11,1 4.2 12,17 4,8 |
! Crediti fornitori valuta 375 5,211,4 5.562.7 39,8 1.6 1,98 3,7
! Crediti fipanziari valuta 178 6.928,2 8.379,4 2.4 4.0 7.88 5,9

]
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Tav. 41

Distrituzione delle operazion’ accolte mell‘Ammo 1992: per categorie di paesi secondo i1 Consensus

{import{ in miliardi di lire)

) 13 1 1 (]
! ] 1 1 ]
| Paest ! Finoa 5 annt H 5 -85 amni H 0tre 8.5 anni '
' e R R R fommmmrenan e oo {rememn e {
H ! Moperaziont | C.L.D. | M.operaziod ! C.C.D. | W.ooperazioni } £.c.n. !
H ' ! H t ' H i
i H H H ! ! H !
! 1 Relativamente ricchi | 132 13.969,1 ! I Vo 862,1 | 0 H 0.0 |
1 il Intermedi ! 345 | 3.635,7 | 55 VLIS | 8 ! 1.564,7 !
! 3§ Relativamente poveri | 21 !o195,4 2 V300,58 12 Vo954
i ! : ' 4 H i i
H ' ! ! ; i ' !
1 Totale H 505 ! 7.808,3 | 85 12.380,2 } a0 1 2.360,0 !}
! ! b ] } H ! {
! ! t ! ! ' H !
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Tav. 42
Distribuzione percentuale del ¢.c.d. e del numero operazioni
per Regione di residenza dell’'impresa esportatrice
Numero Importo
1991 1992 1991 1992
Italia Settentrionale 73,6 68,6 70,2 £5,5
~ Piemonte - 21,3 19,1 29,0 21,0
- Lombardia 24,6 23,7 22,2 29,1
- Veneto 5,5 6,9 1,9 1,5
- Trentino Alto Adige - 0,1 - (eee)
- Friuli Venezia Giulia 3,1 4,0 2,4 4,0
§ - Liguria 3,5 3,0 5,7 6,4
; - Emilia Romagna 15,6 11,8 9,0 3,5
Italia Centrale 5,8 8,8 3,0 15,2
- Toscana 2,4 5,4 0,6 1,8
- Marche 0,8 0,3 (ven) 0,2
- Lazio 1,8 3,1 2,3 13,2
- Umbria 0,8 - 0,1 -
Italia Meridionale e
Insulare v, 6 1.3 0,2 0,1
- Abruzzi - 1,0 - {(...)
- Campania 0,6 0,3 0,2 0,1
i Non classificate (1) 20,0 21,3 26,6 19,2
TOTALE 100,0 100,0 100,0 100,0
(1) Nel 1992 al totale della wvoce "non classificate™ (2402,7 mild)
concorrono per 1430,8 mld le forniture relative a crediti finanziari
open mentre la parte rimanente comprende forniture approntate in pool
dagli esportatori o per le quali non & stato possibile definire
univocamente la regione Hitespo;tazione.
(...) inferiore allo 0,05%.







