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PRESENTAZIONE.

1. — Nel presente studio sono esposti e commentati i risultati dell'indagine sul va-
lore aggiunto delle imprese a partecipazione statale per il 1974 in raffronto con quelli
relativi al 1973. Ove occorra il commento sara esteso all’evoluzione verificatasi negli an-
ni precedenti.

E opportuno avvertire che per il 1974 l'indagine copre un insieme di imprese che
nel complesso rappresentano, sulla base degli addetti, poco meno del 94 per cento del
totale, escluse le banche. I dati del 1974 compredono imprese gia facenti parte del si-
stema ma non censite nel 1973 in quanto di peso non ancora rilevante in termini di
valore aggiunto (1), nonché alcune nuove unita entrate a far parte del sistema stesso
nell’anno (2).

Queste immissioni rendono, a stretto rigore, non perfettamente raffrontabili i dati
assoluti dei due anni presi in esame: la loro inclusione & tuttavia opportuna per una
pilt completa valutazione del contributo apportato dalle imprese a partecipazione sta-
tale alla formazione del valore aggiunto nazionale in ciascun anno. Di dette immissioni
si terra conto, escludendone il relativo apporto, in sede di analisi delle variazioni inter-
venute tra un anno e l'altro.

2. — E opportuno ricordare che la nozione di valore aggiunto assunta a base del-
I'indagine qui illustrata non differisce da quella generalmente accolta, ed adottata in par-
ticolare dall'Istituto Centrale di Statistica, e cio¢ di differenza tra il valore dei beni e
servizi prodotti ed il valore dei materiali e delle prestazioni di terzi impiegati per pro-
durli. La stessa grandezza & qui peraltro ottenuta, anziché per differenza fra i due ag-
gregati anzidetti, come somma delle componenti che ne costituiscono la necessaria con-
tropartita contabile (3) e cio¢: retribuzioni, ammortamenti, imposte dirette, interessi
passivi netti, utili al netto delle perdite. Quest'ultimo modo di calcolare il valore aggiunto

(1) Trattasi propriamente delle societd Fren-do Sud, Italiana Jiger Sud, Nuova Elettromeccanica Sud,
SAMM, Officine Termotecniche Breda, Vinitalia, Agrialco, Cellulosa Calabra e SMAE per un complessivo
valore aggiunto, nel 1974, di 4,3 miliardi di lire e 915 addetti.

(2) Trattasi delle societd Alumetal, Lavorazioni leghe leggere, Alsco Malugani, Laval, Industrie Mine-
rarie Meridionali, Vetrocoke-Cokapuania, Cokitalia, Foschi, Promedo Italia, Promedo Sud, Costruzioni Aero-
nautiche G. Agusta, SIAI Marchetti, Elicotteri Meridionali, Meccanica Verghera, Matec, IIP, Olisud, Inpas,
Aidiru, MARS per un complessivo valore aggiunto di 197,1 miliardi di lire e 17.751 addetti. Per contro
sono uscite dal sistema nel 1974 le societd Filotecnica Salmoiraghi e Linea SPN, ed alcune societd all’estero
nazionalizzate: Agip Dahomey, Agip Ghana, Agip Bangui, Societd Hoteliére Samir, Samir, SNAM Projectos
Engenharia per un complessivo valore aggiunto, nel 1973, di 9,1 miliardi di lire e 1.075 addetti.

(3) Cid in forza dell’identitd che necessariamente deve sussistere fra I’ammontare dei ricavi e ’ammontare
dei costi quando a questi ultimi si aggiunga P'utile o si deduca la perdita. Differenze di modesto rilievo con
i risultati ottenuti dall’Istituto Centrale di Statistica derivano dall’essere state qui trascurate alcune componenti
meno importanti di ricavo e di costo, quali i fitti e le assicurazioni, ed inclusi invece nei ricavi gli interessi
intercalari sulle costruzioni in corso ed il saldo fra eventuali utili e perdite patrimoniali di norma non con-
siderati nella rilevazione ISTAT.
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da luogo a cio che nella terminologia della contabilita nazionale ¢ definito come valore
aggiunto o prodotto lordo al costo dei fattori: esso corrisponde alla differenza tra il va-
lore dei beni e servizi prodotti ed il valore dei materiali (e delle prestazioni di terzi) im-
piegati per ottenerli, quando il primo sia calcolato al netto delle imposte indirette che
lo gravano e compresi gli eventuali contributi o sovvenzioni correnti della pubblica am-
ministrazione (4).

Va anche rilevato che il valore aggiunto qui calcolato include, fra i componenti dalla
cui somma risulta, gli interessi passivi per il loro pieno importo, compresa cio¢ la parte
che, per essere corrispettivo dei servizi resi dal settore del credito, dovrebbe considerarsi,
a rigore, come valore aggiunto prodotto da questo settore (5).

In definitiva il criterio qui seguito da luogo a cid che, secondo la terminologia della
contabilitad nazionale, pud designarsi come valore aggiunto al costo dei fattori ed al lordo
delle duplicazioni con il settore del credito: la sua adozione, in questo contesto, & sug-
gerita dall'opportunita di rilevare nella sua interezza il costo del capitale di prestito
sopportato dalle imprese interessate.

3. — Quanto ai criteri di classificazione per settori merceologici, & opportuno avver-
tire che essi non coincidono con quelli dell'ISTAT per i due seguenti motivi:

[N

a) nella presente indagine non si & ritenuto opportuno scindere 'unitd economico-
amministrativa delle singole aziende in altrettante parti quanti i settori merceologici in-
teressati, preferendosi piuttosto attribuire l'intero valore aggiunto di ciascuna impresa al
settore merceologico in cui la sua attivita prevalentemente si esplica;

b) le classi merceologiche qui considerate corrispondono solo approssimativamen-
te a quelle analoghe contemplate dall'ISTAT. Nonostante cid un qualche significativo ac-
costamento puo effettuarsi, da un lato, fra l'insieme delle imprese a partecipazione sta-
tale che operano nel settore « manifatturiero-estrattivo » e quello dell’omonimo settore na-
zionale (« prodotti dell’indusiria » secondo la nuova classificazione, escluso costruzioni) (6),

(4) Come & noto, se il valore della produzione fosse computato al lordo delle imposte indirette ed al
netto delle sovvenzioni statali, vale a dire al prezzo di fatto pagato dall’acquirente, si avrebbe il valore ag-
giunto cosl detto ai prezzi di mercato. A partire dal 1974 PISTAT, attenendosi alle nuove procedure contabili
adottate in sede comunitaria (sistema europeo dei conti economici integrati: SEC) non calcola pitt il valore
aggiunto al costo dei fattori delle singole branche di attivitd economica — peraltro riclassificate con criteri
alquanto differenti rispetto al passato — ma solo globalmente. Per il quinquennio 1970-1974 sono stati prov-
visoriamente forniti i dati del valore aggiunto al costo dei fattori anche per singole branche produttive.

(5) E opportuno rilevare che con I'adozione del nuovo sistema di contabilita nazionale PISTAT non depura
pitt — a differenza di quanto soleva fare da alcuni anni — i dati del valore aggiunto dei singoli rami produttivi
del valore dei servizi bancari ad essi imputabili, ma li detrae per il loro importo globale dall’intero valore
aggiunto del settore privato. Una quota relativamente meno rilevante dei servizi bancari, quella facente carico
direttamente alle singole branche, risulterebbe peraltro gia dedotta dal rispettivo valore aggiunto senza che
se ne possano ripristinare singolarmente gli importi.

(6) Interessa in particolar modo far presente che:

a) per il settore idrocarburi, chimica e attivitd connesse, non essendo stato possibile scindere Iattivita
pil propriamente estrattiva e manifatturiera da quella relativa alla distribuzione — avente piu il carattere di
servizio — & parso opportuno farne un unico settore merceologico includendolo per intero nel grande raggrup-
pamento delle industrie ¢ manifatturiero~estrattive »;

b) Yattivitd svolta dalle imprese a partecipazione statale nel settore agricolo, data la sua in complesso
modesta entitd, non & stata indicata distintamente, ma inclusa nel raggruppamento « manifatturiero-estrattivo »
insieme ad altre imprese minori della classe «altre attivitd industriali»;

¢) anche nella presente indagine & stato individuato e messo in evidenza il valore aggiunto delle im-~
prese con sede all’estero, relativo in massima parte al settore idrocarburi. I relativi dati, a differenza che in
passato, sono stati (anche per il 1973) enucleati e trattati separatamente da quelli relativi alle aziende con sede
in Ttalia, e cid da un lato per il sensibile peso che il valore aggiunto delle imprese all’estero & venuto assu-
mendo, dall’altro in considerazione della forte incidenza della quota dello stesso costituita dai prelievi operati
dai paesi in cui ha luogo lestrazione del petrolio.
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dall’altro, fra le imprese a partecipazione statale che operano nell'ambito dei « servizi »
prevalentemente relative al ramo « trasporti e comunicazioni » e quelle dell’omonima bran-
ca nazionale.

4. — Si ricorda infine che i dati sul valore aggiunto qui esposti sono espressi in lire
correnti e che le variazioni registrate da un anno all’altro risentono pertanto della forte
lievitazione verificatasi nei prezzi.

Il problema, d’altra parte, di deflazionare i dati in lire correnti per mezzo di oppor-
tuni deflatori, non pud, almeno per il momento, essere risolto in modo metedologicamente
soddisfacente in quanto non si dispone di indici di prezzi impliciti correttamente applica-
bili agli specifici aggregati contemplati nella presente indagine, la cui classificazione, per
settori merceologici, & oltretutto solo approssimativa, 'unita di rilevazione essendo, come
gia precisato, 'impresa nella sua interezza.

L'eterogeneitd degli aggregati qui contemplati rispetto a quelli che concorrono a for-
mare le branche, spesso assai pilt comprensive, considerate nella contabilita nazionale,
non consente, d’altra parte, di utilizzare gli indici dei prezzi impliciti forniti, per ciascuna
di esse, da quest’ultima per deflazionare i dati sul valore aggiunto dei settori produttivi
presi in esame nella presente indagine (7): l'espressione quantitativa che se ne otterrebbe,
anche se apparentemente pill precisa, non fornirebbe in realtd una stima pil1 attendibile
di quella ritraibile da enunciazioni puramente qualitative. Tutto cio, anche a prescindere
dal fatto che, con 1'introduzione del nuovo sistema di contabilitd nazionale (Sec), i prezzi
impliciti forniti dall'Istat per le singole branche riguardano i valori aggiunti ai prezzi di
mercato € non pii1 i valori aggiunti al costo dei fattori, i soli che interessano in un’ottica
aziendale qual’e quella qui assunta (8).

Prodotto lordo delle partecipazioni statali e incidenza sul totale nazionale.

5. — Nelle allegate tabelle nn. 5 e 6 sono dettagliati per voci componenti e per settori
merceologici i dati sul valore aggiunto delle imprese a partecipazione statale per gli
anni 1973 e 1974 (9) con indicazione separata di quelle operanti all’estero.

Nella seguente tabella n. 1 sono riportati i dati riassuntivi, per i due anni in que-
stione, distintamente per i due principali raggruppamenti (« industrie manifatturiere ed

(7) La branca « mezzi di trasporto » considerata nella contabilitd nazionale, ad esempio, congloba insieme
motoveicoli, autovetture, autoveicoli industriali, autobus e filobus, materiale rotabile ferro-tramviario, costru-
zione e riparazione di navi ed aerei.

(8) Il procedimento metodologicamente pill corretto sarebbe, al riguardo, quello di elaborare dei de-
flatori impliciti — o, cid che fa lo stesso, dei valori aggiunti a prezzi costanti — riferiti specificamente agli ag-
gregati considerati in questa rilevazione, al livello di impresa, problema che, come & noto agli studiosi di sta-
tistica aziendale, comporta difficoltd assai maggiori, e in qualche caso pressoché insormontabili, di quelle che
si pongono a livello aggregato su scala nazionale: si pensi ad esempio ad una impresa le cui commesse pre-
sentino, da un anno all’altro, caratteristiche qualitative cosi differenti da escludere ogni possibilita di cempa-
razicne in termini quantitativi omogenei (il ricorso alle ore di lavoro diretto che si fa di solito in questi casj
pud risultare assai ingannevole se non addirittura tautologico quando si abbia in vista la determinazione di
indici di produttivita del lavoro).

11 problema & comunque tenuto presente e si conta, dato il persistere dell’imponente processo inflazio-
nistico, di poter quanto prima mettere a punto una metodologia che consenta, nei limiti del possibile,m&'i
fornire indicazioni meno generiche circa 'influenza della componente inflazionistica nella variazione del valore
aggiunto in lire correnti.

(9) Si é reso opportuno apportare alcune rettifiche ai valori del 1973 gid esposti nell'indagine precedente
in seguito ad aggiornamenti di alcuni dati provvisori e, limitatamente alla societd Autostrade, all’allineamento
dei dati 1973 sulla base dei nuovi criteri di redazione del bilancio concordati in sede fiscale nel 1974,
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estrattive » e « servizi ») in raffronto con i corrispondenti dati nazionali. E appena il
caso di rilevare che i dati relativi alle partecipazioni statali non includono, come &
precisato del resto in fondo alla tabella, quelli delle attivita svolte all’estero.

TABELLA 1

VALORE AGGIUNTO INTERNO AL COSTO DEI FATTORI IN LIRE CORRENTI
(AL LORDO DELLE DUPLICAZIONI CON IL SETTORE CREDITO E ASSICURAZIONI)

(miliardi di lire)

Variazioni %
1973 1974 1974 su 1973

Imprese a partecipazione statale (a) :

Industrie manifatturiere ed estrattive ................. 2.769,2 3.973,9 4+ 43,5
Servizi (prevalentemente trasporti e comunicazioni)..... 1.367,7 1,551,8 + 13,5
a) Totale ... ... i e 4.136,9 5.525,7 + 33,6

Dati nazionali :

Industrie manifatturiere ed estrattive () .............. 22,348 27,718 + 24,-
Trasporti e comunicazioni ..............c.couveunvn. 5.190 6.252 + 20,5
b) Totale ... ...t i 27.538 33.970 4+ 23,4
Altre attivita (agricoltura, commercio, ecc.) ............. 34.661 41.435 + 19,5
c) Totale settore privato (esclusi fabbricati) (¢) .......... 62.199 75.405 + 21,2

Quota percentuale del wvalore aggiunto delle partecipazioni
statali sui corrvispondenti totali nazionali :

Industrie manifatturiere ed estrattive ................. 12,4 14,3
Servizi (trasporti e comunicazioni).................... 26,4 24,8
Media (8/D) . ..ociii i e 15,- 16,3
Totale attivita (afc) ........ ..., 6,7 7,3

(a) Escluse attivitda all’estero per un valore aggiunto di 344,3 miliardi di lire nel 1973 e di 612,6 miliardi
di lire nel 1974, di totale pertinenza del raggruppamento «industrie manifatturiere estrattive ».

(b) Relativamente ai dati nazionali si sono inclusi in questa voce i settori indicati come ¢ prodotti dell’in-
dustria », secondo la nuova classificazione ISTA'T, con la sola esclusione della branca « costruzioni ed opere
pubbliche » nella quale le partecipazioni statali sono bensi presenti ma con un peso ancora marginale:
il dato comprende pertanto, nella scttovoce ¢« prodotti energetici», il ramo prima indicato come ¢ elet-
tricitd, gas e acqua» che non veniva da noi incluso.

(¢) Per «settore privato» si intende qui, secondo la terminologia ufficiale, il totale aziende private pili par-
tecipazioni statali.

N.B. — 1 dati nazionali sono quelli della Relazione generale sulla situazione eeconomica del Paese 1974. (Al-
legato n. 2, Parte II). Come gia precisato, essi risentono dei diversi criteri e della diversa classificazione
adottati dalPISTAT in seguito ail’introduzione del nuovo sistema di contabilitd nazionale. Cid spiega le
differenze riscontrabili con i dati nazionali indicati nelle precedenti Relazioni programmatiche, differenze
dovute in parte anche al fatto che col nuovo sistema non & pili possibile ripristinare nel loro pieno im-
porto, come si faceva in passato, le duplicazioni con il settore del credito (Vedi nota n. 5).
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Il valore aggiunto complessivo, in lire correnti, delle imprese contemplate nella
presente indagine, compresa l'attivitd svolta all’estero, passa da 4.481 miliardi di lire
nel 1973 a 6.138 miliardi nel 1974, di cui 201 relativi alle nuove imprese immesse nel-
I'anno, con un aumento percentuale di ben 37 per cento (32,5 per cento escluso l'ap-
porto delle nuove immissioni). Detti aumenti percentuali d’altra parte risultano solo di
poco meno elevati se riferiti al solo prodotto lordo interno delle partecipazioni statali
passato (vedi tabella n. 1) da 4.137 a 5.526 miliardi con un aumento del 33,6 per cento
comprese le nuove imprese, e del 28,7 per cento escluse queste ultime: cio in conse-
guenza del relativamente assai pill consistente sviluppo del valore aggiunto delle imprese
con sede all’estero.

L’indicato tasso di sviluppo del complessivo valore aggiunto interno delle imprese a
partecipazione statale supera di gran lunga quello registrato nellintero settore privato
nazionale, esclusi i fabbricati e compresa ogni altra attivitd (punto c della tabella n. 1
in esame) che & stato del 21,2 per cento (10). Di conseguenza l'incidenza percentuale del
valore aggiunto delle imprese a partecipazione statale (escluse le attivita all’estero) sul
totale nazionale del settore privato, come sopra definito, risulta aumentata dal 6,7 per
cento nel 1973, al 7,3 per cento nel 1974, con un incremento di 0,6 punti dovuto per
due terzi al piti accentuato tasso di sviluppo delle imprese preesistenti e per il resto
all'immissione delle nuove unita produttive.

Con riferimento, pili in particolare, ai due grandi raggruppamenti gid menzionati
puo rilevarsi quanto segue. Relativamente al primo, quello delle « industrie manifatturiere-
estrattive », il valore aggiunto delle partecipazioni statali & passato, comprese le imprese
operanti all’estero, da 3.113 miliardi di lire nel 1973 a 4.587 miliardi nel 1974, con un
incremento del 47,3 per cento. Tale percentuale si modifica in 43,5 per cento se si esclude
I'estero ed in 36,2 per cento se si escludono anche le nuove imprese immesse nel 1974 (11).
Detto tasso & di gran lunga pitt elevato, di quello registrato nell’intero settore « mani-
fatturiero-estrattivo » nazionale che & stato del 24,0 per cento; tenuto conto, come &
ovvio, delle nuove unitd immesse ed escluso l'estero, l'incidenza del valore aggiunto delle
« imprese manifatturiero-estrattive » a partecipazione statale sul corrispondente totale
nazionale risulta aumentata dal 12,4 per cento nel 1973 al 14,3 per cento del 1974.

Quanto al settore « servizi », che non presenta imprese con sede all’estero, il valore
aggiunto delle imprese a partecipazione statale ¢ passato da 1.367 miliardi di lire nel 1973

(10) Per il riferimento agli aggregati nazionali ci si & basati sui dati del valore aggiunto al costo dei
fattori per rami e branche, riportati nella Relazione generale sulla situazione economica del Paese 1974 (Parte
II, Allegato n. 2).

(11) Nell’arco del sessennio 1969-1974 il tasso di sviluppo del valore aggiunto #nterno delle « imprese
manifatturiere-estrattive » a partecipazione statale, in lire correnti, ed esclusa linfluenza delle nuove immis-
sioni, si ¢ mantenuto costantemente al di sopra di quello registrato nel corrispondente raggruppamento na-
zionale, con tendenza anzi a una forte accentuazione del divario specialmente negli ultimi tre anni. La se-
quenza dei tassi in questione & stata infatti dal 1969 al 1974 per le « imprese manifatturiere-estrattive » a parte-
cipazione statale (escluse le nuove imprese immesse) 12,1; 19,—; 10,8; 18,8; 36,2; 36,2, mentre nel corrispon-
dente raggruppamento nazionale & stata: 11,—; 17,~; 6,9; 11,2; 18,2; 24,—. Va rilevato che trattandosi di dati
in lire correnti detti aumenti sono influenzati dalla forte e progressiva lievitazione dei prezzi impliciti, verosi-
milmente pili accentuata, specie negli ultimi anni, nel’ambito delle imprese a partecipazione statale in rela-
zione anche alla particolare struttura di quest’ultimo aggregato: il marcato incremento verificatosi negli ultimi
due anni & stato in particolare nettamente influenzato dalla forte lievitazione dei prezzi verificatasi nel mercato
siderurgico.

N.B.— 1 prezzi impliciti, pitt propriamente un indice dei prezzi impliciti & quello che risulta rappor-
tando un aggregato economico, ad esempio il valore aggiunto, valutato ai prezzi correnti, allo stesso aggregato
valutato a prezzi costanti, ad esempio quelli di un certo anno assunto come base di riferimento. Il tasso di
variazione di detto indice da un’idea del contributo apportato dalla componente monetaria alla variazione
dell’aggregato in questione tra un periodo e Paltro, cioé della variazione del livello dei prezzi che ad esso si
riferiscono.
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a 1.552 nel 1974, con un incremento del 13,5 per cento, inferiore di un terzo circa a
quello registrato nel settore « trasporti e comunicazioni » su scala nazionale: conseguen-
temente l'incidenza dell’apporto delle partecipazioni statali in questo settore & diminuita
dal 26,4 per cento del 1973 al 24,8 per cento nel 1974 (12).

Complessivamente, l'incidenza del valore aggiunto delle partecipazioni statali sul va-
lore aggiunto nazionale dei due raggruppamenti in cui esse sono rappresentate (con esclu-
sione quindi dei settori: agricoltura, commercio, credito ed altre attivita terziarie mi-
nori) ¢ passata dal 15,0 per cento del 1973 al 16,3 del 1974 (vedi tabella n. 1 rapporto a/b).

Composizione percentuale del valore aggiunto delle imprese a partecipazione statale.

6. — La composizione percentuale del valore aggiunto delle imprese a partecipazio-
ne statale, per settore e per componente, per 1'Italia e per l'estero, & riportata per gli
anni 1973 e 1974 nelle allegate tabelle nn. 7 e 8.

Nella seguente tabella n. 2 sono esposti i dati riassuntivi per il complesso delle
imprese censite e, distintamente, per quelle facenti parte del raggruppamento « mani-
fatturiero-estrattivo » e per quelle facenti parte dei « servizi », relativamente al settennio
1968-1974, con riferimento al solo valore aggiunto interno.

Si & ritenuto opportuno operare sui soli dati riguardanti il valore aggiunto Italia,
a differenza di quanto fatto negli anni passati, al fine di evitare l'effetto distorsivo della
composizione del valore aggiunto prodotto dalle unita operanti all’estero, influenzata dal
cospicuo ammontare dei prelievi fiscali effettuati dai governi dei paesi in cui si estrae il
greggio, prelievi la cui incidenza si & fortemente accresciuta fra il 1972 e il 1973 e ancor
pitt nel 1974, in seguito all’evoluzione del mercato petrolifero internazionale e ai conseguen-
ti aumenti dei prezzi del petrolio.

E bene precisare che il dato relativo ai redditi di lavoro, rilevati nella presente in-
dagine del valore aggiunto, rappresenta l'effettivo costo del personale sostenuto dalle
imprese in quanto comprensivo degli onmeri sociali a carico delle stesse, salvo per la parte
direttamente assunta dallo Stato in attuazione di misure di fiscalizzazione, misure che
ormai interessano, limitatamente ad una parte dei contributi sociali, solo le imprese ubi-
cate nel Mezzogiorno (13).

Nel complesso delle imprese rilevate, escluso l'estero, i redditi di lavoro sono ascesi
nel 1974, in importo assoluto, a 3.641 miliardi di lire (contro 2.762 nel 1973) su un
valore aggiunto interno complessivo di 5.526 miliardi (4.137 nel 1973) con un’incidenza
quindi del 65,9 per cento (66,8 per cento nel 1973) a fronte della punta minima del 59,5
per cento registrata nel 1968. Incidenze percentuali minori si registrano nell'ordine per
gli interessi passivi (19,2 per cento), gli ammortamenti (17,6 per cento), le imposte di-
rette e canoni (1,6 per cento) e, da ultimo, per il saldo fra utili e perdite con un —4,3
per cento a fronte di un 1,2 per cento nel 1968.

(12) NelP’arco del sessennio 1969-1974 il tasso di sviluppo del valore aggiunto delle imprese a patte-
cipazione statale in lire correnti, nelPambito dei «servizi» (prevalentemente «trasporti e comunicazioni») si
¢ mantenuto costantemente al di sopra di quello del corrispondente ramo nazionale, eccetto che nel 1974,
con incrementi la cui sequenza & stata 14,7 per cento; 12,6; 12,9; 14,9; 21,-; 13,5; contro una sequenza
di 11,65 4,9; 12,7; 12,7; 11,2; 20,5 nel ramo « trasporti e comunicazioni » nazionale. Anche per questo gruppo
va notato che g11 aumenti percentuali in lire correnti sono influenzati dallincremento dei prezzi impliciti
che nellambito delle partecipazioni statali & stato peraltro nel 1974 piuttosto contenuto, stante la stabilita
delle tariffe del settore telefonico; a contenere 'aumento del valore aggiunto delle partecipazioni statali nel
1974 ha contribuito, d’altra parte, in modo determinante la crisi del trasporto aereo.

(13) Misure di fiscalizzazione interessanti tutte le imprese, giova ricordare, erano state adottate alla fine
del 1964, ma esse furono abolite con Pinizio del 1967, :
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'TABELLA 2

COMPOSIZIONE PERCENTUALE DEL VALORE AGGIUNTO DELLE IMPRESE

A PARTECIPAZIONE STATALE NEL SESSENNIO 1968-1973

Totale
Salari, stipendi e oneri relativi ...
Ammortamenti .................
Imposte dirette e canoni ........
Interessi passivi(@) .............

Utili (4) o perdite (—) .........

Industrie estrattive e manifatturiere
Salari, stipendi ed oneri relativi ..
Ammortamenti ................

Imposte dirette .................

Interessi passivi(@) .............

Utili (4) o perdite () .........

Servizi
Salari, stipendi e oneri relativi ...
Ammortamenti .................
Imposte dirette e canoni ........

Interessi passivi(@) .............

Utili (+) o perdite (—) .........

1968 1969 1970 1971 1972 1973 1974
59,1 60,6 65,5 70,1 69,2 66,8 65,9
20,7 21,0 19,6 17,1 16,7 17,6 17,6
4,1 3,6 2,9 2,8 3,1 2,3 1,6
14,9 13,9 14,0 15,9 15,3 15,2 19,2
1,2 09| — 20| — 59| — 43| — 19| — 4,3
100~ | 100~ | 100,- | 100~ | 100~| 100~ | 100,
61,3 61,8 67,8 74,3 72,5 70,2 66,7
22,7 23,2 21,3 17,9 17,6 17,6 18,7
2,3 2,4 1,5 1,4 1,9 1,2 1,0
14,6 13,9 14,0 16,5 15,4 14,9 19,1

— 09| — 13| — 46|-—101]— 74| — 39| — 55

100,0 | 100~ | 100- | 100~ | 100~ | 100~ | 100,
56,3 58,4 61,5 62,5 62,9 59,9 63,7
17,6 17,4 16,5 15,5 15,2 17,6 14,7
6,7 5,8 5,4 5,3 5,1 4,7 3,3
14,5 13,8 14,— 15,- 15,1 15,7 19,5
4,9 4,6 2,6 1,7 1,7 21 | — 1,2
100,~ | 100~ | 100,- | 100~ | 100~ | 100~ | 100,

(@) Saldo tra interessi passivi e interessi attivi.

Come risulta dai dati riportati, fra il 1968 ed il 1971 la composizione del valore
aggiunto ha continuato ad evolversi lungo una linea di tendenza essenzialmente carat-
terizzata da un accrescimento della quota relativa ai redditi di lavoro e da un peggiora-
mento di quella relativa alla remunerazione del capitale proprio che da positiva nel 1968
si ¢ andata deteriorando fino a divenire negativa nel 1970 ed ancora pit1 nel 1971; di
conserva con tale andamento si registra, con la sola eccezione del 1969 (14), una tenden-

(14) I1 1969, soprattutto con riferimento alle « imprese manifatturiere », & stato un anno ibrido, nel senso
che agli effetti positivi del brillante andamento congiunturale che I'aveva caratterizzato fino a tutto l’agosto,
si sono sovrapposti quelli negativi dovuti alle perdite di produzione provocate dagli scioperi, con un’intona-
zione di fondo peraltro in complesso ancora buona.

3.
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ziale flessione della quota relativa agli ammortamenti ovviamente in relazione con il
peggiorato andamento economico, mentre per cid che riguarda gli interessi passivi netti,
dopo la temporanea flessione del 1969 (vedi nota n. 14) si registra un nuovo progressivo
aumento fino al 1971.

E da rilevare che l'evoluzione sopra descritta ¢ comune ad entrambi i due raggrup-
pamenti, quello delle « imprese manifatturiero-estrattive » € quello dei « servizi » anche
se i dati globali sono ovviamente pill influenzati dal preponderante peso del primo.

Nel 1972, la composizione percentuale, rimasta pressoch¢ immutata nell’ambito dei
« servizi », denuncia invece nel settore « manifaturiero-estrattivo » e di riflesso sui dati
globali, un’inversione della tendenza gia rilevata, con modesta riduzione delila quota rela-
tiva ai redditi di lavoro, miglioramento di quella, pur sempre negativa, riguardante la
remunerazione del capitale, aumentata incidenza delle imposte, riduzione della quota
relativa agli interessi passivi; sola eccezione l'ulteriore riduzione di quella relativa agli
ammortamenti, ovvio riflesso della politica di contenimento degli stanziamenti in fun-
zione dell’andamento tuttora deficitario. Tale evoluzione trova la sua spiegazione nel
rilevante sviluppo presentato, fra il 1971 ed il 1972, dal valore aggiunto delle « imprese
manifatturiere-estrattive » (4 20 per cento circa in lire correnti), sviluppo al quale ha
fatto riscontro un aumento relativamente meno accentuato dei costi di lavoro e degli altri
costi fissi o semi variabili, con modesto beneficio, come si & detto, per la remunerazione
del capitale proprio.

Nel 1973, in presenza dell’'ulteriore cospicuo incremento del valore aggiunto (soprat-
tutto nell'ambito delle imprese « manifatturiero-estraitive ») si ¢ fortemente accentuata la
nuova tendenza delineatasi nel 1972, con ulteriore attenuazione dell’incidenza dei costi
di lavoro — nonostante il rilevante sviluppo degli stessi in termini assoluti — e con la
diminuzione delle quote relative agli interessi passivi e alle imposte dirette a beneficio
di quelle relative alla remunerazione del capitale proprio, rimasta peraltro ancora ne-
gativa, e agli ammortamenti.

Il 1974 ha fatto registrare un considerevole aumento del valore aggiunto in lire
correnti (ad un tasso pressoche pari a quello del 1973) dovuto soprattutto al raggruppa-
mento delle « imprese manifatturiere-estrattive »: & proseguita altresi la tendenza alla
riduzione dell'incidenza dei costi di lavoro — peraltro anche nel 1974 fortemente accre-
sciutisi in termini assoluti — mentre si & verificata una nuova inversione dell’andamento
della quota relativa al capitale proprio che & divenuta ancora pili negativa, fenomeni
entrambi che trovano riscontro nel cospicuo incremento della quota relativa agli inte-
ressi passivi.

Quanto ai due raggruppamenti va rilevato che per le « imprese manifatturiere-estrat-
tive » l'incremento nel valore aggiunto del 1974 sul 1973 & stato del 36,2 per cento in lire
correnti (escluse le nuove imprese immesse): nonostante cio si & registrato un deterio-
ramento della gia negativa quota relativa alla remunerazione del capitale proprio. Di
fatto la composizione percentuale del valore aggiunto in questo raggruppamento denun-
cia un notevole spostamento a beneficio della remunerazione del capitale di prestito —
in relazione essenzialmente al noto inasprimento dei tassi passivi di interesse — accom-

pagnato da una certa ripresa della quota relativa agli ammortamenti.

Il settore « servizi » presenta un ben pilt contenuto incremento del valore aggiunto
(4 13,5 per cento) imputabile, come gia visto, al mancato adeguamento delle tariffe del
settore telefonico ed alla crisi dei trasporti aerei, cio che, in presenza del marcato svi-
luppo dei costi di personale e degli interessi passivi, le cui incidenze percentuali si sono
infatti notevolmente accresciute, ha determinato l'inversione nell’andamento della remu-
nerazione del capitale proprio la cui quota & divenuta per la prima volta negativa, ac-
compagnata per di pitt dalla flessione di quella relativa agli ammortamenti. La minore
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incidenza della voce imposte e canoni ¢ dovuta esclusivamente ad una riduzione della
prima di queste componenti.

Sviluppo del valore aggiunto e delle sue componenti a parita di campione.

7. — 1 dati del valore aggiunto e relative componenti del 1974 sono posti diretta-
mente a raffronto con quelli del 1973, per i singoli settori, nelle allegate tabelle n. 9-A
e 9-B. Tali dati non sono stati peraltro depurati delle nuove imprese immesse nel 1974,
il che da luogo per alcuni settori (siderurgia, metallurgia e attivitd connesse, meccanica,
idrocarburi, chimica e attivitd connesse) a variazioni apparentemente troppo elevate.

Nella tabella n. 3 sono riepilogate le variazioni percentuali del valore aggiunto in-
terno e delle sue componenti, fra il 1973 ed il 1974, distintamente per i due raggruppa-
menti delle «industrie manifatturiere-estrattive » e dei « servizi » dopo aver proceduto
a rendere omogenei i campioni raffrontati.

TABELLA 3

VARIAZIONI PERCENTUALI DEL VALORE AGGIUNTO E DELLE SUE COMPONENTI
FRA IL 1973 E 1974 SU CAMPIONI OMOGENEI

Variazioni %
1973-1974
Industrie manifatturiero-estrattive
Salari, stipendi e oneri relativi ... i i e e e 4+ 29,9
0w Vo) o v e <5 ¢ = AU + 44,2
Imposte dirette € CANOMI ... ivun ittt ettt eein e tieetneeuneennerenennnennnns + 16,4
Interessi Passivi MEtEl . ..o vttt i i i i e e e e e + 73,7
L T - - —
Perdite MEtEE ..o vt it ittt e ittt e e e e e e e + 93,6
Totale valore aggiunto ...... + 36,3
Servizi
Salari, stipendi € oneri relativi ... ... it iii i e i i i e + 20,6
AMMOrtamEntl ...t i ittt i et e et ittt — 4,8
Imposte dirette € CaNONI .. ... . ittt ittt ittt et ie ettt e — 19,7
Interessi passivi metti ... oo it e e e e e + 40,9
L T P — 100,~
Perdite Mette .oovii ittt i i i it et i et e comparse per la
prima volta
Totale valore aggiunto ...... + 13,5
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Con riferimento rispettivamente ai due raggruppamenti puo osservarsi quanto segue:

a) « Industrie manifatturiere ed estrattive ».

A fronte di un aumenio, nel 1974, della forza media dei dipendenti del 4,9 per cento
e della consistenza media degli immobilizzi netti del 16,0 per cento in termini monetari (15),
il valore aggiunto ha presentato un aumento di ben il 36,3 per cento in lire correnti, in-
fluenzato bensi dalla forte lievitazione verificatasi nei prezzi impliciti, ma che resta comun-
que rilevante anche in termini reali e ampiamente superiore all'incremento degli addetti,
denunciando un indubbio miglioramento del prodotto reale pro capite e verosimilmente
anche dell'efficienza globale. Tale miglioramento & una conseguenza dell’ancora vivace an-
damento della domanda nella prima parte del 1974 che ha consentito un miglior utilizzo
dei fattori produttivi.

L’aumento dei costi di lavoro pro capite (+ 24 per cento) ancorcheé largamente supe-
riore all'aumento della produttivitd in termini reali, & stato a sua volta superato dall’incre-
mento del prodotto pro capite in lire correnti, grazie al forte accrescimento dei prezzi. L'au-
mentato margine unitario disponibile per gli ammortamenti, la remunerazione del capitale
di prestito e la remunerazione del capitale proprio & stato pilt che assorbito dalle prime due
componenti, soprattutto dalla seconda, con conseguente accrescimento delle perdite sul ca-
pitale proprio risultate all'incirca raddoppiate.

b) « Servizi ».

N

L'incremento del valore aggiunto ai prezzi correnti & stato del 13,5 per cento a fronte
di un aumento della consistenza media degli addetti del 4,8 per cento e degli immobilizzi
netti in termini monetari del 21,7 per cento (16). Tenuto conto del verosimilmente mode-
sto incremento registrato dai prezzi impliciti nel valore aggiunto (17) & da ritenere che un
qualche miglioramento della produttivitd pro capite si sia comunque verificato, in misura
peraltro largamente inferiore ai redditi di lavoro pro capite aumentati del 15 per cento.
Ne & risultata una contrazione del margine unitario disponibile per ammortamenti, inte-
ressi passivi e remunerazione del capitale proprio che, stante I'aumentata incidenza degli
oneri finanziari, si & ripercossa in misura pilt accentuata, nonostante i minori ammorta-

menti, sulla remunerazione del capitale proprio che da positiva & divenuta per la prima
volta negativa. '

Parametri caratteristici e valori unitari.

8. — Nelle tabelle gia citate, che pongono a raffronto i dati sul valore aggiunto del 1973
e del 1974 per singolo settore, sono riportati come di consueto alcuni parametri ca-

(15) Tassi di sviluppo degli immobilizzi netti in termini monetari dello stesso ordine di grandezza si
sono registrati negli ultimi anni, In termini reali essi risulterebbero assai pili contenuti, verosimilmente poco
pits della meta, tenuto conto del forte crescendo presentato negli anni, soprattutto nei pitt prossimi, dai prezzi
dei beni di investimento.

(16) Alquanto piti bassi, ma pur sempre consistenti ed in graduale crescendo sono stati i tassi di svi-
luppo degli immobilizzi medi netti in termini monetari negli anni pilt prossimi. Al riguardo pud ripetersi
quanto gid rilevato nella nota 15 a proposito del settore « manifatturiero-estrattivo » circa P'influenza degli
aumentati prezzi dei beni di investimento.

(17) Da rilevare che la variazione dei prezzi impliciti nel valore aggiunto risulta come effetto netto delle
variazioni registrate rispettivamente nei prezzi dei prodotti ottenuti e in quelli dei materiali impiegati.
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ratteristici € valori unitari ottenuti dall’elaborazione degli stessi dati di base, e preci-
-samente:

a) immobilizzi medi netti per addetto (18);

b) immobilizzi medi netti su valore aggiunto (18);

¢) valore aggiunto per addetto;

d) redditi di lavoro per addetto;

e) redditi di capitale-impresa (al lordo delle imposte dirette) su immobilizzi medi
netti.

Gli immobilizzi medi netti per addetto, come ¢ noto, esprimono il rapporto in cui, nel-
I'impresa o nel settore considerato, si combinano il fattore capitale fisso (qui computato
al netto dell’'ammortamento) ed il fattore lavoro e, quindi, il grado di intensita capitalistica
dei processi adottati.

Il rapporto fra gli immobilizzi medi netti ed il valore aggiunto da un’idea dell’immobi-
lizzo netto in capitale fisso occorrente, nella impresa o nel settore considerato, per unita
di valore aggiunto prodotto: questo parametro, ancorché suscettibile di aumentare in se-
guito all’adozione di processi produttivi piti intensamente capitalistici (senza per questo
significare un peggioramento dell’efficienza produttiva) denuncia, a parith di ogni altra
circostanza, quando diminuisce, un pit elevato grado di utilizzazione ed un piu efficiente
sfruttamento degli impianti.

Il valore aggiunto per addetto & forse il parametro piui noto, in quanto considerato
generalmente come l'indice pil significativo della redditivitdh dell’attivita economica in ter-
mini di prodotto ottenuto per unitd lavorativa: non va comunque dimenticato che tale
parametro ¢ influenzato in buona parte dalla maggiore o minore quantita di capitale che
si combina con l'unith di lavoro.

I redditi di lavoro per addetto, in quanto comprensivi anche degli oneri sociali, dan-
no una misura del livello di reddito goduto dai dipendenti, compresa peraltro la parte
indirettamente fruita attraverso le prestazioni previdenziali e sanitarie.

L'ultimo rapporto, redditi di capitale-impresa su immobilizzi medi netti & un indice
del rendimento del capitale investito, peraltro solo approssimativo, in quanto 'ammon-
tare degli immobilizzi netti non si identifica esattamente con il capitale investito, potendo
in qualche caso restarne al di sotto (quando del capitale investito facciano parte anche
rimanenze e crediti di esercizio per un importo superiore ai debiti di esercizio) o supe-
rarlo (quando i debiti di esercizio siano preponderanti rispetto alla somma delle rima-
nenze e dei crediti di esercizio); nel primo caso lindice in questione fornira una misura
per eccesso, nel secondo una misura per difetto del rendimento del capitale investito (19).
Cid non toglie che il rapporto stesso sia un significativo indice della variabilita del ren-
dimento del capitale investito nel tempo in un dato settore o da un settore all’altro, a pa-
ritd di struttura patrimoniale.

Anche se solo in via approssimativa per quanto detto, l'indice in questione rispec-
chia comunque il rendimento del capitale investito nel suo complesso, indipendente-
mente cio¢ dalla natura dei mezzi, propri o di terzi, che lo hanno finanziato, e, in quanto

(18) Sotto il profilo tecnologico sarebbe pil significativo riferire agli addetti e, rispettivamente, al valore
aggiunto gli immobilizzi lordi. Il rapporto sulla base degli immobilizzi netti assume maggior rilievo sotto Paspetto
economico finanziario che qui pilt interessa. Si & preferito, d’altra parte, quest'ultimo tipo di rapporto anche
in vista di possibili raffronti con i dati nazionali disponibili al riguardo.

(19) Si & preferito il riferimento alla consistenza degli immobilizzi netti anziché all’intero capitale in-
vestito nell’attivitd industriale, da un lato, perché la prima, a differenza del secondo, & un dato di pid im-
mediata e sicura rilevazione, dall’altro, in vista di possibili raffronti con analoghi dati nazionali disponibili

in proposito.
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tale, fornisce un valore medio tra il tasso di remunerazione del capitale di prestito ed
il tasso di remunerazione del capitale di rischio, quest’'ultimo costituito, nella fattispe-
cie, in parte da capitale di terzi azionisti e in parte da capitale di spettanza dello Stato.
La dinamica di uno dei due tassi pud ovviamente presentare andamento diverso da
quella dell’altro e della media dei due.

Le precisazioni sopra riportate in merito alla natura e al significato dei parametri
caratteristici e dei valori unitari ivi commentati sono pienamente valide solo in quanto
gli aggregati economici che vi intervengono si suppongono espressi in termini reali:
la progressiva forte lievitazione verificatasi nei prezzi impliciti nel corso degli ultimi
anni attenua in qualche caso anche sensibilmente la significativita dei parametri di che
trattasi e soprattutto delle loro variazioni fra un anno e l'altro.

Si fara seguire il consueto commento sull’evoluzione dei parametri in questione tra
il 1973 ed il 1974 non senza qualche riferimento anche agli anni precedenti.

Immobilizzi medi netti per addetto.

9. — Stanti le caratteristiche tecnico produttive dei principali settori in cui si arti-
cola I'attivith delle imprese a partecipazione statale, gli immobilizzi per addetto raggiun-
gono livelli nettamente pilt elevati che nel complesso dell’economia italiana.

In media essi, nel 1974, si aggirano in valore monetario intorno a 21,9 milioni di lire
per addetto, con ampie oscillazioni peraltro da un settore all’altro: da un valore mas-
simo di 42,6 milioni nei telefoni a un valore minimo di 2,4 nel settore elettronico. Su va-
lori intermedi si collocano i restanti settori e precisamente in ordine decrescente: il set-
tore idrocarburi chimica e attivith connesse con 40,7 milioni per addetto, il cemento
con 33,2, la siderurgia con 28,2, i trasporti aerei con 22, i trasporti marittimi con 21,8,
le imprese « varie di servizi » (escluse le autostrade) con 12,8 (20), le imprese « varie
manifatturiere » con 10,6, la radiotelevisione con 9,4, la meccanica con 7,9, gli alimentari
con 5,7, i tessili con 4,5 e i cantieri navali con 4,3 milioni.

Rispetto al 1973 si riscontrano sensibili aumenti in tutti i settori (21), peraltro solo
in parte e non sempre sintomo di un reale aumento dell'intensitd di capitale, essendo
largamente influenzati dalla forte lievitazione dei prezzi dei beni di investimento.

Immobilizzi medi netti per unita di valore aggiunto.

10. — Fra il 1973 e il 1974 il coefficiente immobilizzi netti su valore aggiunto regi-
stra una riduzione in quasi tutti i settori, che denuncerebbe, almeno in termini monetari,
una pil efficiente utilizzazione del capitale netto immobilizzato; fanno eccezione i cantieri
navali per i relativamente cospicui investimenti effettuati nel complesso produttivo di

(20) 11 livello eccezionalmente elevato che si riscontra nel settore « altre aziende di servizi» (di cui alla
tabella 9 B) & nettamente influenzato dalla presenza della societd Autostrade caratterizzata da un imponente
immobilizzo di capitale fisso a fronte di un numero di addetti all’esercizio del tutto modesto. Giova ricordare
in proposito che la societd stessa non provvede direttamente alla costruzione delle autostrade, e che, allo stato
attuale, solo una parte, sia pure molto rilevante, del capitale investito & relativa a tronchi gia in esercizio.

(21) Nella precedente indagine la rilevazione comprendeva IPattivitd svolta all’estero (relativa essenzial-
mente al settore idrocarburi, chimica e attivitd connesse) che presentava e presenta un’intensita di capitale
particolarmente elevata, rispettivamente 79,5 e 96,3 milioni per addetto nel 1973 e 1974; il dato 1973 ri-
portato per il settore in questione comprensivo delle attivitd all’estero fu di 45 milioni per addetto, mentre
per le sole attivitd nazionali, come qui rappresentate sarebbe stato di 37,3 milioni.



—_ 17 —

recente acquisizione (Cantieri Navali Riuniti), i telefoni ed i trasporti aerei per l'anda-
mento del valore aggiunto, cresciuto ad un tasso modesto per i primi e addirittura variato
in senso negativo per i secondi.

Va precisato che l'anzidetto miglioramento non & necessariamente né dappertutto
un indice di una pil intensa utilizzazione degli impianti in termini quantitativi (maggiore
quantitd di prodotto a paritd di immobilizzazioni tecniche) ma pur sempre di un’au-
mentata resa in termini monetari correnti sia pure dovuta in misura determinante al-
I'intervenuta notevole lievitazione dei prezzi impliciti.

Valore aggiunto per addetto.

11. — Il valore aggiunto per addetto risente oltre che del livello qualitativo medio
delle prestazioni rese dal personale, anche, come gia detto, della quantita di capitale
che si combina con ['unita di lavoro. Esso presenta una notevole variabilita da un settore
all’altro in relazione al vario comporsi di tali due fattori.

In genere esso risulta pitt alto nel raggruppamento « servizi » — caratterizzato da
un livello qualitativo del personale mediamente pitt elevato — dove si aggira, stando ai
dati pit1 recenti (1974) tra 10 e 17 milioni pro capite; risulta in media pili basso nel rag-
gruppamento « manifatturiero-estrattivo » con variazioni pit sensibili da un settore all’al-
tro in relazione appunto al diverso grado di intensita capitalistica e, precisamente, in
ordine decrescente: idrocarburi 16,1 milioni per addetto; siderurgia 11,9; cemento 11,5;
« altre industrie » 7,6; alimentari 7,3; meccanica 6,5; elettronica e cantieri 6,3; industria
tessile 4,5.

Circa l'evoluzione nel tempo, il valore aggiunto pro capite ha presentato nel corso
degli anni, dacche & stata iniziata l'indagine sul valore aggiunto, un continuo accresci-
mento in lire correnti: dapprima (e cioe dal 1963 al 1968) in presenza di prezzi sostan-
zialmente stabili, e quindi con corrispondenti incrementi del prodotto pro capite in ter-
mini reali, quale effetto dell’aumentata intensita capitalistica e della migliorata efficien-
za produttiva; negli ultimi anni (a partire cioe dal 1969) in conseguenza anche e soprat-
tutto della progressiva lievitazione intervenuta nei prezzi impliciti, che ha finito in qual-
che anno — precisamente nel 1971 e in particolare nel settore « manifatturiero-estratti-
vo » — per dissimulare addirittura gravi deterioramenti verificatisi nella produttivita in
termini reali, in connessione con l'acuirsi della fase recessiva: nel 1972 con il delinearsi
della ripresa, ma soprattutto nel 1973 con il forte intensificarsi della domanda, alla nu-
trita e crescente componente prezzi si & accompagnato un progressivo miglioramento
della produttivita in termini reali, quale conseguenza dell’aumentata intensita capitali-
stica e del pili alto grado .di utilizzazione degli impianti. Questi fenomeni permangono
anche nel 1974, sia pure in forma pill attenuata e limitatamente al settore « manifattu-
riero-estrattivo ».

Fra il 1973 ed il 1974 nel complesso delle imprese a partecipazione statale qui rile-
vate, il valore aggiunto interno pro capite, in lire correnti, ¢ passato in media da 8,1 a
9,9 milioni con un aumento del 23,1 per cento: in particolare, quello del raggruppamen-
to « manifatturiero-estrattivo » da 7,0 a 9,2 milioni (4 30,9 per cento), quello dei « ser-
vizi » da 11,7 a 12,6 (+ 8,3 per cento).

Notevoli scostamenti si riscontrano, peraltro, nei tassi di sviluppo del valore aggiun-
to pro capite, in lire correnti, dal 1973 al 1974, non soltanto, come gia visto, da un rag-
gruppamento all’altro ma anche all'interno rispettivamente di ciascuno di essi, come
risulta dalle tabelle nn. 9-A e 9-B, oltre che per il vario operare dei fattori che influi-
scono sulla produttivitd in termini reali, anche per la varia incidenza della componente
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prezzi: in particolare l'elevato tasso di incremento del valore aggiunto pro capite in lire
correnti, che si riscontra nel raggruppamento « manifatturiero-estrattivo » & influenzato in
modo determinante dal rilevante tasso d'incremento denunciato dalla siderurgia (+ 35,8
per cento) dovuto in larga parte alla particolarmente forte lievitazione dei prezzi im-
pliciti. ‘

Ci si esime per brevita da un piu dettagliato commento sulle variazioni del valore
aggiunto pro capite nei singoli settori, rinviando a quanto si dira, anche se sotto altro
profilo, in sede di esame delle variazioni del rapporto redditi di capitale-impresa su im-
mobilizzi netti.

Prodotto netto e sua ripartizione tra i fattori lavoro e capitale-impresa.

12. — 1l valore aggiunto, detto anche prodotto lordo, & tale perché al lordo della
quota relativa agli ammortamenti. Se da esso si detraggono gli ammortamenti si ottiene
il cosiddetto prodotto netto che si compone di tutti € soli i redditi spettanti ai fattori
produttivi che hanno concorso alla sua formazione e cioé: i redditi del fattore lavoro
(comprensivi degli oneri sociali a carico delle imprese) e i redditi del fattore capitale-
impresa (al lordo delle imposte dirette). Questi ultimi a loro volta risultano dalla somma
algebrica delle seguenti componenti:

— gli utili o le perdite, costituenti la remunerazione del capitale proprio o di rischio;
— gli interessi passivi netti (22) costituenti la remunerazione del capitale di prestito;
— le imposte dirette.

Dacche & stata iniziata l'indagine sul valore aggiunto interno delle imprese a parte-
cipazione statale, il prodotto netto di queste ha continuato ad accrescersi sia in termini
monetari che reali. Fra il 1973 ed il 1974, in particolare, il prodotto netto interno in
lire correnti & passato da 3.409 a 4.554 miliardi di lire con un incremento assoluto di
1.145 miliardi di lire e percentuale del 33,6 per cento (23) che restano comunque cospi-
cui anche se si tiene conto della rilevante lievitazione verificatasi nei prezzi impliciti e
dell'influenza delle imprese di nuova immissione.

L’anzidetto incremento assoluto del prodotto netto & stato assorbito per il 77 per
cento circa dai redditi di lavoro e per il restante 23 per cento dai redditi di capitale-
impresa comprese imposte dirette e canoni. A determinare l'incremento assoluto in que-
stione d’altra parte hanno contribuito:

— il settore « manifatturiero-estrattivo » con 949 miliardi di lire (pari all’82,9 per
cento dell’incremento totale) assorbiti per il 74,9 per cento circa dal fattore lavoro;

—-il settore « servizi » con circa 196 miliardi di lire (17,1 per cento dell’incremento
totale) dei quali ¢ affluito al fattore lavoro circa 1'86,5 per cento.

(22) Nella presente indagine, essendo il valore aggiunto delle imprese censite computato al lordo delle
duplicazioni con il settore del credito, i redditi di capitale-impresa sono comprensivi del pieno importo degli
interessi passivi a carico dei settori considerati, cid che, ai nostri fini, & metodologicamente preferibile in quanto
consente di cogliere, nella sua interezza, I'effettivo costo, per le imprese, del capitale di prestito.

(23) Detto incremento percentuale si riduce al 27,7 per cento se si escludono le nuove aziende im-
messe nel 1974, Quanto alla variazione percentuale dei prezzi impliciti si ricorda che a livello nazionale essa
¢ stata del 15,5 per cento con riferimento al valore aggiunto dell’intero settore privato e del 16,5 per cento
con riferimento al valore aggiunto del solo comparto delle «industrie manifatturiere-estrattive ». Come gia
rilevato, & da ritenere che con riferimento all’aggregato delle imprese a partecipazione statale la lievitazione
dei prezzi impliciti sia stata sensibilmente superiore, quanto menc in quest'ultimo comparto, ma pur sempre
largamente piti bassa del rilevato incremento del prodotto netto.
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Nell'ultimo settennio l'evoluzione della ripartizione del prodotto netto fra redditi
di lavoro (compresi oneri sociali al netto della parte fiscalizzata) e redditi di capitale-
impresa ¢ illustrata dai dati della seguente tabella n. 4.

TABELLA 4

ANDAMENTO DELLA RIPARTIZIONE PERCENTUALE DEL PRODOTTO NETTO
DELLE IMPRESE A PARTECIPAZIONE STATALE NEL SETTENNIO 1968-1974

1968 1969 1970 1971 1972 1973 1974

Redditi di lavoro (compresi oneri a ca-

rico Imprese) .................. 76,8 78,— 82,9 86,~ 84,3 82,—~ 80,8
Interessi passivi netti ............. 18,8 17,9 17,7 19,5 18,7 18,7 23,5
Imposte dirette (esclusi i canoni) ... 2,9 2,9 2,- 1,8 2,2 1,6 1,~
Utili al netto delle perdite ........ 1,5 12— 26 |— 73— 52— 23|— 53

100,- 100,— 100,— 100,— 100,~ 100,— 100,-

N.B. —1 dati della presente tabella non coincidono con quelli riportati nelle analoghe tabelle degli anni pre-
cedenti, da un lato, perché si riferiscono soltanto al complesso delle imprese operanti in Italia (con esclu-
sione cio¢ di quelle operanti all’estero), dall’altro per alcuni aggiornamenti apportati ai dati relativi al 1973.

Come si ricordera il 1968, nonostante il poco soddisfacente andamento dell’economia
nazionale, rappresentd per le imprese un anno di assestamento, dopo il lento recupero
che aveva fatto seguito alla recessione del 1964 ed il riassorbimento del contraccolpo del-
la defiscalizzazione, cioe¢ dell’abolizione (dall’inizio del 1967) dei provvedimenti di fisca-
lizzazione degli oneri sociali con cui si era tentato di contenere i negativi riflessi della
recessione sulla redditivita delle imprese.

Grazie anche alle agevolazioni fiscali di cui al cosiddetto decretone dell’agosto 1968,
il 1969 aveva denunciato un brillante avvio che ¢ stato sul finire dell’anno bruscamente
interrotto dalle note pesanti vertenze, con riflessi negativi sulla produzione e quindi sul
valore aggiunto, soprattutto a carico della remunerazione del capitale proprio.

Il forte accrescimento della quota relativa ai redditi di lavoro nel 1970 e nel 1971
¢ una conseguenza del massiccio incremento dei costi di lavoro in attuazione dei con-
tratti conclusi alia fine del 1969 e nel corso del 1970, e dell’ulteriore lievitazione delle
retribuzioni a seguito di rivendicazioni a livello aziendale, in presenza di un inadeguato
aumento del prodotto netto per la nuova fase recessiva sopraggiunta nel corso del 1970
e fortemente acuitasi nel 1971, con riflessi progressivamente e largamente negativi a ca-
rico della remunerazione del capitale proprio (24).

Nel 1972 (25), in seguito alla ripresa delineatasi nel corso del secondo semestre e

N

nonostante l'ulteriore lievitazione delle retribuzioni pro capite, si & verificata un’inver-

(24) Ne ¢& conseguito, in presenza del rilevante sviluppo degli immobilizzi netti, un pid accentuato
ricorso, per la copertura finanziaria, al capitale di prestito, cid che spiega Paumentata incidenza sul prodotto
netto degli interessi passivi netti nel 1971,

(25) Gl ultimi mesi del 1972 sono stati interessati da scioperi di un certo rilievo in connessione so-
prattutto con le vertenze per il rinnovo del contratto dei metalmeccanici, vertenze che sono slittate, con agi-
tazioni non meno pesanti, nel 1973, Del resto i riflessi economici in termini di mancata produzione per scio-
peri, in generale, sono stati di entitd comparabile nei sei anni dell’arco 1969-1974 e quindi tali da non influire
in modo apprezzabile sull’andamento del prodotto netto e sulla sua ripartizione da un anno all’altro.

4.
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sione di tendenza nella ripartizione del prodotto netto con diminuzione delle quote re-
lative ai redditi di lavoro e agli interessi passivi a beneficio della remunerazione del ca-
pitale proprio, rimasta pur sempre largamente negativa, e delle imposte dirette.

Tale nuova tendenza si ¢ accentuata nel 1973 grazie al rilevantissimo incremento del
prodotto netto totale in lire correnti, dovuto peraltro in gran parte alla forte lievita-
zione dei prezzi impliciti: nonostante infatti i consistenti miglioramenti retributivi verifi-
catisi in attuazione dei contratti conclusi a cavallo fra il 1972 e il 1973, l'incidenza per-
centuale dei redditi di lavoro si & ulteriormente ridotta a beneficio della quota relativa
alla remunerazione del capitale proprio, in presenza di una quota pressoche¢ immutata di
interessi passivi. In definitiva, l'espansione della domanda e la forte lievitazione dei prezzi
che hanno accompagnato la vivace ripresa congiunturale del 1973, sia a livello interno che
internazionale, hanno consentito alle imprese non solo di assorbire gli aumentati costi di
lavoro al di la dei pur consistenti aumenti della produttivita, ma di contenere in qualche
misura le gia notevoli perdite.

Il 1974 registra, come gia visto, un ulteriore marcato incremento del valore aggiunto,
quanto meno nel raggruppamento « manifatturiero-estrattivo », per il protrarsi nella pri-
ma parte dell’anno della fase espansiva e della lievitazione dei prezzi (26), incremento a
cui ha fatto riscontro, nonostante i pur notevoli miglioramenti registrati dalle retribuzio-
ni unitarie, un ulteriore modesto contenimento della quota relativa ai redditi di lavoro.
Di tale contenimento non ha peraltro beneficiato la remunerazione del capitale proprio,
la cui incidenza gid negativa si & pitt che raddoppiata, ma soltanto quella del capitale di
prestito — in conseguenza del forte inasprimento dei tassi d'interesse verificatosi nel-
l'anno e del prevalente ricorso all’indebitamento per la copertura dei fabbisogni finan-
ziari — la cui quota si & incrementata di quasi 5 punti a scapito di tutte le altre, non
esclusa quella relativa alle imposte.

13. — Si farad seguire come di consueto, con riferimento ai dati riportati nelle ta-
belle nn. 9-A e 9-B, un commento sulla ripartizione del prodotto netto fra il fattore
lavoro e il fattore capitale-impresa in funzione dei rispettivi parametri specifici di re-
munerazione e cioé:

a) la retribuzione per addetto, comprensiva degli oneri sociali a carico delle im-
prese;

b) il tasso di remunerazione in per cento del capitale netto immobilizzato, com-
prese le imposte ed esclusi i canoni.

a) Redditi di lavoro per addetto.

14. — Come ¢ gia stato rilevato i redditi di lavoro considerati in questa indagine
corrispondono ai costi di personale a carico delle imprese e, in quanto tali, sono com-
prensivi anche degli oneri sociali salva eventualmente la parte direttamente assunta
dallo Stato in seguito a provvedimenti di fiscalizzazione.

A quest’ultimo proposito, si ricorda che le misure di fiscalizzazione attualmente in
essere, riguardano le unitd industriali, commerciali ed artigianali operanti nel Mezzo-
giorno, e sono quelle introdotte con il decreto-legge del 30 agosto 1968, n. 918, conver-

(26) Com’¢ noto, nella seconda parte del 1974 ’andarmnento congiunturale ha denunciato un netto peg-
gioramento acuitosi nel 1975,
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tito nella legge 25 ottobre 1968, n. 1089, e successivamente integrate da ulteriori norme
(legge 4 agosto 1971, n. 589, e legge 8 agosto 1972, n. 463) (27).

Nel complesso delle imprese a partecipazione statale, esclusa sempre l'attivitd svol-
ta all’estero, il reddito medio per addetto ¢ passato da 5.400 migliaia di lire nel 1973 a
6.550 nel 1974 con un aumento del 21,5 per cento (28) a fronte di un aumento del valore
aggiunto pro capite in lire correnti del 23 per cento.

Nel raggruppamento « manifatturiero-estrattivo » il reddito medio per addetto & pas-
sato da 4.950 migliaia di lire nel 1973 a 6.150 nel 1974 con un aumento del 24,6 per cento,
sensibilmente superiore a quello verificatosi nel raggruppamento dei « servizi » dove il
reddito medio per addetto & passato da 7.000 migliaia di lire nel 1973 a 8.050 nel 1974
con un aumento del 15,1 per cento. 1l forte incremento percentuale registrato nel primo
raggruppamento, in assenza di rinnovi contrattuali di particolare rilevanza (29), ¢ stato
determinato essenzialmente dagli adeguamenti dell'indennitda di contingenza (41 punti
di variazione), dal rilevante onere per l'attuazione dell'inquadramento unico, dalle nume-
rose rivendicazioni a livello aziendale, dall’applicazione di successive fasi di alcuni con-
tratti rinnovati nel 1973, nonche, per gli oneri sociali, dall’abolizione del massimale per
gli assegni familiari e dall’aumento di alcuni contributi assistenziali.

Anche il raggruppamento dei «servizi » non & stato interessato da rinnovi di con-
tratti di categoria di particolare rilievo; il relativamente contenuto incremento del costo
medio per addetto & da porre in relazione con il carattere prevalentemente egualitario
degli aumenti concordati, comparabili in misura assoluta con quelli del raggruppamento
« manifatturiero-estrattivo », ma pitt contenuti in termini relativi se riferiti ai piu elevati
livelli di partenza.

b) Redditi di capitale-impresa su immobilizzi medi netti.

15. — Con riferimento al complesso delle imprese a partecipazione statale censite
nella presente indagine, con esclusione sempre dell’attivitd svolta all’estero, il rapporto
fra i redditi di capitale-impresa (al lordo delle imposte dirette) e le immobilizzazioni nette
ha segnato nel 1974 un discreto miglioramento portandosi al 7,1 per cento contro il
6,0 per cento del 1973 (30) che gid denunciava un sensibile incremento dopo il forte calo
verificatosi fra il biennio 1968-69 ed il 1971.

Si ricorda quanto pilt volte ormai precisato, e cioé che il rapporto in questione non
fornisce l'esatta misura del rendimento del capitale investito nei vari settori, la cui con-
sistenza puo, a seconda della struttura patrimoniale, risultare superiore o inferiore al-
I'ammontare delle sole immobilizzazioni nette. Dipende da cid, in buona parte, la varia-
bilita che si riscontra nell’entitd assoluta del rapporto stesso da un settore all’altro. Esso
risulta comunque abbastanza significativo quando si raffrontino imprese o settori con
struttura patrimoniale comparabile e, in particolare, per raffronti nel tempo relativi a
uno stesso settore.

(27) Sgravi di modesta entitd, di scarso interesse in questo contesto, sono stati introdotti nel luglio 1971
in favore delle piccole e medie imprese industriali e artigianali (con esclusione delle aziende di trasporto e
dell’edilizia) operanti sull’intero territorio nazionale, ma sono rimasti in vigore per un biennio,

(28) Detto aumento risulta pur sempre superiore a quello verificatosi nel costo della vita aumentato
fra il 1973 ed il 1974 del 19,4 per cento.

(29) Relativamente ai contratti di interesse delle aziende qui censite, nel corso del 1974 sono stati infatti
rinnovati i soli contratti dell'industria alimentare, del vetro e della gomma.

(30) Se i redditi di capitale-impresa si considerano al netto delle imposte dirette, il rapporto in que-
stione si modifica in 5,5 per cento per il 1973 e in 6,7 per cento per il 1974,
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Quando le imprese a partecipazione statale si considerino nel loro insieme, il diva-
rio fra capitale investito e immobilizzazioni nette — positivo in alcune (di norma le
« manifatturiere ») negativo in altre (quelle dei « servizi ») (31) — in gran parte si com-
pensa riducendosi, in termini relativi, ad entitd modesta, in guisa tale che il rapporto
medio generale che ne risulta per l'insieme pud ritenersi rispecchi, pur sempre con una
certa approssimazione per eccesso, il tasso medio di rendimento del capitale investito.

L’andamento ricordato all'inizio di questo paragrafo, con riferimento al settennio
1968-1974, riguarda appunto detto tasso generale, e riflette sostanzialmente 'analoga piu
accentuata fluttuazione verificatasi nel settore « manifatturiero-estrattivo », quello su cui
I'onda congiunturale si & ripercossa con maggiore intensita, mentre per il settore dei « ser-
vizi » il fenomeno si ¢ manifestato con evoluzione tendenzialmente analoga anche se in
misura pil attenuata, salvo qualche eccezione, in particolare quella dell’'ultimo anno, nel
quale, contrariamente a quanto verificatosi nel settore « manifatturiero-estrattivo », si
registra una flessione.

Importa ancora ricordare che il rapporto redditi di capitale-impresa su immobilizzi
netti rispecchia — a parte l'accennata possibile discordanza fra immobilizzi netti e capi-
tale investito — il rendimento del capitale complessivamente investito indipendentemente
dalla forma in cui & stato finanziato, se cio& con mezzi propri o di terzi, e che pertanto
esso ¢ atto a fornire solo una media tra tasso di rendimento del capitale proprio e tasso
di rendimento del capitale di prestito, 'andamento dei due potendo, a seconda dei casi,
discordare.

Cid premesso, pud osservarsi che la gia rilevata fluttuazione del tasso medio gene-
rale verificatasi fra il 1968 ed il 1974 & un riflesso essenzialmente dell’analoga piut accen-
tuata dinamica denunciata dal tasso di remunerazione del capitale proprio che, a partire
dal 1968, si & andato deteriorando toccando una punta largamente negativa nel 1971 —
per il forte aggravarsi delle perdite subite dal settore « manifatturiero-estrattivo» — cui
ha fatto seguito un lieve miglioramento nel 1972 proseguito nel 1973, anche qui di con-
serva soprattutto con il miglioramento riscontrato nel settore « manifatturiero-estrattivo »,
ma tornato a deteriorarsi nel 1974 in relazione al netto peggioramento dei risultati verifi-
catosi in generale in entrambi i raggruppamenti (con la sola importante eccezione del
settore siderurgico). La dinamica del tasso di remunerazione del capitale di prestito, te-
nuto conto della presenza di una notevole quota di debiti consolidati o a tasso agevolato,
¢ stata nel complesso assai meno pronunciata riflettendo, solo in parte, quella verifica-
tasi nei tassi del mercato finanziario e monetario (32): nel 1974, in presenza della forte
impennata dei tassi sul mercato a breve, cui ha fatto riscontro un notevole inasprimento
dei tassi anche sul medio e lungo termine, il tasso di remunerazione del capitale di pre-

(31) L’eccedenza del capitale investito sugli immobilizzi netti, che di solito si riscontra nelle imprese
« manifatturiere », & dovuta alla presenza di consistenti scorte e crediti di esercizio compensati solo in parte
dai debiti di esercizio. L’eccedenza degli immobilizzi netti sul capitale investito, che si riscontra invece di
norma nelle imprese di «servizi», & dovuta alla relativamente esigua entitd delle scorte e dei crediti di eser-
cizio di fronte ai debiti di esercizio, specie quando si includano fra questi, come & metodologicamente preferibile,
i fondi di quiescenza del personale. Un settore nel quale, stante appunto la rilevante consistenza dei fondi
di quiescenza del personale, in funzione del peso qualitativo e quantitativo del fattore lavoro, la divergenza

3\

fra immobilizzi netti e capitale investito risulta particolarmente elevata & quello radiotelevisivo: il rapporto
fra redditi di capitale-impresa e immobilizzi netti, in questo settore, non & pertanto rappresentativo del livello
assoluto del rendimento del capitale investito, ma solo semmai della sua dinamica nel tempo.

(32) Come si ricordera, i tassi del mercato sia monetario che finanziario denunciarono un inasprimento
alla fine del 1969 che si andd accentuando nel corso del 1970, per indi dar luogo ad una flessione nel 1971
protrattasi fino alla fine del 1972, Durante il 1973, mentre i tassi del mercato finanziario si sono mantenuti
pressoché stabili, quelli del mercato monetario, dopo un iniziale incerto andamento, hanno denunciato i
primi segni di un consistente inasprimento, acuitosi progressivamente durante il 1974, con corrispondenti mas-
sicci, anche se meno pronunciati, riflessi sui tassi del mercato finanziario.



— 23 —

stito ha denunciato in media, rispetto al 1973, un netto accrescimento che ha pili che
compensato il peggioramento verificatosi nel tasso di remunerazione del capitale proprio,
dando luogo, tanto pill stante il peso prevalente del capitale di prestito, al gia rilevato
incremento dal 6 al 7,1 per cento del complessivo rapporto dei redditi di capitale-im-
presa su immobilizzi netti.

16. — 8i fara seguire, come di consueto, un breve commento sulle modificazioni in-
tervenute fra il 1973 e il 1974 nel rapporto redditi di capitale impresa su immobilizzi
netti, nei singoli settori, con particolare riguardo anche al risultato netto sul capitale
proprio.

Nella siderurgia, metallurgia e attivita connesse, il rapporto fra redditi di capitale-
impresa e immobilizzi netti, che nel 1969, nonostante le cospicue perdite di produzione
causate dai pesanti scioperi, aveva raggiunto, grazie alla vivace ripresa del mercato dei
prodotti siderurgici, la punta dell’8 per cento e che successivamente si era andato deterio-
rando fino a toccare un minimo del 3,2 per cento nel 1972, ha denunciato nel 1973 e nel
1974 una nuova cospicua ripresa portandosi dapprima al 6,9 per cento ed indi al 10,7
per cento. Sui fattori che hanno provocato l'anzidetto andamento fra il 1969 ed il 1973 si
¢ gia ampiamente riferito nella relazione programmatica precedente. In proposito ci si
limita qui a ricordare che:

— il 1971 & stato caratterizzato da una flessione dei prezzi dei prodotti siderurgici
sia sul mercato interno che su quello internazionale; :

— la lieve ripresa dei prezzi nel 1972, in presenza peraltro di un pitt che propor-
zionale aumento dei costi di lavoro e di un rilevante incremento delle immobilizzazioni
nette, non ha consentito un miglioramento del rapporto in questione;

— nel 1973, la vivace dinamica della domanda sia interna che mondiale e la conse-
guente tensione dei prezzi di tutti i prodotti siderurgici hanno dato luogo a un cospicuo
incremento del valore aggiunto, in lire correnti, che ha consentito di assorbire i rile-
vanti aumenti salariali determinati dal nuovo contratto e dagli adeguamenti della contin-
genza, ¢ di incrementare al tempo stesso il margine disponibile per gli ammortamenti
e per la remunerazione del capitale proprio e di prestito in misura percentuale larga-
mente eccedente l'aumento della consistenza media degli immobilizzi netti.

Il 1974 ¢ stato caratterizzato da tendenze nettamente contrastanti: ad una sostenuta
espansione della domanda e dei prezzi per tutto il primo semestre, esaltata anche da un
diffuso fenomeno di accumulazione delle scorte, & seguita una breve stasi e quindi una
brusca flessione della domanda interna nell’'ultima parte dell’anno, solo in parte com-
pensata dall’espansione delle vendite all’estero; nel complesso si & comunque registrato
un generalizzato sensibile miglioramento dei risultati, la cui sintesi torna positiva dopo
un quadriennio. Rispetto all’anno precedente, il valore aggiunto, in lire correnti, registra
un aumento del 54,8 per cento, influenzato peraltro dall’immissione nel settore di nuove
imprese, escluse le quali 'incremento resta pur sempre assai rilevante: 47,7 per cento.
Detto incremento pud essere attribuito per circa un terzo ad aumenti quantitativi (33) e
per il resto alla lievitazione dei prezzi impliciti, particolarmente sostenuta in que-

sto settore.

Tale congiuntura ha consentito non solo di assorbire I'eccedenza degli aumenti sala-
riali sui pur notevoli miglioramenti della produttivitd per addetto, ma di espandere al-

(33) Nonostante che anche nel 1974 si siano verificate agitazioni e conseguenti astensioni dal lavoro in
misura solo leggermente inferiore al 1973, mentre & perdurato in entitd ancora notevole il fenomeno del-
P'assenteismo, I'entrata in esercizio di nuove capacitd produttive ha consentito un pili che apprezzabile aumento

della produzione complessiva,
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tresi il margine disponibile per la copertura degli ammortamenti e per la remunerazione
del capitale proprio e di prestito in misura ampiamente superiore all'aumento della
consistenza media degli immobilizzi, con il conseguente gia rilevato miglioramento (da 6,9
a 10,7 per cento) del rapporto redditi di capitale-impresa su immobilizzi netti. Di detto
miglioramento ha beneficiato sia la remunerazione del capitale di prestito, sviluppatasi
comunque in misura percentuale assai pilt elevata di quella degli immobilizzi netti —
stante il prevalente ricorso a tale fonte di finanziamento per la copertura degli investi-
menti ed il forte inasprimento dei tassi — sia la remunerazione del capitale proprio ridi-
venuta, come detto, positiva.

Anche nel settore cementiero il rapporto redditi di capitale-impresa su immobilizzi
netti denuncia un notevole miglioramento passando dal 6,0 per cento del 1973 all’8,5 per
cento nel 1974.

Dopo l'espansione della produzione verificatasi nel 1973 & seguita una modesta fles-
sione della stessa in relazione alla stasi della domanda interna, nonostante l'aumentata
capacitd produttiva; la revisione dei prezzi, deliberata dal CIP a fine 1973, ha consentito
comunque un considerevole aumento dei ricavi unitari e quindi del valore aggiunto,
incrementatosi del 29,9 per cento a fronte di un aumento del 17,8 per cento verificatosi
nei costi di lavoro, relativamente pitt contenuto di quello registrato dalle retribuzioni uni-
tarie a causa della lieve riduzione (unico settore del raggruppamento « manifatturiero-
estrattivo ») del numero degli addetti. Anche in questo settore pertanto si & ampliato il
margine disponibile per ammortamenti, remunerazione del capitale di prestito e remune-
razione del capitale di rischio che presentano infatti incrementi pilt che proporzionali
a quello del valore aggiunto e, ancor piti, a quello degli immobilizzi netti (4 11,3 per
cento).

Il settore meccanico, estremamente diversificato, denuncia nel suo ambito andamen-
ti contrastanti. La grave crisi del settore automotoristico riflette quella che, a livello mon-
diale, ha investito l'industria dei mezzi di trasporto e si & concretata in un forte peggio-
ramento dei risultati economici e degli indici considerati: il valore aggiunto, in questo
comparto, presenta, infatti, un aumento gida modesto in lire correnti, sensibilmente ne-
gativo in termini reali, come parimenti negativo risulta nel 1974 il rapporto redditi di
capitale-impresa su immobilizzi netti (34). :

Le restanti imprese meccaniche denunciano per converso un notevole sviluppo del
valore aggiunto, superiore a quello del costo del lavoro con un aumento pertanto pil1
che proporzionale del margine per ammortamenti e remunerazione del capitale, peraltro
completamente assorbito dal costo del capitale di prestito.

Nel suo complesso il settore meccanico presenta un miglioramento del rapporto red-
diti di capitale-impresa su immobilizzi netti da 0,1 per cento nel 1973 a 2,3 per cento
nel 1974. Il valore aggiunto in lire correnti si & accresciuto all’incirca nella stessa mi-
sura percentuale (36,5 per cento, che si riduce al 26,1 se si escludono le nuove imprese)
dei costi di lavoro, e altrettanto dicasi del margine residuo per ammortamenti e remune-
razione del capitale, con conseguente miglioramento, stante il relativamente piti contenu-
to sviluppo degli immobilizzi, del rapporto redditi di capitale-impresa su immobilizzi netti.
Detto miglioramento & stato piti che assorbito, data la forte lievitazione dei tassi d’interes-
se, dalla remunerazione del capitale di prestito a detrimento di quella gia largamente nega-
tiva del capitale proprio.

11 settore elettronico denuncia un buon miglioramento del rapporto redditi di capitale-
impresa su immobilizzi netti, di per s¢ gia su livelli elevati, passando dal 25,5 al 36,5 per
cento; va precisato che in questo settore gli immobilizzi netti, pur considerevolmente au-

(34) Con riferimento al complessivo capitale investito, il peggioramento del settore automotoristico risulta
in effetti meno accentuato, ove si tenga conto delle abnormi giacenze accumulatesi nell’anno.
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mentati negli ultimi anni, rappresentano solo una modesta quota del capitale investito,
costituito per il resto prevalentemente da scorte e crediti netti di esercizio.

Il valore aggiunto ha registrato, in presenza anche di una sensibile lievitazione dei
prezzi, un incremento del 40,1 per cento, superiore a quello verificatosi, per 'aumento de-
gli addetti e delle retribuzioni unitarie, nei costi del personale (+ 35,3 per cento). Il con-
seguente pitl1 marcato aumento del margine disponibile per ammortamenti, imposte dirette
e remunerazione del capitale, & stato, anche in questo settore, pili che assorbito dalla re-

munerazione del capitale di prestito, mentre quella del capitale proprio ¢ tornata, dopo
la parentesi del 1973, ad essere negativa.

Come indicato nella precedente indagine, il 1973 & stato il primo anno, dopo un quin-
quennio di valori negativi, in cui i redditi di capitale-impresa nel settore cantieristico han-
no assunto nel complesso un valore positivo risultando, in per cento degli immobilizzi
netti, pari a 1,8, nonostante I'immissione della nuova societa (CNR) appena uscita dalla
procedura di liquidazione speciale (35). Come si ricordera, a determinare questo migliora-
mento avevano concorso vari concomitanti fenomeni favorevoli, in particolare, I'impenna-
ta della domanda mondiale di naviglio con forti tensioni sui prezzi che generalmente re-
cepivano clauscle di revisione in prevalenza collegate con l'andamento del costo della
manodopera: in questa favorevole congiuntura quasi tutti i cantieri nazionali si erano tro-
vati a disporre di serie di navi idonee, spesso impostate anticipatamente in conto proprio.
Sul finire del 1973 & iniziata la profonda e tuttora perdurante crisi dei traffici, dei noli e
quindi degli ordini di nuove navi, crisi solo in parte riflessa dall’andamento economico
dell'industria cantieristica nazionale in virtt: del carico di lavoro precedentemente acqui-
sito a condizioni pitr favorevoli.

Nel 1974, il valore aggiunto aumenta infatti del 24,3 per cento, in misura comunque
inferiore all’incremento del costo del lavoro, con conseguente assai stentato aumento del
margine per ammortamenti imposte e remunerazione del capitale proprio e di prestito,
a fronte peraltro di una consistenza media degli immobili netti fortemente aumentata
(4 40,7 per cento) a seguito dei rilevanti investimenti effettuati dalle imprese, in partico-
lare dalle societd di recente acquisizione. Ne & risultato un peggioramento del rapporto
redditi di capitale-impresa su immobilizzi netti, divenuto ancora una volta sia pure di poco
negativo (36) con riflessi amplificati sui gia deficitari risultati sul capitale proprio.

Nel trattare il settore idrocarburi, chimica e attivita connesse, a differenza delle pre-
cedenti indagini si & qui, come detto, tenuta distinta la rilevante quota di attivitd svolta
all’estero sia da filiali di imprese con sede in Italia, sia da imprese con sede all’estero (37).
Limitatamente ai dati interni, si registra nel 1974 un incremento del valore aggiunto, in
lire correnti, del 44 per cento, che risente in parte dell’avvenuto rilievo nell’anno della
ex Shell italiana, esclusa la quale 'aumento si riduce al 31,3 per cento.

E noto il forte balzo del prezzo del petrolio tra I'ultimo trimestre del 1973 ed il pri-
mo quadrimestre del 1974 (38).

Con sensibile ritardo e solo parzialmente l'autorith competente (CIP) ha provveduto
in varie fasi (settembre, novembre 1973 e febbraio, agosto e¢ dicembre 1974) al riconosci-
mento dell’aumentato costo di approvvigionamento come riferimento del prezzo dei pro-

(35) II rapporto anzidetto sale al 3,2 per cento se si esclude Papporto della societd in questione.

(36) Escludendo Papporto della nuova societd il cui rapporto tra redditi di capitale-impresa e immo-
bilizzi netti si aggira intorno al — 15 per cento, lo stesso indice riferito alle restanti imprese si manterrebbe
positivo anche se pit basso di quello del 1973 (4 2,3 per cento contro 3,2).

(37) L’attivitd all’estero registra un ulteriore positivo sviluppo sia in termini di valore aggiunto (4 78
per cento) sia di esito della gestione (+ 30,4 per cento di utile) nonostante il quasi triplicato importo dei
prelievi fiscali effettuati dai paesi produttori di greggio.

(38) I costi cif dei greggi importati in Italia, nel periodo indicato, sono passati da 16,600 lire per ton-
nellata a 56.500, stabilizzandosi su quest’ultimo livello nei successivi mesi.
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dotti finiti, cid che si ¢ risolto in una sensibile riduzione dei prezzi impliciti nel valore
aggiunto dell’attivitd piti propriamente petrolifera.

Detta riduzione & stata pitt che compensata, per quanto riguarda il valore aggiunto,
anche se in misura modesta, dai maggiori quantitativi di prodotti petroliferi collocati sul
mercato interno (39) — solo in parte compensati da minori esportazioni — dai maggiori
quantitativi e dai maggiori prezzi del metano distribuito e dall’espansione del valore ag-
giunto conseguita nell’attivita di progettazione. Il modesto sviluppo del valore aggiunto
che in complesso ne & risultato per il comparto «idrocarburi», non & stato comunque
sufficiente ad assorbire il rilevante deterioramento dei risultati registratosi nell’ambito
dei derivati del petrolio.

\

Per contro, decisamente positivo & risultato l'esercizio 1974 per le imprese del com-
parto « chimico », il cui andamento ¢ stato favorevolmente influenzato da sensibili aumenti
di prezzo dei prodotti venduti sia all'interno che all’estero e dall’arricchimento qualita-
tivo e quantitativo della gamma produttiva.

Nel complesso il settore « idrocarburi, chimica ed attivitd connesse », presenta un mo-
desto peggioramento del gia depresso rapporto redditi di capitale-impresa su immobilizzi
netti (3,4 rispetto a 4,2 del 1973) dovuto in larga misura alle pilt nutrite quote stanziate
in conto ammortamenti e, in parte, al relativamente piti accentuato sviluppo, rispetto al
valore aggiunto, dei costi di lavoro a seguito del notevole aumento dei redditi pro-capite.

Detto peggioramento si € come di consueto, risolto a detrimento della gia negativa
remunerazione del capitale proprio, particolarmente, come gia detto, nel comparto pil
specificatamente attinente ai derivati del petrolio, la remunerazione del capitale di pre-
stito essendosi anche qui accresciuta in entita relativa largamente superiore a quella de-
gli immobilizzi netti.

La crisi del settore tessile e dell’abbigliamento in Italia, al di la delle fluttuazioni
congiunturali, trova una perdurante causa nel continuo rinnovarsi di eccedenze di capa-
cita produttiva ed in un livello di costi di produzione assolutamente non competitivo con
quello internazionale. Nel 1974 il rapporto redditi di capitale-impresa su immobilizzi netti
¢ passato dal 7,2 nel 1973 al 4,3 per cento: il peggioramento & una conseguenza della con-
trazione del margine per la remunerazione del capitale proprio e di prestito, in presenza
di un’aumentata consistenza degli immobilizzi netti anche se in misura relativamente pilt
contenuta di quella del valore aggiunto. Quest’ultimo, infatti, ha registrato un aumento
del 23,7 per cento, esclusivamente per la variazione dei prezzi impliciti del settore, al
quale ha fatto riscontro un aumento relativamente pitt marcato del costo del lavoro e,
soprattutto, delle quote di ammortamento, notevolmente accresciutesi per l'entrata in eser-
cizio di nuovi impianti realizzati negli ultimi anni per elevare la produttivita delle imprese.

Il ridotto margine disponibile per la remunerazione del capitale si & risolto, stante
l'aumentato indebitamento del settore e la lievitazione dei tassi d’interesse, in un ulte-
riore forte deterioramento della gia negativa remunerazione del capitale proprio.

Nel settore alimentare si registra invece un miglioramento del rapporto redditi di
capitale-impresa su immobilizzi netti, passato dal 16,7 al 22,8 per cento, che va posto in
relazione con il notevole sviluppo del valore aggiunto in termini monetari, determinato
dall’accentuata dinamica dei prezzi, che ha fatto seguito all’allentamento dei provvedi-
menti restrittivi adottati dall’autoritd centrale nel 1973. Cid ha consentito di assorbire gli
effetti della rapida caduta della domanda di prodotti alimentari trasformati, e segnata-
mente di quelli dolciari, registratasi a partire dal secondo semestre del 1974.

(39) Nel 1974 si & verificata una stasi della domanda interna di prodotti petroliferi determinata anche
da provvedimenti limitativi dei consumi, in specie dei prodotti per autotrazione. In presenza peraltro di una
riduzione dell’offerta da parte di altri operatori, le imprese a partecipazione statale hanno esercitato una fun-
zione compensatrice intesa ad assicurare la copertura dei fabbisogni del Paese.



Nel corso dell’anno sono stati rinnovati i contratti di lavoro i cui effetti, comunque,
si sono tradotti in un aumento del costo del lavoro relativamente piu contenuto di
quello del prodotto lordo del settore, con conseguente pilt accentuato sviluppo del mar-
gine disponibile per ammortamenti e remunerazione del capitale. Detto maggior margine
aggiuntivo & stato peraltro pilt che assorbito dal cospicuo accrescimento degli interessi
passivi a scapito della remunerazione del capitale proprio che da positiva & divenuta
largamente negativa.

Nel settore « altre attivitd industriali », che comprende, come & noto, numerose im-
prese operanti nei rami pilt svariati, il rapporto redditi di capitale-impresa su immobi-
lizzi netti continua a migliorare raggiungendo nel 1974 il 12,9 per cento.

Per il complesso di aziende qui considerate si & registrato uno sviluppo del valore
aggiunto del 38,5 per cento che, seppur influenzato dal particolare aumento dei prezzi
di alcuni rami (cartario e del vetro), ha ampiamente fronteggiato l'incremento dei costi
di lavoro con positivi riflessi sul margine per gli ammortamenti, aumentati in linea con
lo sviluppo degli immobilizzi, e per la remunerazione del capitale, risoltisi, peraltro, an-
che qui a beneficio, pressoche esclusivamente, di quella del capitale di prestito.

Nel settore telefonico il rapporto redditi di capitale-impresa su immobilizzi netti de-
nuncia un sia pur modesto deterioramento passando dal 7,7 per cento del 1973 al 6,5 per
cento nel 1974. 1l valore aggiunto del settore ha, infatti, registrato un incremento piutto-
sto contenuto (+ 13,5 per cento) —dovuto pressoche esclusivamente allo sviluppo del
traffico stante la stazionarietd delle tariffe — a fronte di un aumento ben pill consistente
(18,9 per cento) dei redditi di lavoro, in conseguenza dell’aumento del numero degli ad-
detti e soprattutto dei redditi di lavoro pro-capite. Ne & risultato uno sviluppo del mar-
gine per ammortamenti, remunerazione del capitale ed imposte e canoni assai pili con-
tenuto di quello della consistenza media degli immobilizzi netti risoltosi, nonostante gli
inadeguati stanziamenti per ammortamenti e la riduzione delle imposte, in una marcata
contrazione della remunerazione del capitale proprio: superfluo aggiungere che quella
del capitale di prestito si & accresciuta ad un tasso superiore a quello del valore aggiun-
to, dei redditi di lavoro e degli immobilizzi quale effetto del ricorso esclusivo all’inde-
bitamento per la copertura degli investimenti in presenza, peraltro, di un ridotto auto-
finanziamento e dell'inasprimento dei tassi.

Circa il settore radiotelevisivo si & gia sottolineato (vedi nota n. 31) come il rapporto
redditi di capitale-impresa su immobilizzi netti sia lungi dal rispecchiare, data la parti-
colare struttura patrimoniale, l'effettivo livello assoluto del tasso di rendimento del capi-
tale investito. D’altra parte, come risulta dai dati, I'entita dei redditi di capitale-impresa,
si aggira ormai da alcuni anni, su livelli del tutto trascurabili. Il valore aggiunto, peral-
tro, ha segnato un sensibile incremento (+ 17,1 per cento) assorbito integralmente, in
termini assoluti, dai maggiori costi del lavoro in relazione al rilevante incremento regi-
strato nei redditi pro-capite (+ 21,4 per cento).

Il menzionato incremento del valore aggiunto, in presenza di livelli tariffari ancora
inadeguati, & dovuto allo sviluppo dell’'utenza ed alla crescente quota abbonata alla tele-
visione ed all'incremento del gettito pubblicitario.

Il valore aggiunto del settore trasporti marittimi, nonostante la flessione accusata
dal traffico — che ha interessato soprattutto il ramo passeggeri, ma in lieve misura anche
il ramo merci — ha registrato, in termini monetari, un aumento del 24,1 per cento per
effetto di adeguamenti tariffari, soprannoli, favorevole andamento dei cambi e migliora-
mento qualitativo del carico, che hanno pili che compensato il massiccio impatto ne-
gativo del maggior costo dei combustibili: & appena il caso di ricordare che il forte di-
vario fra il complesso dei costi — quelli che concorrono a formare il valore aggiunto
al costo dei fattori e quelli dei materiali e servizi acquistati-— e i corrispondenti pro-
venti, ¢ coperto da « contributi correnti alla produzione » (sovvenzioni) che, nella fat-
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tispecie, si sono sviluppati all'incirca in proporzione del valore aggiunto. In presenza di
un aumento piuttosto contenuto dei redditi di lavoro, in conseguenza del diminuito nu-
mero di addetti (i redditi pro-capite viceversa sono aumentati del 24 per cento) ne &
risultato un incremento relativamente pilit marcato del margine per la copertura degli
ammortamenti e della remunerazione del capitale proprio e di prestito che si & risolto
a beneficio di tutte tre le componenti, ma soprattutto degli ammortamenti e, come di
consueto, degli interessi passivi. Il rapporto tra redditi di capitale-impresa e immobilizzi
netti, sviluppatisi in misura relativamente modesta, denuncia un sensibile miglioramento
passando dall’8,9 all’'l1,3 per cento.

Nel settore trasporti aerei & continuato il tendenziale deterioramento del rapporto
redditi di capitale-impresa su immobilizzi netti divenuto addirittura negativo nel 1974:
— 3,5 per cento contro il 2,9 per cento del 1973. Detto deterioramento & una conseguenza
della crisi che ha investito il trasporto aereo negli ultimi anni, concretatasi, nel 1974, in
un tasso di sviluppo del traffico pressoche irrilevante (40), del massiccio aumento dei co-
sti del combustibile, risoltosi, nonostante gli intervenuti adeguamenti tariffari, in una
notevole riduzione dei prezzi impliciti: ne & risultata, per la prima volta, una contrazio-
ne del valore aggiunto anche in termini monetari (— 6 per cento). I redditi di lavoro,
per contro, hanno registrato uno sviluppo fra i pitt accentuati (27,5 per cento) in conse-
guenza dell’aumentato numero degli addetti, ma soprattutto dei consistenti adeguamenti
retributivi. Il margine per la copertura di ammortamenti, remunerazione del capitale ed
imposte, gia modesto nel 1973 (43 miliardi di lire) ¢ divenuto addirittura negativo nel
1974 (— 10 miliardi di lire) con riflessi sfavorevoli particolarmente incisivi — nonostan-
te la drastica contrazione degli ammortamenti — sulla gid negativa remunerazione del
capitale proprio, quella di prestito essendosi invece, come di norma, notevolmente ac-
cresciuta.

Nel gruppo delle altre aziende di servizi — che comprende oltre l'attivita autostra-
dale, con peso di gran lunga preponderante, anche le imprese termali e cinematografi-
che, un’azienda di trasporti ferroviari e una di distribuzione — il rapporto redditi di
capitale-impresa su immobilizzi netti registra nel 1974 un ulteriore aumento passan-
do dal 6,1 al 7,5 per cento. Il miglioramento del rapporto in questione trova ri-
scontro in una aumentata remunerazione del capitale di prestito ed in una piu conte-
nuta perdita sul capitale di rischio, perdita che riguarda esclusivamente le imprese mi-
nori in quanto per il settore autostradale, stanti i criteri contabili attualmente adottati,
nessun risultato di esercizio viene per il momento esposto sul capitale proprio (41).

Considerazioni conclusive.

La sommaria analisi fin qui condotta ha messo in evidenza come il 1974 sia stato
ancora positivamente influenzato, nella prima parte dell’anno, dalla favorevole fase espan-
siva iniziatasi nella seconda meta del 1972 ed intensificatasi nel 1973, della quale hanno
beneficiato soprattutto il settore siderurgico, il settore meccanico con la sola eccezione
del comparto automobilistico, il settore chimico e, in certa misura, anche quello elet-
tronico. Erano, peraltro, gia in atto a livello mondiale i sintomi di una pesante reces-
sione resa ancora pilt grave dal forte rincaro del prezzo del petrolio e dalle politiche
adottate per contenere i negativi riflessi sulle bilance dei pagamenti, recessione che ha

(40) Non va sottovalutata quale causa dello stentato sviluppo del traffico aereo della compagnia di bandiera
la remora rappresentata per il potenziale passeggero dai gravi disservizi causati dai frequenti e molteplici
scioperi e dalle carenze infrastrutturali.

(41) Fin’ora, infatti, essendo ancora in corso il programma di costruzione, ¢ stato seguito il criterio
di portare in aumento del valore netto delle immobilizzazioni il saldo fra ogni sorta di costi e di proventi.
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colpito anche il nostro Paese, e con notevole intensita, nella seconda parte del 1974. Ad
aggravare la situazione si & aggiunto, come ¢ noto, il forte inasprimento del costo del
capitale di prestito, che ha inciso negativamente sui risultati economici contenendone il
miglioramento nei settori che hanno beneficiato dell’ancora buon andamento congiuntu-
rale e, provocando, insieme all'aumento dei costi delle materie prime e del lavoro, la
contrazione degli utili o 'aumento delle perdite nei settori gia negativamente influenzati
dalla congiuntura mondiale (settore automotoristico e trasporti aerei) o non in grado di

rivalersi sui prezzi (settore telefonico).

A conti fatti, nonostante le gravi perdite consuntivate nell'insieme delle imprese a
partecipazione statale, il 1974 & stato in complesso, grazie appunto al buon andamento
nella prima parte dell’anno di alcuni importanti settori, un anno ancora buono. Come
& noto, infatti, nel 1975, il fenomeno recessivo si & fortemente acuito, interessando, con
intensitd inusitata, l'intera economia del Paese e con essa la quasi totalita dei settori in
cui operano le imprese a partecipazione statale. La tendenza alla flessione di alcune ma-
terie prime € la graduale attenuazione del costo del denaro, nel corso del 1975, non sono
valse ad evitare un ulteriore pesante aggravamento delle perdite complessive, in presen-
za dell'insufficiente sviluppo dei ricavi e della tendenza dei costi di lavoro ad accrescersi
in misura relativamente pilt accentuata.
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ANALISI DEL VALORE AGGIUNTO DELLE IMPRESE

INDUSTRIE MANIFATTURIERE }

Valore aggiunto

di cui:
Redditi di lavoro ..............
Redditi di capitale-impresa .....

— interessi passivi netti .....
— utili al netto delle perdite .

Imposte dirette e canoni .......

Ammortamenti ................

L. m.di

Dati e parametri caratteristici

Numero medio addetti .........
Consistenza media immobilizzi
nettt .........cciiiiiiiinnn

Consis}enza media immobilizzi
netti su n. medio addetti ....

Consistenza media immobilizzi
netti su valore aggiunto annuo

n. migl.

L. m.di

L. mil

Valore aggiunto e redditi unitari

Valore aggiunto pro capite . ... ..

Redditi di lavoro pro capite . ...

Redditi di capitale-impresa (al lor-
do di imposte dirette) (1) su con-
sistenza media immobilizzi netti

%

SIDERURGIA, METALLURGIA

E ATTIVITA CONNESSE CeMENTO
Variaz. Variaz.
1973 1974 % 1973 1974 %
74[73 74[73
934,0 1.446,0 54,8 17,7 23,0 29,9
5659 793 5 40,2 10,7 12,6 178
198.,0 3608 8,2 3,6 9.9 R.8
C 204) | ( ®mH | (599 $5) | (45 | (28
— 24 | (83 0d) | ( 10) | ( %00
5,7 79 31,6 — 0,2
164 4 2842 .9 34 4,7 38,2
1071 1221 14,0 2,1 2.0 — 29
2.948 6 3.437,1 16,6 60,1 66,9 11,3
275 28,2 2.2 29,0 3.2 14,6
3.2 24 — U7 34 2.9 — 13
8.700 11.850 »n3 8.550 11.450 3.7
5.300 6.500 23,0 5.150 6.250 21,2
6,9 10,7 6,0 8.9

(1) Al netto di canoni.

N.B. — Le percentuali di variazione sono state calcolate sui dati ante arrotondamento. Si precisa altresi che i dati qui riport
variazione dei settori interessati da dette immissioni che sono: il siderurgico, il meccanico e gli idrocarburi, chim
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TaABELLA A4-9

\RTECIPAZIONE STATALE NEL 1973 E 1974 PER SETTORE
'TRATTIVE E VARIE MINORI

MEccAaNICA ELETTRONICA CANTIERI NAVALI
Variaz. Variaz. Variaz.
1973 1974 % 1973 1974 % 1973 1974 %
74/73 74/73 7473
5215 yav Xl 36,9 1749 245,1 40,1 158,0 197.7 24,3
463,2 626,6 35,3 1453 196 .6 3,3 148,1 184,6 26,3
— 25 16,2 173 28 89,6 11 — 18
( 99.8) ( 1432) ( 1399 ( B ( 8.9 ( 114,6) ( 7,0) ( 8.9) ( 2.0
(— 82.3) (— 127,0) ( 103.8) ( 1,6) (— 09 (— 5.9) (— 10,7) ( 813
3.2 3.7 5.6 0,5 0.7 40,0 0.6 13 116,7
5,6 65,5 13,7 11,8 15,0 27,1 11,2 13,6 21 .4
101,7 110,6 8,7 36,1 38.9 79 30,4 314 3.1
81,0 84,8 12,0 69,7 918 31,7 9,3 1355 40,7
7 79 3.0 1.9 2.4 2.1 3.2 4,3 36,5
15 1,2 — 18,0 0,4 0.4 — 69 0.6 0,7 132
5.150 6.450 25,6 4.850 6.300 29.9 5.200 6.300 20,6
4.550 5.630 244 4.050 5.030 5.4 4.800 5.900 25
0,1 2.3 5.9 36,9 18 — 04

ril !‘{74 sono comprensivi di quelli relativi alle nuove imprese immesse, cid che rende poco significative le percentuali di
attivita connesse.
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ANALISI DEL VALORE AGGIUNTO DELLE IMPRESE

INDUSTRIE MANIFATTURIERE ]

Valore aggiunto
Totale . ovver v ninnenn
di cui:
Redditi di lavoro . .............

Redditi di capitale-impresa .....

— interessi passivi netti .....
~— utili al netto delle perdite .

Imposte dirette e canoni .......

Ammortamenti :....o.0vieeenn

L. mdi

Dati e parametri caratteristici

Numero medio addetti .........
Consistenza media immobilizzi
F37<] 2 » H S
Consistenza media immobilizzi

netti su n. medio addetti ....

Consistenza media immobilizzi
netti su valore aggiunto annuo

n. migl.

L. mdi

L. mil..

Valore aggiunto e redditi unitari

Valore aggiunto pro capite . ... ..

Redditi di lavoro pro capite .. ..

Redditi di capitale-impresa (al lor-
do di imposte dirette) (1) su con-
sistenza media immobilizzi netti

%

IDROCARBURI, CHIMICA
E ATTIVITA CONNESSE INDUSTRIA TESSILE
Variaz. Variaz.
1973 1974 % 1973 1974 A
7473 7473
59,9 88,3 44,0 70,3 87,0 23,7
322.0 4710 46,3 58,7 el 05
5.1 62.6 9,6 4,7 3.4 - a0
( 7.9 ( 1295 82.6) ( 6.1) ( 159 ( 158,0)
(— 13.8) (— 66,9) ( 384.8) (— 1.4) (— 12.4) ( 78,70
13,7 18 — 139 05 0.3 — 400
203,1 N9 5,1 6.4 9,6 50,0
45,7 535 17,1 18,6 19,2 3.2
1.702 6 - 2.1755,0 AN 25 86,0 18.6
37.3 40,7 9.1 3.9 ) 14,9
2.9 25 — 13 1,0 1,0 — 4,1
13.050 16.050 23,0 3.800 4.550 199
7.050 8.800 25,0 3.150 3.80 21,6
4.2 34 7.2 4,3

(1) Al netto di canoni.

N.B. — Le percentuali di variazione sono state calcolate sui dati ante arrotondamento. Si precisa altresi che i dati qui riport
variazione dei settori interessati da dette immissioni che sono: il siderurgico, il meccanico e gli idrocarburi, chim:




\RTECIPAZIONE STATALE NEL 1973 E 1974 PER SETTORE
STRATTIVE E VARIE MINORI

Segue: Tabella 9-A

INDUSTRIA ALIMENTARE

ALTRE ATTIVITA INDUSTRIALI

TOTALE SETTORE INDUSTRIALE

Variaz. Variaz. Variaz.
1973 1974 % 1973 1974 % 1973 1974 %
7473 74/73 74173

13,2 1518 34,1 1R,7 2530 38,9 2.769,2 3.973.9 435
8,7 124 31,1 1446 1816 25,6 19422 2.602,6 36,6

2.9 21,9 70,0 14,2 37,2 1620 306 ,4 538.,6 .8
( 9,0) ( 28,1) ( 222) ( 210) ( 4? A4) ( 1019) ( 413,4) ( 738.6) ( 85
(39 (— 62) (— 6.3 (= 52) (— W07,0) (— 220,0) ( 105,8)
3.8 5,2 44 4 5,1 8.6 63,6 29 39,3 194
1,0 2.3 18 18,8 25,6 36.2 487,7 43 4 52 4

19,9 20.9 52 26 33,5 2,7 394,2 21 96

9,7 1190 20,6 254 .6 3%.2 395 6.084,1 7.341.3 20,7

5,0 5.7 14,6 78 10,6 3.9 15,4 17,0 11,0

0,9 0,8 - 10,1 1.4 14 0,1 2.2 1.8 — B3
5.700 7.250 27 .4 5.600 7.950 34,9 7.050 9.200 30,9
4,300 5.400 24,6 4.450 32.450 2.3 4.950 6.150 24,6

16,7 28 7.6 r9 56 79

r il 1974 sono comprensivi di quelli relativi alle nuove imprese immesse, cid che rende poco significative le percentuali di
attivitd connesse.
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ANALISI DEL VALORE AGGIUNTO DELLE IMPRESE
TRASPORTI E COMUNICAZIONI E

TELEFONI RADIOTELEVISIONE
Variaz. Variaz.
1973 1974 % 1973 1974 %
1974/73 1974/73
Valore aggiunto

A 10 ) - L. m.di 37,8 837,7 13,5 128,7 150,7 17,1
di cui:
Redditi di lavoro ............ oo, » 389.6 463 .4 18,9 14,0 137 .6 20,7
Redditi di capitale-impresa .................... » 160 .6 1911 19,0 — - 038 _

— interessi passivi netti o.......oooiiiiiii., » ( Wy 18841 ( 8|1 — )| 0.9

— utili al netto delle perdite ................ » ( 291 20 a4 - Yy -
Imposte dirette e canoni ...........c0viet. » 5.0 45 | — 194 6.4 46 | — 281
Ammortamenti . ......... it » 133,7 139,7 43 8,3 9.3 12,0

Dati e parametri caratteristici

Numero medio addetti .............cccviven.n n. migl- 64,4 69,2 7.6 12,0 RO | — 08
Consistenza media immobilizzi netti ............ L. mdi| 2.32,0 | 2997 27,0 1.9 1,7 0,7
Consistenza media immobilizzi netti su numero

medio addetti ........... ...l L. mil 36.1 26 18,0 93 9.4 13
Consistenza media immobilizzi netti su valore ag-

ZIUNTO BNMUO ..t v v erneerneenrarneensoonnees 3.1 35 13 0.9 07 | — 190

Valore aggiunto e redditi unitari

Valore aggiunto pro capite ...........c.ccenvvuns L. migl, 11.450 12.100 54 10.700 12.600 17,7
Redditi di lavoro pro capite ...........c.cuu..n » 6.050 6.700 105 9.450 11.500 214
Redditi di capitale-impresa (al lordo di imposte di-

rette) (1) su consistenza media immobilizzi netti % 7,7 6.5 041 — 0,7

(1) Al netto dei canoni.

N.B.— Le percentuali di variazione sono state calcolate sui dati ante arrotondamento.
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RTECIPAZIONE STATALE NEL 1973 E 1974 PER SETTORE
LTRI SERVIZI - TOTALE GENERALE

TABELLA 9-B

Itavria

TRASPORTT MARITTIMI

TRASPORTI AEREI

TOTALE TRASPORTI

ALTRE AZIENDE

E COMUNICAZIONI DI SERVIZI
Variaz. Variaz. Variaz. Variaz.
1973 1974 % 1973 1974 % 1973 1974 % 1973 1974 %
1974/73 1974/73 1974/73 1974/73
1391 12,8 24,1 1877 1785 | — 6,0 1.193 4 1.337 .5 2.1 174,3 14,3 2.9
107,1 120,8 12.8 1459 186,0 275 736 .6 907.8 20,0 62,9 80,8 28,5
175 HI 4,7 9.7 1 — 139 187 .8 201,9 75 56,4 8.4 44,3
(B2 B  FH|C B BN M| B A LY ( 6LY|( H6)[( 383
— 19| (— 09 (— 6,7 (— 316)| ( 46L2)| ( 3435 | (— 15.8) (— 59| (— 42)
2.0 1.8 — 20,0 0,3 0,4 33,3 62,7 5.1 — 2,1 1,1 1,1 —
125 24,7 9.6 31,8 40 | — g7 4 186,3 W7 | — 48 93.9 5,0 | — 54
12,0 11,0 — 86 16,7 176 5.6 105,1 109,9 45 1.9 12,7 7.3
19,8 39,0 8.8 3423 3889 135 .99 8 3.689.9 23,2 939.9 1.101,7 17,2
18,3 21,8 19,1 20,9 2,0 79 28,5 33,6 17,8 79,1 86,5 9,3
1.6 14 — RS 1.8 2.2 20,7 2.5 2.8 9,9 24 5,1 | — 47
11.600 15.750 $8 11.250 10.000 | — 11,0 11.350 12.150 72 14.650 16.800 14,6
8.900 11.000 239 8.750 10.550 20,7 7.200 8.250 43 5.300 6.350 198
8.9 13 29 | — 35 6.9 56 6,1 75
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ANALISI DEL VALORE AGGIUNTO DELLE IMPRESF
TRASPORTI E COMUNICAZIONI .

Valore aggiunto

B0 1 1S

di cui:
Redditi di lavoro ...........c.civiiiiiiinnn.
Redditi di capitale-impresa ....................

— interessi passivi netti ........ ... i,

— utili al netto delle perdite ................
Imposte dirette e canoni ......................

Ammortamenti .........viiiiiiiri i

Dati e parametri caratteristici
Numero medio addetti ........................
Consistenza media immobilizzi netti ............

Consistenza media immobilizzi netti su numero
medio addetti ...........ciiiiiiiiiii..

Consistenza media immobilizzi netti su valore ag-
gIUNtO aNNUO .....vvivtriniiiiieeenairreenn.

Valore aggiunto e redditi unitari
Valore aggiunto pro capite ..........couvueneienn
Redditi di lavoro pro capite ..............c....

Redditi di capitale-impresa (al lordo di imposte di-
rette) (1) su consistenza media immobilizzi netti

ITaLzaA
TOTALE SERVIZI ToraLE ITALIA
Variaz. Variaz,
1973 1974 % 1973 1974 %

1974/73 1974/7:

L. m.di 1.367.7 1.951.8 135 4.136.9 5.529,7 33,6

» 8195 988.,6 20,6 R.761,7 3.641,2 31,8

» 244 2 2833 16,0 930 6 81,9 49,3

» B2y | ( 3033) | ( 40,9) | ( 628,6) | ( 1.061,9)] ( 689

» 29,0) | (— 20,0) (— BO) | (—240,0) ] ( 2072

» 63,8 R | — 197 9,7 9,5 ] — 64

» 40,2 28,7 1 — 4.8 (AR .1 3.9

n. migl, 17,0 22,6 4.8 a2 24,7 8,3
L. m.d

il 3.93%7 4.791,6 2,7 | 10.0198 | 1219 21,1
L. mil

33,8 9,1 16,2 19,6 219 11,6

P! 3.1 7.3 2.4 22 | — 94

L. migl. 11.700 12.650 8,3 8.100 9.950 23,1

» 7.000 8.030 Bl 5.400 6.520 21

% 6,7 6.0 6.0 7.1

(1) Al netto dei canoni.

N.B. — Le percentuali di variazione sono state calcolate sui dati ante arrotondamento.




— 43 —

ARTECIPAZIONE STATALE NEL 1973 E 1974 PER SETTORE

JTRI SERVIZI - TOTALE GENERALE

Segue : Tabella 9-B

EsTERO

IDROCARBURI, cHIMICA

TOTALE GENERALE

MECCANICA E ATTIVITA CONNESSE TOTALE ESTERO

Variaz. Variaz. Variaz. Variaz.

1973 1974 % 1973 1974 % 1973 1974 % 1973 1974 %
1974]73 1974/73 1974/73 1974/73
12 2.2 83,3 343,1 610 4 7.9 344,3 612 .6 779 4.481,2 6.138,3 37,0
0,6 14 133.3 414 %.3 33,6 £,0 56,7 ».0 2.803,7 3.697.9 319
0,4 0.6 50,0 93,4 1423 4.6 9.8 1429 4.6 649 ,4 9648 486
( 0,2) ( 0,3) ( 5,0 ( 3R2) 96,00 ( 73.9) RA( B3| ( Y| ( 661,0)| (L18R)| ( 63R)
(02| ( 03] ( 90,0 ( 662) 86.3) 1 ( 30.4) 66,4) 1 ( 86.6)| ( 304)| (— UB)| (—1B34)] (1.224)
— — — 121 RdA 1894 12,1 34 4 1894 2088 449 9.7
0.2 0,2 —_ 9.2 84 | — 3.1 914 86 | — 3.1 819,3 1.060,7 205
0,1 0.4 2013 10,1 1n3 1,7 10,2 11,7 142 514 66,4 8.8
13 1,7 30,8 81,5 1.084 4 30,3 802.8 1.086,1 3,3 | 10.82,6 | 13.219,0 2.1
9,7 4,2 — 96,7 05 96,3 21,1 78.6 3.1 185 0.8 23,3 124
11 0.8 — 28,7 2,3 18 | — 24,0 2,3 18 | — 240 2.4 22 | — 108
9.000 5.500 — 392 34.050 54.200 59,2 33.700 52.500 %8 3.600 10.850 26,1
4.500 3.500 — R6 4.100 4.900 19.6 4.100 4.830 18,2 5.400 6.550 214

30,8 3.3 26,3 43,0 26,3 43,0 75 10,1




— 44 —

*IJBPI[OSUOD UOU 2

ﬁ«E.EOw 23uowuLOT[dWIos 1183S OUOS IDTWIOU029 NBYNSLI T 3yo ®s1aId I§ “$£61 9 £4-TL-1L61 0IUNISSe 9I0TBA [9P SUOIZBAS[II fou 9sa1dwiod spudize 1edpurid
Jep ‘onbunwiod ‘9 oyred roi3fewr BPp oLUE[Iq Ip BULWIEMOWWER TSP oyoucu NIpidd SfPp 9 YuUN [ESp BOMISS[E BUIWIOS B[P O3BINSII [T ouos Lep [ (V)

8'9%9 —G¢8 7'881— | ¥'68S L°829 €6 — | —Tre c£TLY £0¢T— | £86T 7'80% 660T— | "o dJeIoURd IBI0],
¥‘851 LSLT £s1 — | 0°L1T S‘z81 S'ye 1081 L‘SST ¥‘o¢ £oLt 8‘9¢t SR B sel0,
ﬁhhm J— - H»hm - .—un.HN anN ©*© - ..V»ON mnm‘N .Mnm - N\A‘VN N...VN — . P T T .NN\NQ NM\QQ%Q\:N
wnMUN N\«.VN @«o —— wnOﬂ mANﬂ N\aﬁ R Ma@ mnNH W»N - InNﬂ .vh'Vﬁ .VnN — R R I I I I .&ENNH-N\QS -NN.NQANMQ&!“
mnm mn@ - mnw mnw — mn.v Nn.v Mno onm mam ﬁmo ..................... “:Q.NW-NRQNNNQNNQN
791 L6€1 L‘Te $9L1 LEgT AT 6151 LETE '8¢ —0¢1 96 gce | e T T T WofBpa ]
+88% €199 6CLI— | ¥TLE T9PY 8L — | 6°SST 9‘91¢ L09T— | 0821 ¥ ILT 1282 2 Sl I ae10],
ﬁhc HNN. O”h _ .V»* mnm ﬂ«ﬁ R Oam .Vnm wnﬁ . NhH ﬂN.V OAN [ B LI I I SR SRR IR AR AP &N.NWHNN QN&N%SN&&.N
T'TST 567 Tey — | 180T 980T S0 — | LSyl 8vS1 I'e — | 8°ST1 ret €6 —— |~ 9SSauu00 PRAIID 2 VOO ‘1NqiDIoAP]
@»N @«Mﬂ N.hOﬁ - Nam Nnﬁﬁ ln@ - mhh - mno onm.ﬂ . N.?HH P @nm @nhﬁ P B R I L I I ‘NNQQ‘Q: N\&N.NHN&QD
7'0S — | 9'vL 8vTI— | 1L 949 S‘Ls — | T9t T¥Ss —8¢ — | 81T — | —“I¥ 8Th — | DOWO43II]2 P2 DIWUDINIAT
N.»m N.n.v |AH mhm .—unM Mno HnN .—‘AM |aﬁ - NnN .Ihm” w“O D P A Y e e LRI o .°M§E®U
LLLT 6597 811 [M2a 6CTST 8s — | v+ — | 8C6 L6 — | £T1 £‘98 =YL —— | 2SSaUUOI DRND 3 VISINIDIIN ‘DISNLpIS

() mp (—) =np () &1p (—) mp
3[e30], NMNMW«M -19d o | JEI07, .ﬂ%uﬁap -1d o | 9mo], .M—Nuﬁwa -1od o | 9BIOg, .«.wwsﬁmu -10d o

M oM M Jm
(+)°mpn UV I(+) smn Y (1) smn WY \(4) emn VLAI00S
YL6T €161 L6t 1L61

01 VTTEEv],

(orm 1p TpIENTU)
(v) OIONVIIA Id LLV.LINSIY



— 45 —

-9JI1 Is ouu® 9[e) Ip

‘€L61

nep 1 :y/61 ofsny)

ajude gg 1B 7L6T ORUUAS o] [BP Q01> ‘ISoUX 9] OjeINP Q OYD OJZIOIISI J[B OUCOSIISJII IS 7/6] ouuej Jod peynsit 1 (g)
*(eanyerado BIIATIIE TP 01)SOWIAS UN Pr O[os Ipuinb ouoosir

OUIqUIOLJ TP OJUSWIIIGEIS Of[op IopIs[eIfJiep ©030dI0ds Of UOd [z6] [U BIIOS

3 oUIqUIOLJ IP OLISIBIODY BISIOOS B ()

v

hhm hn.v Oaﬂ mam .vam ﬁno ﬂ«N ﬁnm O“ﬁ _ NRN O“M w.O T UL
0FUIUI])

LLLe 6'59C 811 I4+E 6TST 88 — | ¥'¥ — | 86 Tee — | €71 €08 o'yL — | T s[ea0 T,

N“N m”ﬂ OMO ......................... NMﬁNUMMﬂOO
wam waﬁ OnN ............. ngﬂ—‘ngﬁvﬂﬁo QMMOUO-H—ONV
o«« mhﬂ muc 1 e I R S 919339] 9yde] ouOIZBIOAB ]
e s ot —| b e AT [eouny
MMO _ . .. H”O . ﬂMO . ) MMO T e S e s e e m e e s e e e, mvsvmm
o — | o yor — | 0 bz o —| ||l res[y
<7 s 01 — |0 —| 5T oz —| 1 e euramypeIngy
£7 1 20 2 12 o || VINSIS
2 Z o —| e —|sT 6r —| . “ K . “ e epres TININY
€L %) 11 9% 9T 0 — |98 — |61 sor — | 801 — | 91 PTL —— | ey HEW,Q
¢5 | 8% e —|z% —1|z% ve — | 19 — .. L i b oS 2515804
0t — | ¢ vs — 110 — | ¥ 1 —lte —izt P — 1 9% — | €T 65 — | (g) eor8maoplg BpoIg
1's 0's 10 vy — | 11 S — | 18T — | L1 8%7 — | 951 — | 01 99T — | Tt ) ®)
8'eT 681 67 0°el 61 10 8T — |89 9% — |11 — LT 8¢ — | Tt (p) ouIqUIOTJ IP SHIEIOY
ys 75 20 61 81 1 97 57 10 01 ¢ o | it VNV
10 01 1o 01 01 = z 1 10 £0 50 o SR TN
BT |LTo X0 T TT 10 el 10T T0 o D80 o rneely
< ¢ 3 ¢ ¢ I ¢ ¢ ¢ . 4 ¢ ¢ N T

0re (A 8y 68 68 . 'y LiL 9% Ly €L 9% suruife(]
61 zor g8 — | 2% ‘9 gs — |1 — |7 6L — | 9T 65 B | e ol
8‘T61 0091 8‘z¢ IRA €501 861 I'sh 1‘09 0Lt — | Tze 609 LT — | T Tapisiel]

ISSIUUOI DILRITID 9 DISIN]IDIUL ‘D18maaprs
(—) Bp (—) mip (—) =up (—) =mp
Ie1o, HUSWE " 154 o afe1og, huswwl | " 5d o afe10, HUSWEY | " 13d o | om0 nuswE | _jod o
AL | owary | Yo OV () emn oy | S| | O | Y o
; 1 ! : Y.LAIDOS
bL61 €L61 TL61 1261

11 VTIEEVY,

(o1 Tp TpIEIII)
ATV.LV.LS ANOIZVJAIDALIVd V AANAIZV I'TVAIDNIYd TTTdd LLNAWV.LIOWINY dd OIZIDWASH Id LLV.IINSTY



— 46 —

“SUSUBIG-T,]S ¥IS00S E[[EP ENQIOSSE BILIS Q ‘ZL6T [PU “THLTH ¥ (p)
‘¢L61 oTade og 18 7Ll OWBUUAS o] {BP Q010 ‘IS9UX Q] OJBIND Q SYO OIZIOIISO OWIN[[B OUOOSHIdJII IS 7/6] [I Iad OI3I0In) UBg BAONN ®[[Pp BEINsH [ (2)
OT(OBISN9IURS NUQWII] €3G B[[8 OUCOSLI9JII 1§

ZL6T @ TL6T [°P UEp I OJUBIISJ °*BOTUBDOSIAl TUSDOUUJ B UOD OIUOBISNAIURS NUSWIIqRIS B[[SP dUOISN] B[[ep 7/61 [oU BII0S 9 OIydelsnajueg Lusoouu] e (g)
"HI0JRULIOJSET} 9P OWEI [9U UDSSY J[EP BI[OAS BIS RIATNE[[¢ 9110 SUDIUBOISWONI[Y TUOIZNISOY) 3 N[V ‘NHYDI( ¥INR0G 9 ojqiosse Y ofen[e[ [ 1461 1PN ()

g8'c —

m.O _ wum ﬂbv — .wnm J— @rN hhm _ w“m ——— - —_— . N e I R R I R e R R rH.EmU
0T — | £ €1 — | L0 — | s T — | 80 — | s €1 — |70 — |5 LO — | e JINIVS
6'8 6% 0T — | 68 0's 60 bL 8'9 90 w 9 ¥y 80 | T (P) SUOURIS-LIS
‘0 — | o 60 — | o () 13114
60 — | 50 ¥1 — |60 — | L0 91 — | TT — ]9 81T — | I’ — 1|5 9c — | BOTUBDOIWIOWIA ],
6'T €T 9°0 61 91 €0 60 L0 70 1o L0 90 — | e BIE[PIA-O.LO
PO +0 ' 20 70 o 10 o - ‘0 ' S OYUISTISI
£1 91 g0 — | 11 €1 70 — | €1 €1 — 1 6‘0 T | e BUBEI -V
61 61 . Ly L1 — (Al A 1o — |10 — |+ G — | e SALV-SOS
— 141] 10 — |20 — |20 $0 — | 10 — | 2 g0 — {10 —| 1 TO | e D04VS
hho @«O .Hno wno O«O Nno .vmo .th —_ _— Nno Nmo | rrrme s s ae e ae e e, A“v O<mqm
8'c — | ST ¢y — 1 ¥ — | 8 T'e — 1 T¢ —|sT Ly —17% — |11 €9 —— | T (9) 0181015y *g wAODN
o' o' .. o o +0 o 1 1 —|ge —leo T S
9y — | +0 0's —|6'¢c — |80 Ly — st —19 ‘s — | ¥ L0 €0 — |t PUOIRIAl - TTAIA
¥'e — | §C 6 — | L0 — | 1T 8 — | 7T — | L1 6T — |1 — |01 g — | (9) omgorISNy S TULSOOUU]
1 —1 9% 'z — | g0 —| 90 b1 — | g0 o 2o — |0 —1| o P T D
4 (4l Lo — | 9 LT 1 — | 61 £C ¥'o — | 11 61 80 — | " 9Ieo[ONN OOTUBIIDJAl OpP[BSUY
S0T — | 9% 1'sc — | 82 — | €% 121 — | S — | 0% €L — | 61T — | sg o Tt I BI[BILIOY
I‘o ¥0 g0 — | T ¥0 0 — | 10 €0 0 —|¢0 — %o Lo — | OISI0LS) UBG IONSIWOPOINS[H
£g 9C L0 LT 8‘1 60 1o S1 ¥1 — L0 — |1 g — | e (») NHDOSVY
.V‘o @no mno . mac .Tso .Hao —— mﬁc mho - mho M.O J B N I R B R N Nomgm
0'ce — — o‘ce — | S6 — | s¢C 0‘cT — | 60 60 — T0 70 — | e png ey
0‘9 — | ¥91 +TT — ' 6°LY 881 60 — | 61T T61 LT ~LY £'c1 FA R B oowoy eIy
DOIUO4IFA]D P2 DIWUDIIIPN
-—) B —) B3I —) ©lr —) Blr
aTe1071, mwwﬁﬂmhw@ A..Hova u% s[es0T, .M_MBES A-hwm u@v ore101, .M.MoES A..ﬁwa p% seI0, .M_Moﬁﬁ A-hwm u%
(+)emn UV (1) smn Y (1) emn TEY () s VLAIDOS
YLOT £L61 TL61 1L61
(311 1P TPIEIIL)

. m_w.jw.ﬁdﬂ.m ANOIZVAIDALYVd V dANJIZV I'TVAIONTEd FTTdd LENINV.LIOIWINY dd OIZIDY¥dsd Id LLV.LINSTY
1 ®[eqe], - ndg



— 47 —

‘suoudig oAOnN E[[ep ®BIIQIOSSE BIBIS I 7.6 [oU png suoudiy ey (9)
"bL61 [OU 93y Ip Iplermuu g‘c  ted 100s ojuowreuerdir I odo (p)

*uolsI g [BIPUOJAl B[{OU UOITY ®B[[OP SUOIZBIIUAOUOD B[ BIBIS 30 $461 [ON ()
"BpUODY BpOIg Ip O[RI00S JUOI3eI B[ OJUNSSE BY 7LG] [SU 9YD pIepuelg BpaIg B[[e OUOISLIAJII 1S [L6[ [oP Nep I (9)
"LI0JRULIOJSEY} 1Op OWEI [SU US3SY JIBP ©31J0AS BI3 BIAINEJ[B 91[0 9YdTUBIISUION]A[H TUOIZNIISOD) 2 IV ‘NHAMD( BIPI00G 9] 0)qiosse vy OJeriedl] 161 I°N (9)

T0S — | 9L 8pZ1— | 1L 9‘¥9 §°LS — | T91 s 0'8¢ — | 8T — | O°T¥ g8ey — | " 9[e10,1,

. ) . . . ) . . . 0T — ORO ohw JE va png DQOGMM.M
1o — | s'¢ 9c — |21 ge ' —| T ¥C (44 |w r7 — s T — | e (p) 2uouSig osonyy
Yo — | 1'0 so —{ bt e 2IOYIIa A BOTUBIIAAL “A'IAl
(A S0 o0 T[EUOIPLISIA] HISHOINY - “IN'H
h.o mao N,O e T}10YDIBA] mwmm
(47 9'¢ 9‘0 elsndny '5) SYONNBUOIOY IUOIZILISO))

H“O — — M.O — mho - .whO .VﬁO — MhO — ﬂ»O .VNO J L . AQV QOhm_”
60 — | +'0 €1 —| o — |+ Lo — |50 — €0 80 —[¥0 —| €0 AV png yeepey
ﬂ«O .—\O m.o - ._\O .vuo . m.o mho _ M.O .—XO ﬁ“O N T .mvﬂmogowH.
€0 0 R £0 _ z°0 0 1o — . 70 Z0 | e prsozza,y
oe N.O N.O - . ﬂ»O .HhO . NNO . .ﬂ.O M.O R ﬁno . N“O M“O S B T T T T T T A PP .NO.OE-O
N\O —_— m.O N?ﬂ —_— - .VNO .VhO — ﬁmo MNO NRO _ ﬂ»O N.O MNO [ Y mu‘mo_u.g
Q.O mnc .nuo N“O N.O — _ HhO ﬂnO . . ﬂ~O ﬂ.O T e T I I SIAV
— 10 I'o — |1 10 — — 10 I'o — 10 — |10 (A I (9) epuody epoig
¥'0 60 s — |11 — ¢ 91 — |80 —1{Ss €T — |60 — S0 141 el T[BUOIPLISWI 2UIIN]
m«O MNO . m“O m.O —_— mno mno —_ NNO N,O e HEO UQNMMWOMH
€0 €0 — | 1'0 (A 1o —|¢o — |20 ¥0 — | T0 — T g0 — | e BUBIOSIIq BOTUBODOIA EPSIg
wao O.—” NAO — @.o wno e mho mﬁo — mno ._\O wmo .................... Qﬁmoﬁﬁﬂ epaIg
(4] o T 60 — |10 0T — | §T —|[ T 9T — L0 — {1 80 — | " QLIBIAOIIS) SUDIIO - YHAOS
1c — t ' —1é61 — — 61T — | 8T — | 1 6T — | ST — | T LYy — | e ISOT0]SIJ BPAI{ BLIBIAOIIO
Tl €1 ‘o —| s‘o L0 o — |70 90 Yo — | 10 §0 $0 — | ®paIg MOI0JA S TUIYISBL] BROST IT9d
80 L1 60 — | g1 (A0 0 (AR 01 rAl(] 01 80 0 ** 9ATIOUIOD0] 3 BOTUBDIIWIOULIS) ePaIg
0‘'s — | 01 06 — | 81T — |81 g'c — 1€ — |6 oy — | gt —|TT o e T (v) oyenjery
DIM04732]7 P2 DIMUDIIBP :9nTog
{(—) Belr —) B —) Bl —) BlI
9[BI0], .WM@ES A-hwa u% 9[e10T, MMBES A-uovm ng 9[e10J, NMMGQ—M@ A-uovm p@_u 9[e10, WMMHMW« A-hwm u@v
TV I(+) smn TV \(+) amn (+) smn (+)smn V.LAIDOS
vL61 £L61 cL61 1L61

(oa1) 1p TpIEMIUI)
ATV.LVLS ANOIZVdIDALYEVd V HAONIIZY I'TVAIONTEd ITTHAd LLNIWNV.ILIONWINY dd OIZID¥dSH 1d LLV.L'INSTY
11 ®eqe], :ondag



— 48 —

‘opJesuy [fep olexodiods 03els 9 OUBISENIN S[eaBN SIon3UB)) [[ (D)

6C 9°¢T Lov — | T's rAl 1 09 — | €L — | ¢9 9T — | LIT — | 6°S 9L — | T deI0T,

s7 $‘1 — | 0 70 — 1o —| ¢ ¥o —| — — i Bpoly oreABU Sidnuen)
1o 70 10 — | 1°0 0 1o — |10 —1 10 0 — (2o — |10 g0 — | Tt opue[IQ T MRnUER)
€0 +°0 ‘o — | ¢ €0 1o — |10 — €0 0o — | €0 €0 — “L'N"'DTO oruede, s[eaed ‘[iqelg
.wno mno .V“O — MAO mno N«O _— Nno . .Vmo Ono _ .Vno .Vho J N I L IR IR S PP Z.m.m m
@«O @no mno mno R ﬁno N«O ﬂ..o — M\O N»O ﬂ»O .......................... zm<o
Nho Nao Nno Nno . —_— ﬁno ﬂ»o — ﬁao ﬂao T B L R R ] >§OZO
6T — | g0 7 — 01 —1 €0 €T — | TT —| €0 ST — |91 —| €0 6T — | s OunsILLY, S[euUdsIy
Onw S @nﬁ @«h — .V“N _ OnH On.T e I AT AL IR IR NHZO
‘o — L o — | 60 — . 60 — 1oz —| 1 L7 | e Yo
o . —_— - — - - — S m ------------------------- OHUHNWHH<

90 — | 20 80 —
£0 0 10 — 1|t £0 0o —|so —|¢o go — | | | (v) oueIB3ny ofearN dTnUE)
L'L 9L, 10 69 6‘9 — gc — | ¢ 9L — | 8L — | TY OgT — | Tt HanueIfely

yvovu 121UD))

- (—) eup (—) =rp (—) =p (—) wrp

are3og, -ﬂwwwmmww -19d o | om0, MMMHEQMN -1od o | orE307, uwwﬁﬂnh@ -10d o | om10F, MMQES -13d o

T AL

(+)°mn (-+) sjun (+)omn TV () smn V.LAIOOS
vL61 €L6T TL61 1461
(e3r 1p rpaEII)

TIVLVLS ANOIZVAIDAILNYVd V AANAIZY I'TVAIONIYd 3 1Tdd LLNFNWV.LIONWIA. v Ad OIZIDYdSH Id LLV.L'INSTY

11 ®[[eqey, :onfsg



— 49 —

oI Ip Tprelrw 79y Jod ousorSozzop [PU TIUSWIIISIAUI OPUoj [op ozziun,] odop o1838a1ed ur osnmyo 'Y DINV.I 1461 [°N (9)
oXI] 1p IpIeIuI ¢‘zz ® rred 100s ojuswueueldur [t odo(g (9)
*2WOUOINE £IOIO0S UT 1S9JTMITIS00 ojuenb Ul ffery o[[p Wep I 1s21duiod ouos Uou 4§61 [9U JIOV.] o4 (?)

1‘0 |2 0L — | ¥ ‘s 'L — | 9% ¥'s 8T — | T |24 6Cc — | S[eI0 L

*«H mrv ﬂ“m _ Mh._u NJ\ HnO .Vnm .V»M — wuN M«N [ B I R R R A mmwo.ﬁvdﬂmﬁ_ﬂ
g0 — - o — | 1'0 10 — 1‘0 1o - so — |1 90 — | Tt SuodtIqqe,q 11
0T — |97 9t — - Tl 't — 10 6'1 8T — |11 — |27 €7 — | 77 HEUOIPHSW I3IU0I00 SINJEFIUBIA

2715521 DLUISNPUT

T'Tse ¥°S6¢ ey — | 180T 980T s'o — ! Lswi 8%S1 16 — | 8'stl 11€t gs — | T S[EI0 L,

C.N N.?N MAO — ﬂho M»O . . — . . N B I T IL I I B R Om ﬂvv th@éﬁm
(4] (454 0l 9l 1C g0 — 1o — 1 0 — - e R BUNE(] BITWIYT) BII100G
0L 0°z o ge — 19T 6 — o' — |71 Ty — 8%y — |71 09 — | Tt SYOIUIYY IINSNPUT TS T,
8‘c 8¢ ST €T 8'0 — | 10 9‘0 s0 — |2 £0 1o — | oo BOIIYY) sereg
T'¢ £'T 60 ST 91 6°0 0 — | 80 T — | £ v'0 o — e BUURARY BOTWIYT BIS100G
OuMN C“MN Mno mnNﬂ .vnNﬁ .Fno N”OM Nno,ﬂ P WNOﬁ mNOﬂ J e B A R A R L EMAHH<@
0z 8‘9 0 (44 %4 1o Iy %4 - L't LT i masord WVYNS
@«h A—‘»Nx w«o ..vh.v chm who ﬂn.v Mnm wao mnm N\hN wao ........................ OHZ<thm
muM” mhm .. mum ‘V“M ﬂ“o an @nN . H“N ﬂnN N S T R R A I AL ] EOMH
ohhh O”Oh Onh Hu@M Ohmm .—‘f_v O.MN OAFN OJ\ — OnﬂN Oh ﬂN [ S I R AQV OH.Z<.
muhm mth - ‘Vnm.¢ ﬁnm.w Mao ONNAN @noN ﬂno mn.ﬂN mnﬂN J R L L B R R B §<Zm
m.OM @»ON .V~OH T T e e SO A AQV mHH
£cy T'98 6‘ct — (9796 £96 €0 182 082, 1‘0 ‘g9 ¥'89 [ B (@) a1oV

255aUU00 DIIRID P? DIIULYD ‘LINGIDI0LPT
(=) =up (—) =p (—) enp (=) =up
9fel0 T, .ﬂwwmwﬂw@ -1od o | o[EI0]7, .WMNHEHH“ -13d o0 | s[moy, .MWMMMH«W -13d o | om0, NMMHM« -13d o
ot Elg &) It
() ?mn (+) °mn (+)°mn (+)°mn V.LAIDOS
L6l €L61 (423 1461

11 ®[[oqe], :ands

(231] TP IpIEYIUI)
ATVLVLS NOIZVAIDALAVI V AANFIZV I'TVJIDNINd T T13d LINFNWV.LIOWINY ad OIZIDYdsd Id LLV.LINSIY



— 50 —

'UN I p duorzisinboe ojuspuodsiizod uod

‘IJEPI[OSUOd OUOS UOU Tep [ — ‘g'N

*0ssI)s offe suorzedoajred 1p vionb eNISUOD
‘9]BUOIZEUIIUL O1ZJOSUOD un pe ejeyrodde ‘Jes[ojuf [[Sp 0Fodiods o[ Iod I[IQBIUOIFUOD OUOS UOU ¢/61 @ TL6T B8P [ ()

1'LE — — TLe — | ¥t (114 99 — | ¥'ot s‘st I's — | L'%e L¥T i ettt T OBENTY
29430 1140G5DAT
8‘cT LYe 60 — | 801 s‘ct L'y — s £e1 8‘c — | oet P Yo — | IfeI0T,
9y 0‘s o — | ¥'1 61 s — | ¢€C L't ¥o — | ¥'C sz 10— " Tt BIUSLILT,
¥'T £C ‘0 s°1 ‘T — 1T £1 o — |11 LA €0 — | e T 1T EoHEHpY
(4] ‘s €0 — | 0°¢ 8'c 0 8'r €T ‘o — | gt 6°C 90 — | e "trroounseuLy, PAOLY
9‘g 6 0 — | 6% 9 1 — | g% 0 11 — |z 9% N T e e erey
LuI3ADUL 1140GSDLT,
£6 £‘6 — €8 €8 — 14 (44 10 9‘c s‘¢ 10 Tttt ' PU0ISIATIAIOIPTY
¥Co1 L'6ET L'zt s‘9L1 L'get 8‘c 6°1ST LETT (41 o‘oct 6 8ge | T dE0],
90 Tl 90 — | ¥'1 T (A 6°1 LT To L1 9°1 LA U (v) orzedsopa g,
¥'6 £L 12 £'s 0% €1 9y s‘e [ 'y €1 LA S[qedfelr
$'Tst T'1el TIT 8°691 s‘8t1 £1¥ 114" 5801 6'9¢ [ 44! £'16 (AN dIs
wofopa,
afe10y, .H.WNMHN« Ammﬁwv orel0, .w%ﬂﬁﬁ«@ Aﬁwmﬁwﬁ s[e30, .WMMHW@ AMQVQSWﬁ s[eI0], .M_MMMHM_.N Aumwmmpwv
120 (+)?mn (+)smn (+)°mn VLAIDOS
L6 €L61 TL61 1L671

(o11] 1P TpIERIUN)

ATIVLV.LS ANOIZVJIDAINVd V FANHIZY I'TVAIDNTYd 3TTdd LINHAV.LAOWINY dd OIZIDYASH Id LLV.IIASTY

11 ®eeqeI, :ondag



