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PREFAZIONE

Sullo sfondo dei conti con I’estero degli ultimi decenni, il 1996 verra probabilmente ricordato
come un anno di primati, in termini di: apprezzamento della lira rispetto alle valute europee, crollo
delle importazioni, avanzo commerciale rapportato al prodotto interno lordo (o almeno incremento
dello stesso), surplus dei settori della meccanica strumentale leggera (pit che raddoppiato dal 1992),
perdita di quote esportate in volume rispetto ai concorrenti, ma concomitante lieve aumento delle
quote in valore.

Alcuni di questi primati, come la caduta dell’import e la perdita di quote dell’export a prezzi
costanti, rispettivamente riconducibili al basso ciclo della domanda interna e alla politica di prezzi-
volumi seguita al forte apprezzamento della lira, sono sintomi di un forte assestamento nelle variabili
di competitivita e di un vivace riposizionamento delle piccole e medie imprese al variare delle condi-
zioni dei mercati.

L’avanzo commerciale, che alle condizioni attuali tendera nel 1997 a stabilizzarsi o comunque a
crescere assai meno rapidamente, scontando una ripresa della domanda interna e in particolare una
ricostituzione delle scorte, non va mitizzato in chiave quasi mercantilistica, ma colto come opportu-
nitd per proiettare il sistema produttivo verso strategie di internazionalizzazione a pit ampio spettro:
azioni di stabile penetrazione commerciale, politiche di marchio e di merchandising, assistenza post-
vendita, investimenti diretti all’estero (maggioritari o in joint venture), accordi per trasferimenti di
tecnologia, collaborazione industriale e assistenza tecnica con ampi settori dell’industria e dell’agri-
coltura nei paesi emergenti.

La forte proiezione internazionale e il crescente attivismo di soggetti pubblici e privati verso i
mercati esteri vanno valorizzati e incanalati per massimizzare gli effetti di massa critica, migliorare
I’'immagine del sistema paese, accrescere il radicamento piti che 1’occasionale affacciarsi sui mercati
stessi.

Col favore della riforma, varata sul piano legislativo e nella sua fase iniziale di realizzazione
operativa, I’ICE intende dare il suo contributo di progettazione e di azione concreta e capillare in ter-
mini di promozione collettiva e di sostegno alle imprese.

Fabrizio Onida
Presidente ICE






Capitolo 1 1

1. IL. COMMERCIO MONDIALE

Sintesi

11 primo capitolo si compone di tre paragrafi. Essi descrivono sinteticamente la dina-
mica dell’economia mondiale nel 1996, con particolare riferimento ai suoi riflessi sull’e-
voluzione dei rapporti commerciali internazionali.

1l primo paragrafo descrive le linee generali della situazione economica internazio-
nale, e cioé I’andamento della produzione e del reddito nelle principali aree geo-econo-
miche. Nel secondo paragrafo si analizzano gli effetti dei mutamenti della situazione
economica sullo scambio internazionale di merci e servizi e sulle posizioni competitive
dei principali paesi. Infine, nel terzo paragrafo, si descrive la dinamica degli investimenti
diretti esteri, in particolare alla luce delle nuove forme di internazionalizzazione della
produzione, sottese al processo di globalizzazione dell’economia mondiale.

L’ economia mondiale & cresciuta, in termini reali (cio¢ a prezzi costanti) del 4% nel
1996, tasso aggregato che risulta dalla combinazione di una crescita moderata, del 2,5%,
nelle “economie avanzate”, di una ancor sostenuta crescita, pari al 6,5%, da parte dei
paesi in via di sviluppo, e dall’interruzione della flessione del prodotto nelle economie in
transizione, che sono cresciute dello 0,1% rispetto all’anno precedente.

La ricchezza sembra diffondersi su una quota sempre pitt ampia della popolazione
mondiale. Il prodotto pro capite nel 1996 & cresciuto dell’1,9% nelle economie avanzate,
ha ristagnato nei paesi in transizione, ma ha compiuto un balzo del 4,7% nei paesi in via
di sviluppo. _

11 1996 & stato caratterizzato da una accelerazione della ripresa nei paesi di vecchia
industrializzazione (2,3%). La crescita & stata particolarmente sostenuta in Giappone,
dopo quattro anni di continua stagnazione, si & ulteriormente rafforzata negli Stati Uniti,
proseguendo stabilmente su un frend di durata ormai quinquennale, mentre & rallentata
nella maggior parte dei paesi europei, molti dei quali impegnati a rientrare nei vincoli
macroeconomici relativi al processo di unificazione monetaria stabilito dal Trattato di
Maastricht.

Dopo sei anni di continua flessione, il prodotto lordo aggregato dei paesi in transi-
zione ha manifestato nel 1996 i primi segnali di incremento. Tuttavia, il miglioramento
della situazione economica ha in molti casi generato pericolosi squilibri nella bilancia
delle partite correnti, con conseguenti pressioni sui tassi di cambio. In Russia il 1996 &
stato ancora un anno di flessione del prodotto interno lordo, causata da una contrazione
della produzione e degli investimenti, anche se alcuni soddisfacenti risultati sono stati
conseguiti sul fronte dell’inflazione. Gli altri paesi dell’ex URSS, ora raggruppati dal
Fondo Monetario Internazionale (FMI) nell’aggregato “Asia centrale e transcaucasica”,
hanno quasi tutti fatto registrare tassi positivi di crescita.

La crescita del 6,5% del prodotto lordo aggregato dei paesi in via di sviluppo nel
1996 costituisce il risultato della forte espansione registrata in Africa (5%), in Medio
Oriente (4,5%) ed in America Latina (3,5%), che ha pili che compensato il lieve rallenta-
mento di alcuni paesi in via di sviluppo asiatici, i quali, peraltro, hanno continuato a
mostrare un vigoroso tasso aggregato di sviluppo (8,2%).

Le previsioni per il 1997, formulate dal FMI, indicano il proseguimento dell’espan-
sione dell’economia mondiale a tassi analoghi a quelli registrati negli ultimi tre anni. Le
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generali condizioni economico-finanziarie, quali una moderata inflazione, un sempre
maggior impegno da parte dei governi a ridurre i disavanzi pubblici, e tassi di cambio fra
le maggiori valute che riflettono le variabili economiche fondamentali, sembrano scon-
giurare il rischio dell’insorgenza di particolari squilibri macroeconomici.

Secondo le stime annuali dell’Organizzazione Mondiale del Commercio (OMC), il
valore delle esportazioni mondiali di merci ha raggiunto, nel 1996, un ammontare di
5.100 miliardi di dollari, realizzando un incremento del 3,7% rispetto al 1995.

La forte decelerazione subita dal tasso di crescita in valore, rispetto al 19,5% regi-
strato nel 1995, ¢ conseguenza, oltre che di un effettivo rallentamento della dinamica
delle quantita esportate, anche dell’apprezzamento del dollaro, che ha ridotto il valore,
misurato appunto in dollari, dei flussi commerciali, originariamente denominati nelle
valute deprezzatesi rispetto alla moneta americana.

Passando all’analisi degli scambi in quantita, ’OMC stima al 4% il tasso di crescita
annuale del volume mondiale delle esportazioni nel 1996. La stima del FMI & pili elevata
(5,4%) di quella dell’OMC, ma entrambe le istituzioni concordano nel ritenere che non si
possa parlare di una vera e propria recessione dei flussi commerciali, bensi di un normale
assestamento, dopo un biennio di crescita eccezionalmente elevata.

L’incremento degli scambi mondiali in volume ha continuato peraltro a mostrarsi
superiore al profilo di crescita della produzione mondiale. Tuttavia, nel 1996, la forbice
tra i due tassi di crescita si ¢ fortemente ridotta. In pratica, nonostante 1’accelerazione
della crescita del prodotto lordo mondiale nel 1996, lo sproporzionato rallentamento, sia
assoluto che relativo (in rapporto al PIL), del volume dei flussi commerciali si spiega
con la debolezza della domanda interna in alcuni paesi industriali e con la forte decelera-
zione, dei volumi esportati ed importati da parte dei paesi in via di sviluppo asiatici, i cui
tassi di crescita si sono rivelati eccezionalmente inferiori al tasso di crescita del prodotto
lordo aggregato dell’area. R A

Analizzando I’evoluzione del volume degli scambi per aree geografiche nel
1996, il dato sorprendente & costituito dal forte rallentamento di entrambi i flussi
commerciali da parte dei paesi in via di sviluppo dell’ Asia, dopo che tale regione si &
caratterizzata, per la maggior parte degli anni novanta, quale I’area commerciale piil
dinamica del mondo. Sia le quantita esportate che quelle importate sono cresciute ad
un tasso inferiore al tasso di crescita del prodotto interno lordo. La crescita dei volu-
mi esportati ¢ crollata dal 15,8% del 1995 al 2,9% del 1996, rivelandosi la piu bassa
tra quelle di tutte le aree geo-economiche. Dall’altro lato, la ridotta domanda interna,
in molti casi frenata da politiche restrittive finalizzate a combattere le pressioni infla-
zionistiche, ha determinato una decelerazione delle importazioni dal 17,1% del 1995
al 5,2% dell’anno successivo. Sebbene in misura non altrettanto netta, anche il com-
mercio delle NIEs, ha subito nel 1996 un rallentamento, mantenendo tuttavia un tasso
di crescita superiore a quello del commercio mondiale.

Secondo I’OMC, la spiegazione del rallentamento delle esportazioni dei paesi asiati-
ci risiederebbe nella loro forte dipendenza dalle esportazioni di macchine per ufficio e
apparecchi di telecomunicazione, che hanno subito una notevole flessione nel 1996, non-
ché nel rafforzamento delle valute ancorate alla moneta americana (in particolare i dolla-
ri di Singapore e di Hong Kong), che ha determinato perdite di competitivita soprattutto
sui mercati giapponese ed europeo.

In generale, comunque, 1’altra causa del sensibile rallentamento subito dal commer-
cio mondiale nel 1996 risiede nella decelerazione della crescita delle importazioni dei
paesi industriali che, da soli, rappresentano circa i due terzi della domanda mondiale di
importazioni. Tale decelerazione, dal 7,8% del 1995 al 5% del 1996, ha coinvolto sia i
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maggiori paesi dell’Unione Europea, ad eccezione del Regno Unito, sia gli Stati Uniti,
ma anche il Giappone e il Canada.

Secondo I"UNCTAD, i flussi globali di investimenti diretti esteri in uscita hanno
fatto registrare nel 1995 una crescita vicina al 40%. Tale crescita, che ha fatto seguito ad
un anno di ristagno, a causa del rallentamento ciclico che ha interessato le economie
industriali, si & rivelata nettamente superiore alla pur forte espansione, anch’essa calcola-
ta sui valori correnti, delle esportazioni di merci e servizi e del prodotto mondiale.

Alla base del nuovo rapido incremento degli investimenti possono essere individuati
vari fattori, tra i quali il Rapporto UNCTAD cita, da un lato la ripresa economica dell’a-
rea industriale, che ha indotto una nuova ondata di investimenti bilaterali tra Unione
Europea e Stati Uniti, dall’altro lato i processi di ristrutturazione industriale che hanno
coinvolto i grandi colossi nei settori energetico, chimico-farmaceutico, finanziario e
delle telecomunicazioni. A questi si possono aggiungere altri elementi che stanno mutan-
do lo scenario macroeconomico internazionale, quali gli effetti della creazione del
NAFTA (I’accordo di liberalizzazione commerciale fra Stati Uniti, Canada e Messico),
nonché la competizione fra Stati Uniti ed Unione Europea tesa a conseguire un posizio-
namento strategico privilegiato nei confronti del Mercosur (I’area di integrazione fra
Argentina, Brasile, Paraguay e Uruguay).
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1.1 LA CONGIUNTURA ECONOMICA INTERNAZIONALE

L’economia mondiale, secondo il World Economic Outlook del Fondo Monetario
Internazionale (FMI), pubblicato nel maggio 1997, & cresciuta, in termini reali (cioé a
prezzi costanti) del 4% nel 1996, tasso aggregato che risulta dalla combinazione di una
crescita moderata del 2,5% delle “economie avanzate™, di una ancor sostenuta crescita
pari al 6,5% da parte dei paesi in via di sviluppo, e dall’interruzione della flessione del
prodotto lordo reale delle economie in transizione che & cresciuto dello 0,1% rispetto
all’anno precedente (cfr. tav. A/1 e graf. 1.1).

PRODOTTO INTERNO LORDO

(variazioni percentuali in volume)

previsioni

B Mondo B Paesi industriali Paesi in transizione B Paesi in via di sviluppo BNIEs |

1892 1993 1994 1995 1996 1997(*) 1998 (%)

Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI
Grafico 1.1

Il prodotto interno lordo mondiale viene stimato in 29.935 miliardi di dollari correnti.

Se, da un lato, questa crescita appare sostenibile in quanto si accompagna ad una
bassa inflazione, dall’altro lato, essa non & ancora sufficiente a risolvere i grossi proble-
mi occupazionali nell’area industriale ed a ridurre adeguatamente le forti sacche di
poverta che ancora esistono in numerosi paesi in via di sviluppo.

Tuttavia, la ricchezza sembra diffondersi su una quota sempre pili ampia della popo-
lazione mondiale. Il prodotto pro-capite nel 1996 & cresciuto dell’1,9% nelle economie
avanzate, che rappresentano il 56,6% del prodotto ed il 15% della popolazione mondiale,
ha compiuto un balzo del 4,9% nei paesi in via di sviluppo, dove il 77% della popolazio-
ne mondiale produce il 39,2% del prodotto globale, ed ha ristagnato per i paesi in transi-
zione, dove si produce il 4,2% dei beni e servizi globali e abita il 7% della popolazione
mondiale (cfr. tav. 1.1 e graff. 1.2 e 1.3).

! Nuova definizione geo-economica del FMI ("advanced economies"), che raggruppa, oltre ai tradizionali paesi
industriali, le cosiddette NIEs asiatiche (Corea del Sud, Hong Kong, Singapore e Taiwan) e Israele, mercati
che presentano la caratteristica comune di una tendenza alla contrazione della quota di lavoratori nel settore
manifatturiero e quindi alla "terziarizzazione" della propria economia.
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PRODOTTO INTERNO LORDO PRO-CAPITE
(variazioni percentuali)

Aree e paesi media media previsioni
1979-88 1989-96 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Economie avanzate (1) 2,2 1,6 3,0 1,9 04 1,2 05 25 1,8 1,9 23 23
Paesi industriali 2,1 1,6 29 1,7 1,0 03 2,2 1,6 1,7 2,1 2,1
UE 2,0 1,6 31 23 1,0 07 06 2,5 22 1,4 2,2 2,7
NIEs 6,4 58 55 6,0 6,9 48 54 6,3 6,2 53 47 51
Paesi in via di sviluppo 2,0 3,5 0,6 2,1 2,9 42 44 45 4,4 47 4,9 47
Medio Orignte ed Europa (2) -1,3 0,9 05 32 1,2 1,6 1,1 -3,6 0,9 2,2 15 1,4
Asia (3) 50 58 1,2 4,0 49 7.6 75 7.6 73 6,7 6,5 6,2
America 05 1,1 06 08 1,6 1,1 18 32 07 18 2,7 34
Africa 05 02 06 -08 -1, 18 -19 0,3 03 2,5 2,1 2,2

(1) Comprendono | paesi industriali, le NIEs (Hong Kong, Corea del Sud, Singapore e Taiwan) e Israele.

(2) Non comprendono Israele.
(3) Non comprendono le NIEs (Hong Kong, Corea del Sud, Singapore e Taiwan).

Fonte: FMI, World Economic Outlook, maggio 1997

Tavoia 1.1

QUOTE SUL PIL MONDIALE - 1996

Africa ltalia Germania

America 3,4% 3a% 7%
8,8%

Francia
3,5%

Regno Unito
3,3%

Asia
22,5% | Stati Uniti

20,7%

Medio Oriente ed
Europa
4,6% Canada
1,9%
Giappone
8,0%

Paesi in transizione

2%
2% Altri industriali NIEs

7,8% 3,4%

Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI
Grafico 1.2
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RIPARTIZIONE GEOGRAFICA DELLA POPOLAZIONE MONDIALE - 1996

Paesi in
transizione
NIEs 7%
1%

Paesi industriali
15%

77%

Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI

Grafico 1.3

Economie avanzate

11 1996 ¢ stato caratterizzato da una consistente accelerazione della ripresa nei tradi-
zionali paesi industriali (2,3%, il tasso di crescita del PIL piu elevato dal 1989). La cre-
scita € stata particolarmente sostenuta in Giappone, dopo quattro anni di continua stagna-
zione, si & ulteriormente rafforzata negli Stati Uniti, proseguendo stabilmente su un trend
di durata ormai quinquennale, mentre & rallentata nella maggior parte dei paesi europei,
molti dei quali impegnati nel raggiungimento delle compatibilitd macroeconomiche col-
legate ai parametri di Maastricht.

Gli Stati Uniti hanno fatto registrare nel 1996 un tasso di crescita del prodotto inter-
no pari al 2,4% rispetto all’anno precedente. La ripresa statunitense si & accompagnata a
bassa disoccupazione (secondo alcune stime il tasso di disoccupazione sarebbe addirittu-
ra inferiore a quello naturale) associata sorprendentemente, nonostante 1’elevata utilizza-
zione delle risorse, ad una bassa inflazione, circostanza che non si verificava dagli anni
sessanta.

Sempre in Nordamerica, in Canada la crescita & stata dell’1,5% nel 1996, in seguito
ad una fase di decelerazione ciclica nella prima parte dell’anno e successiva ripresa alla
fine dell’anno, con bassa inflazione e preoccupanti livelli di disoccupazione.

In Giappone la ripresa si ¢ rivelata vigorosa, la pid elevata dei sette maggiori paesi
industriali (3,6%), grazie agli stimoli di politiche monetarie e fiscali espansive.

Nell’Unione Europea (UE), la crescita del 1996 & stata moderata, con bassa inflazio-
ne ed elevata disoccupazione.

In Germania il PIL & cresciuto dell’1,4% nel 1996, grazie soprattutto al sostegno
della domanda estera, mentre in Francia I’attivitd economica si &€ mostrata debole, con un
tasso di incremento pari all’1,3%, sostenuta solo dai consumi e dalle esportazioni. In
controtendenza, 1’economia del Regno Unito, cresciuta del 2,1% in ragione d’anno, ha
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continuato a manifestare, per il quarto anno consecutivo, un notevole dinamismo princi-
palmente indotto dalla sostenuta crescita dei consumi privati.

In Italia, come si vedra successivamente, la politica fiscale e monetaria restrittiva,
oltre all’apprezzamento della lira successivo al periodo di deprezzamento 1992-95,
hanno determinato il rallentamento allo 0,7% del tasso di crescita del prodotto interno
lordo che, nel 1995, si era rivelato il pil elevato fra tutti i paesi industriali.

Negli altri paesi dell’ Unione Europea, il tasso di crescita del PIL ha fatto registrare il
suo massimo con il 7% dell’Irlanda, tasso peraltro pili moderato rispetto al picco di oltre
il 10% raggiunto nel 1995, mentre il minimo ¢ stato realizzato con 1’1,1% dell’ Austria e
della Svezia, dove I’attivita ha subito un rallentamento causato dalla politica di riduzione
del deficit pubblico. La domanda estera e gli investimenti fissi sono stati i principali fat-
tori di stimolo dell’economia, cresciuta del 3,2% in Finlandia, del 2,2% in Spagna, men-
tre la domanda interna ha sostenuto, in particolar modo, la crescita di Danimarca (2,4%),
Paesi Bassi (2,7%) e Portogallo (3,2%). Infine, la ripresa ¢ stata ancora moderata in
Belgio (1,4%) e si ¢ ulteriormente rafforzata in Grecia (2,6%), anche se in quest’ultima
si & associata ad un ancora elevato tasso di inflazione.

Al di fuori dell’Unione Europea, la forte crescita degli introiti derivanti dalle espor-
tazioni di prodotti energetici ha sospinto I’impennata del prodotto in Norvegia (4,8%),
mentre non sono emersi segnali di ripresa in Svizzera dove, per il sesto anno consecuti-
vo, ’attivita economica ha ristagnato, a causa della debolezza della domanda interna, e il
prodotto ha subito una flessione dello 0,7%.

A completare il quadro di quelli che venivano in precedenza definiti “paesi indu-
striali” dal Fondo Monetario, il ritmo di espansione dell’economia & proseguito ad un
tasso sostenuto in Australia (4,0%) mentre & rallentato al 2,7% in Nuova Zelanda.

Delle altre “economie avanzate”, fa parte, per la novita introdotta dal nuovo aggre-
gato geo-economico del World Economic Outlook, Israele, paese in cui la sostenuta cre-
scita economica degli ultimi anni ha prodotto la dilatazione del passivo di bilancia cor-
rente ¢ I’innescarsi di pressioni inflazionistiche che hanno richiesto 1’adozione di politi-
che restrittive; il loro effetto & stato il rallentamento del tasso di incremento del prodotto
interno al 4,4% nel 1996.

Nell’ambito delle NIEs, la fase di prolungata e sostenuta espansione economica, pur
decelerando, si ¢ mantenuta sempre molto dinamica. Il rallentamento & stato determinato
dall’esigenza di contenere il surriscaldamento delle variabili macroeconomiche, ma anche
da una perdita di competitivita associata all’apprezzamento del dollaro, per le valute mag-
giormente ancorate alle variazioni della moneta americana. La Corea del Sud & cresciuta
del 7,1% nel 1996, seguita da Singapore (7%), Taiwan (5,6%) ¢ Hong Kong (4,5%).

Paesi in transizione -

Dopo sei anni di continua flessione, il prodotto lordo aggregato dei paesi in transi-
zione nel 1996 ha fornito i primi segnali di incremento. Nella maggior parte dei paesi in
avanzata fase di realizzazione delle riforme strutturali e dei processi di stabilizzazione
macroeconomica, nel 1996 la performance si & mostrata positiva. Tuttavia, il migliora-
mento della situazione economica ha molto spesso generato pericolosi squilibri nella
bilancia delle partite correnti, con conseguenti pressioni sui tassi di cambio. Il tasso di
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crescita del prodotto ¢ stato soddisfacente in Croazia, nella Repubblica Ceca, nella
Repubblica Slovacca, in Polonia, in Romania e in Slovenia, grazie alla crescita del setto-
re manifatturiero e all’aumento della domanda interna. In Ungheria, invece, la crescita &
rallentata, a causa delle politiche fiscali e monetarie restrittive, resesi necessarie per
ridurre 1 rischiosi squilibri interni ed esterni, mentre & proseguita la sia pur lenta ripresa
nelle Repubbliche baltiche (Estonia, Lettonia, Lituania), ancora impegnate a combattere
le tensioni inflazionistiche e a dare completa attuazione alle riforme strutturali e ai pro-
cessi di privatizzazione intrapresi. Particolarmente acute si sono rivelate le flessioni del
prodotto registrate da Bulgaria, Moldavia ed Ucraina. Tra gli altri paesi, si segnala 1’ano-
mala situazione dell’economia albanese, cresciuta nel 1996 ancora ad un ritmo conside-
revole, per il quarto anno consecutivo, prima della profonda crisi nella quale & sprofon-
data in seguito alle note recenti vicende politico-finanziarie, ed il ritorno ad un tasso
positivo di crescita del PIL in Bielorussia, dopo anni di continua depressione.

In Russia il 1996 ¢ stato ancora un anno di flessione del prodotto interno lordo, cau-
sata da una contrazione della produzione e degli investimenti, anche se alcuni soddisfa-
centi risultati sono stati conseguiti sul fronte dell’inflazione.

Gli altri paesi dell’ex URSS, ora raggruppati dal FMI nell’aggregato “Asia centrale e
transcaucasica”, hanno tutti fatto registrare tassi positivi di crescita, ad esclusione del
Tagikistan, con incrementi particolarmente sostenuti in Georgia, in Armenia e in
Kirghizistan.

Paesi in via di sviluppo

La crescita del 6,5% del prodotto lordo aggregato dei paesi in via di sviluppo nel
1996 costituisce il risultato della forte espansione registrata in Africa (5%), in Medio
Oriente? (4,5%) ed in America Latina (3,5%), che ha piu che compensato il lieve rallen-
tamento di alcuni paesi in via di sviluppo asiatici i quali, peraltro, hanno continuato a
mostrare un vigoroso tasso aggregato di sviluppo (8,2%).

In Medio Oriente, la crescita ¢ stata favorita dagli elevati introiti petroliferi, associati
all’aumento dei prezzi del petrolio, ma anche dall’adozione, da parte di alcuni paesi, di
programmi di riforma strutturale tendenti a ridurre le spese di bilancio e ad ampliare il
ruolo del settore privato mediante la liberalizzazione di commercio e investimenti. La
combinazione di tali fattori, alcuni dei quali di natura ciclica, altri di carattere propria-
mente strutturale, ha consentito nel 1996, con differenti intensita, il conseguimento di
tassi di crescita del PIL particolarmente positivi per Egitto, Giordania, Siria, Libano ed
Emirati Arabi. Al contrario, particolarmente fragile ¢ apparsa la crescita della Turchia,
associata a forti rischi di tensioni inflazionistiche e di ulteriori squilibri macroeconomici
interni ed esterni.

In Asia il rallentamento verso tassi pit sostenibili di espansione, registrato nel 1996
nella maggior parte delle economie emergenti della regione, ¢ da ascrivere agli effetti
delle politiche monetarie restrittive messe in atto per contenere 1’espansione della
domanda interna ed allontanare i rischi di surriscaldamento. Inoltre, la generalizzata
decelerazione della crescita delle esportazioni, che ha caratterizzato la maggior parte dei
paesi dell’area in conseguenza dell’apprezzamento del dollaro e della riduzione della
domanda mondiale di prodotti informatici, ha contribuito ad allentare le pressioni infla-

Z In questa categoria, definita “Medio Oriente ed Europa” dal FMI, vengono tradizionalmente inclusi anche
alcuni paesi europei, quali Cipro, Malta e Turchia, e africani (Egitto e Libia).
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zionistiche in India, in Malesia, in Indonesia e in Tailandia. In controtendenza rispetto
agli altri paesi asiatici, le Filippine hanno sperimentato un ulteriore rafforzamento della
propria performance macroeconomica, grazie ai notevoli sforzi di stabilizzazione e di
riforma intrapresi. In Cina la politica di soft landing, inaugurata per contenere 1’espan-
sione della domanda e per ridurre 1’inflazione, si & estrinsecata in una rigida politica
monetaria, associata a misure amministrative di controllo, che ha sortito I’effetto di ral-
lentare 1’espansione del prodotto lungo un sentiero piu sostenibile e di moderare la cre-
scita dei prezzi. Infine, ¢ proseguita a ritmi sostenuti, insieme ai buoni progressi realizza-
ti sul fronte dell’inflazione, la crescita economica dei paesi asiatici in transizione verso il
sistema di mercato: il Vietnam, la Cambogia e il Laos.

In molti paesi dell’ America Latina il 1996 ha visto proseguire la fase di ripresa eco-
nomica successiva alla crisi messicana, con un ritorno ad un consistente tasso positivo di
crescita per i due paesi maggiormente colpiti da quella crisi, Messico e Argentina, che
insieme rappresentano una quota di oltre il 40% del prodotto interno lordo della regione.
In Brasile, invece, si € assistito ad un rallentamento del ritmo di espansione dell’econo-
mia, che si & perd accompagnato ad una riduzione di portata storica del tasso di inflazione,
il pitt basso registrato in circa quarant’anni. Il rallentamento della crescita ha comunque
interessato anche altri paesi della regione, in particolare il Cile — dove peraltro il ritmo
dell’attivita ha continuato a mostrarsi elevato, nonostante il sensibile calo dei prezzi del
rame —, la Colombia e il Peri, mentre in Venezuela le misure di aggiustamento adottate
per correggere gli squilibri finanziari hanno determinato una contrazione del prodotto.

Il futuro economico della regione appare fortemente influenzato dallo sviluppo dei
processi di integrazione regionale caratterizzati, da un lato, da un sempre maggiore
rafforzamento del Mercosur, sempre piit oggetto di una sorta di competizione finalizza-
ta all’aggregazione nella propria sfera economica fra Stati Uniti e UE, e, dall’altro lato,
dall’ipotesi di aggregazione del Cile nell’ambito del NAFTA (cfr. capitolo 2 del
Rapporto).

La crescita sostenuta del prodotto lordo aggregato dei paesi in via di sviluppo
dell’ Africa nel 1996, ha sotteso tassi molto elevati di incremento dell’attivita economica
in molti di essi, sospinti soprattutto dalla forte espansione del settore primario, 1’agricol-
tura in particolare. Tuttavia, in diversi paesi, la crescita ha coinvolto anche il settore
manifatturiero.

In nord Africa la produzione agricola ha ottenuto un incremento consistente, quale
reazione ai devastanti effetti provocati dalla siccita degli ultimi anni, determinando una
forte crescita del prodotto soprattutto in Marocco. In Algeria, la ripresa si ¢ rafforzata,
oltre che per i proventi petroliferi, anche grazie agli sforzi di stabilizzazione, ai proces-
si di privatizzazione e alle ristrutturazioni delle imprese pubbliche, anche se la situazio-
ne sociale rischia di vincolare le future scelte di politica economica. Nell’ Africa saha-
riana occidentale si segnala ’espansione dell’economia dei paesi appartenenti alla
cosiddetta CFA (Comunita Finanziaria Africana), grazie alla competitivitd acquisita
con la svalutazione del 1994 e all’adozione di appropriate riforme macroeconomiche.
Al contrario, il risultato della Nigeria, la seconda economia africana per ordine di
importanza dopo il Sudafrica, ¢ stato modesto, a causa della debolezza della domanda
interna, della scarsita di fattori produttivi importati e di altri problemi infrastrutturali,
mentre 1’inflazione, pur riducendosi, ha continuato a mantenersi su tassi elevati.
Nell’ Africa orientale, si rileva la robusta crescita dell’Etiopia, ottenuta grazie al settore
agricolo e alla notevole produzione di cereali, che ha condotto il paese vicino alla
soglia dell’autosufficienza alimentare, uno dei principali obiettivi delle politiche di
riforma introdotte negli ultimi anni; in Somalia e in Sudan, invece, le normali condizio-
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ni produttive risultano ancora impedite, almeno in alcune zone, dalla persistente con-
flittualita interetnica. Anche Kenia, Tanzania e Uganda, grazie agli sforzi di aggiusta-
mento strutturale e alla crescita degli investimenti, hanno mostrato nel 1996 un discreto
dinamismo, favorito peraltro dalla rivitalizzata iniziativa di integrazione regionale, la
cosiddetta East African Cooperation, che ha consentito ai paesi membri di espandere i
mercati locali di sbocco per i propri prodotti manifatturieri.

In Africa centro-meridionale, la forte ripresa della produzione agricola, ma anche la
crescita del settore minerario, in particolare la produzione di metalli preziosi, hanno con-
sentito il miglioramento delle economie di molti paesi della regione.

Infine, in Sudafrica, I’economia pill importante del continente, la crescita del settore
agricolo e gli sforzi di stabilizzazione intrapresi dal governo hanno sostenuto la crescita
dell’economia nel 1996, anche se tale crescita si ¢ rivelata inferiore alle previsioni.

Le previsioni per il 1997, formulate nel World Economic Outlook del maggio 1997
dal FMI, indicano il proseguimento dell’espansione dell’economia mondiale a tassi ana-
loghi a quelli registrati negli ultimi tre anni. Le generali condizioni economico-finanzia-
rie, quali una moderata inflazione, un sempre maggior impegno da parte dei governi a
ridurre i disavanzi pubblici, e tassi di cambio fra le maggiori valute che riflettono le
variabili fondamentali delle economie, sembrano scongiurare il rischio dell’insorgenza di
particolari squilibri macroeconomici.

Le economie avanzate, anche se a ritmi differenti fra i diversi paesi, continueranno ad
esprimere un moderato tasso di crescita, sospinte dal graduale allentamento delle politiche
monetarie e favorite dalla tendenza alla riduzione del tasso di inflazione. Le politiche
fiscali continueranno a mostrare una impronta restrittiva. Da un lato, infatti, i paesi
dell’Unione Europea continueranno a perseguire il raggiungimento degli obiettivi
macroeconomici di convergenza per la realizzazione della moneta unica, dall’altro lato,
negli Stati Uniti, Amministrazione e Congresso hanno raggiunto un accordo politico fina-
lizzato al coordinamento degli sforzi tesi all’ottenimento del pareggio del bilancio pubbli-
co. Tali circostanze, nel breve periodo, continueranno a comprimere la domanda nella
maggior parte dei paesi industriali. Tuttavia, la priorita assegnata dai governi e dalle ban-
che centrali al conseguimento di una crescita moderata ma non inflazionistica contribuira
a porre le premesse per una espansione pit durevole nel medio periodo. Nonostante le
tavorevoli prospettive di crescita, 1’elevato tasso di disoccupazione, soprattutto per i paesi
dell’ Unione Europea, continuera a costituire un problema strutturale, difficilmente risolvi-
bile con le tradizionali misure di stimolo della domanda aggregata.

Per 1 paesi in transizione si prevede, per il 1997, il raggiungimento di un tasso di svi-
luppo aggregato stabile e moderatamente positivo, con 1’auspicato ritorno a condizioni di
crescita del prodotto anche per la Russia.

Per i paest in via di sviluppo, il 1997 sara caratterizzato dal proseguimento del soste-
nuto ritmo di crescita evidenziato negli ultimi anni, associato ad un generale contenimen-
to delle pressioni inflazionistiche. In particolare, si prevede un consolidamento della cre-
scita in America Latina, se le politiche finanziarie e le riforme strutturali in atto consenti-
ranno il mantenimento di condizioni di equilibrio sui mercati; un lieve indebolimento
della ripresa in Medio Oriente, area nella quale le politiche economiche dovranno ancora
operare verso un allentamento della dipendenza di molti paesi della regione dagli introiti
petroliferi onde poter loro assicurare prospettive di crescita stabile nel lungo periodo; un
ulteriore rafforzamento della crescita in Asia, dove gli sforzi per contenere le tensioni
macroeconomiche produrranno migliori opportunita di espansione economica; infine, un
nuovo segnale di consolidamento della ripresa economica in corso in molti paesi africa-
ni, soprattutto quelli che sono in avanzata fase di attuazione dei programmi di radicale
riforma delle proprie strutture macroeconomiche.
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1.2 IL COMMERCIO MONDIALE

Merci e servizi

Secondo le stime annuali dell’Organizzazione Mondiale del Commercio (OMC),
pubblicate nel marzo 1997, il valore delle esportazioni mondiali di merci ha superato nel
1996 la soglia dei 5.000 miliardi di dollari, per raggiungere un ammontare di 5.100
miliardi, realizzando un incremento del 3,7% rispetto al 1995 (cft. tav. 1.2 e graf. 1.4).

ESPORTAZIONI MONDIALI DI MERCI E SERVIZI
(miliardi di dollari correnti e variazioni percentuali)

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1983 1994 1995 1996

Merci (1) 2510 2859 3.088 3440 3509 3655 3.630 4.117 4920 5.100
var. % 17,7 13,9 8,0 11,4 20 4,2 -0,7 134 19,5 3,7
Servizi commerciali 559 630 705 855 890 1.017 1,000 1.080 1.170 1.200
var. % 17,9 12,7 11,9 21,3 4,1 14,3 -1,7 80 14,0(2) 50(2)
Totale 3.069 3489 3793 4295 4399 4.672 4.630 5197 6.090 6.300
var. % 17,7 13,7 8,7 182 24 62 09 122 172 34

(1) Incluse le riesportazioni di Hong Kong e Singapore.

(2) Tassi di crescita revisionati per tener conto di interruzioni nella continuita della serie a causa di cambiamenti

nelle metodologie di rilevazione.
Fonte: elaborazioni ICE su dati OMC

Tavola 1.2

TASSI DI CRESCITA DELLE ESPORTAZIONI MONDIALI DI MERCI E SERVIZI

(variazioni percentuali calcolate su valori in dollari correnti)

25 q
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Fonte: elaborazioni ICE su dati OMC
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La forte decelerazione subita dal tasso di crescita in valore, rispetto al 19,5% regi-
strato nel 1995, riflette, oltre che un effettivo rallentamento della dinamica delle quantita
esportate, come si analizzera tra breve, anche ’effetto dell’apprezzamento del dollaro in
termini effettivi nominali, che automaticamente ha ridotto il valore in dollari dei flussi
commerciali denominati nelle valute che si sono deprezzate nei confronti della moneta
americana. L’anno precedente si era verificata la situazione opposta, con i valori in dolla-
ri “gonfiati” a causa del deprezzamento del dollaro.

Per quanto concerne 1 singoli prodotti, le stime preliminari indicano che la decelera-
zione dei valori esportati ¢ stata particolarmente pronunciata per le macchine per ufficio e
le attrezzature per telecomunicazioni, i prodotti in ferro e acciaio e i metalli non ferrosi, a
causa della contrazione dei relativi prezzi e dell’indebolimento della domanda mondiale
di queste categorie merceologiche. Al contrario, le esportazioni di prodotti petroliferi
hanno mostrato una sostenuta espansione a causa del forte aumento dei prezzi del greggio.

L’ apprezzamento del dollaro ha interessato anche le esportazioni mondiali di servizi
commerciali che, nel 1996, hanno raggiunto un valore di 1.200 miliardi di dollari, con un
aumento del 5% rispetto al 1995, e quindi anch’essi hanno sperimentato una netta dece-
lerazione rispetto all’espansione del 14% registrata nell’anno precedente. Per quanto
concerne la dinamica delle singole componenti dei servizi commerciali, le stime prelimi-
nari dell’OMC indicano una stagnazione delle esportazioni di servizi di trasporto, a
causa della debole evoluzione dello scambio di merci e della relativa depressione dei
prezzi di tali servizi. Un trend superiore alla media ¢ stato invece registrato dal comparto
dei “viaggi”, rilevato indirettamente dalle stime relative agli introiti turistici, anche se &
stata la categoria degli “altri servizi”, che includono i servizi finanziari ed assicurativi, le
royalties, i servizi di costruzione e gli altri servizi per le imprese, a rivelarsi la compo-
nente piul dinamica.

A livello geografico la decelerazione delle esportazioni di servizi commerciali ha inte-
ressato particolarmente i paesi dell’Unione Europea che, nel 1995, rappresentavano la meta
del totale mondiale, e quelli asiatici, mentre risultano cresciute a tassi analoghi a quelli del-
I’anno precedente, e quindi al di sopra della media del 1996, le esportazioni di servizi del
Nordamerica e dell’ America Latina. Per quanto riguarda le importazioni, il rallentamento
dei paesi europei € stato ancora pill marcato, a causa della debolezza della crescita econo-
mica, ma ancora piu forte si ¢ rivelata la decelerazione delle importazioni giapponesi, men-
tre le importazioni di servizi commerciali dei paesi asiatici e del Nordamerica si sono man-
tenute in linea con la crescita media mondiale. Infine, le importazioni dei paesi
dell’ America Latina hanno registrato una accelerazione, in quanto la forte ripresa degli
acquisti di servizi commerciali da parte del Messico ha pill che compensato il rallentamen-
to delle importazioni del Brasile, il principale paese importatore della regione.

Per quanto non perfettamente comparabili, a causa di differenze nelle rispettive
metodologie di rilevazione statistica, la somma del valore delle esportazioni di merci e
quelle di servizi commerciali nel 1996 ¢ stata pari a 6.300 miliardi di dollari, che rappre-
senta circa il 21% del prodotto interno lordo mondiale valutato ai prezzi di mercato.
Questo, nel 1996, ¢ stato pari a circa 30.000 miliardi di dollari.

Quantita e prezzi

Passando all’analisi degli scambi in quantita, analisi limitata allo scambio di merci,
in quanto non sono disponibili statistiche relative agli scambi di servizi in volume,
I’OMC stima al 4% il tasso di crescita annuale del volume mondiale delle esportazioni
nel 1996 (cfr. tav. 1.3). La stima del FMI, che peraltro considera la media delle esporta-
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zioni e delle importazioni mondiali, & pill elevata (5,4%), ma entrambi gli organismi con-
cordano nel ritenere che non si possa parlare di una vera e propria “recessione” dei flussi
commerciali, bensi di un normale assestamento dopo un biennio di crescita eccezional-
mente elevata.

COMMERCIO MONDIALE IN VOLUME
(variazioni percentuali sull'anno precedente)

media media previsioni
1979-88 198996 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Merci (FMI) (1) 4,6 6,4 7,1 5,1 4,2 5,5 4,1 9,9 9,7 54 73 7,2
Merci (OMC) (2) 25 57 6,7 53 4,0 3.8 37 10,0 85 4,0

Merci (Nazioni Unite) (3)  n.d. 6.2 76 54 4,1 4,7 32 101 9,1 58 73
Merci (OCSE) (4) 35 6,4 6,9 4,3 4,0 4,4 43 10,7 106 6,3 8,6 8,3

(1) Maggio 1997 - media dei tassi di variazione di esportazioni ed importazioni mondiali.

(2) Aprile 1997 - esportazioni.

(8) Gennaio 1997; dal 1993 esclude il commercio dei paesi in transizione (fonte: UN/DESIPA) - esportazioni.
(4) Giugno 1997 - esportazioni.

Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI, OMC, Nazioni Unite e OCSE

Tavola 1.3

Il tasso di incremento degli scambi mondiali in volume ha continuato peraltro a
mostrarsi superiore al profilo di crescita della produzione mondiale, dando luogo ad un
fenomeno apparentemente strutturale (cfr. graf. 1.5). Tuttavia, nel 1996, la forbice tra i
due tassi di crescita si ¢ fortemente ridotta.

PRODUZIONE E COMMERCIO MONDIALE

(variazioni percentuali in volume)

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997* 1998*
B Commercio BEPIL *Previsioni

Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI
Grafico 1.5
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In pratica, nonostante 1’accelerazione della crescita del prodotto lordo mondiale nel

1996, lo sproporzionato rallentamento, sia assoluto che relativo (in rapporto al PIL), del
volume dei flussi commerciali si giustifica con la debolezza della domanda interna in
-alcuni paesi industriali e con la forte decelerazione, come si analizzera fra breve, dei
volumi esportati ed importati da parte dei paesi in via di sviluppo asiatici, i cui tassi di
crescita si sono rivelati eccezionalmente inferiori al tasso di crescita del prodotto lordo
aggregato dell’area.

Ad eccezione del petrolio, nel 1996 i prezzi in dollari del commercio internazionale
hanno attraversato una fase di debolezza (cfr. tav. 1.4), accentuata peraltro dal rafforza-
mento del dollaro.

PREZZI IN DOLLARI DEL COMMERCIO INTERNAZIONALE
(variazioni percentuali)

media  media previsioni
1979-88 1989-96 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

Merci (1) 38 1,9 1,5 83 13 1,3 45 2,6 8,9 -0,7 -3,2 0,1
Manufatti (2) 47 2,1 -0,6 9,9 -0,4 3,6 5,7 31 112 -2,8 2,1 1,4
Petrolio (3) . 42 212 287 -158 -6 11,6 -5,5 80 189 -3,6 -6,7
Materie prime
non energetiche (4) 27 0,9 -1,6 -6,4 5,7 01 1,8 136 82 -1,3 0,3
di cui:

Alimentari (5) 1,0 2,0 1,8 -9,6 0,9 23 -1,3 5,1 8,1 122 -12,0 -14

Bevande (5) -3,9 13 172 127 -85 -139 63 749 09 174 -121 -110

Materie prime

agricole  (5) 52 3,9 33 28 -3,6 27 162 10,1 37 -3,0 8,7 26

Minerali e metalli (5) 6,4 -3,7 57 107 -143 23  -142 166 195 119 1,9 04

Fertilizzanti (5) 36 1,2 2,1 -4,5 32 50 -154 80 ~ 106 137 04 -3,0
Dollaro USA (8) 0,4 38 37 20 1,7 2,2 -1,5 -5,5 54

(1) Media dei valori unitari delle esportazioni e delle importazioni mondiali.
(2) Indice dei valori unitari delle esportazioni di manufatti dei paesi industriali.
(3) Media dei prezzi spot del Brent, Dubai e West Texas Intermediate.

(4) Media dei prezzi di mercato.

(5) Prezzi medi delle merci esportate dai paesi in via di sviluppo.

(6) Tasso di cambio effettivo nominale (fonte: Banca d'ltalia).

Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI

Tavola 1.4

Sia i manufatti che le materie prime non energetiche hanno fatto registrare una flessio-
ne dei prezzi rispettivamente del 2,8% e dell’1,3%, secondo gli indici calcolati dal FMI.

I prezzi del petrolio hanno invece subito una brusca impennata, pari a circa il 19%, per il
paniere composto dal Brent, dal Dubai e dal West Texas, superando la soglia dei 20 dollari al
barile, livello considerato altamente improbabile appena un anno prima (cfr. graf. 1.6).
Questa forte ascesa delle quotazioni del greggio puo essere spiegata da una combinazione di
fattori, quali I’aumento della domanda, connesso all’eccezionale rigidita della stagione inver-
nale nell’emisfero settentrionale, ed il parallelo basso livello delle scorte, mantenute tali in
previsione di una riduzione delle quotazioni a breve termine indotta dalle aspettative di una
maggiore offerta di greggio da parte dell’Iraq, della Russia e di altri paesi. Tutto cio si & veri-
ficato nonostante, dal lato dell’offerta, ci sia stata una tendenza alla “scartellizzazione”, ossia
alla vendita di una quota superiore a quella imposta dall’accordo, da parte di qualche paese
OPEC. Effettivamente, pur con ritardo rispetto alle previsioni, nel mese di dicembre, & stato
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raggiunto I’accordo tra 1'Traq e le Nazioni Unite circa 1’attuazione del programma oil-for-
food, che consente al paese arabo la possibilita di esportare un ammontare di greggio pari ad
un miliardo di dollari ogni novanta giorni. Questa circostanza, unitamente alle previsioni di
una maggiore offerta di greggio proveniente da altre fonti, dovrebbe consentire una ricostitu-
zione delle scorte su livelli normali, inducendo un rallentamento delle quotazioni nel 1997.

PREZZI DI ALCUNE MATERIE PRIME ENERGETICHE

(variazioni percentuali)
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Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI-IFS
Grafico 1.6

Nell’ambito della categoria delle materie prime non energetiche, ad eccezione dei
fertilizzanti (fosfati), I’unico indice dei prezzi ad aver fatto registrare un incremento pari
ad oltre il 12%, ¢ stato quello relativo ai prodotti alimentari, soprattutto per il forte
aumento dei prezzi dei cereali nella prima parte dell’anno, causato dalla forte flessione
del raccolto invernale negli Stati Uniti e in altri paesi produttori, dall’elevata domanda
mondiale e dal basso livello delle scorte (cfr. graf.1.7). Soltanto nella seconda parte del-

PREZZI DI ALCUNE MATERIE PRIME ALIMENTARI

(variazioni percentuali)
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Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI-IFS
Grafico 1.7
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I’anno, le quotazioni internazionali del frumento e degli altri cereali hanno cominciato a
flettere, grazie alla nuova forte crescita produttiva stagionale, favorita dalle buone condi-

zioni meteorologiche e dall’aumento delle superfici di semina.

I prezzi delle bevande tropicali (cfr. graf. 1.8) hanno subito un flessione di circa il
18%, principalmente a causa della contrazione delle quotazioni del caffe, indotta dal
forte aumento delle esportazioni brasiliane e di altri paesi africani. Tra le materie prime
di origine agricola (cfr. graf. 1.9), si segnala la sensibile depressione delle quotazioni che
ha caratterizzato i mercati del cotone, i cui prezzi sono ripresi ad aumentare soltanto alla

fine dell’anno, e della gomma naturale.

PREZZI DI ALCUNE BEVANDE TROPICALI

(variazioni percentuali)
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Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI-IFS
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(variazioni percentuali)

Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI-IFS
Grafico 1.9
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Anche i prezzi delle materie prime di origine mineraria e metallifera (cfr. graf. 1.10)
hanno subito una cospicua flessione nel corso del 1996, in particolare a causa della netta
caduta delle quotazioni del rame e dell’alluminio provocata dalla debole domanda nei settori
industriali utilizzatori ma anche, come nel caso del rame, da fattori puramente speculativi.

PREZZI DI ALCUNI METALLI

(variazioni percentuali)
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Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI-IFS
Grafico 1.10

Aree geografiche e principali paesi

Analizzando ’evoluzione del volume degli scambi commerciali per aree geografiche
nel 1996 (cfr. graff. 1.11 e 1.12), il dato immediatamente sorprendente & costituito dal

VOLUME DELLE ESPORTAZIONI

(variazioni percentuali 1996)
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Grafico 1.11
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VOLUME DELLE IMPORTAZIONI

(variazioni percentuali 1996)

N

UE Stati Uniti Giappone NIEs Paesi in Medio Asia America Africa
transizione Oriente ed
Europa

Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI e OCSE
Grafico 1.12

forte rallentamento di entrambi i flussi da parte dei paesi in via di sviluppo dell’ Asia,
dopo che tale regione si ¢ caratterizzata, per la maggior parte degli anni novanta, quale
I’area commerciale pill dinamica del mondo. Sia le quantita esportate che quelle importate
sono cresciute ad un tasso inferiore al tasso di crescita del prodotto interno lordo (cfr.
tavv. A/10 e A/12 in Appendice). La crescita dei volumi esportati & crollata dal 15,9% del
1995 al 3,8% del 1996, rivelandosi la pili bassa tra quelle di tutte le aree geo-economiche.

Dall’altro lato, la ridotta domanda interna, in molti casi frenata dalle politiche restrit-
tive finalizzate a combattere le pressioni inflazionistiche, ha determinato una decelera-
zione delle importazioni dal 17,1% del 1995 al 5,9% dell’anno successivo. Sebbene in
misura non altrettanto netta, anche il commercio delle NIEs, che nella nuova definizione
adottata dal FMI vengono analizzate separatamente dai PVS asiatici, ha subito nel 1996
un rallentamento ad un tasso di crescita che comunque ¢ risultato superiore a quello del
commercio mondiale.

Secondo I’OMC, la spiegazione dello storico rallentamento delle esportazioni dei
paest asiatici, in attesa di dati pill aggiornati, risiede nella forte dipendenza di tali paesi
dalle esportazioni di macchine per ufficio e apparecchi di telecomunicazione, che hanno
subito una notevole flessione nel 1996, nonché nel rafforzamento delle valute ancorate
alla moneta americana (in particolare i dollari di Singapore e di Hong Kong), che ha
determinato perdite di competitivita soprattutto sui mercati giapponese ed europeo.

In generale, comunque, ’altra causa del sensibile rallentamento subito dal commer-
cio mondiale nel 1996 risiede nella decelerazione della crescita delle importazioni dei
paesi industriali che, da soli, rappresentano circa i due terzi della domanda mondiale di
importazioni. Tale decelerazione, dal 7,7% del 1995 al 6,3% del 1996 secondo le stime
aggregate dell’OCSE, ha coinvolto sia i maggiori paesi dell’Unione Europea (il commer-
cio estero dell’Italia viene esaminato, in dettaglio, nel Capitolo 4 del Rapporto), ad ecce-
zione del Regno Unito, sia gli Stati Uniti, ma soprattutto il Giappone e il Canada. La
debole crescita delle importazioni dei paesi europei, che rappresentano circa il 40% del
commercio mondiale di merci ed il cui tasso di incremento dei volumi importati si & rive-
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lato per il sesto anno consecutivo inferiore al tasso di crescita del commercio mondiale,
si spiega sia con la moderata crescita della domanda interna (cfr. graf. 1.13), sia con il
rallentamento della produzione industriale, a volte a causa degli sforzi tesi a ridurre un
eccessivo livello delle scorte. Per quanto riguarda il Giappone, la ragione potrebbe essere
individuata nel forte apprezzamento del dollaro rispetto allo yen, mentre, per gli Stati
Uniti, la decelerazione pud essere stata indotta dalla debole domanda di importazioni di
prodotti elettronici, la cui dinamica ha subito un assestamento dopo i forti aumenti dei
due anni precedenti. Nel caso del Canada, invece, secondo gli esperti dell’OMC, la forte
riduzione del ritmo di crescita delle quantitd importate, come pure di quelle esportate,
sembra da attribuire al brusco rallentamento registrato dal settore macchine e apparecchi.

PAESI INDUSTRIALI: DOMANDA INTERNA

(variazioni percentuali in volume)

Italia Germania Francia Regno Unito Stati Uniti Canada Giappone

m1993 ©1994 M®1995 ©@1996

Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI
Grafico 1.13

Alla decelerazione della domanda globale di importazioni si € associata una minore
crescita delle quantita esportate dalla maggior parte delle aree geo-economiche. Le uni-
che eccezioni sono state i paesi in via di sviluppo del Medio Oriente, il cui tasso di incre-
mento delle vendite & quasi raddoppiato dal 1995 al 1996, e i paesi in via di sviluppo
africani, che si sono rivelati la regione piu dinamica, grazie all’aumento delle esportazio-
ni sia di prodotti agricoli e minerari, stimolate dai rincari precedenti, sia, per alcuni
paesi, di prodotti di manifattura leggera, quali tessili e calzature.

La minore crescita delle importazioni delle economie di mercato europee ha implica-
to una minore domanda per le esportazioni dei paesi in transizione. Nello stesso tempo,
la competitivita di questi paesi ¢ risultata indebolita dall’apprezzamento dei loro tassi di
cambio reali e da distorsioni nell’offerta che ancora sussistono nel corso del loro proces-
so di trasformazione economica.

Le graduatorie dei principali paesi esportatori di merci nel 1996, di fonte OMC, in
dollari e a prezzi correnti (cfr. tav. 1.5), incorporano 1’effetto dell’apprezzamento del dol-
laro nei confronti dello yen e del’ECU: Giappone, Germania, Belgio-Lussemburgo e
Svizzera hanno registrato flessioni del valore in dollari delle proprie esportazioni. Stati
Uniti, Regno Unito, Italia, Singapore, Spagna e Messico hanno fatto registrare un
aumento del proprio peso sulle esportazioni mondiali rispetto al 1995, in quanto I’effetto
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negativo della valutazione in dollari & stato piti che compensato dall’aumento delle quan-
titd esportate. Si segnala, inoltre, la forte crescita delle esportazioni messicane (20,6%),
grazie ai maggiori introiti connessi all’aumento dei prezzi petroliferi, alla svalutazione
del peso e alla politica di stabilizzazione attuata dopo la crisi del 1994-95.

| PRIMI VENTI ESPORTATORI MONDIALI
(valori in miliardi di dollari FOB)

™ 1996 var. % quota % quota %

Paesi 1995-96 1995 1996
1) Stati Uniti 1 624.,8 6,8 11,6 11,9
2) Germania 2 521,2 -0,3 10,3 9,9
3) Giappone 3 412,6 -6,9 8,8 7.9
4) Francia 4 290,3 1.3 5,7 5,5
5) Regno Unito 5 259,1 7,0 4.8 4.9
6) lialia 6 250,7 7.1 4,6 4,8
7) Canada 8 201,2 4,7 3,8 3,8
8) Paesi Bassi 7 1971 0,9 3,9 3,8
9) Hong Kong (1) 9 180,9 4,0 3.4 3,4
10) Belgio-Lussemburgo 10 166,7 -1,8 3,4 3,2
11) Cina 11 1511 1,5 2,9 2,9
12) Corea del Sud 12 129,8 3,8 2,5 2,5
13) Singapore (1) 13 125,1 5,8 2,3 2,4
14) Taiwan 14 116,0 3,9 2,2 2,2
15) Spagna 15 102,1 11,4 1,8 1,9
16) Messico 18 95,8 20,6 1,6 1,8
17) Svezia 17 84,2 5,8 1,6 1,6
18) Svizzera 16 80,0 -2,0 1,6 1,5
19) Malaysia 19 78,4 5,8 1,5 1,5
20) Russia (2) 20 70,4 8,6 1,3 1,3
TOTALE (1) 4.138 2,9 79,4 78,7

MONDO (1) 5.254 3,8 100,0 100,0

(") posto occupato in graduatoria nef 1995
(1) Incluse le riesportazioni.
(2) Escluse le esportazioni verso i paesi dell'Ex-Urss.

Fonte: elaborazioni ICE su dati OMC

Tavola 1.5

Per quanto concerne la graduatoria dei paesi importatori (cfr. tav 1.6), ¢ ancora
il Messico ad aver fatto registrare ’incremento del valore in dollari piu elevato,
mentre Germania, Paesi Bassi, Belgio-Lussemburgo, Svizzera, in Europa, oltre a
Taiwan e Tailandia hanno subito una flessione del valore in dollari delle proprie
importazioni.
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I PRIMI VENTI IMPORTATORI MONDIALLI
(valori in mifiardi di dollari CIF)

*) 1996 var. % quota % quota %

Paesi 1995-96 1995 1996
1) Stati Uniti 1 817,8 6,1 14,9 15,2
2) Germania 2 456,3 -1,5 8,9 8,5
3) Giappone 3 349,6 41 6,5 6,5
4) Regno Unito 5 278,6 5,0 5,1 5,2
5) Francia 4 275,3 -0,2 5,3 51
6) ltalia 6 207,0 0,4 4,0 3,8
7) Hong Kong (1) 7 202,0 3,0 38 37
8) Canada 9 175,0 3,9 3,3 3,2
9) Paesi Bassi 8 1741 -1,0 34 3,2
10) Belgio-Lussemburgo 10 154,6 -0,4 3,0 2,9
11) Corea del Sud 11 150,3 11,2 2,6 2,8
12) Cina 12 138.8 51 2,6 2,6
13) Singapore (1) 13 131,56 5,6 2,4 24
14) Spagna 14 121,9 6,1 2,2 2,3
15) Taiwan 15 102,5 -1,1 2,0 1,9
16) Messico 18 90,3 23,6 1,4 1,7
17) Malaysia 17 78,6 1,0 1,5 1,5
18) Svizzera 16 78,5 -2,1 1,5 1,5
19) Thailandia 19 68,3 -3,5 1,4 1,3
20) Austria 20 66,0 1,0 1,3 1,2
TOTALE (1) 4117 3,2 77,1 76,4

MONDO (1) 5.390 4,1 100,0 100,0

(*) posto occupato in graduatoria nel 1995
(1) incluse le importazioni temporanee.

Fonte: elaborazioni ICE su dati OMC

Tavola 1.6

Saldi delle partite correnti e saldi commerciali

Nel 1996, la dinamica ciclica relativa ed il rafforzamento del dollaro hanno prodotto i
loro effetti sul disavanzo complessivo globale delle partite correnti, che si ¢ ulteriormente
ampliato, a causa della riduzione del surplus delle economie avanzate e del peggioramento
del passivo dei paesi in transizione e dei paesi in via di sviluppo (cfr. tav. A/4).
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Nell’ambito dei principali paesi industriali (cfr. graf.-1.14 e graf. 1.15), risulta parti-
colarmente cospicua la riduzione dell’attivo del Giappone, sia in assoluto che in rapporto
al PIL. I’avanzo commerciale si ¢ ridotto a causa della forte contrazione del valore delle
esportazioni, associata alla perdita di competitivitd accumulata con la prolungata fase di
apprezzamento dello yen, e pur in presenza di un notevole rallentamento della domanda
di importazioni. Al contrario, il deficit delle partite correnti degli Stati Uniti si & ulterior-
mente ampliato per il deterioramento del disavanzo commerciale determinato dal rallen-
tamento di entrambe le correnti di scambio associato ad una situazione di partenza carat-
terizzata da un’elevata differenza negativa tra i due flussi commerciali. La crescita della
domanda interna ha favorito un aumento della penetrazione delle importazioni, mentre la
desincronizzazione ciclica rispetto agli altri paesi industriali e 1’apprezzamento del tasso
di cambio reale hanno influito sulla debolezza delle esportazioni. In Canada, nel 1996, il
deficit di parte corrente € stato praticamente annullato, ed anzi si ¢ registrato, per la
prima volta dal 1984, un piccolo attivo. Solamente nel 1993 il deficit era di dimensioni
pari al 4% del PIL. La forte decelerazione delle importazioni, indotta dalla debole into-
nazione della domanda interna e dal rallentamento dell’attivitd economica nel 1996, e la
parallela tenuta delle esportazioni, conseguita grazie alla maggiore domanda statunitense
e al consolidamento dei guadagni di competitivita accumulati con il deprezzamento del
dollaro canadese rispetto a quello USA, negli anni 1992-94, sono stati i fattori alla base
del miglioramento del saldo commerciale canadese. Solo moderati miglioramenti, inve-
ce, si sono verificati nell’ambito delle partite invisibili, a causa degli elevati interessi sul
debito estero netto.

G7: SALDI DELLE PARTITE CORRENTI IN PERCENTUALE DEL PIL

1992 1993 1994 1895 1996

HEltalia ®Germania M®Francia DRegnoUnito ®Stati Uniti MCanada B Giappone

Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI
Grafico 1.14

Nell’Unione Europea, nel 1996 I’attivo delle partite correnti sarebbe aumentato ad
oltre 88 miliardi di dollari rispetto ai circa 57 miliardi dell’anno precedente, grazie alla
forte espansione dell’attivo commerciale. Il maggiore contributo a tale miglioramento &
stato determinato dall’espansione del surplus dell’Italia che, come verra analizzato in
dettaglio nel Capitolo 4 del Rapporto, ha raggiunto il 3,4% del PIL (soltanto Norvegia,
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G7: SALDI DEGLI SCAMBI DI MERCI E SERVIZI
(miliardi di dollari)
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Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI
Grafico 1.15

Svizzera e Singapore hanno registrato un quoziente maggiore all’interno delle economie
avanzate), principalmente a causa della flessione del valore delle importazioni, provoca-
to dalla debolezza della domanda interna, cui si & associato ’aumento in valore delle
esportazioni, indotto dall’incremento dei loro prezzi, reso possibile dall’apprezzamento
della lira in termini effettivi nominali. Anche la Francia ha conseguito nel 1996 un
moderato incremento del proprio attivo di parte corrente, grazie al positivo contributo
delle esportazioni, sostenute dai vantaggi competitivi acquisiti con il deprezzamento del
tasso di cambio reale, e al parallelo rallentamento della domanda interna. In Germania
nel 1996 si ¢ verificata una leggera contrazione del deficit delle partite correnti, anche
qui determinata dall’ampliamento del surplus commerciale, favorito dal rafforzamento
della domanda estera, associato al deprezzamento del cambio reale e alla favorevole
composizione della domanda mondiale per i prodotti tedeschi.

Anche il Regno Unito ha ottenuto nel 1996 una significativa riduzione del proprio
deficit delle partite correnti, determinato soprattutto dalla positiva evoluzione dell’attivo
nei servizi e nei redditi derivanti dagli investimenti. Il deficit commerciale, invece, ha
continuato ad ampliarsi per effetto della forte accelerazione delle importazioni, connessa
alla crescita della domanda interna.

Tra gli altri paesi dell’Unione Europea, sono cresciuti gli avanzi di parte corrente di
Spagna, Svezia, Paesi Bassi, Austria e Danimarca, si sono contratti, sia pur moderata-
mente, quelli di Belgio, Finlandia e Irlanda, ¢ aumentato soltanto il deficit del
Portogallo, mentre ¢ rimasto praticamente invariato il disavanzo in Grecia, pari
all’1,4% in rapporto al PIL. Proprio analizzando tali rapporti, con riferimento alle altre
economie avanzate, si segnalano, in particolare, gli elevati valori dei deficit delle partite
correnti in rapporto al prodotto interno lordo di Israele, Corea e Nuova Zelanda, ulte-
riormente ampliatisi nel 1996.

Per quanto concerne, piu specificamente, le NIEs (Corea, Hong Kong, Singapore e
Taiwan) che, in aggregato, hanno sperimentato nel 1996 una sensibile contrazione del loro
attivo di parte corrente, uno dei principali fattori, sottesi al debole risultato dei conti con I'e--
stero, risiede nel peggioramento delle loro ragioni di scambio. La forte contrazione della
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domanda mondiale di attrezzature elettroniche e di informatica, che rappresentano oltre il
20% delle esportazioni di questi paesi, ha infatti determinato la netta flessione dei relativi
prezzi. Inoltre, le esportazioni hanno subito 1’effetto della perdita di competitivita delle
merci di questi paesi nei confronti dei prodotti giapponesi, a causa dell’apprezzamento delle
singole valute nei confronti dello yen. Occorre infine rilevare che, dopo anni di rapidissima
crescita, la competitivita delle NIEs ha subito un indebolimento, rispetto alle altre economie
emergenti dell’area asiatica, a causa del progressivo incremento del costo del lavoro.

In molti paesi in transizione, pur con situazioni differenziate, il deficit delle partite
correnti si ¢ ulteriormente ampliato nel 1996, a causa della ripresa della domanda, con-
nessa alla conseguita crescita dell’attivita economica, che ha esercitato pressioni dal lato
delle importazioni, ed il parallelo rallentamento delle esportazioni, indotto dalla debole
domanda dei paesi dell’Unione Europea, principali mercati di sbocco (cfr. graf. 1.16). Si
segnala, da un lato, I’aumento del deficit delle Repubbliche Ceca e Slovacca e della
Romania e, dall’altro lato, I’'incremento del surplus della Russia, favorito dai maggiori
introiti derivanti dalle esportaziont di prodotti energetici.

PAESI IN TRANSIZIONE: SALDI DELLE PARTITE CORRENTI
(miliardi di dollari)
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Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI
Grafico 1.16

Laggregato dei paesi in via di sviluppo ha fatto registrare nel 1996 un ulteriore peg-
gioramento nel saldo passivo delle partite correnti, quale risultato del sensibile incremen-
to dei deficit dei paesi dell’ Asia e dell’ America Latina, che ha pitt che bilanciato la con-
trazione del passivo dei paesi africani (cfr. graf. 1.17).

L’aumento del deficit dei paesi dell’ Asia, che ha raggiunto il 10,5% in rapporto alle
esportazioni di merci e servizi (cfr. graf. 1.18), riflette andamenti contrastanti tra i vari
paesi della regione. In particolare, in Cina il saldo delle partite correnti ha fatto registrare
un sostanziale equilibrio, quale conseguenza della contrazione del surplus commerciale,
causato dal rallentamento delle esportazioni, e di ulteriori incrementi nei saldi passivi dei
redditi da capitale. Il rallentamento delle esportazioni si giustifica quale reazione degli
esportatori all’annuncio di un’imminente riduzione dei rimborsi dell’imposta sul valore



Capitolo 1 25

aggiunto, che ha costretto molte imprese ad anticipare al 1995 operazioni pianificate per
il 1996. Tra gli altri paesi dell’area, si segnala la contrazione del deficit della Malesia ed
il sostanziale equilibrio delle partite correnti di Indonesia e Tailandia.

PAESI IN VIA DI SVILUPPO: SALDI DEGLI SCAMBI DI MERCI E SERVIZ]
(miliardi di dollari)

1992 1993 1994 1995 1996

B PVS Medio Oriente ed Europa B PVS Asia BPVYS America O PVS Africa

Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI
Grafico 1.17

PAESI IN VIA DI SVILUPPO: SALDI DELLE PARTITE CORRENTI
IN PERCENTUALE DELLE ESPORTAZIONI DI BENI E SERVIZI

1992 1993 1894 1995 1996

B PVS Medio Oriente ed Europa B PVS Asia B PVS America aPVvS Africa

Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI
Grafico 1.18

La ripresa economica che ha caratterizzato le maggiori economie dell’ America Latina
si e riflessa in una ulteriore espansione del deficit della bilancia corrente della regione, a
causa dell’accelerazione della crescita delle importazioni, soprattutto di beni capitali, del



26 Capitolo 1

rallentamento delle esportazioni, provocato dalla debole crescita della domanda mondiale e
dal deterioramento delle ragioni di scambio, e dell’aumento dei pagamenti per interessi sul
debito estero. In conseguenza di tali sviluppi, la posizione di bilancia corrente del Messico
¢ passata da un sostanziale pareggio nel 1995 ad un passivo pari allo 0,5% del PIL nel
1996, mentre Brasile e Argentina hanno fatto registrare un moderato incremento del pro-
prio deficit. In Cile, il sensibile rallentamento della domanda di importazioni, indotto dalle
politiche restrittive introdotte per contenere i rischi di surriscaldamento dell’economia, non
ha impedito al paese di passare da una posizione di sostanziale pareggio nel 1995 ad un
passivo pari al 4% del PIL nel 1996, a causa della contrazione degli introiti derivanti dalle
esportazioni di rame, interessato da forti cadute di prezzo. Al contrario, il Venezuela ha evi-
denziato un ampliamento del proprio surplus di parte corrente, grazie all’aumento del valo-
re delle esportazioni, favorito dall’incremento dei prezzi del petrolio.

- Proprio la circostanza appena menzionata, il sentiero crescente percorso dalle quota-
zioni petrolifere nel 1996, ha determinato il miglioramento dei conti con I’estero di
diversi paesi produttori ed esportatori di petrolio nel Medio Oriente. In particolare, in
Arabia Saudita, la principale economia della regione, i forti introiti derivanti dalle espor-
tazioni di prodotti energetici hanno consentito al paese di raggiungere un virtuale equili-
brio nella parte corrente della bilancia dei pagamenti, dopo anni di forti passivi.

Nell’ambito dei paesi dell’Africa, nel 1996 i maggiori proventi petroliferi hanno
consentito di eliminare i deficit delle partite correnti di Nigeria e Algeria, mentre i gua-
dagni di competitivita accumulati dai paesi della CFA hanno favorito, per molti di essi, il
miglioramento dei propri conti con 1’estero. Tuttavia, I’ulteriore deterioramento delle
ragioni di scambio, associato alla contrazione dei prezzi di diverse materie prime, non-
ché I’ancora elevato servizio del debito estero, hanno provocato, in particolare, I’ulterio-
re ampliamento del passivo delle partite correnti di Etiopia, Uganda e Zambia.

Il debito estero

In questo paragrafo, come ormai di consueto nel Rapporto ICE, viene descritta brevemen-
te la situazione del debito estero dei paesi in via di sviluppo e dei paesi in transizione. Il motivo
per il quale si ritiene utile affrontare questo argomento risiede nell’importanza del debito quale
primaria fonte di finanziamento per i processi di sviluppo economico di questi paesi. Infatti, il
livello del debito condiziona la disponibilita delle risorse in valuta estera necessarie per ali-
mentare alcuni meccanismi fondamentali della crescita, limitando in particolare la propensione
da parte di questi paesi ad importare i beni e i servizi necessari per il funzionamento dei propri
processi produttivi. Inoltre, il monitoraggio della situazione debitoria dei paesi meno sviluppati
rappresenta un aspetto essenziale della descrizione del panorama economico internazionale e
delle sue condizioni di rischio. Molto spesso, infatti, anche di recente, il sistema economico
mondiale & stato sottoposto a forti tensioni ed ha subito pericolosi condizionamenti associati
alle ricorrenti crisi finanziarie derivanti dalla incapacita dei paesi beneficiari di gestire in modo
razionale le risorse messe loro a disposizione dalla comunita internazionale.

Nel 1996, sia il complesso dei paesi in via di sviluppo che I’insieme dei paesi in
transizione ha fatto registrare una crescita del valore in dollari correnti della propria posi-
zione debitoria estera, pari al 3% per il primo gruppo e a circa il 4% per il secondo
rispetto all’anno precedente (cfr. tav. 1.7). Tuttavia, in termini relativi, per entrambe le
aree geo-economiche, & proseguita la tendenza alla contrazione del peso del debito
rispetto alle esportazioni di beni e servizi (cfr. graf. 1.19), grazie alla continua fase di
espansione economica dei paesi in via di sviluppo e ai risultati dei processi di stabilizza-
zione e di riforma strutturale nelle economie in transizione.
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RAPPORTO TRA DEBITO ESTERO ED ESPORTAZIONI DI BENI E SERVIZI

(in percentuale)
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Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI
Grafico 1.19

Anche 1 pagamenti per il servizio del debito, pur essendo cresciuti in misura maggiore in
termini nominali, non hanno fatto emergere particolari tensioni in rapporto alle esportazioni di
beni e servizi. Tuttavia, il rapporto tra pagamenti per interessi ed esportazioni ¢ aumentato per i
paesi in transizione e, nell’ambito dei PVS, per i paesi dell’ Asia e dell’ America latina.

RAPPORTO TRA PAGAMENTI PER IL SERVIZIO DEL DEBITO (*)
ED ESPORTAZIONI DI BENI E SERVIZI

(in percentuale)

(*) ipagamenti per il servizio del debito comprendono gli interessi sul debito
totale e le rate di ammortamento del debito a lunga scadenza

BPaesi in transizione BPVS Medio Oriente ed Europa BPVS Asia EBPVS America BPVS Africa

Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI
Grafico 1.20

I paesi del Medio Oriente, che sopportano oltre il 15% del debito totale dei paesi in
via di sviluppo, hanno fatto registrare nel 1996 una significativa riduzione della loro
posizione debitoria totale. Soltanto il Bahrein e 1’Arabia Saudita hanno fatto registrare
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incrementi del proprio debito estero. Il rapporto tra debito ed esportazioni di beni e servi-
zi ¢ passato da circa il 126% nel 1995 a circa il 113% nel 1996. Anche i pagamenti a ser-
vizio del debito hanno fatto registrare una contrazione sia a livello assoluto che in rap-
porto alle esportazioni, a causa dei pagamenti di arretrati da parte di molti paesi della
regione, beneficiati dai maggiori introiti derivanti dalle esportazioni petrolifere.

SITUAZIONE DEBITORIA DEI PAESI IN VIA DI SVILUPPO
E DEI PAESI IN TRANSIZIONE (1)

(miliardi di dollari)

AREE E PAESI previsioni

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

DEBITO TOTALE

PAESI IN VIA DI SVILUPPO 1.1254 1.227,9 12981 13736 1.488,0 1.609,7 1.7322 17833 1.853,4 1.949,2
var. % -1,9 9,1 57 58 8,3 82 7.6 30 39 52
Medio Oriente ed Europa 197 8 221,3 2306 2402 2574 2665 2742 2743 2812 2906
var. % -2 8 11,9 4.2 4,2 72 35 29 0,0 25 3,3
Asia 2937 3326 3657 4043 4502 4999 5450 5637 5983 648,0
var. % 9 4 132 10,0 10,6 11,4 11,0 9,0 34 6,1 83
America 417,3 4372 4590 4888 5338 5765 6301 6584 6882 7218
var. % 0,4 48 5,0 6,5 92 8,0 9,3 45 45 4,9
Africa 2165 2368 2429 2402 2465 2667 2829 2868 2857 2889
var. % 6,2 94 2,6 -1,1 26 82 6,1 1,4 -04 1,1
PAESl IN TRANSIZIONE 1530 2026 2106 2122 2303 2470 2604 271,8 280,7 2995
var. % 58 324 39 0,8 8,5 7,3 54 44 33 6,7
Europa centro-orientale . . 1143 1048 1150 119,9 130,9 137,2 149,1 159,2
var. % . . . -8,3 97 43 9,2 4,8 87 6,8
Russia . . 953 1054 1104 1198 1204  124,1 1186 1237
var. % . . . 10,6 47 85 05 3,1 4,4 4,3
Altri . . 0,9 2,1 4,9 7,3 9,1 10,5 13,0 16,6
var. % 133 3 1333 49 0 24,7 15 4 23 8 27,7

RAPPORTO PERCENTUALE TRA DEBITO ED ESPORTAZIONI DI BENI E SERVIZI
PAESI IN VIA DI SVILUPPO 1986 1858 1948 1880 1948 1853 1681 159,0 1495 1454

Medio Oriente ed Europa 1245 1153 1304 1235 1373 1365 1259 1129 1013 1010
Asia 1709 1644 1608 1534 1528 1374 1212 1177 1126 1096
America 2834 267,7 2827 2850 290,6 2749 2544 2412 2327 226,1
Africa 2438 2292 2431 2378 2514 266,7 2454 2265 2123 2021
PAESI IN TRANSIZIONE 728 1040 1186 1357 1276 1218 1004 98,2 93,8 93,9
Europa centro-orientale . . 144,6 118,7 1141 107,0 87,5 85,4 85,9 83,9
Russia . . 1548 1834 1676 1524 1282 1264 1124 1156
Altri . 2,5 19,7 35,6 60,2 57,8 58,4 64,5 74,7
PAGAMENTI PER IL. SERVIZIO DEL DEBITO (2)

PAESI IN VIA DI SVILUPPO 1358 1370 1474 1709 1797 2016 2342 2578 2456 246,1
var. % -3,0 0 9 7,6 15,9 51 122 16,2 10,1 -4,7 0,

Medio Oriente ed Europa 20,3 18,7 17,5 22,3 23,3 31,4 31,9 291 26,6 28,2
var. % 14,7 -7 9 -6,4 27,4 45 34,8 1,6 -8,8 -8,6 6,0
Asia 35,9 36,2 38,9 47,4 52,3 58,2 69,1 77,8 79,3 81,2
var. % -16,3 ,8 75 21,9 10,3 11,3 18,7 12,6 1,9 24
America 53,3 51 ,9 60,4 70,4 77,2 87,7 1074 1209 1051 100,3
var. % -5,2 -2,6 16,4 16,6 9,7 13,6 22,5 12,6 -13,1 -4,6
Africa 26,4 30,2 30,5 30,7 26,9 24,3 25,8 30,1 34,5 36,4
var. % 13,8 14,4 1,0 0 7 -124 -9,7 6,2 16,7 14,6 55
PAESI IN TRANSIZIONE 28,3 36,4 37,1 23,8 16,6 18,7 25,8 30,5 30,3 35,2
var. % 5,6 28,6 1,9 -35 8 -30,3 12,7 38,0 18,2 -0,7 16,2
Europa centro-orientale . . 20,8 111 11,3 15,8 18,4 19,7 19,8 22,7
var. % . . . -46,6 1,8 39,8 16,5 7,1 0,5 14,6
Russia . . 16,3 12,6 5,0 2,3 6,0 9,8 9,1 11,1
var. % . . 22,7  -60,3 -54,0 1609 63,3 -7,1 220
Altri . . 0, 0 0,1 0,3 0,6 1,4 1,0 1,4 1,4
var. % . 200,0 100,0 133 3 -28,6 40,0 0,0

RAPPORTO PERCENTUALE TRA PAGAMENTI PER IL SERVIZIO DEL DEBITO ED ESPORTAZIONI DI BENI E SERVIZI

PAESI IN VIA DI SVILUPPO 24,0 20,7 221 23,4 23,5 23,2 22,7 23,0 19,8 18,4
Medio Oriente ed Europa 12,8 9,7 9,9 1,5 12,4 16,1 14,7 12,0 9,6 9,8
Asia 20,9 17,9 17,1 18,0 17,7 16,0 15,4 16,2 14,9 13,7
America 36,2 31,8 37,2 41,0 42,0 41,8 434 443 35,5 314
Africa 29,7 29,2 30,5 30,4 27, 24,3 22,4 23,7 25,6 25,4
PAESI IN TRANSIZIONE 13,4 18,7 20,9 15,2 9,2 9,5 10,1 10,7 10,0 10,7
Europa centro-orientale " . 26,3 12,6 11,2 14,1 12,1 12,2 11,3 11,8
Russia . . 26,5 21,9 77 3,7 7,2 9,0 8,7 10,0
Altri . " 0,0 0,9 2,2 4,6 9,2 6,4 6,4 54

(1) Sono esclusi il debito ed il servizio del debito dovuti al FMI.
(2) Comprendono gli interessi sul debito totale e le rate di ammortamento del debito a lunga scadenza.

Fonte: elaborazioni ICE su dati FMI
Tavola 1.7
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Lo stock di debito dei paesi asiatici, pari a circa il 30% del totale dei PVS, ¢ cresciu-
to soltanto del 3,4% in termini nominali rispetto al 1995, mentre, grazie alla continua, sia
pur rallentata, espansione commerciale, il rapporto tra debito ed esportazioni ha subito
una contrazione al 117,7% rispetto al 121,2% del 1995, restando di gran lunga inferiore
alla media dei paesi in via di sviluppo.

In America Latina, il debito totale nel 1996 & cresciuto del 4,5% nel 1996, circa la
meta del tasso di crescita fatto registrare nell’anno precedente, quando era esplosa la
crisi finanziaria del Messico. Incrementi superiori alla media sono stati conseguiti
dall’ Argentina, dal Cile e, appunto, dal Messico che, da solo, rappresenta il 27% del
debito complessivo dell’area.

Nell’ambito dei paesi africani, si segnala la sensibile crescita della posizione debito-
ria dell’ Algeria e del Sudafrica. Nel 1996, I’incremento degli introiti da esportazione,
insieme alla moderata crescita del debito totale, hanno determinato una sensibile contra-
zione del] rapporto aggregato tra debito ed esportazioni dell’area. Tuttavia, ancora molti
paesi dell’ Africa continuano ad essere caratterizzati da livelli debitori molto elevati, tali
da rendere assai improbabile una loro piena restituzione. Fattori esogeni, ma anche
imprudenti politiche di gestione sono alla base di questi gravi problemi. Per tentare di
alleviarli, la Banca Mondiale e il FMI hanno approvato recentemente la cosiddetta
Heavily Indebted Poor Countries (HIPC) Initiative che consiste in un programma di coo-
perazione internazionale finalizzato ad ottenere una riduzione strutturale del debito dei
paesi maggiormente esposti.

Infine, per quanto concerne i paesi in transizione, il debito totale estero, aumentato di
circa il 4% rispetto al valore del 1995, ha fatto registrare una contrazione al 98,2% in rela-
zione alle esportazioni, rispetto al 100,4% dell’anno precedente. I paesi dell’ex URSS hanno
sperimentato un peggioramento della loro posizione debitoria, sia assoluta che relativa,
mentre significativi miglioramenti sono stati conseguiti da Ungheria e Polonia.

1.3 GLI INVESTIMENTI DIRETTI INTERNAZIONALI

Secondo il World Investment Report dell’UNCTAD, pubblicato nell’ottobre 1996, i
flussi globali di investimenti diretti esteri in uscita hanno fatto registrare nel 1995° una cre-
scita vicina al 40%, superando, per la prima volta nella storia, I’ammontare di 300 miliardi
di dollari (cft. tav. 1.8). Tale crescita, che ha fatto seguito ad un anno di ristagno, il 1994, a
causa del rallentamento ciclico che ha interessato le economie industriali, si € rivelata net-
tamente superiore alla pur forte espansione, anch’essa calcolata sui valori correnti, delle
esportazioni di merci e servizi e del prodotto interno lordo mondiale (cfr. graf. 1.21).

Alla base del nuovo rapido incremento degli investimenti possono essere individuati
vari fattori, tra i quali il Rapporto UNCTAD cita, da un lato, la ripresa economica dell’a-
rea industriale, che ha indotto una nuova ondata di investimenti bilaterali tra Unione
Europea e Stati Uniti, favorita dalla migliorata redditivita delle imprese, e, dall’altro lato,
1 processi di ristrutturazione industriale che hanno coinvolto i grandi colossi nei settori
energetico, chimico-farmaceutico, finanziario e delle telecomunicazioni. A questi si pos-
sono aggiungere altri elementi che stanno mutando lo scenario macroeconomico interna-
zionale, quali gli effetti della creazione del NAFTA (I’accordo di liberalizzazione com-
merciale fra Stati Uniti, Canada e Messico) nonché la competizione fra Stati Uniti ed

* Per quanto concerne i dati sugli investimenti diretti esteri, il Rapporto UNCTAD, che & la fonte pitt completa
ed autorevole, essendo pubblicato in ottobre, presenta un gap temporale nell’aggmrnamento delle statistiche
rispetto alle altre parti del Rapporto sul Commercio Estero. Ove possibile, si provvedera a 01tare dati pin
aggiornati di altre fonti.
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Unione Europea tesa a conseguire un posizionamento strategico privilegiato nei confron-
ti del Mercosur (il Mercato Comune fra Argentina, Brasile, Paraguay e Uruguay).

FLUSSI DI INVESTIMENTI DIRETTI ESTERI IN USCITA
(milioni di dollari e variazioni percentuali rispetto al periodo precedente)

Aree e paesi media media
1984-1989 1990-1995 1990 1991 1992 1993 1994 1995

Paesi industriali 113.995 209.922 222450 201.930 181.387 192.366 190.852 270.546
. 84,2 10,0 -9,2 -10,2 6,1 -0,8 41,8
Unione Europea 62.641 112.243 132,959 106.842 108.716 91.488 101.170 132.285
) 79,2 15,5 -19,6 1,8 -15,8 10,6 30,8
Belgio-Lussemburgo 2.561 5.853 6.314 6.271 11.407 4,904 588 5.633
128,5 -7,3 -0,7 81,9 -57,0 -88,0 858,0

Francia 8.828 25.131 34.823 23.932 31.269 20.403 22.802 17.554
184,7 78,6 -31,3 30,7 -34,8 11,8 -23,0

Germania 9.599 21.794 24.214 23.723 19.698 13.176 14.653 35.302
127,0 32,2 -2,0 -17,0 -33,1 11,2 140,9

ltalia 2.775 6.071 7.585 7.222 5.891 7.409 5.106 3.210
118,8 251,2 -4,8 -18,4 25,8 -31,1 -37,1

Paesi Bassi 7.052 13.020 15.388 13.565 14.294 10.934 11.510 12.431
84,6 3,8 -11,8 54 -23,5 53 8,0

Regno Unito 23.283 23.910 19.327 16.304 18.982 25.671 25.334 37.839
2,7 -45,1 -15,6 16,4 35,2 -1,3 49,4

Spagna 722 3.369 3.522 4.442 2.192 2.652 3.831 3.574
366,6 139,1 26,1 -50,7 21,0 44,5 -6,7

Svezia 4.969 6.795 14.629 7.262 404 1.476 6.634 10.367
36,8 43,4 -50,4 -94,4 2653 349,5 56,3

Svizzera 4,165 7.737 5.370 6.541 6.571 8.763 10.548 8.627
85,8 -31,6 21,8 0,5 33,4 20,4 -18,2

Nordamerica 21.511 56.523 31.900 39.111 42613 74.803 50.421 100.291
162,8 54 22,6 9,0 75,5 -32,6 98,9

Canada 4.664 4.901 4.725 5.655 3.635 5.825 4,781 4.782
5,1 3,1 19,7 -35,7 60,2 -17,9 0,0

Stati Uniti 16.847 51.623 27.175 33.456 38.978 68.978 45.640 95.509
206,4 5,8 23,1 16,5 77,0 -33,8 1093

Altri industriali 24.523 32.240 50.741 47.644 23.071 16.432 27.182 28.368
31,5 6,0 -6,1 -51,6 -28,8 65,4 4,4

Australia 3.338 2.708 186 3.126 113 1.611 5.842 5.372
-18,9 -94,4 1580,6 -96,4 1325,7 2626 -8,0

Giappone 20.793 27.973 48.024 42,619 21.916 15471 18,521 21.286
34,5 8,8 -11,3 -48,6 -29,4 19,7 14,9

Paesi in via di sviluppo 7.621 27.807 17.765 8.853 21.629 32.981 38.612 47.001
264,9 14,0 -50,2 144,3 52,5 17,1 21,7

PVS Africa 1.031 766 1.408 975 337 731 592 553
-25,7 57,8 -30,8 -654 116,9 -19,0 -6,6

PVS America latina 597 2.774 4.536 -425 2612 2.231 3.873 3.815
364,6 473,5 -109,4 -714,6 -14,6 73,6 -1,5

PVS Asia 5.984 24.264 11.816 8.307 18.680 30.013 34.145 42.623
305,5 -14,0 -29,7 124,9 60,7 13,8 24,8

Cina 581 2.602 830 913 4,000 4.400 2.000 3.467
347,8 6,4 10,0 338,1 10,0 -54,5 73,4

Corea del Sud 137 1.775 1.056 1.500 1.208 1.361 2.524  3.000
1195,5 246,2 42,0 -19,5 12,7 85,5 18,9

Hong Kong 1.833 12.956 2.448 2.885 8.2564 17.713 21.437 25.000
606,8 -16,5 17,9 186,1 114,6 21,0 16,6

Singapore 286 1.856 2.034 1.024 1.317 1.784 2177  2.799
548,9 130,6 -49,7 28,6 35,5 22,0 28,6

Taiwan 1.999 2.950 5.243 1.854 1.869 2.451 2.460 3.822
47,6 -24,6 -64,6 0,8 31,1 04 55,4

Paesi in transizione 14 204 38 37 99 197 550 301
1354,8 100,0 -2,6 167,6 99,0 1792 -45,3

Mondo 121.630 237.933 240.253 210.821 203.115 225.544 230.014 317.849
95,6 10,3 -12,3 -3,7 11,0 2,0 38,2

Fonte: elaborazioni ICE su dati UNCTAD
Tavola 1.8
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PRODUZIONE, IDE ED ESPORTAZIONI MONDIALI

(variazioni percentuali a prezzi correnti)

1990 1991 1892 1993 1994 1995

B2 IDE B Esportazioni di merci e servizi BProdotto interno lordo

Fonte: elaborazioni ICE su dati UNCTAD e FMI
Grafico 1.21

I paesi industriali hanno rappresentato nel 1995 oltre 1’85% dei flussi globali in usci-
ta, con un aumento di circa il 42% rispetto al 1994. Una parte significativa di tale incre-
mento & stata caratterizzata da operazioni di fusione e di acquisizione di unita produttive;
operazioni che continuano a rappresentare le strategie privilegiate di investimento diretto
da parte dei paesi industriali, finalizzate alla penetrazione in nuovi mercati o all’acquisi-
zione di vantaggi competitivi associati allo sfruttamento di opportunita nella divisione
internazionale del lavoro. La crescita di queste operazioni ¢ stata peraltro favorita dai
processi di privatizzazione, in atto soprattutto nei paesi in via di sviluppo, che hanno
consentito ’apertura agli investitori privati, in particolare esteri, di settori precedente-
mente protetti, soprattutto nel campo delle infrastrutture, e dai crescenti fenomeni di
integrazione regionale, che hanno facilitato la creazione di reti produttive integrate.

All’interno dell’area industriale, I’Unione Europea nel 1995 ha fatto registrare un
cospicuo incremento dei propri flussi di investimenti diretti in uscita, pari a circa il 31%
rispetto all’anno precedente. Tuttavia, la crescita di questi flussi, rivelandosi inferiore
alla dinamica mondiale, ha determinato la riduzione del peso degli investimenti europei
sul totale mondiale, dal 44% nel 1994 a circa il 42% nel 1995. Tale circostanza pu0 esse-
re ascritta ai vincoli all’attivita di investimento estero che derivano, per la maggior parte
dei paesi dell’UE, dalle politiche restrittive attuate in prospettiva del raggiungimento
delle condizioni strutturali sottese ai parametri di Maastricht.

La crescita appena descritta degli investimenti in uscita dei paesi dell’Unione
Europea sottende, peraltro, un’ampia varianza nella performance di investimento delle
singole economie europee nel 1995. In particolare, alla fortissima impennata dei flussi in
uscita dalla Germania e dal Belgio-Lussemburgo si sono contrapposte le marcate flessio-
ni degli investimenti italiani e francesi. Tra gli altri paesi industriali, occorre segnalare la
fortissima crescita degli investimenti diretti esteri degli Stati Uniti, a cui si & contrappo-
sta la stagnazione del Canada, mentre il Giappone, pur facendo registrare, ancora nel
1995 come nell’anno precedente, un tasso di crescita positivo, dopo le flessioni del
periodo 1991-93, ha mantenuto una dinamica inferiore a quella mondiale; cosicché il
valore assoluto degli investimenti giapponesi all’estero ha raggiunto un livello pari alla
meta della media fatta registrare nel 1990-91. La recente ripresa degli investimenti esteri
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del Giappone si giustifica con la necessita delle imprese di migliorare la propria competi-
tivita sui mercati internazionali, fortemente indebolita a causa dell’apprezzamento dello
yen. Inoltre, tale ripresa & stata favorita dalla crescita dell’economia degli Stati Uniti e
dalla brillante performance macroeconomica dei paesi dei Sud-Est asiatico, tradizionali
mercati di sbocco per i prodotti giapponesi.

Anche 1 paesi in via di sviluppo* hanno mostrato una vivace dinamica nei flussi di
investimenti diretti, raggiungendo nel 1995 una quota di circa il 14,8% degli investimen-
ti globali in uscita, dopo quattro anni di crescita sostenuta, quale riflesso dei notevoli
processi di liberalizzazione e anche degli incentivi all’attivita di investimento introdotti
dai governi di diversi paesi dell’area. La crescita aggregata & da ascriversi interamente al
dinamismo dei PVS asiatici e, in particolare, delle NIEs che, da sole, nel 1995 hanno
rappresentato circa 1'82% delle fonti di investimento originate in tutti i paesi in via di
sviluppo. La ragione di tale intensa attivitd di investimento estero da parte delle NIEs
astatiche risiede nel continuo aumento del loro costo del lavoro, relativamente alle altre
economie emergenti della regione, che, indebolendone la competitivita internazionale, le
ha costrette a ricercare forme di delocalizzazione produttiva in altri paesi limitrofi, allo
scopo di garantire lo sviluppo del proprio settore manifatturiero.

Oltre il 73% dei flussi di investimenti diretti mondiali in uscita si & concentrato nel
1995 in sei paesi (cfr. tav. 1.9).

FLUSSI DI INVESTIMENTI DIRETTI ESTERI IN USCITA

PRINCIPALI PAESI INVESTITORI
(milioni di dollari e pesi percentuali)

PAESI percentuali sul
media media totale mondiale
1984-1989 1990-1995 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1990 1995

Stati Uniti 16.847 51.623 27.175 33.456 38.978 68.978 45640 95509 11,3 30,0
Regno Unito 23.283 23.910 19.327 16.304 18.982 25.671 25.334 37.839 80 11,9
Germania 9599  21.794 24214 23723 19.698 13.176 14.653 35.302 10,1 11,1
Hong Kong 1.833 12956 2448 2885 8.254 17.713 21.437 25.000 1,0 79
Giappone 20.793 27973 48.024 42619 21916 15471 18521 21.286 20,0 6,7
Francia 8.828  25.131 34.823 23.932 31269 20403 22802 17554 14,5 55
Paesi Bassi 7.052 13.020 15.388 13.565 14.294 10.934 11.510 12.431 6,4 3,9
Svezia 4.969 6.795 14.629 7.262 404 1476 6.634 10367 6,1 33
Svizzera 4.165 7.737 5370 6541 6.571 8.763 10.548 8.627 2,2 2,7
Belgio-Lussemburgo 2.561 5.853 6.314 6.271 11.407 4.904 588  5.633 2,6 1,8
Australia . 3.338 2.708 186  3.126 113 1.611 5.842 5372 0,1 1,7
Canada 4.664 4901 4725 5655 3.635 5825 4.781 4.782 2,0 1,5
Taiwan 1.999 2950 5243 1.854 1.869 2.451 2460  3.822 2,2 1,2
Spagna 722 3.369 3522 4442 2192 2652  3.831 3.574 1,5 1,1
Cina 581 2.602 830 913 4.000 4400 2000 3467 0,3 1,1
ltalia 2775 6.071 7585 7222 5891 7409 5106 3.210 3,2 1,0
Corea del Sud 137 1775 1.056 1500 1.208 1361 2524 3000 04 0.9
Singapore 286 1.856 2.034 1.024 1317 1784 2177 2799 0,8 0,9
Mondo 121.630  237.933 240.253 210.821 203.115 225.544 230.014 317.849 100,0 100,0

Fonte: elaborazioni ICE su dati UNCTAD

Tavola 1.9

* La classificazione del'UNCTAD non & coerente con la gii citata nuova nomenclatura del FMI, per cui, in
questo caso, contrariamente a quanto fatto nei paragrafi 1.1 e 1.2, si continua a contemplare la presenza delle
NIEs e di Israele nell’ambito dei paesi in via di sviluppo.
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Grazie alla buona performance macroeconomica, gli Stati Uniti nel 1995 si
sono confermati il primo paese investitore, con un flusso di investimenti in uscita
piu che raddoppiato rispetto all’anno precedente, pari al 30% del totale mondiale.
Soltanto nel 1990 tale quota era appena dell’11,3% e poneva gli investimenti diretti
statunitensi al terzo posto nella graduatoria dei paesi investitori, dietro il Giappone
e la Francia. Anche il Regno Unito e la Germania, sia pure con notevole distacco
rispetto agli Stati Uniti, hanno continuato ad occupare nel 1995 rispettivamente la
seconda e la terza posizione nella graduatoria mondiale dei paesi investitori, con
una quota sul totale pari all’11,9% e all’11,1%. La quarta posizione ¢ invece occu-
pata da Hong Kong che, con i suoi 25 miliardi di dollari ed un peso del 7,9% rispet-
to ai flussi mondiali in uscita, si & qualificato quale il pill importante investitore tra
i paesi in via di sviluppo. Soltanto nel 1990 gli investimenti di Hong Kong rappre-
sentavano appena 1’1% di quelli globali. In quinta posizione si & collocato il
Giappone, con una quota del 6,7% sul totale mondiale. Nel 1990, con un peso del
20% sui flussi di investimento in uscita mondiali, il Giappone costituiva il maggio-
re contribuente alla crescita globale dell’attivita di investimento diretto. E mutata
anche la tipologia degli investimenti giapponesi; mentre alla fine degli anni ottanta
essi erano prevalentemente orientati verso i servizi finanziari e le attivitd immobi-
liari, attualmente tendono a concentrarsi nell’ambito delle industrie manifatturiere e
degli altri servizi.

L’Ttalia nel 1995 ha occupato la sedicesima posizione nella graduatoria mondiale
dei paesi investitori, con un peso pari all’1% sui flussi mondiali in uscita; nel 1990
occupava 1’ottava posizione, con una quota del 3,2%. Come tale, 1’attuale peso
dell’Italia nell’ambito dei paesi investitori risulta nettamente inferiore sia alla sua quota
sulle esportazioni mondiali di merci che, secondo I’OMC risultava essere pari al 4,6%
nel 1995 e alla sesta posizione nella graduatoria mondiale (cfr. tav. 1.5), sia al suo peso
sulle esportazioni mondiali di servizi commerciali (5,5% nel 1995 e quinta posizione).
Da tali dati traspare la scarsa propensione del nostro paese all’internazionalizzazione
produttiva.

Occorre ancora segnalare (cfr. tav. 1.8) che, nel 1995, dopo il Belgio-Lussemburgo
(858%), 1a Germania (140,9%) e gli Stati Uniti (109,3%), ¢ stata la Cina a caratterizzarsi
quale quarto paese pill dinamico in termini di crescita degli investimenti diretti in uscita
(73,4%), ma anche la Svezia e Taiwan hanno conseguito tassi di crescita superiori al
50%.

I flussi totali di investimenti diretti in entrata sono stati stimati dal World
Investment Report dell’UNCTAD a circa 315 miliardi di dollari, con un aumento del
39,6% rispetto al 1994 (cfr. tav. 1.10). I paesi industriali hanno rappresentato il 64,5%
di questi flussi, facendo registrare una crescita del 53%. Un tasso di crescita addirittura
superiore ha caratterizzato gli investimenti in entrata nell’Unione Europea (74,8%), con
incrementi particolarmente cospicui in Germania (400,6%), nel Regno Unito (196,6%),
nei Paesi Bassi (125,5%) e in Svezia (118,9%). Molto consistente ¢ stata 1’attivita di
investimento diretto negli Stati Uniti, per un ammontare di oltre 60 miliardi di dollari e
una crescita del 21,1% rispetto al 1994, ed anche Canada e Australia si sono rivelate
mete favorite nelle scelte di internazionalizazione produttiva da parte degli investitori
stranieri, mentre si sono praticamente azzerati i gia inconsistenti flussi di investimenti
diretti in Giappone.

Tra i paesi industriali, soltanto Germania, Paesi Bassi, Regno Unito, Stati Uniti e
Giappone hanno contribuito positivamente all’attivita di investimento diretto globale, in
quanto il livello dei flussi di investimenti diretti in entrata in questi paesi si ¢ rivelato
inferiore a quello dei flussi in uscita.
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FLUSSI DI INVESTIMENTI DIRETTI ESTERI IN ENTRATA
(milioni di dollari e variazioni percentuali rispetto al periodo precedente)
Aree e paesi media media
1984-1989 1990-1995 1990 1991 1992 1993 1994 1995
Paesi industriali 93.117 143.835 169.777 114.001  114.002 129.302 132.758 203.168
545 -1,1 -32,9 0,0 134 2,7 53,0
Unione Europea 37.702 84.220 97.387 77.715 79.812 74.467 64.017 111.920
1234 15,7 -20,2 2,7 -6,7 -14,0 74,8
Belgio-Lussemburgo 2.793 9.336 8.047 9.363 11.286  10.750 7.464 9.107
234,3 14,0 16,4 20,5 -4,7 -30,6 22,0
Francia 5.364 18. 031 13.183 15.153 21.840 20.752 17136  20.124
236,2 27,8 14,9 44,1 -5,0 -17,4 17,4
Germania 1.833 2.568 2.689 4.071 2.370 277 -2.993 8.996
40,1 -75,1 51,4 -41,8 -883 -1180,5 400,6
ltalia 2.560 3.702 6.411 2.401 3.105 3.749 2.199 4.347
44,6 196,0 -62,5 29,3 20,7 -41,3 97,7
Paesi Bassi 3.787 7.844 12. 349 6.316 7.656 6.521 4.369 9.850
107,1 48,0 -48,9 21,2 -14,8 -33,0 1255
Regno Unito 13.545 19.674 32. 430 16.208 14.934 14475 10.085 29.910
45,2 6, -50,0 -7,9 -3,1 -30,3 196,6
Spagna 4,535 10. 91 8 13.984 12.493 13.276 8.144 9.359 8.250
140,7 65,9 -10,7 6,3 -38,7 14,9 -11,8
Svezia 982 5.343 1.982 6.351 -79 3.885 6.247 13.672
4441 9,4 2204 -101,2  5017,7 60,8 118,9
Nordamerica 48.656 45.951 55.773 24.760 22.097 46.125 55.803 71.148
-5,6 -23,3 -55,6 -10,8 108,7 21,0 27,5
Canada 4.718 6.222 7.855 2.740 4517 4,997 6.043 11.182
31,9 56,5 -65,1 64,9 10,6 20,9 85,0
Stati Uniti 43.938 39. 774 47.918 22.020 17.580 41.128 49.760  60.236
-9,5 -29,3 -54,0 -20,2 133,9 21,0 21,1
Altri industriali 4.706 9.947 10.612 8.674 10.026 5.693 8.554 16.120
111,4 2,0 -18,3 15,6 -43,2 50,3 88,4
Australia 4,306 6. 183 7.077 4.903 4912 2.687 4423 13.094
43,6 -9,8 -30,7 0,2 -45,3 64,6 196,0
Giappone 81 1.359 1.753 1.730 3.490 234 908 39
1577,8 66,3 -1,3 101,7 -93,3 288,0 -95,7
Paesi in via di sviluppo 22.195 64.211 33.735 41.324 50.376 73.135 87.024  99.670
189,3 17,9 225 21,9 45,2 19,0 14,5
PVS Africa 2.728 3.523 2.303 2.809 2.987 3. 300 5. 084 4.657
29,2 -52,1 22,0 6,3 10,5 54,1 -8,4
PVS America latina 7.739 18. 880 8.900 15.362 17.698 19.456 25302  26.560
144,0 18,9 72,6 15,2 9,9 30,0 5,0
Argentina 653 3.310 1.836 2.439 4179 6.305 1.200 3.900
406,9 78,6 32,8 71,3 50,9 -81,0 225,0
Brasile 1.416 2.229 989 1.103 2.061 1.292 3.072 4.859
57,4 -21,9 11,5 86,9 -37,3 137,8 582
Cile 614 1.365 590 523 699 841 2.518 3. 021
. 1224 -54,2 -11,4 33,7 20,3 199,4 20,0
Messico 2.436 5173 2.549 4.742 4.393 4,389 7.978 6.984
112,3 -19,7 86,0 -7,4 -0,1 81,8 -12,5
PVS Asia 11.540 41.371 22.122 22.694 29.1 14 49.979 56.266  68.051
258,5 38,1 2,6 28,3 71,7 12,6 20,9
Cina 2.282 19.635 3.487 4.366 11.156  27.515 33. 787 37.500
760,4 2,8 25,2 155,5 146,6 228 11,0
Corea del Sud 592 932 788 1.180 727 588 809 1.500
57,4 4,0 49,7 -38,4 -19,1 37,6 85,4
Filippine 326 881 530 544 228 1.025 1.457 1.500
170,1 -5,9 2,6 -58,1 349,6 42,1 3,0
Hong Kong 1.422 1.681 1 728 538 2.051 1.667 2.000 2.100
18,2 60,6 -68,9 2812 -18,7 20,0 5,0
India 133 516 162 141 1 51 273 620 1.750
288,1 -35,7 -13,0 7,1 80,8 127,1 182,3
Indonesia 406 2.161 1.093 1.482 1.777 2.004 2.109 4.500
4322 60,3 35,6 19,9 12,8 52 113,4
Malaysia 798 4.445 2.333 3.998 5. 183 5. 006 4.348 5.800
457,0 39,9 71,4 29,6 -3,4 -13,1 33,4
Singapore 2.239 4,785 5. 575 4. 879 2.351 5.016 5.588 5. 302
113,7 93,1 -12,5 -51,8 1134 11,4 -5,1
Taiwan 691 1.207 1.330 1. 271 879 91 7 1.375 1.470
74,7 -17,1 -4,4 -30,8 4,3 49,9 6,9
Thailandia 676 1.873 2.444 2. 014 2.116 1.726 640 2.300
177,1 37,7 -17,6 51 -18,4 -62,9 259,4
Paesi in transizione 59 4.994 300 2.448 3.744 5.500 5.878 12.095
8364,7 11,9 716,0 52,9 46,9 6,9 105,8
Ungheria 1.656 1.462 1.479 2. 350 1.144 3.500
1,2 58,9 -51,3 205,9
Mondo 115.370 213.040 203.812 157.773 168.122 207.937 225.660 314.933
84,7 1,6 -22,6 6,6 23,7 ), 39,6

Fonte: elaborazioni ICE su dati UNCTAD

Tavola 1.10

o
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Grazie alla ripresa economica dei paesi che hanno saputo impostare coerenti politi-
che di stabilizzazione e di riforme strutturali, e allo sviluppo dei processi di privatizza-
zione delle imprese pubbliche, gli investimenti diretti in entrata nei paesi in transizione
nel 1995, dopo la forte flessione del 1994 indotta dal rallentamento economico
dell’Unione Europea, sono piti che raddoppiati rispetto ai livelli dell’anno precedente,
oltrepassando i 12 miliardi di dollari. Questi paesi sono passati pertanto da una quota
dell’1% sul totale dei flussi mondiali nel 1994 ad una percentuale del 5% nel 1995. Circa
i due terzi dell’incremento degli investimenti del 1995 verso i paesi in transizione ¢ da
ascrivere alla forte crescita dei flussi diretti verso I’Ungheria e la Repubblica Ceca, che
sono, per entrambi i paesi, triplicati, mentre, nonostante le incertezze della situazione
macroeconomica, si stima che gli investimenti verso la Russia siano raddoppiati nel
1995.

Nel 1995, i flussi di investimenti diretti nei paesi in via di sviluppo hanno quasi rag-
giunto i 100 miliardi di dollari, con una crescita del 14,5% rispetto all’anno precedente,
sostenuta dalla brillante performance economica e dai processi di liberalizzazione e di
privatizzazione in atto in questi paesi. Secondo stime piu recenti della Banca Mondiale,
che peraltro considera i flussi netti di investimenti diretti nei paesi in via di sviluppo, nel
1996 tali flussi avrebbero raggiunto la cifra di 109,5 miliardi di dollari, raggiungendo
circa il 40% dei flussi netti globali.

Tuttavia, nel 1995, la crescita degli investimenti diretti nei paesi in via di sviluppo si
¢ rivelata inferiore rispetto alla dinamica dei flussi mondiali in entrata, determinando, per
la prima volta dopo sei anni di continui incrementi, una contrazione della quota di questi
paesi sul totale mondiale, che, sempre nel 1995, & stata pari al 32%. Piu del 68% di que-
sti flussi si & diretta verso i paesi in via di sviluppo asiatici, che rappresentano, per le
imprese transnazionali, mercati di sempre maggiore importanza nelle loro strategie di
creazione di reti globali di produzione. In questi ultimi anni, in particolare, tali paesi
sono stati oggetto di una massiccia ondata di risorse da parte dell’Unione Europea, attra-
verso una vasta serie di programmi per la realizzazione di grandi progetti infrastrutturali.

Nel 1995, & stata la Cina ad attrarre la maggior parte dei flussi di investimento diret-
to verso i paesi in via di sviluppo, per un totale di 37,5 miliardi di dollari ed una quota di
oltre il 55% rispetto al totale dei flussi in entrata nell’area. Tuttavia, negli ultimi anni la
crescita degli investimenti in Cina ha subito un progressivo rallentamento, a causa dell’a-
bolizione, nel 1994, di alcuni incentivi agli investimenti stranieri, che avevano provocato
notevoli distorsioni sul mercato, a danno delle imprese nazionali, e all’inaugurazione di
una politica di promozione selettiva degli investimenti, tendente a favorire progetti ad
alta intensita di capitale o di tecnologia.

Tra gli altri paesi in via di sviluppo dell’Asia, nel 1995 i flussi di investimenti sono
quasi quadruplicati in Tailandia, sono pill che raddoppiati in Indonesia, mentre, dopo due
anni di flessione, sono cresciuti di oltre il 33% in Malesia, che, dopo la Cina, rappresenta
il secondo paese beneficiario degli investimenti stranieri della regione. D’altro canto,
Singapore & stato 1’unico paese asiatico a far registrare una flessione nei flussi di investi-
menti in entrata.

Nel 1995 i flussi di investimenti diretti nei paesi dell’ America Latina sono cresciuti
del 5% rispetto all’anno precedente, raggiungendo un ammontare di oltre 26 miliardi di
dollari, che & pari al 26,5% dei flussi in entrata nei paesi in via di sviluppo e all’8,5% del
totale mondiale. Pur avendo subito una flessione del 12,5%, a causa delle conseguenze
della crisi valutaria sulla situazione macroeconomica del paese, il Messico ha continuato
a rappresentare il maggior beneficiario di investimenti diretti della regione, seguito a
breve distanza da Brasile, Argentina e Cile. Questi quattro paesi da soli hanno rappresen-
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tato circa 1 due terzi dei flussi di investimenti diretti in entrata in America Latina. Questo
forte sviluppo ¢ largamente da ascrivere, da un lato, al rafforzamento del Mercosur e,
dall’altro, alla ventilata ipotesi di aggregazione del Cile nell’ambito del NAFTA.
Tuttavia, occorre precisare che, in generale, gli investimenti diretti in America Latina si
caratterizzano per la loro estrema volatilita da un anno all’altro, in quanto vengono di
volta in volta stimolati dalle condizioni congiunturali dei singoli settori economici, oppu-
re si associano a processi di privatizzazione contingenti, che ne rendono difficoltosa una
interpretazione sistematica e rischiano di falsare i confronti spaziali e temporali.

A differenza delle altre aree in via di sviluppo, gli investimenti diretti in Africa nel
1995 hanno subito una flessione dell’8,4%, determinando una contrazione della loro
quota sui flussi in entrata nei paesi in via di sviluppo al 4,7% rispetto al 5,8% del 1994.
Negli ultimi anni, peraltro, & mutata profondamente, all’interno dell’area, la distribuzio-
ne geografica degli investimenti esteri. In particolare, mentre si & fortemente ridotta I’im-
portanza del Sudafrica, che nel 1980 costituiva il primo paese beneficiario, & aumentata
notevolmente I’importanza dei paesi nordafricani, grazie soprattutto alla rapida crescita
degli investimenti da parte dei paesi europei.

Con una quota del 19,1% sul totale dei flussi in entrata, nel 1995 gli Stati Uniti si
sono confermati anche al primo posto nella graduatoria dei paesi beneficiari degli afflus-
si di investimenti mondiali (cft. tav.1.11), seguiti dalla Cina, con una quota dell’11,9%.

FLUSSI DI INVESTIMENTI DIRETTI ESTERI IN ENTRATA

PRINCIPALI PAESI BENEFICIARI
(milioni di dolfari e pesi percentuali)

Paesi . : percentuali sul
media media totale mondiale
1984-1989 1990-1995 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1990 1995

Stati Uniti 43.938 39.774 47918 22.020 17.580 41.128 49.760 60.236 23,5 19,1
Cina 2.282 19.635 3.487 4.366 11.156 27.515 33.787 37.500 1,7 119
Regno Unito 13.545 19.674 32430 16.208 14.934 14475 10.085 29.910 159 9,5
Francia 5.364 18.031 13183 15.153 21.840 20.752 17.136 20.124 6,5 6,4
Svezia 982 5343 1982 6.351 -79 3885 6.247 13.672 1,0 43
Australia 4.306 6183 7.077 4903 4912 2687 4423 13.094 3,5 42
Canada 4.718 6.222 7.855 2740 4517 4997 6.043 11.182 3,9 3,6
Paesi Bassi 3.787 7.844 12349 6.316 7656 6521 4369  9.850 6,1 3,1
Belgio-Lussemburgo 2.793 9.336 8.047 9.363 11.286 10.750 7.464  9.107 3,9 29
Germania 1.833 2568 2.6890 4071 2370 277 -2.993  8.996 13 29
Spagna 4.535 10.918 13.984 12493 13276 8.144 0359  8.250 6,9 2,6
Messico 2.436 5173 2549 4742 4393 4389 7978 6.984 1,3 22
Malaysia 798 4445 2333 3998 5183 5006 4.348 5.800 1,1 1,8
Singapore 2.239 4785 5575 4879 2351 5016 5588 5.302 2,7 1,7
Brasile 1.416 2.229 989 1.103 2061 1292 3.072 4.859 05 1,5
Indonesia 406 2161 1.093 1482 1777 2004 2109 4.500 0,5 1,4
Italia 2.560 3.702 6411 2401 3.105 3749 2199  4.347 3,1 1,4
Argentina 653 3.310 1836 2439 4.179 6305 1200 3.900 0,9 1,2
Ungheria 1462 1479 2350 1.144 3500 - 1,1
Cile 614 