CAPITOLO TERZO

L’EVOLUZIONE DEL SISTEMA BANCARIO
DOPO IL PIANO DI STABILIZZAZIONE DEL 1964






1. IL PIANO DI STABILIZZAZIONE DEIL 1964 E LA SVALUTAZIONE
DEL DINARO

Lo squilibrio interno ed esterno dell’economia tunisina con-
tinud ad aggravarsi nei primi mesi del 1964, Tutti gli indici prin-
cipali della situazione congiunturale confermano questa tendenza.
Particolarmente preoccupante appariva la continua e rapida dimi-
nuzione delle riserve valutarie, tanto che divenne necessario effet-
tuare diversi prelievi sul Fondo Monetario Internazionale (1) per
far fronte al disavanzo della bilancia dei pagamenti.

In queste condizioni si imponeva quindi un radicale muta-
mento della politica creditizia, ciod un controllo assai pitt severo
dei processi di creazione della liquidita, allo scopo di alleggerire la
pressione della domanda sul livello generale dei prezzi all'interno
e sull’equilibrio dei conti con l'estero. La situazione era inoltre
complicata dal fattore politico: infatti con la promulgazione della
legge n® 64-5 del 12 maggio 1964 (2) le autoritd decretarono la
definitiva « tunisizzazione » della proprieta agricola, espropriando
cosi tutte le terre di colonizzazione (3). Evidentemente questo prov-
vedimento che colpiva soprattutto i coloni francesi ed italiani cred

(1) Conseguentemente la posizione netta della Tunisia verso il F.ML
divennc negativa a partire dall’ottobre 1964, Si vedano B.C.T., Rapport annuel
1964, pag. 79, e le Tabelle 32 ¢ 77.

(2) Si veda JORT. n® 24 del 12 maggio 1964,

(3) Queste terre furono inizialmente affidate all' Office des Terres Domania-
les che aveva la facoltha di affittarle temporaneamente ai privati.
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un'immediata tensione nei rapporti diplomatici fra i Paesi interes-
sati. In particolare il governo francese reagl prontamente (30 giu-
gno 1964) rifiutando il rinnovo della Convenzione commerciale e
tariffaria stipulata nel 1959 — essa scadeva infatti il 30 settembre
1964 — e sospendendo I'aiuto finanziario (1). In questa prospet-
tiva le previsioni sul futuro andamento della bilancia dei pagamenti
non presentavano certo un quadro confortante ed appariva quindi
ancor pilt opportuno che la Tunisia rinforzasse le basi della propria
autonomia nei confronti dell’estero, diversificando le relazioni fi-
nanziarie e commerciali internazionali ¢ migliorando I’equilibrio
della bilancia dei pagamenti.

In questo clima congiunturale la Banca centrale vard in agosto
un complesso pianc annualz di stabilizzazione, destinato a ristabilire
rapidamente 'equilibrio irterno ed esterno dell’economia tunisina.
Tale piano -— che sarebbe entrato in piena applicazione col 1°
ottobre 1964 — avrebbe infatti dovuto conseguire i propri obiet-
tivi entro il 30 settembre dell'anno successivo. La sua organicita
e globalita testimoniano zmpiamente sia la gravita del momento
sia il fermo proposito della B.C.T. e delle altre autorita di porre
un freno efficace all’espansione della circolazione monetaria.

Le banche commerciali furono chiaramente informate del nuovo
orientamento restrittivo d=lla Banca centrale e vennero invitate a
collaborare al piano di stabilizzazione limitando efficacemente il
credito all’economia. A questo proposito le disposizioni emanate
dalla B.C.T. stabilivano ur tasso di incremento massimo non supe-
riore al 10-129 per il periodo 1° ottobre 1964 - 30 settembre 1965.
Questo provvedimento, basato sull’autodisciplina del sistema ban-
cario, venne tuttavia rinforzato con una generale riduzione dei

(1) Per informazioni pit: dettagliate sugli sviluppi politici e legislativi di
questa crisi dei rapporti franco-tunisini si legga Awnuaire de I'Afriqgue du Nord
1964, pagg. 134-136 e 639-649.
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massimali di risconto e di anticipazione assegnati ai singoli isti-
tuti (1).

La Banca centrale introdusse pure una riserva obbligatoria
dando ordine alle banche di versare entro il 15 di ogni mese in ap-
positi conti infruttiferi il 109 dell’aumento dei propri depositi ri-
spetto al mese precedente (2). Tale disposizione entrd in vigore il
1¢ ottobre e mirava soprattutto — secondo le stesse dichiarazioni
dell'Istituto di emissione — a limitare I'impiego della liquidita li-
berata dalla soppressione dei depositi cauzionali sulle importazioni
e dalla sospensione degli investimenti liberi in Buoni del Tesoro (3).

Inoltre le banche furono sollecitate a rispettare il « coeffi-
ciente di solvibilitd » del 109 introdotto nel 1961 (4) e ad ap-
plicare scrupolosamente le disposizioni relative al « rapporto di im-
piego in effetti privati rappresentativi di crediti a medio termine »,
che nello stesso tempo venne aumentato dal 5 al 10% dei depositi.
La B.C.T. giudicd opportuno adottare queste misure sia per conso-
lidare la struttura finanziaria del sistema, sia per ottenere una pil
stretta osservanza delle norme in vigore, sia per realizzare una mi-
gliore distribuzione delle risorse finanziarie disponibili fra i settori
del breve e del medio termine. D’altra parte la B.C.T. rinforzd il
proprio controllo qualitativo sulla destinazione del credito bancario
riducendo da 75.000 a 50.000 P'importo massimo del fido conce-
dibile senza preventiva autorizzazione ed abbassando da 10.000 a

(1) La B.C.T. chiari che — nel periodo considerato — lindebitamento
complessivo del sistema bancario (risconti, « pensioni » ¢ anticipazioni) non avrebbe
dovuto superare i 25 milioni di dinari. Si veda B.C.T., Conjancture, settembre
1964, pag. 6.

(2) Le riserve obbligatorie non colpivano perd i depositi aventi scadenza
superiore a 12 mesi € i « conti speciali di risparmio ». Con questa eccezione si
intendeva favorire la raccolta del risparmio monetario.

(3) Questo provvedimento sard commentato pitt avanti nel testo.

(4) Come si desume dalla Tabella 25 il coefficiente in questione non era
integralmente ossetvato soprattutto dalle banche private e, pili in particolare,
da quelle francesi.
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5.000 dinari il limite massimo unitario dei crediti riscontabili senza
preventivo accordo (accord préalable) dell’Istituto di emissione. Con
questi provvedimenti la B.C.T. riusci a limitare ulteriormente la
discrezionalita delle decisioni di investimento delle singole banche,
e quindi a rendere la loro azione pili coerente in rapporto agli
obiettivi della programmazione economica.

Contemporaneamente la quota minima dei depositi che le ban-
che erano tenute ad investire in titoli pubblici (plancher des effets
publics) venne aumentata dal 25 al 30%. Dato che i titoli com-
presi in tale quota non potevano essere mobilizzati presso la Banca
centrale, questo provvedimento mirava soprattutto a limitare gli
interventi della B.C.T. a sostegno delle emissioni del Tesoro, in-
terventi che si risolvevano — attraverso il rifinanziamento del
sistema bancario — in un incontrollabile creazione di liquidita (1).
D’altra parte 'aumento della quota era essenzialmente motivato
dall’esigenza di assicurare risorse adeguate al finanziamento delle
spese di investimento a carico del bilancio statale. Tuttavia, allo
scopo di impedire che Iirdebitamento del Tesoro verso il sistema
bancario assumesse proporzioni ancora maggiori la B.C.T. vietd
temporaneamente alle banche di sottoscrivere Buoni del Tesoro
oltre il nuova minimo stabilito nella misura del 30% . Questa so-
spensione degli investimenti liberi in titoli dello Stato intendeva
quindi porre un limite preciso al ricorso del Tesoro al credito
bancario.

Del resto — come ¢ gia stato chiarito in precedenza — la causa
principale dell’eccessivo aumento della circolazione monetaria e

(1) In sostanza l'elevazione del minimo obbligatorio non determind alcun mu-
tamento nella composizione delle attivita tenute dal sistema bancario poiche il porta-
foglio titoli pubblici costituiva gia il 309 circa dei depositi bancari. Esso ebbe quindi
soltanto l'effetto di ridurre il grado di liquiditd degli investimenti in titoli delle
banche e di sostituire parzialmznte il credito di queste ultime al credito della
BC.T. nel finanziamento del Tesoro.
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quindi degli squilibri interni (tensioni inflazionistiche) e esterni (di-
savanzo della bilancia dei pagamenti) dell’economia tunisina era il
deficit crescente delle finanze pubbliche. Le tendenze congiunturali
in corso non potevano quindi essere arrestate soltanto con provve-
dimenti di natura monetaria e creditizia, ma esigevano pure un
generale riordinamento della politica finanziaria e fiscale dello Stato.
Cosciente delle proprie responsabilita il governo tunisino si im-
pegno infatti a ristabilire un equilibrio pit accettabile fra le entrate
e le uscite relative ai propri conti. Da un lato le spese di investi-
mento e quelle dei « cantieri di lotta contro il sottosviluppo » furono
praticamente mantenute entro i limiti raggiunti nel 1963, mentre
dall’altro gli introiti di origine fiscale furono aumentati mediante
una piti attenta applicazione della riforma tributaria introdotta nel
1962. Questa azione combinata sulle entrate e sulle uscite del bi-
lancio statale era destinata a restringere il disavanzo delle finanze
pubbliche ed ebbe effetto di limitare I'indebitamento della Teso-
reria (1).

Infine le autorita giudicarono opportuno bloccare i salari per
un anno allo scopo di frenare piti rapidamente I'espansione della
domanda interna, in attesa che gli altri provvedimenti — ad effetto
meno immediato — producessero la restrizione desiderata.

Per quanto riguarda la posizione finanziaria della Tunisia
verso 'estero la situazione presentava caratteri di squilibrio tali
che sarebbe stato vano attendersi qualsiasi significativo migliora-
mento dal piano di stabilizzazione ora descritto. Infatti la rapida
diminuzione delle riserve valutarie era ormai un processo inarre-
stabile e non poteva che portare ad un aggiustamento della parita
del dinaro rispetto alle valute estere. Il provvedimento di svalu-
tazione del dinaro venne ufficialmente comunicato il 28 settembre
1964: la parita dell’'unita monetaria nazionale in rapporto all’oro

(1) Si veda B.C.T., Rapport annuel 1964, pagg. 32-44.
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fu ridotta da 2,11588 a 1,69721 grammi di fino, cioe del 209%.
Nello stesso tempo il governo tunisino ottenne dal FM.I. un cre-
dito stand-by di 14,25 milioni di dollari per fronteggiare gli im-
pegni pitl urgenti di pagamento verso l'estero (1).

In definitiva, il piano di stabilizzazione del 1964 risultava
prevalentemente composto da provvedimenti di natura monetaria
e creditizia ed apparive orientato soprattutto verso un pil
stretto « inquadramento » dell’attivitd bancaria e creditizia, piut-
tosto che ad un rafforzamento dei controlli sui processi di forma-
zione della base monetaria. In altre parole I'azione restrittiva delle
autorita era prevalentemente rivolta — attraverso la B.C.T. — a
limitare non tanto la creazione della moneta legale quanto I'utilizzo
della base monetaria da parte del sistema bancario. Pertanto il peso
della restrizione ricadeva in maggior parte sul processo di creazione
della moneta scritturale, in quanto le misure adottate miravano so-
prattutto a limitare il potenziale del moltiplicatore del credito ¢
dei depositi nell’ambito degli intermediari bancari.

Questo limite intrinseco al piano di stabilizzazione rivela che
la Banca centrale non aveva il pieno controllo della variabile mo-
netaria, la quale — nel particolare contesto strutturale e congiun-
turale dell’economia tunisina — dipendeva largamente da fattori
autonomi e da cause esogene, in rapporto ai quali 'Istituto di

(1) Sulla assoluta necessitd di questo ricorso al F.M.I. non vi erano dubbi
se si considera che le riserve valutarie della Tunisia erano allora appena suffi-
cienti a coprire il fabbisogno di importazione solo per qualche giorno e costituivano
soltanto il 2% circa della circolazione intcrna. In proposito si vedana ParIENTE,
Emission monétaire, cit., pag. 39 e Bistovry, Structure économique, cit., pag. 320.
E’ interessante ricordare inoltre che I'atteggiamento dei dirigenti del F.M.I. cbbe un
peso rilevante sulla decisione del governo tunisina di svalutare il dinaro. Infatti il
Fondo non aveva mai accettato la paritd stabilita al momento dello sganciamento
della moneta tunisina dal Franco francese, giudicandola troppo elevata. In questa
luce la svalutazione del dinaroc pud anche essere interpretata come una delle
contropartite (oltre al piano di stabilizzazione) richieste dal F.M.I. per la con-
cessione del finanziamento ricordato nel testo.
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emissione poteva esercitare soltanto un’azione di ordine compensa-
tivo. Infatti, 'emissione di biglietti era spesso determinata dall’ini-
ziativa autonoma dello Stato (disavanzo della Tesoreria), dall’esi-
genza di finanziare la produzione e la commercializzazione agricola,
dall'afflusso non sempre prevedibile con esattezza dei capitali stra-
nieri destinati al finanziamento dello sviluppo e dall’andamento
irregolare degli introiti di valuta connessi con le esportazioni. La
presenza di questi fattori monetari autonomi condizionava grave-
mente la Banca centrale nell’esercizio indipendente delle sue fun-
zioni di emissione e la costringeva ad intervenire energicamente sul
sistema bancario per compensare le variazioni monetarie di origine
esogena. In questa situazione era quindi inevitabile che la politica
creditizia della B.C.T. divenisse sempre piti « penalizzante » nei
confronti delle banche commerciali. D’altra parte, neppure questa
funzione compensativa poteva essere sempre esercitata, particolar-
mente in senso restrittivo, perché nelle economie in via di sviluppo
la produzione dipende dal credito bancario in modo piti stretto e
diretto di quanto normalmente si riscontra nei Paesi caratterizzati
da un livello di sviluppo pili elevato e da una « capitalizzazione »
maggiore. Per esempio, in Tunisia, la produzione agricola presen-
tava tale dipendenza: a motivo della scarsa disponibilita di capitali
propri e della pronunciata variabilita dei fabbisogni finanziari dei
cicli produttivi stagionali, la domanda di credito dell’agricoltura
era rigida e incomprimibile. E’ evidente che in queste condizioni
la Banca centrale non poteva, in determinate fasi, impiegare misure
creditizie di tipo restrittivo per non ostacolare gravemente il nor-
male completamento dei cicli produttivi e della commercializza-
zione dei prodotti agricoli (1). Pertanto anche i controlli quanti-
tativi del credito bancario potevano essere usati soltanto con par-

(1) A questo proposito si legga BisToLrr, Structure économique, cit., pagg.
322-323.
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ticolari cautele, in determinate situazioni, e non sempre risultavano
efficaci, mentre i controlli di tipo selettivo consentivano un mag-
gior spazio di manovra.

Le considerazioni esposte chiariscono i limiti e le difficolta
che I'azione della B.C.T. doveva superare in tema di politica mone-
taria e creditizia e contribuiscono a porte in evidenza una parte dei
fattori che avrebbero in seguito concorso a ridurre I'efficacia del
piano di stabilizzazione.

2. GLI EFFETTI DEL PIANO DI STABILIZZAZIONE: I NUOVI ORIEN-
TAMENTI DELLA POLITICA CREDITIZIA DELLA BANCA CENTRALE

Prima di riprendere I'analisi dell’evoluzione del sistema ban-
cario tunisino & necessar'o premettere un breve esame dei risultati
conseguiti dal piano di srabilizzazione e dei successivi orientamenti
della politica della B.C.T. Infatti, soltanto questo ordine logico
consente di individuare le condizioni di svolgimento dell’attivita
bancaria e di inquadrare il suo sviluppo nel periodo 1965-1970.
Del resto questa scelta & giustificata dalla costatazione che, mentre
negli anni 1958-1963 lz dinamica del sistema bancario fu preva-
lentemente determinata dalla decisione delle autorita di ristrut-
turare ¢ di espandere lattivitd creditizia in funzione delle esigenze
di finanziamento dello sviluppo economico, il periodo successivo
appare invece caratterizzato da orientamenti diversi, rivolti soprat-
tutto a consolidare la strattura del sistema e a coordinare pit stret-
tamente 'attivita delle banche con i tempi e gli obiettivi della
pianificazione, in una prospettiva sempre pil coercitiva, almeno
fino alla fine del 1969. In questo senso I'azione della Banca cen-
trale era chiaramente destinata ad assumere, dal 1964, maggiore
peso ed incisiviti in rapporto al sistema bancario, concretandosi in
un generale rafforzamento degli interventi di ordine restrittivo e
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selettivo. Si trattava, infatti, di limitare la creazione di liquidita per
evitare di ripetere gli errori che avevano portato alla crisi del 1964
e, nello stesso tempo, di qualificare meglio i finanziamenti e di
utilizzare le risorse finanziarie disponibili secondo criteri di mag-
giore « produttivita », allo scopo di mantenere un elevato tasso di
sviluppo dell’economia. Il pre-piano 1962-1964 aveva raggiunto gli
obiettivi fissati (1), ma aveva comportato una « contropartita » mo-
netaria (pressioni inflazionistiche e cedimento della paritd ufficiale
del dinaro) assai costosa. Era quindi necessario modificare le moda-
lita di finanziamento degli investimenti previsti dai piani succes-
sivi, allo scopo di ridurre al massimo il loro potenziale inflazioni-
stico. In altre parole, la creazione di risorse finanziarie mediante il
disavanzo del bilancio statale e la concessione di rifinanziamenti al
sistema bancario doveva essere sostituita da un maggiore afflusso di
capitali stranieri e, soprattutto, da una pil rapida formazione in-
terna di risparmio. Questo nuovo orientamento esigeva evidente-
mente che la B.C.T. assumesse una posizione di maggior rilievo
nella pianificazione e nel controllo dell’economia nazionale.

L’esame dell’andamento dei principali indici della situazione
monetatia e finanziaria della Tunisia negli anni successivi al 1964
rivela chiaramente che la progettata stabilizzazione fu in realtd
assai piu difficile e lunga del previsto ¢ non poté essere raggiunta
in termini di equilibrio dei conti con I'estero.

Gia i dati di fine anno del 1964 rivelano che il piano di stabi-
lizzazione esercitava un marcato effetto restrittivo sugli aggregati
monetari dell’economia. Seguendo I'evoluzione descritta nella Ta-
bella 37 si nota che questa tendenza si mantenne anche durante il
1965. La drastica diminuzione dei rapporti fra le disponibilitd mo-
netarie, variamente classificate, e il prodotto interno lordo testi-

(1) Si confrontino in proposito le Tabelle 33, 35 e 36, tenendo tuttavia
presente 'avvertenza riportata nella Tabella 35.
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TABELLA 35

RISORSE E IMPIEGHI, 1960-1964 (ai prezzi 1960, in milioni di dinari)

IL SISTEMA BANCARIO DELLA TUNISIA

Voci 1960 1961 1962 1963 1964
Risorse
Prodotto Int. lordo ai prezzi di
mercato 3353 356,1 3613 3836 420,1
Importazioni di beni & serviz 85,0 91,5 24,1 93,0 106,0
Totale 4203 4476 455 4 4766 526,1
Impieghi
Consumi pubblici e privati 315.2 3236 3331 3413 369,7
Investimenti lordi in capitale
fisso 598 63,9 73,8 826 93,0
Variazione delle scorte —9,0 +9,1 —7.0 —49 -
Esportazioni di beni e servizi 543 51,0 555 57,6 63,4
Totale 4203 4476 4554 476,6 526,1

AvverTEnzA; Nonostante che la fonte dei dati qui riportati sia la stessg delle

Tabelle 1 e 33, non & tuttava possibile

fare un confronto diretto poiché — a

parte il problema, facilmente risolvibile, dclla diversa unitd monetaria di misura {d.innm
1957 e dinaro 1960) — non esiste omogeneitd fra gli aggregati del conti nazionali
posteriori al 1961 e le stime anteriori alla stessa data, In proposito si legga Adnuaire

de U'Afrique du Nord, 1966, pag. 416.

FonTE: Secrétariat d'Etat au Plan et d PEconomie Nationale.

TaBeLLA 36

TASSO DI INVESTIMENTO E TASSO DI RISPARMIO INTERNO, 1960-1964

(ai prezzi 1960, in milioni di dinari)

[nvesti- %

Anni menti del
lordi Pl
1960 50,8 152
1961 740 209
1942 66,8 18,5
1963 77,7 20,3
1964 930 221

Rispar-
mio

lordo

20,1
32,5
28,2
423
50,4

%
del

P.ILL.

6,0
82
78
11,0
12,0

% degli

inyesti-

menti
39,6
439
422
544
342

Fonte: B.C.T., Rapport arnuel 1964 (i valori riportati si basano sulle stime com-

piute nel 1965 dagli uifici statistici competenti).
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TARELLA 39

PRINCIPALI FONTI DI FINANZIAMENTO DEL SISTEMA BANCARIO, 1964-1970
(al 31 dicembre, in migliaia di dinari)

Fonti finanziarie 1964 1965 1946 1967 1968 1969 1570
Mezzi propri 11760 13986 16346 20057 24006 29144 31893
Depositi:
— a vista 84.738 86334 94682 102054 115959 127.515 141,540
— vincolati 12433 225338 30.290 30,277 33.241 36.631 42.620
Debiti a breve ver-

sa l'estero 1.687 1.430 1.822 1342 971 1.576 2.182
Risorse ¢ dotazioni

speciali 18386 26477 30680 324467 385383 45.568 52419
Rifinanziamento

BC.T.:
— risconto 19694 18366 25.110 22576  27.565 28.892  30.596
— anticipazioni su

titoli pubblici 15 71 — — = — —
Altre 38,553 45.115 57.172 66298 65589 59937 59342

Totale 187266 214.167 256302 275071 306.314 329283 360.598

Avvertenza: La presente Tabella si ricollega alla Tabelle 16, 2 cui si rimanda
per le note.

Fowre: B.C.T., Rapports annuels 1964-1970.

monia 1’accennato rallentamento dell’espansione della liquidita. In
questo caso, tuttavia, la dinamica delle variabili monetarie globali
non fornisce a nostro avviso un quadro completo della situazione.
Disaggregando tali variabili emerge infatti che la quasi-moneta man-
tenne nel 1964-1965 un ritmo di incremento assai elevato, contri-
buendo cosi ad aumentare la liquidita potenziale, Questo fenomeno
derivava prevalentemente dal fatto che i conti correnti bloccati dei
non residenti si trasformavano in depositi vincolati, che fruttavano
tassi di interesse pil elevati. Inoltre & necessario aggiungere che i
depositi vincolati di origine esterna (non compresi nella Tabella 37),
che rappresentavano il controvalore in dinari dell'utilizzo della Ii-
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190 IL SISTEMA BANCARIO DELLA TUNISIA

TapELLA 42

ANDAMENTO DELLA BILANCIA COMMERCIALE E DELLA BILANCIA DEI
PAGAMENTI, 1964-1970 (al 31 cicembre, in migliaia di dinari)

Bilancia

Bilancia commerciale dei pagamenti

e Impors Esporte  Diss iy

zioni zioni vanzo ([2]:[1]) % Avanzo ;

(1] [2] S 4
1964 110.854  57.304  53.550 51,7 - 2.400
1965 120062 62916 66,146 48,0 —= 1,000
1966 131224 73650  57.534 56,1 — 7.234
1967 137,087 78360  58.727 57,2 s 4457
1968 114.50«  R2831  31.673 72,3 7423 -
1969 139.777 86960 52817 622 8.846 —
1970 160.396  95.804 64.592 59,7 9.305 —

AVVERTENZA: La presente Tahella si ricollega alla Tabella 30.

FontE: SECRETARIAT D'ETAT AU Pran Er A L’EcoNomIE NATIONALE, Service des
Statistiques du Commerce Extériens, B.C.T., Rapports anmuels 1964-1970,

TaBELLA 43
EVOLUZIONE DEI TASSI UFFICIALI DI SCONTO, 1962-1570

Tipo di operazione Paldatse.  a3ranion
Sconto e « pensione » ci effetti commmerciali sul-

linterno 4,00 5,00
Sconto di effetti sull’esterc e mobilizzazione dei

crediti sull'estero 3,00 4,00
Mobilizzazione (« pensionz » e anticipazione) di

titoli pubblici 4,25 5,50
Sconto di carta finanziaria 4,25 5,50
Sconto di effetti di mohilizzazione di crediti a

medio termine 4,50 575
Anticipazioni in conto corrente su titoli 6,00 7,00

AvverteEnza: Nella Tabelld sono stati riportati i tassi minimi, ma per alcunc
categorie di operazioni sono prevste maggiorazioni nel caso che la durata del credito
superi i limiti stabiliti o che I'indebitamento della banca rifinanziata superi le « quote »
prefissate. La presente Tabella si 1icollega alla Tabella 27

Fonte: B.C.T., Rapports arnuels 1964-1970, ¢ « Bulletin », stessi anni.
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nea di credito presso il F.M.I., cominciarono ad aumentare molto
rapidamente, a partire dagli ultimi mesi del 1964 (1). Infine & im-
portante rilevare che la moneta legale, dopo una breve pausa nel
1964, riprese ad aumentare nel 1965, sebbene in misura piuttosto
attenuata (5,7%). La contemporanea espansione della base mone-
taria del sistema bancario stava quindi penendo le premesse di un
successivo ulteriore aumento del credito, della moneta scritturale e
della quasi-moneta.

Le considerazioni esposte, per quanto limitate, inducono an-
cora una volta a pensare che la B.C.T. non avesse il completo con-
trollo dei processi di creazione della liquidita. Tale ipotesi ¢ con-
fermata dalla costatazione che I'indebitamento del Tesoro verso la
B.C.T., malgrado la sua ristrurturazione e il connesso « congela-
mento » nel 1964, aveva ripreso a progredire nel 1965 ad un ritmo
sostenuto, accelerando cosi I'emissione di biglietti (si veda la Ta-
bella 38). Il controllo della Banca centrale sui rifinanziamenti al
sistema bancario era invece assai piti efficace — in proposito si con-
sulti la Tabella 39 — e conseguentemente I'espansione del credito
bancario poté essere contenuta in proporzioni ragionevoli (14,8% ),
nonostante il superamento dei limiti prefissati (10-129) (2).
Da cid si deduce che 'azione restrittiva della B.C.T. aveva effetto
prevalentemente sul sistema bancario, ma non riusciva a control-
lare efficacemente e completamente le variabili monetarie, dato che

(1) Si veda Pawriente, Emission monétaire, cit., pagp. 40-41. Purtroppo
i dati forniti dalla B.C.T. non consentono di ricostruire 'andamento di questi
depositi per tutto il periodo contemplato dalla Tabella 35, ma soltanto per il
1964-1966 (si veda B.CT., Rapports amnuels 1965-1966). Al dicembre 1964 i
depositi di origine esterna ammontavano soltanto a 2,875 milioni di dinari,
mentre alla fine del 1965 e del 1966 il loro valore complessivo era rispettiva-
mente di 9.069 ¢ 13.415 milioni di dinari.

(2) L'aumento accennato si concentrd sopratturto nel setrore del credito
a medio termine ¢ risulta cosi confermata 'efficacia deil provvedimenti di tipo
selettivo adottati dalla Banca centrale.
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la politica finanziaria dellc Stato imponeva una continua creazione
di liquidita.

L’andamento dei prezzi costituisce uno dei sintomi piti gravi
e significativi della situazione descritta, Infatti, I'aumento dei
prezzi, che fino al 1964 si era praticamente mantenuto entro limiti
abbastanza ridotti (Tabelle 40 e 41), progredi con un ritmo assai
pit elevato nel 1965, anno durante il quale i prezzi all'ingrosso
aumentarono del 12,7% ed il costo della vita del 6,6%. Questa
svalutazione della moneta sul mercato interno rivelava che, mal-
grado la restrizione in ccrso, le tensioni inflazionistiche presenti
nell’economia non accennavano a diminuire, anzi tendevano forse a
rinforzarsi. Non & possibile valutare con precisione I'aggravamento
del fenomeno poiche una parte rilevante dell’aumento dei prezzi di-
pendeva dalla svalutazione del dinaro e dal connesso rincaro delle
importazioni.

D’altra parte l'aggiustamento della pariti monetaria in rap-
porto all’estero aveva datc risultati inferiori alle aspettative. Tl di-
savanzo della bilancia commerciale continud infatti ad aumentare
e fu soltanto parzialmen-e coperto dal saldo attivo delle altre
partite della bilancia dei pagamenti (si veda la Tabella 42). In con-
clusione, sebbene il deficit complessivo dei conti con I'estero stesse
diminuendo grazie al favorevole andamento delle partite invisibili,
la situazione richiedeva una stretta sorveglianza da parte delle
autorita per impedire che la divergenza fra il flusso delle impor-
tazioni e quello delle esportazioni si ampliasse ancora. In base
all’analisi dell’evoluzione dei conti con I'estero dopo il 28 settem-
bre 1964 risulta evidente che la svalutazione non contribul in
modo apprezzabile a ristabilire I'equilibrio dei flussi finanziari, di
beni e di servizi fra la Tunisia e il resto del mondo. D’altra parte
cio era prevedibile, poiché la domanda di importazioni era piutto-
sto rigida e I'offerta di predotti per I'esportazione (materie ptime e
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derrate alimentari) era poco elastica. Inoltre I'economia tunisina
aveva dimensioni ridotte e dipendeva largamente dalle importa-
zioni: era quindi inevitabile che il rincaro di queste ultime si
ripercuotesse rapidamente sul livello generale dei prezzi interni e
si trasferisse anche in buona parte sui costi dei prodotti di espot-
tazione e quindi sui loro prezzi finali (1). In altre parole 'economia
aveva una limitata capacitd di assorbimento nei confronti del-
Paumento dei prezzi all'importazione. In queste condizioni gli ef-
fetti favorevoli della svalutazione erano destinati ad annullarsi in
breve tempo. Per gli stessi motivi era vano attendersi che la nuova
parita favorisse 'afflusso di capitali privati dall’estero: anche se i
prezzi all’interno si fossero mantenuti stabili, la Tunisia non sa-
rebbe stata in grado di offrire prospettive particolarmente incenti-
vanti agli investitori privati stranieri nel quadro di una program-
mazione piuttosto coercitiva, nel contesto politico locale e nel-
I’ambito dei controlli vigenti (2).

In tale situazione di equilibrio interno ed esterno le autorita
giudicarono opportuno mantenere una politica di tipo restrittivo
anche dopo la scadenza del piano di stabilizzazione, prevista ini-
zialmente per il 30 settembre 1965. Il piano in questione venne
infatti prorogato al settembre 1966 (3).

Nonostante il prolungamento dell’azione restrittiva, la situa-
zione monetaria e finanziaria della Tunisia non migliord durante

(1) Si aggiunga che la Francia aveva subito posto in atto alcune contromisute
per controbilanciare il « dumping di cambio » da parte della Tunisia, riducendo
cost le possibilitd di penetrazione dei prodotti tunisini sul mercato francese,

(2) Per un’analisi pitt approfondita degli effetti della svalutazione del
dinaro — a livello di previsione — si legga BistoLrt, Stracture économigue, cit.,
pag. 326 c scgg.

(3) Si veda in proposito B.C.T., Rapport annuel 1965, pagg. 72 e 109,
1l prolungamento dell’azione restrittiva sulla liquiditd interna fu in parte voluto
dal F.M.I. che continuava a finanziare la Tunisia, non essendo questa ancora
in grado di rimborsare i prestiti ricevuti nel 1964,
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il 1966 e I'evoluzione di alcune sue componenti fece anzi sorgere
nuove preoccupazioni. la citcolazione monetaria aumentd del
10,4%, mentre al suo interno la pit rapida espansione della
moneta legale (4-14,6%) lasciava prevedere un potenziale infla-
zionistico non indifferente. Questa dinamica, sebbene temperata da
un rallentamento nella formazione delle quasi-moneta, determind
un netto aumento dei rapporti fra i vari aggregati monetari e il
Prodotto Interno Lordo (si veda ancora la Tabella 37). La con-
giuntura monetaria sfavorevole era d’altra parte ulteriormente ap-
pesantita dal fatto che I'economia tunisina era entrata in una fase
recessiva decisamente grave. Infatti il P.ILL. ai prezzi correnti
registrd nel 1966 un aumento insignificante (2,3%) che non fu
sufficiente a compensare neppure 'incremento del costo della vita
(3,9%) (1).

Le cause della rinnovata espansione monetaria vanno ricer-
cate sia nel continuo aumento del debito del Tesoro verso I'Isti-
tuto di emissione, sia nel fatto che la B.C.T. — dopo la drastica
restrizione del 1965 — aveva nuovamente allargato il credito di
rifinanziamento al sistema bancario (si consultino in proposito le
Tabelle 38 e 39). In conseguenza di questo allentamento dell’azione
restrittiva, il credito bancario registrd una crescita notevole
(23,4%), concentrata soprattutto nel settore del breve termine.

Anche l'equilibrio cei conti con I'estero subl un notevole
deterioramento e la dinarmica dei vari flussi in entrata e in uscita
si concretd in un aumento del disavanzo della bilancia dei paga-
menti, che incise sulla gid pesante posizione debitoria netta del
Paese verso 'estero (si vecano le Tabelle 32 e 42). Rispetto all’anno

(1) Anzi, secondo le stitme rettificate, riportate sul Rapport annwel 1967
della BCT. a pag. 73, il PIL. a prezzi costanti 1960 sarebhe diminuito da
431,7 a 431,3 milioni di dinari. Per un'analisi pii dettagliata dell’andamento del
Prodotto Interno Lorda e dei prezzi si vedano rispettivamente le Tabelle 37, 40 e 41.



L'EVOLUZIONE DOPO LA STABILIZZAZIONE DEL 1964 195

precedente si nota tuttavia una inversione di tendenza all'interno di
tali conti poiche il saldo negativo della bilancia commerciale comin-
cid a diminuire in seguito al rallentamento delle importazioni e alla
contrapposta ripresa delle esportazioni (1). E’ evidente che 'aumen-
to della circolazione monetaria minacciava di compromettere lo svi-
luppo futuro di questa favorevole tendenza poiché, alimentando
I’espansione della domanda, essa avrebbe potuto determinare mag-
giori importazioni (soprattutto nel settore dei beni di consumo)
ed un incremento dei prezzi interni che, trasferendosi sulle esporta-
zioni, avrebbe intaccato la competitivita dei prodotti tunisini sui
mercati esteri.

Le misure restrittive introdotte nel 1964 e rinnovate nel 1965
avevano ormai esaurito il loro effetto ed apparivano comunque
troppo deboli in rapporto alla gravita della nuova situazione con-
giunturale che si veniva creando. Ma, in questo ¢aso — a differenza
di quanto era accaduto negli anni precedenti — la scelta delle
forme di intervento pit idonee a stabilizzare le variabili monetarie
presentava difficoltd nuove, che le autoritd non avevano mai affron-
tato in tempi precedenti. Si poneva ciog il problema di ridurre il
tasso di accrescimento dei vari aggregati monetari e nello stesso
tempo di risollevare 1'economia dalla recessione in corso (2), Una
azione restrittiva da parte della Banca centrale poteva senza dub-
bio raggiungere il primo obiettivo, a costo perd di prolungare la
stasi produttiva, Evidentemente la soluzione del problema in que-
stione doveva essere ricercata al di fuori della politica monetaria
e creditizia, negli altri settori della politica ecanomica.

T nuovi provvedimenti testrittivi adottati dalla B.C.T. si con-
cretarono anzitutto nel mutamento dei tassi ufficiali di sconto, i

(1) Si veda B.C.T., Rapport annuel 1966, pag 50.

(2) Per quanto riguarda i caratteri di tale congiuntura si consideri l'evo-
luzione del reddito, del risparmio e degli investimenti illustrata nelle Tabelle
7375 annesse all’'ultimo paragrafo del capitolo. '
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quali furono aumentati di un punto (in qualche caso di 1,25 punti),
a partire dal 5 settembre 1966 (1). Successivamente, con la Circo-
lare dell’l1 gennaio 1967, vennero pure rinforzate le riserve ob-
bligatorie mediante I'adozione di un sistema di coefficienti pro-
gressivi in funzione dell’aumento dei depositi delle singole banche.
Infine, con la stessa circolare, la B.C.T. avverti le banche che du-
rante I'anno in corso il tasso complessivo di aumento dei loro cre-
diti non doveva superare il 6% e che la concessione dei finanzia-
menti a medio termine non doveva eccedere I'importo dei rimborsi
effettivi relativi ai crediti della stessa categoria gia concessi. Pochi
mesi dopo, nel marzo del 1967, la base per il calcolo delle riserve
obbligatorie venne modificata, conservando perd I'esenzione a favore
dei « conti speciali di risparmio » e dei depositi vincolati a pil
di un anno, limitatamentz al loro aumento dopo il 28 febbraio.

In seguito alle descritte restrizioni, che furono mantenute per
tutto il 1967, la circolezione monetaria aumentd soltanto del
4,4% e la quasi-moneta cel 7,1% (2) e i rapporti fra le variabili
monetarie e il Prodotto Interno Lordo si stabilizzarono a livelli leg-
germente inferiori a quelli dell’anno precedente (3). Questi risultati
poterono essere raggiunti grazie ad un drastico contenimento del
debito del Tesoro verso la B.C.T. (4) e ad una riduzione dei rifi-

(1) gl_ _;'eda la Tabella 43. Contemporaneamente furono aumentati i tassi
attivi e passivi delle banche, ch= erano ancora regolati dalla circolare del 12 set-
tembre 1962.

(2) La forte diminuzione del tasso di aumento della quasi-moneta, a par-
tire dal 1967, fu in parte provccata dal fatto che le autorita avevano dato dispo-
sizione alle imprese pubbliche di trasferite al Tesoro i propri depositi bancari
vincolati. Questa manovra mirava a coprire una parte del debito pubblico e a

mantenere quindi costante l'incebitamento dello Stato verso la B.C.T. e verso
il sistema bancario.

(3) Si veda la Tabella 37.

(4) Si consulti la Tabella 38 che, per quanto incompleta, conferma l'orien-
tamento restrittivo. Il contenimento del debito del Tesoro verso la B.CT. pote
essere realizzato grazie ad un’emissione di titoli pubblici a sottoscrizione obbliga-
toria (Emprunt nationcel 1967).
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nanziamenti al sistema bancario (1). Di riflesso il credito bancario
aumento dell’8,99%;, ciot in misura leggermente superiore al limite
posto dall'Istituto di emissione (2). In questo modo le potenziali
tensioni inflazionistiche furono eliminate e il livello generale dei
prezzi si mantenne stabile (Tabelle 40 e 41). Anche la situa-
zione dei conti con l'estero registrd un certo miglioramento, con-
cretatosi in una significativa diminuzione del saldo negativo della
bilancia dei pagamenti (Tabella 42).

In definitiva la restrizione del 1967 produsse gli effetti desi-
derati, ma comportd un « costo » molto elevato per la collettivita:
infatti gli investimenti che il piano quadriennale 1965-1969 aveva
previsto per il 1967 erano stati ridotti da 140 a 110 milioni di
dinari (3) e il Prodotto Interno Lordo registrd un aumento del
tutto insignificante in termini reali (0,5%) (4).

Nel 1968 la Banca centrale decise di prorogare ¢ di rinforzare
le misure restrittive introdotte all'inizio dell’anno precedente (5).
L’economia aveva ormai superato la fase recessiva, grazie al miglio-
ramento delle condizioni climatiche e quindi della produzione agri-
cola, e la ripresa tendeva evidentemente a concretarsi in una espan-
sione della domanda di moneta. Nonostante che I"andamento della

(1) Si veda la Tabella 39.

(2) Conformemente alle disposizioni della B.C.T. i crediti a medio termine
non superarono importo complessivo raggiunto nell’anno precedente, anzi dimi-
nuirono lievemente.

(3) In proposito si leggano le conclusioni del Governatore in B.C.T.,
Rapport annuel 1966, pag. 119,

(4) La stasi produttiva del 1967, analogamente a quella del 1966, fu in
gran parte determinata dalle avverse condizioni climatiche (sicciti) che limita-
rono la produzione agricola per due anni consecutivi.

(5) Alla fine del 1968 venne rtuttavia attuata un'innovazione: 1 vari
livelli massimi introdotti nel 1964 per limitare lindebitamento dello Stato e il rifi-
nanziamento del sistema bancario furono sostituiti da un unico livello che poneva
un limite globale all'espansione delle attiviti della Banca centrale sull'interno
¢ dell'indebitamento a breve del sistema bancario verso edtero,
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congiuntura fosse favorevole, i dirigenti ritennero prematuro allenta-
re i controlli in vigore, temendo la formazione di nuove tensioni infla-
zionistiche ed un possibile deterioramento dell’equilibrio dei conti
con 'estero. In questo orientamento delle autorita si possono forse
rilevare i primi segni di un sostanziale mutamento del modo d
intendere le funzioni della Banca centrale nel contesto dell’econo-
mia. Si avverte infatti una certa tendenza ad attribuire maggiore
importanza alla stabilitA monetaria e quindi all'impiego delle tradi-
zionali tecniche di preveazione dell’inflazione (1). Il continuo raf-
forzamento dei controlli monetari del 1964 era anche giustificato
dal fatto che la B.C.T., non potendo regolare efficacemente gli im-
pulsi monetari provenienti dall’indebitamento del Tesoro e dall’an-
damento dei conti con l'estero, era costretta a compensare le va-
riazioni monetarie di origine esogena concentrando la propria azione
restrittiva sul sistema bancario.

In questo spirito le autorita obbligarono le banche a mante-
nere un « coefficiente di liquiditd » non inferiore al 60% (2). Tale
coefficiente era definito come il rapporto fra le attivitd realizzabili
a breve termine e le oassivitd esigibili a breve scadenza (3).

(1) Questa tendenza ricevette un riconoscimento ufficiale il 30 giugno 1969,
in occasione della presentazione del Rapport annuel 1968, da parte dello stesso
Governatore il quale affermd che « La stabilité monétaire, a laquelle le troisitme
plan quadriennal accorde une particuliére importance, est en effet une condition
essenticlle pour assurer & lexpansion économique les bases de durée qui la
mettraient & I'abri des ruprures brutales, et sauvegarder le pays des conséquences
économiques et sociales néfastes qui auraient resulté d'un bouleversement
profond et injuste de I'échelle des revenus réels». (Si veda pag. 126). Si noti
che in questo discorsa il Governatore Hédi Nouira allude al piano quadriennale
1969-1972, ma che gid durante il piano 1965-1968 le autoritd avevano di fatto
dato una priorita alla stabilit? monetaria riducendo gli investimenti programmati
per il 1967.

(2) Si veda la circolare B.C.T. n° 68-12 del 22 marzo 1968,

(3) Secondo le disposizioni della B.C.T. il numeratore di tale rapporto com-
prendeva: cassa, depositi presio corrispondenti, portafoglio riscontabile, buoni del
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Questa norma ebbe tuttavia, fin dall’inizio (marzo 1968), soltanto
un valore indicativo poiché le banche non potevano raggiungere
un grado di liquidita cosi elevato nel contesto del mercato del
credito tunisino, Pertanto essa servi non tanto a garantire la
liquiditd del sistema bancario, quanto a limitare genericamente la
tendenza delle banche ad immobilizzare le proprie disponibilita
nel finanziamento delle imprese.

Inoltre i coefficienti multipli delle riserve obbligatorie furono
modificati (1): a partire dal mese di aprile gli aumenti mensili dei
depositi superiori all'l% vennero sottoposti, per I'eccedenza, al
nuovo coefficiente del 309 mentre sugli aumenti inferioti o uguali
all’1% fu mantenuta una riserva del 10% (2). In caso di diminu-
zione dei depositi, i ristorni delle riserve versate dovevano essere
fatti con le stesse modalita.

L’effetto restrittivo delle misure adottate dalla B.C.T. si di-
mostrod, a posteriori, inferiore alle previsioni. Infatti I'aumento della
circolazione monetaria (+ 12,1%) e quello della quasi-moneta
(+ 10,8%) registrarono un’accelerazione, mentre i rapporti fra
i vari aggregati monetari e il Prodotto Interno Lordo, che nello
stesso periodo avanzo del 9,7% ai prezzi correnti, si mantennero
quasi costanti (3). L’indebitamento del Tesoro verso la B.C.T. e il
credito concesso da quest’ultima alle banche progredirono con gra-

Tesoro, 5096 dei bons d'équipement, certi titoli ed alcune anticipazioni mobilizzabili
ed i fondi prestati sul mercato monctario interbancario. Per contro nel denomina-
tore del rapporto dovevano essere inclusi: depositi a vista, depositi soggetri a
preavviso, debiti esigibili verso banche, corrispondenti e creditori diversi, e partite
esigibili dopo incasso.

(1) In proposito si veda la Circolare B.C.T. dell'll aprile 1968.

(2) L'esenzione dei « conti speciali di risparmio » e dei depositi vincolati
a pit di un anno fu rinnovata. Cid costituisce una conferma indiretta della volonta
della B.C.T. di stimolare le banche ad estendere l'intermediazione del risparmio
finanziario.

(3) Si veda la Tabella 37.
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dualitd e contribuirono cuindi a consolidare la stabilitd della con-
giuntura monetaria (1). Il credito bancario registrd, sotto la
pressione della domanda stimolata dalla ripresa produttiva, un
aumento considerevole (14,2%), che tuttavia riguardd prevalente-
mente i prestiti a medio e a lungo termine. Questa espansione
non fu tuttavia sufficiente a spostare 1’equilibrio globale delle varia-
bili monetarie e dimostra I'opportunitd del provvedimento restrit-
tivo deciso dalla Banca centrale nell’aprile dello stesso anno (au-
mento del coefficiente della riserva obbligatoria). In definitiva il
1968 rappresentd un periodo di discreta stabilitd monetaria e di
ripresa, come si pud desumere dall’andamento del livello generale
dei prezzi e del prodotto interno lordo (2).

Analogamente, 'evoluzione dei conti con I'estero fu piuttosto
favorevole. All’aumento delle esportazioni si contrappose una note-
vole diminuzione delle importazioni e quindi il disavanzo della bi-
lancia commerciale dimiaui notevolmente. D’altra parte il movi-
mento delle altre partite della bilancia dei pagamenti contribui a
saldare questo deficit e a produrre un avanzo considerevole di
7,423 milioni di dinari (3). A questo miglioramento della situa-
zione della bilancia dei pagamenti corrispondeva una ripattizione
pit equilibrata delle transazioni finanziarie e commerciali della
Tunisia con gli aleri Paesi. Infatti dal 1964 la predominanza della
Francia aveva cominciato a diminuire lentamente a vantaggio so-
prattutto delle relazioni con le altre nazioni della C.E.E. Satebbe
tuttavia esagerato affermare che nel 1968 la Tunisia si era ormai
emancipata dalla dipendenza nei confronti della Francia: quest’ul-
tima conservava ancora una posizione assai importante nei flussi
commerciali e finanziari fra la Tunisia e il resto del mondo (4).

(1) Si consultino le Tabelle 38 e 39.

(2) Si vedano le Tabellz 37, 40 e 41.

(3) Si veda la Tabella 42.

(4) In proposito si consideri I'evoluzione dei dati esposti nella Tabella 44.
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Invece, la composizione delle esportazioni e delle importa-
zioni tunisine appariva nel 1968 praticamente immutata rispetto al
1964 (1). L’andamento molto oscillante delle varie categorie di
beni importati ed esportati non permette di individuare unal ten-
denza significativa: si nota soltanto un regolare aumento delle
esportazioni di materie prime e di semiprodotti. Nel complesso, la
composizione delle importazioni rivelava che lo sviluppo tunisino
dipendeva ancora largamente dall’estero, mentre quella delle espor-
tazioni poneva in evidenza che le entrate valutarie del Paese erano
ancora in larga parte esposte ai rischi della produzione agricola e
della variabilita dei prezzi internazionali nei settori dei prodotti
alimentari e di alcune materie prime.

Malgrado questi aspetti strutturali negativi, il 1968 fu senza
dubbio un punto di svolta dell’evoluzione congiunturale iniziatasi
nel 1964, in quanto le misure adottate dalle autorita per stabiliz-
zare |'economia cominciarono finalmente ad avere effetto (2). Anche
la posizione debitoria netta verso I'estero — che dal 1964 al 1967
era aumentata continuamente (si vedano le Tabelle 32 e 77) —
registrd un apprezzabile miglioramento, poi consolidatosi negli anni
successivi.

Nel 1969, il complesso delle variabili rilevanti ai fini della
presente analisi segui un andamento piuttosto ordinato, come si
pud desumere dalle relative tabelle. Il rapporto fra le principali
quantitd monetarie e il Prodotto Interno Lordo si mantenne infatti
costante e l'anno fu caratterizzato da una vigorasa ripresa degli

(1) Si veda la Tabella 5.

(2) Infacti il Governatyre Nouira, nella sua presentazione del Rapport
annuel 1968 della BC.T. (30 giugno 1969), affermd che « les différents plans de
stabilisation que nous avons arrétés depuis 1964 avec la collaboration du F.M.IL
et qui ont été appliqués avec efficacité et souplesse, ont commencé, dés 1968,
& donner leurs fruits » (pag. 125).
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investimenti globali (+ 28,6%) (1), sostenuta da un notevole in-
cremento del risparmio interno (+27%) conseguente all’aumento
del risparmio della pubblica amministrazione. Meno favorevole ap-
pare I'evoluzione dei conti con I'estero: la bilancia dei pagamenti
si chiuse con un saldo attivo maggiore di quello del 1968, ma
aumentd nello stesso tempo il disavanzo della bilancia commerciale
in seguito alle maggiori irnportazioni di derrate alimentari, materie
prime, semilavorati e beni di consumo (si vedano le Tabelle 42 e
45). Tali mutamenti furono accompagnati da un aumento mode-
rato del livello generale dei prezzi, che quindi confermd I'avvenuta
stabilizzazione dell’economia (Tabelle 40 ¢ 41).

L’evoluzione della situazione monetaria nel 1970 presenta ca-
ratteri analoghi a quelli dell’anno precedente, pur essendo carat-
terizzata da una tendenza meno espansiva. E’ tuttavia possibile
rilevare alcuni significativi cambiamenti dell’equilibrio interno
ed esterno del Paese. Anzitutto si osserva un ulteriore deterio-
ramento dell’equilibrio interno dei conti con I'estero, concretatosi in
un aumento considerevole del disavanza della bilancia commercia-
le. Questa avversa tendenza fu pilt che compensata dalla forma-
zione di un saldo attivo sulle altre partite della bilancia dei paga-
menti. Inoltre, nel corso del 1970 la Tunisia riuscl finalmente a
riportare in attivo la propria posizione a breve termine sull’este-
ro (2). In definitiva le risultanze globali apparivano positive, lo
sviluppo non coordinato cei flussi di importazione e di esportazione
poneva chiaramente in evidenza la natura prevalentemente contabile,

(1) Si tenga tuttavia presente che la formazione lorda di capitale fisso
fu in realtd percentualmente -nferiore poiché nel 1969 vennero ricostituite le
scorte che nell’anno precedente avevano registrato una forte diminuzione. Si veda-
no B.C.T., Rapport annuel 1965, pagg. 44-50 e le Tabelle 73 e 75,

(2) Si ricordi che queste posizione debitoria traeva origine dalla crigi del
1964. Si vedano in proposito le Tabelle 32 e 77.
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e non sostanziale, dell’equilibrio raggiunto grazie al contributo dei
trasferimenti unilaterali e delle operazioni di capitale (1).

A tali motivi di preoccupazione si aggiunse infine quello di
un certo rallentamento degli investimenti globali che registrarono
un incremento assai modesto (+2,2% ). L’origine di questo feno-
meno deve essere ricercata nella diminuzione del risparmio interno
(— 4,3%), derivante a sua volta in gran parte da una contrazione
del risparmio della pubblica amministrazione (2).

E’ gia stato pit volte rilevato che il bilancio dello Stato ha
spesso giocato come fattore di squilibrio nel contesto generale del-
'economia tunisina. A questo proposito occorre ricordare che nel
1970 le autorita hanno infine adottato alcuni provvedimenti mi-
ranti a ristabilire un certo ordine nelle finanze pubbliche. Il tenta-
tivo di risanamento di queste ultime ha infatti trovato espressione
e codificazione nella legge n.” 70-22 del 7 maggio 1970, che ha
fra I'altro contribuito a modificare sostanzialmente la struttura del-
I'indebitamento del Tesoro presso I'Istituto di emissione. Come si
pud notare dalla Tabella 38 le anticipazioni a (breve) termine sono
state definitivamente rimborsate, mentre si riscontra una notevo-
lissima diminuzione dei depositi della B.C.T. al Centre Chéques
Postaux. Questa forma indiretta di finanziamento del Tesoro aveva
infatti contribuito a creare una situazione ambigua e instabile, diffi-
cilmente controllabile. Tn base alla nuova definizione dei rap-
porti monetari fra il Tesoro e la B.C.T., il conto corrente postale
in questione & stato affidato al controllo e alla gestione della Banca
centrale, facendo obbligo a quest’ultima di non consentire la for-

(1) E' mrtavia importante chiarire che il disavanzo della bilancia com-
merciale trovava gid un correttivo non indifferente nel saldo attive della bilancia
turistica. Si osservi inolere (B.C.T., Rapport ampuel 1970, papp. 71-73) che,
di per s&, il settore «servizi» registrava uscite assai cospicue sotto le voci
« trasporti » (noli e assicurazioni) e « redditi di capirale » [interessi passivi).

(2) Si vedano le Tabelle 73-75.
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mazione di un saldo attivo superiore a 5 milioni di dinari. A fronte
di questa grave limitazione, il Tesoro ha ricevuto dalla B.C.T.
un’anticipazione permanente di 25 milioni di dinari ed una rimbor-
sabile di 17,5 milioni di dinari.

La descritta riforma dovrebbe avere l'effetto di limitare la
possibilita del Tesoro di influire autonomamente sui processi della
creazione monetaria e mira quindi, in ultima analisi, a rinforzare il
controllo della Banca centrale sulla variabile monetaria, eccessiva-
mente disturbata da fattori di natura esogena. E’ d’altra parte evi-
dente che soltanto I'esperiznza di qualche anno permetterd di valu-
tare gli effetti di tali innovazioni.

3. L’EVOLUZIONE STRUTTURALE DEL SISTEMA BANCARIO E DEL
MERCATO DEL CREDITO, 1964-1970

Come si & detto, la struttura del sistema bancario tunisino
aveva ormai raggiunto a f{ine 1963 un grado elevato di consolida-
mento, dopa le numerose fusioni, incorporazioni e liquidazioni degli
anni precedenti. Nel 1964, a parte l'espansione delle Caisses Lo-
cales de Crédit Mutuel chz sara illustrata piu avanti trattando del-
Pattivita della Bangue Nationale Agricole, si nota soltanto un ul-
teriore ampliamento della partecipazione del capitale straniero nelle
banche tunisine. Infatti —— si veda la Tabella 9 — la Bangque de
Tunisie ricevette partecipzzioni dalla Bankers International Corpo-
ration di Nuova York, dal Crédit Suisse di Zurigo e dalla Bayerische
Vereinsbank di Monaco. Questa tendenza era favorita dal governo
e dalla B.C.T. che intendevano ridutre e compensare la predo-
minanza del capitale francese nel sistema bancario nazionale (1).

(1) Si tenga presente cte nella Tabella 46 — che traccia l'evoluzione
del sistema bancario tunisino nel periodo 1964-1970 — i dati del 1964 compren-
dono pure la Société Nationale J'Investisserrent, sia come banca tunisina sia come
istituto pubblico. Essa non era invece compresa nei dati della Tabella 25.
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Verso la fine del 1965 sorse un nuovo istituto privato, la
Bangue du Peuple, dotato di statuto tunisino e costituito esclusi-
vamente da capitali locali (1). Questa banca, che era stata pro-
gettata e realizzata dall'Union Générale de Travailleurs de Tunisie,
doveva operare soprattutto nel settore del credito a medio-lungo
termine, raccogliendo depositi con almeno 2 anni di scadenza e
concedendo finanziamenti a 2-15 anni, prevalentemente alle coope-
rative affiliate alla stessa U.G.T.T. Inoltre nello stesso anno ini-
ziarono i preparativi per trasformare la struttura del capitale so-
ciale della Société Nationale d’Tnvestissement, che le autorita ave-
vano deciso di privatizzare.

Il 1966 fu caratterizzato soltanto dal compimento della tra-
sformazione della S.N.I., la quale entro definitivamente a far parte
del settore privato, assumendo la composizione del capitale sociale
riportata nella Tabella 9 (2).

Il 1967 fu invece caratterizzato da innovazioni di pilt ampia
portata. Anzitutto il Crédit Foncier d’Algérie et de Tunisie, suc-
cursale della corrispondente banca francese, fu trasformato in fi-
liale e, con I'approvazione del nuovo statuto disciplinato dal diritto
tunisino, prese la denominazione di Crédit Foncier et Commercial
de Tunisie. Pertanto le banche francesi presenti in Tunisia si ridus-
sero a duc soltanto: la Société Marseillaise de Crédit e la Compa
gnie Francaise de Crédit et de Bangue. E’ tuttavia opportuno ricor-
dare che, in definitiva, la « tunisizzazione » della CF.AT. — pur
essendo formalmente in linea con la politica di emancipazione del

(1) Il capitale della Banque du Peuple venne in parte costituito mediante
un piano di sottoscrizione obbligatoria delle azioni, non diversamente da quanto
era gia stato fatto per la S.N.IL

(2) I motivi di questo cambiamento saranno analizzati pili avanti, durante
la trattazione specifica dell’evoluzione della S.N.I. Si tenga inoltre presente che
nella Tabella 46, a partite dal 1966, tale istituto & classificato fra le banche
private.
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TABELLA 46
EVOLUZIONE DELLA STRUTTIJRA E DEL COEFFICIENTE DI SOLVIBILITA’
DEL SISTEMA BANCARIO TUNISINO, 1964-1970 (al 31 dicembrs, in migliaia di dinari)

Anni Banche Banche  Altre banche | Banche Banche
tunisine francesi straniere private pubbliche
1964
Numero 9 3 2 10 4
Mezzi propri (1) 10.486 901 374 | 4050 7.711
Esigibilita (2) 110.830 16.176 2431 | 63737 65.700
[(1):(2)x100] 9 6 15 G 12
1965
Numero 10 3 2 11 4
Mezzi propri (1) 12.668 945 373 5.046 8.940
Esigibilita (2) 25.6% 16.580 2663 71.050 73.889
[(1):{2)x100] 10 & 14 | 7 12
1966
Numero 10 3 2 12 3
Mezzi propri (1) 15.128 1.026 393 7.983 8.564
Esigibilita (2) 147.313 19.292 2.953 88.269 81289
[(1):(2)x 100] 10 6 13 9 11
1967
Numero 1 2 2 12 3
Mezzi propri (1) 18.740 827 490 | 9.461 10.596
Esigibilita (2) 170.549 12.767 3.690 88.469 98.537
[(1):(2)% 100] 1 6 13 11 11
1968
Numero 11 1 2 11 3
Mezzi propri {1) 23212 326 468 11.082 12.924
Esigibilita (2) 193.981 6.149 3.604 101.355 102.379
[(1):(2) % 100] 12 5 13 11 13
1969
Numero 11 1 2 11 k]
Mezzi propri (1) 28.328 360 456 13.330 15.814
Esigibilitd (2) 203.879 6752 4.332 110.852 104.111
[(1):(2)x100] 14 5 11 12 15
1970
Numero 10 1 2 10 3
Mezzi propri (1) 31.064 394 441 | 14691 17.248
Esigibilita (2) 226,863 6.783 4392 | 127.045 110.993
[(1):(2)% 100] 14 6 10 | 12 16

AVVERTENZA: La presente Tabella si ricollega alla Tabella 25, alla quale si rimanda
per le note esplicative.

N.B. - Secondo lc classificazioni della B.C.T. nei mezzi propri sono stati inclusi
pure i «fondi rischi» (provisions).

Dal 1965 al 1967 fra le banche private & stata pure classificata la Bangue du Peuple.

Dal 1966 fra le banche private figura anche la SN.I., privatizzata ﬁ 1965.

Fra le banche pubbliche compare ancora la Caisse Mutuelle de Crédit Agricole de
Tunisie, in via di liquidazione.

Fonte: B.CT., Rapports annuels 1964-1970.
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sistema bancario seguita dalle autorita — non modifico sostan-
zialmente la situazione di fatto. In realtd la nuova C.F.C.T., mal-
grado I'adeguamento dello statuto alle norme di legge locali e
nonostante I'allentamento dei legami con la sede centrale, era co-
stituita da capitali quasi esclusivamente francesi e quindi continud
ad intrattenere stretti rapporti con gli interessi finanziari francesi.
In queste condizioni era utopistico attendersi che l'istituto in que-
stione collaborasse attivamente al finanziamento dello sviluppo tu-
nisino,

A parte questo avvenimento di minore rilievo, il 1967 rap-
presentd pure, in certo senso, un anno di ripensamento sui pro-
blemi del risparmio e del mercato finanziario in Tunisia e di con-
solidamento del quadro legislativo e istituzionale dell’attivitd ban-
caria. In giugno si tenne a Tunisi un seminario nazionale del
risparmio durante il quale furono dibattuti i pitt importanti pro-
blemi inerenti al tema, con la collaborazione di numerosi esponenti
del sistema bancario (1).

In sostanza gli studi e le discussioni dei partecipanti presero le
mosse dalla costatazione che il risparmio nazionale, nonostante il suo
aumento in rapporto al Prodotto Interno Lordo, era largamente
insufficiente a sodisfare il fabbisogno di investimenti dello svi-
luppo economico, che il risparmio pubblico era scarso e copriva
soltanto una parte esigua delle spese di investimento del bilancio
statale, che il tasso di autofinanziamento delle imprese (risparmio
delle imprese) non era in grado di sostenere una crescita accelerata
delle medesime in condizioni di equilibrio finanziario, che il ri-
sparmio delle famiglie era del tutto insufficiente in termini assoluti

(1) Tale seminaric fu organizzato dall’Ecole Nationale d'Administration
— uno dei pitt qualificati istituti di ricerche economiche in Tunisia — nei giorni
8-10 giugno nclla capitale. Gli atti relativi furono pubblicati a cura della ENA.
nel 1969 sotto il titolo Séminaire National sur UEpargne, nella serie dei Cabiers
due Centre des Recherches et d'Etudes Administratives
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e relativi e mostrava una eccessiva propensione a mantenersi liquido

e, infine, che il sistema di raccolta, di trasformazione e di interme-

diazione del risparmio finanziario era inefficiente e presentava gravi

carenze strutturali (mancanza di un mercato mobiliare).

Sulla base di queste premesse i lavori preparatori del semi-
nario si dedicarono all'analisi dei seguenti argomenti, formulando
pure le relative raccomardazioni: canali e mezzi di raccolta del
risparmio, remunerazione del risparmio e altre forme di incentivo,
potenziamento dell’autofinanziamento delle imprese e sviluppo del
mercato finanziario. Non ¢ possibile riassumere brevemente le nu-
merose proposte avanzate dai rapporti delle singole commissioni e
sorte durante la discussione dei medesimi, ed entrare nel merito
della loro validita (1). Tuttavia gli estensori della risoluzione finale,
sintetizzando i vari orientamenti emersi nel corso dei lavori, giun-
sero alla formulazione di alcune raccomandazioni generali, dirette
particolarmente all’attenzione delle autorita e dei massimi esponenti
dei settori interessati:

1) Impiego di tecniche di raccolta e di incentivazione del rispar-
mio adatte alla psicclogia e alle motivazioni delle differenti
categorie di risparmiaitori.

2) Incentivi alla formazione del risparmio delle imprese e con-
trolli sul suo investimento, nel quadro dei piani di sviluppo
e in una prospettiva di lungo termine.

3) Creazione di un mercato mobiliare.

Le condizioni tecniche ed operative per la realizzazione di
questi obiettivi non furorio precisate nella risoluzione finale, che
rinvia alla consultazione clei rapporti delle specifiche commissioni
di studio. Come si potra costatare nel corso della trattazione suc-

(1) In proposito si consultino direttamente gli atti del Seminario, sopra
citati,
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cessiva, una parte dei suggerimenti ora illustrati fu realizzata negli
anni seguenti.

D’altra parte, sul piano legislativo-istituzionale, il governo
riusci a varare definitivamente due progetti, che erano allo studio
da diverso tempo (1): listituzione di un Consiglio Nazionale del
Credito e I"approvazione della Legge bancaria.

La funzione del Consiglio Nazionale del Credito doveva essere
essenzialmente consultiva, in quanto esso aveva il compito di esa-
minare in via preventiva tutti i provvedimenti a carattere generale
concernenti « la regolamentazione, 'orientamento, la distribuzione
e il controllo del credito » (2). In particolare, & interessante notare
che al Consiglio era pure affidata la responsabilita di valutare le
misure destinate ad incentivare lo sviluppo e la mobilizzazione del
risparmio. Il Consiglio aveva inoltre una competenza generale in
materia di vigilanza sulle banche e la B.C.T. aveva l'obbligo di
informare annualmente il medesimo sull’evoluzione della congiun-
tura monetaria e creditizia, sulla situazione bancaria e sull’anda-
mento del mercato mobiliare,

I1 nuovo organo era composto da 26 membri fra i quali figu-
ravano: il Secrétaire d'Etat al Piano e all’Economia Nazionale (Pre-
sidente) e tre suoi sottosegretari (per i settori Finanze e Sviluppo,
Industria ¢ Commercio, Agricoltura), il Governatore e tre rappte-
sentanti della B.C.T., il Secrétaire d’Etat ai Lavori Pubblici e al-
I’ Abitazione, il Secrétaire d'Etat alle P.T.T., il Direttore del Partito
Socialista Desturiano, il Presidente del Consiglio Economico e
Sociale, quattro rappresentanti dell’Industria e del Commercio

(1) L'idea di istituire un Consiglio Nazionale del Credito risale infatti
almeno al 1963 e subl numerosi ripensamenti negli anni successivi. Si veda
BistoLr1, Structure économigue, cit., pagg. 230-231,

(2) In proposito si consulti la lepge no 67-50 del 7 dicembre 1967
(LOR.T. del 5, dell'8 e del 15-19 dicembre 1967)
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(nominati dal S.E.P.E.N. su proposta dell'U.G.T.T.), tre rappresen-
tanti dell’agricoltura e del a pesca (designati dal S.E.P.E.N. su pro-
posta dell'Union Nationale des Agricuiteurs Tunisiens), un rappre-
sentante dei lavoratori (nominato dal S.E.P.E.N. su proposta del-
I'U.G.T.T.), quattro rappresentanti delle banche (designati dal
S.EP.EN. su proposta del Governatore della B.C.T., sentito il pa-
rere dell’Association Professionnelle des Bangues) (1), due membri
dotati di particolare competenza tecnica e finanziaria (nominati dal
S.E.P.E.N., d’accordo col Governatore della B.C.T.).

Come si puo facilmente costatare, il legislatore determind la
composizione del Consiglio attribuendo una netta maggioranza ai
membri di derivazione politica (governo e sindacati), e riservando
invece una partecipazione minoritaria ai tecnici del settore (rap-
presentanti della B.C.T., esponenti bancari ed esperti finanziari).
Il motivo di questa scelta deve essere ricercato nell’esigenza di at-
tuare uno stretto coordinamento fra programmazione economica e
attivitd creditizia e, in definitiva, di far dipendere la seconda dalla
prima. Questo rapporto di subordinazione, per quanto logico, non
pud non suscitare qualche perplessitd se si pensa che proprio la
realizzazione del piano 1952-1964 e la conseguente espansione del-
I'indebitamento del Tesoro verso la B.C.T. avevano provocato la
crisi del 1964 risoltasi sclo nel 1968, dopo un lungo periodo di
instabilita monetaria e di squilibrio dei conti con l'estero. E’ quindi
giustificato concludere che i1 Consiglio Nazionale del Credito era
sostanzialmente — per la sua composizione molto differenziata e
politicamente qualificata -— un organo di controllo politico, nel
quale le specifiche competenze in materia creditizia avevano peso
limitato. Queste considerazioni hanno tuttavia una scarsa impor-
tanza poicheé Peffettiva formazione del Consiglio fu ostacolata da

(1) Questa Associazione 2ra ancora in via di cosriruzione, sebbene I'idea
della sua creazione risalisse almeno al 1963.
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diversi problemi organizzativi e politici (1) ed esso non poté quindi
influire in alcun modo sui « rapporti di forza » fra i diversi centri
del potere economico, finanziario e monetario.

Nello stesso tempo entrd pure in vigore la Legge bancaria,
provvedimento di cui si sentiva I'esigenza da molto tempo, dato che
Pattivita bancaria in Tunisia non era regolata da alcun testo legi-
slativo specifico, ma soltanto dalle norme del codice di commer-
cio (2).

La legge in questione giunse in ritardo a regolare una strut-
tura che ormai, in dieci anni di evoluzione e di consolidamento
nell'indipendenza, aveva raggiunto un assetto abbastanza stabile e
definito. Per questo motivo essa non poteva evidentemente assu-
mere un carattere innovativo ed infatti si limitd a definire I'oggetto
(Pattivitd bancaria), a classificare i soggetti dediti all’esercizio di
tale attivita ¢ a regolarne il funzionamento. Si trattd in altre parole
di sistemare e di codificare sul piano giuridico una materia che stava
diventando sempre piti complessa e che non poteva pil essere re-
golata soltanto da norme generali e dalle circolari emanate dalla
B.C.T., nell’esercizio delle sue funzioni di vigilanza.

In base all’art. 2 del testo legislativo, venne definita « banca »
qualsiasi azienda che svolgesse — a titolo di attivitd abituale —
almeno una delle operazioni seguenti: raccalta di depositi dal pub-
blico sotto qualsiasi forma e scadenza, concessione di credito in
qualsiasi forma, intermediazione nelle negoziazioni di borsa e dei
cambi, svolgimento di servizi di cassa per conto della clientela de-
positante (3). L'art. 5 defini « banche di deposito » le aziende che

(1) Infatti, al marzo 1970, il Consiglio Nazionale del Credito non era
ancora entrato in funzione. Si veda B.C.T., « Bulletin », marzo 1970, pagg. 9-10.

(2) Si veda la Legge n® 67-31 del 7 dicembre 1967 (JO.R.T. del 12 di-
cembre 1967).

(3) Per disposizione esplicita della legge, I'art. 2 non si applicava al-
UAdministration des Chéques Postaux, alla Caisse Nationale d’Epargne e alle
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raccolgono « depositi senza limitazione di durata, ma li reimpie-
gano principalmente in crediti a breve termine » o comunque in
prestiti aventi scadenza ron superiore a 5 anni, nei limiti fissati
dalla B.C.T. Tuttavia le hanche di deposito erano pure autorizzate
a fare finanziamenti a pit. di cinque anni a concorrenza della loro
effettiva disponibilitd di risorse speciali a lungo termine, oppure
entro i limiti stabiliti da apposite convenzioni. In contrapposizione
furono definite « banche di investimento » (art. 6) le aziende « la
cui attivitd principale consisteva nella creazione di imprese, nell’as-
sunzione di partecipazioni al capitale di imprese gia esistenti e
nella concessione di crediti a medio e a lungo termine ». I finanzia-
menti a lunga scadenza dovevano essere alimentati principalmente
dai mezzi propri e dalle risorse provenienti da emissioni obbliga-
zionarie, mentre quelli a media scadenza (crédits d’équipement a
non pitt di cinque anni) dovevano essere finanziati principalmente
dai fondi provenienti dalla raccolta di depositi aventi durata supe-
riore a un anno. Le banche di investimento non potevano in linea
di principio esercitare la propria attivita nel settore del breve ter-
mine, ma erano autorizzate a ricevere depositi con scadenza infe-
riore a 12 mesi ¢ a vista sia dal proprio personale, sia dalle imprese
di cui detenessero la maggioranza del capitale, e a concedere a queste
ultime crediti a breve termine.

Come si vede le definizioni tracciate dal legislatore rappresen-
tarono sostanzialmente la codificazione delle strutture esistenti/e in

rappresentanze degli organismi finanziari internazionali operanti in Tunisia. Inoltre
I'art. 3 derogava parzialmente all’art. 2 stabilendo che non dovevano considerarsi
« depositi ricevuti dal pubblico » i fondi derivanti dall'emissione di azioni e di
obbligazioni, quelli lasciati in deposito dal personale presso la propria azienda
(sempre che essi non eccedesszro il 10% del capitale della medesima), ed altri
fondi di minore importanza ticevuti a vario titolo (cauzioni, ecc.). Neppure il
credito mercantile e i prestiti concessi dalle case-madti alle proprie filiali jerano
considerati « operazioni bancarie ».



L'EVOLUZIONE DOPO LA STABILIZZAZIONE DEL 1964 215

certo senso contribuirono a formalizzare una situazione di fatto.
Infatti la legge in questione non indica precisi criteri di specializ-
zazione bancaria — si noti I'assoluta mancanza di una specifica in-
dividuazione del settore del ctedito a medio e a lungo termine —
e si limita in definitiva a consacrare l'orientamento pragmatico e
flessibile (criterio della « vocazione prevalente ») adottato dalle
autorita bancarie. In base alle disposizioni legislative risultava quindi
che, a fine 1967, in Tunisia esisteva una sola banca di investimento,
la Société Nationale d’Investissement, mentre tutti gli altri istituti
rientravano nella categoria delle banche di deposito (1).

Negli artt. 7-29 della legge sono raccolte tutte le norme re-
golanti I'attivita bancaria. Esse riguardano aspetti particolari e, dato
il loro carattere scarsamente innovativo, non meritano un’analisi
approfondita (2). E’ perd intetessante rilevare che il legislatore
individud l'organo supremo di controllo bancario nel Secrétariat
d’Etat au Plan et & UEconomie Nationale, attribuendo contempora-
neamente numerose funzioni di vigilanza a livello tecnico alla
B.C.T., che si trovava tuttavia in posizione subordinata al S.E.P.EN.
Questa dipendenza delle banche dalle massime autorita della pro-
grammazione economica & senza dubbio molto significativa se si
considera che tradizionalmente, nella gran parte dei casi, queste

(1) Tenendo conto della Bangue du Peuple, che tutravia non era ancora
riuscita ad avviare stabilmente la propria arttivitd, il numero delle banche di
investimento potrebbe formalmente salire a due unita.

(2) Per esempio la legge stabiliva (art, 13) che il capitale minimo della
singola banca non doveva essere inferiore a 200.000 dinari, La banca di deposito
non poteva investire (art. 16) pit del 59 dei mezzi propri nella stessa parteci-
pazione e tale investimento non doveva eccedere il 20% del capitale dell’impresa
associata. Le banche crano tenute (art. 25) a prestare la loro collaborazione
in tutte le operazioni di emissione e di conversione dei titoli del debito pubblico,
alle condizioni stabilite caso per caso dal SEP.EN. Inoltre I'art. 26 faceva
obbligo alle banche di costituire una Association Professionnelle des Bangues, desti-
nata a fungere da intermediario fra la categoria e i pubblici poteri. Gli statuti
dell’Associazione dovevano essere approvati dal SEP.EN. e dalla BCT.
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attribuzioni competono al Ministero del Tesoro o a quello delle
Finanze.

Durante il 1968 la struttura del sistema subi leggere modi-
ficazioni in seguito all’assorbimento della Compagnie Frangaise de
Crédit et de Bangue da parte della Bangue de Tunisie e alla crea-
zione della Bangue du Sud (8 luglio 1968). Scompariva cosi un’al-
tra banca francese e sorgeva un nuovo istituto, gravitante nell’area
del settore pubblico e specificamente destinato a finanziare i pro-
getti di sviluppo della partz meridionale del Paese. Infatti il capitale
azionario della Bargue du Sud (250.000 dinari) fu sottoscritto dai
seguenti otganismi e societa: Société Nationale de Mise en Valeur
du Sud (15,8%), Sociéié Régionale d’'Investissement de Sfax
(309 ), Caisse Nationale de Sécurité Sociale (12%), B.N.A. (12%),
S.T.B. (8%), altre societd operanti nel Sud (22,2%). Poco tempo
dopo (24 agosto 1968), il capitale fu aumentato a un milione di
dinari grazie all’apporto pzr fusione della Bangue du Peuple creata
dall’U.G.T.T. (500.000 dinari), ad una nuova sottoscrizione della
SO.N.MI.VA.S. (180.000 dinari) e alla partecipazione di altre ban-
che: Bangue de Tunisie (35.000 dinari), U.B.C.I. (20.000 dinari)
e B.ECIT. (15.000 dinari). Infine "aumento di capitale del 12
aprile 1969 modificd ulteriormente la composizione dell’assemblea
degli azionisti nel senso indicato dalla Tabella 9 (si noti, in parti-
colare, la forte partecipazione assunta dal Monte dei Paschi di
Siena). Sembra comunque che in seguito a queste trasformaziopi e
malgrado il suo rapido sviluppo, la Bangue du Sud abbia in parte
rinunciato alla propria vccazione meridionalistica (1).

(1) Infatti il 18 ottobre 1969 il Consiglioc di amministrazione deliberd
di rtrasferire la Sede centrale e la Direzione generale dell'lstituto da Sfax a
Tunisi, giustificando la decisione con l'argomento che la banca non poteva svol-
gere le proprie funzioni, se nor tenendosi a diretto contatto dei principali centri
di decisione dell'economia e delle finanze (Pubblica Amministrazione, Istituto di
emissione, altre banche, ecc.), Questa scelta conferma implicitamente il cardttere
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Inoltre, nello stesso anno la Banca centrale emano alcune
norme per inquadrare e coordinare I'iniziativa bancaria in materia
di incoraggiamento del risparmio, regolando in particolare i tassi

spiccatamente dualistico ed accentrato del sistema bancario tunisino e dimostra
la netta prevalenza dell'area economica della capitale sul resto del Paese. La
costatazione che tutte le banche avevano sede a Tunisi e qui svolgevano Ia
maggior parte delle operazioni di investimento e di raccolta potrebbe far sem-
brare discutibile — sotra il profilo della gestione aziendale — la decisione degli
amministratori della Bangue dn Sud, dato che Varea della capitale appariva gia
largamente dotata di infrastrutture e di servizi bancari. 1 fatti successivi dimostranc
invece ampiamente il contrario: al 31-12-1969 la ripartizione territoriale degli
impieghi ¢ dei depositi della Bangue du Sud si presentava nel modo seguente (in

migliaia di dinari):

Vool Tunisi  Sfax  Gabés  Gafsa o9 Gerba  Totale
Depositi T 47758 4785 1371 1354 4153 418 59839
Prestiti 24488 18959 4002 1206 3086 6017 57958

Partecipazioni (*) 103,7 92.0 2, - 1075 — 3057

(%) 1 dati si riferiscono alle partecipazioni sottoscritte (camprese quelle non ancora
interamente liberate).
Fonte: Banque pu Sup, Rapport anmuel, Exercice 1969.

Da questi dati risulta evidente che la Bangue du Sud — pur rinunciando
in parte, come si & detto, alla propria vocazione meridionalistica — era avviata
a svolgere una cfficace ed utile opera di intermediazione finanziaria, drenando
risorse finanziarie dal Centro-Nord e investendole nel Sud del Paese. Il successo
iniziale di questa politica di raccolta lascia tuttavia intravedere una realtd inte-
ressante e, per certi aspetti, preoccupante. Infatti per spiegare il fenomeno
possono essere formulate due ipotesi alternative: che la Bangue du Sud sia riuscita
ad aprire una nuova «area di intermediazione », richiamando clientela deposi-
tante non ancora servita da altre banche, oppure che essa labbia sottratto depositi
agli istituti gia consolidati nella zona. Nessuna delle due ipotesi depone a favore
del sistema bancario tunisino poiche la prima farebbe supporre che le banche, per
quanta molto accentrate, crano ben lontane dall'effettuare un’e intermediazione
totale » delle risorse finanziarie disponibili nell’area della capitale, mentre la seconda
rivelerebbe una certa inefficienza delle stesse banche sotto il profilo della comperiti-
yiti, A nostra avviso la seconda ipotesi & pitt vicina alla realta. Infatti nel 1970 la
Bangue du Sud riusci a realizzare una notevolissima espansione dei depositi
(4 2359%), in particolare nel settore dei buoni di cassa e dei conti vincolati
(+ 4409%): al 31 dicembre dello stesso anno essa amministrava 14.075 milioni di
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attivi massimi pagabili alle diverse categorie di depositanti (1).
Questo provvedimento, che purtroppo non ebbe molto rilievo sul
piano pratico, testimonia tuttavia l'interessamento delle autorita
monetarie per i problemi del risparmio finanziario e la loro volonta
di recepire alcune propos:e emerse durante il Séminaire National
sur I’Epargne dell'anno precedente.

Sotto il profilo banczrio e finanziario anche il 1969 — come
il 1968 — fu catatterizzato da notevoli cambiamenti. La struttura
bancaria si modificd in seguito agli aumenti di capitale realizzati
dalla Bangue de Tunisie, dalla Bangue du Sud e dalla UB.C.I.
che stava predisponendosi ad assorbire la B.E.C.I1.T.

Nel febbraio dello stasso anno fu istituita la Borsa dei Valori
Mobiliari (2), che sostitul il precedente Office Tunisien de Cotation
des Valeurs Mobilidres (3). La legge istitutiva ricalca in gran parte
le norme e gli usi vigenti in molte Borse straniere e non ha un
carattere particolarmente innovativo. Appare tuttavia evidente la
volonta dei pubblici pote:i di potenziare il mercato finanziario e,
in particolare, quello mobiliare. Questo orientamento corrispondeva
all’esigenza di rendere piu efficienti i canali finanziari dell’eco-
nomia, di ampliare le possibilitd delle maggiori imprese di reperire
— mediante Pemissione di azioni e di obbligazioni — capitali
quantitativamente ¢ qualitativamente idonei a finanziare lo sviluppo

dinari (depositi a vista 8.676, cepositi vincolati 5.369 cioé il 38,23% del totale)
ed era avviata a sviluppare uleriormente la raccolta, guadagnando rapidamente
posizioni piti avanzate nella graduatoria delle banche tunisine.

(1) Si veda la circolare B.C.T. n® 68-57 e B.C.T., « Bulletin », marzo

1970, pag. 11.
(2) Si consulti in propesito la Legge n® 69-13 del 28 febbraio 1969.
(3) Questo Office era stzto costituito dalle banche — che erano gli unici

intermediari autorizzati nelle negoziazioni di titoli — nel 1946 (si vedano i relativi
decreti del 23 aprile 1945 e del 20 marzo 1957). Esso aveva rilevato le funzioni
della Chambre de Compensation des Valeurs Mobiliéres Tunisiennes operante
sulla piazza dal 1936.
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industriale del Paese (1), di agevolare il diretto collocamento dei
titoli del debito pubblico fra i privati e, infine, di promuovere I'in-
vestimento stabile del risparmio (2). Daltra parte gia gli studi pre-
parati e la risoluzione finale del Séminaire National sur I'Epargne
del 1967 avevano suggerito 'istituzione di un mercato organizzato
dei valori mobiliari, dopo averne accertato le possibilitd di realiz-
zazione ed i vantaggi (3). Inoltre Pistituzione di una Borsa valori
era da diverso tempo caldeggiata dalla S.T.B. e dalla SN.I., che
vedevano in essa la possibilita di mobilizzare pit facilmente e ra-
pidamente le proptie partecipazioni azionarie.

La Borsa & retta ed amministrata da un Comitato composto
da sette membri (cfr. art. 5 della legge relativa): il Presidente, no-
minato per decreto su proposta del Secrétaire d’Etat au Plan et
a VEconomie Nationale, e sei rappresentanti [uno del SEP.EN,,
uno della B.C.T., due dell’Association Professionnelle des Bangues,
uno dell’Association des Agents de Change (4), uno del Conseil
Economique et Social]. Tutti i rappresentanti, escluso quello della
Banca centrale, sono nominati dal S.EP.E.N. su proposta dei ri-
spettivi organismi. Cid dimostra che la direzione della Borsa, per

(1) Gran parte delle stesse imprese parastatali erano infarti « sottocapi-
talizzate », ciod non disponevano di adeguati mezzi propri e¢d erano costrette a
fare eccessivo affidamento sul credito bancario.

(2) Lo stesso art. 2 della legge specifica che « La Bourse des Valeurs est
chargée ... de faciliter aux sociétés la recherche de capitaux nouveaux ... de
promouvoir et d’encourager la collecte et la mobilisation de I'épargne dans le
placement en valeurs mobilieres ».

(3) Siveda Séminaire National sur UE pargne, cit., pagg. 66-75. E' importante
rilevare che la commissione incaricata di studiare il problema aveva concluso con
una diagnosi non molto incoraggiante delle possibilita di funzionamento di un
mercato organizzato dei titoli, specificando fra I'altro che « La commission a admis
lexistence d'une offre de titres négociables largement suffisante pour assurer le
fonctionnement d’un marché financier ... En revanche, la commission a reconnu
la déficience actuelle de la demande » (pag. 75).

(4) Questa Associazione fu costituita presso la Société Tumisienne de
Banque e risultd formata esclusivamente da banche e da societa finanziarie.
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quanto affidata ad una maggioranza di tecnici del settore, era
direttamente sottoposta a. controllo delle autoritd della program-
mazione, come gii era stabilito per il Consiglio Nazionale del
Credito (1).

Un altro avvenimento di rilievo sul piano legislativo fu rap-
presentato dalla introduzione di un Codice degli Tnvestimenti (2),
destinato a creare condizioni favorevoli agli investimenti in Tu-
nisia e a determinare criteri e modalita della loro incentivazione,
garanzia e protezione (art, 1). Tale provvedimento era senza dubbio
necessario per diversi mosivi, sia politici sia economici. Anzitutto
alcune misure adottate dal governo tunisino nei confronti delle
proprieta straniere e in materia di controllo dei movimenti finan-
ziari con I'estero avevano influito negativamente sulla propensione
del capitale privato stranicro ad investirsi in Tunisia, D’altra parte

(1) E’ prematuro per ora fare un bilancio dei primi risultati dell'iniziativa,
dato che la Borsa entrd effettivamente in funzione nel 1970. A titolo di esempio
e allo scopo di dare un'idea della dimensione del mercato, sono riportati qui di
seguito alcuni dati relativi alle regoziazioni del 24 luglio 1970 (inizialmente venne
stabilito che la Borsa funzionasie per due giorni non consecutivi alla settimana):

F Valote
Voci Numero nominale
Obbligazioni trattate 1.577 17.005
Azioni trattate 123 870

Tatale 1.700 17.875

Fonte: Boursk pes VaLeuis MoBiLiERes, Balletin Qfficicl, 25 luglio 1970,

Le negoziazioni si svolgono esclusivamente a contanti poiche il mercato a
termine fu giudicato troppo speculativo.

Le obbligazioni pili trattate erano quelle emesse dallo Stato che fruttavano
indistintamente un tasso nominale di interesse del 5% e rendimenti effettivi
oscillanti tra il 6 e il 7,5%, in funzione della pili o meno elevata probabilitd
di estrazione. Le quotazioni delle azioni, per quanto poco rappresentative, rive-
lavano corsi mediamente sostenuti.

(2) Si veda la Legge n° 39-35 del 26 giugno 1969, pubblicata sul JJO.R.T.
del 20-24-27 giugno 1969,
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I’orientamento sempre piti coercitivo della pianificazione attuata dal
S.E.P.E.N. aveva progressivamente ridotto lo « spazio di manovra »
dell'iniziativa privata in Tunisia e aveva contribuito a creare un
clima di « aspettative negative » certamente sfavorevole allo svi-
luppo degli investimenti stranieri. Inoltre I'indebitamento dell’eco-
nomia nazionale verso l'estero aveva raggiunto dimensioni molto
clevate e la sua espansione avrebbe quindi potuto essere contenuta
favorendo I'afflusso di capitali privati stranieri a titolo di parteci-
pazione (1). Infine era da tempo avvertita la necessita di chiarire
sotto il profilo giuridico le condizioni di partecipazione degli in-
vestitori non residenti allo sviluppo economico nazionale (2).
Infine nel 1970 si assiste ad una ulteriore concentrazione delle
banche private, conseguente all’assorbimento — avvenuto in gen-
naio — della Bangue d’Escompte et de Crédit a U'Industrie da
parte dell'Union Bancaire pour le Commerce et I'Industrie (si veda
la Tabella 8). Questa operazione fu probabilmente decisa dall’esterno
poiché ambedue le banche interessate dipendevano, per via di
partecipazione, dalla Bangue Nationale de Paris, sorta il 1° luglio
1966 dalla fusione fra il Comptoir National d'Escompte de Paris

(1) Si tenga fra Paltro presente che la propensiong degli investitori stra-
nieri a far credito alla Tunisia stava da tempo diminuendo poiche Delevato
indebitamento del Paese lasciava ormai prevedere notevoli difficoltd di rimborso.
Per questo motivo 1 gruppi finanziari stranieri erano disposti a concedere capi-
tali con molta cautela e a condizioni di poter controllare i relativi investimenti
mediante rapporti di partecipazione. Si veda Annmnaire de UAfrigue du Nord,
1969, pag. 615. Daltra parte la situazione politica runisina rivelave gia — al
momento della promulgazione del Codice degli lavestimenti — chiari segni di
crisi e non si poteva ancora prevedere il futuro orientamento politico del
Governo. In questa luce il Codice in questione rappresenta in certo senso l'impe-
gno delle autoritd di assicurare condizioni di stabiliti politica agli investimenti
stranieri.

(2) Questa complessa materia era infatti ancora regolata da norme poco

organiche, le pilt recenti delle quali risalivano al 1962. In proposito si consulti
B.C.T., « Bulletin », settembre 1964, pagg. 9-13.
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(ex partecipante nella BE.C.I.T.) e la Bangue Nationale pour le
Commerce et IIndustrie di Parigi (ex partecipante nella U.B/C.L.
attraverso la Bangue Nationale pour le Commerce et I’ Izzdusme en
Afrigue) (si veda la Tabella 9).

A conclusione di questo breve esame dell’evoluzione strut-
turale del sistemz bancatio tunisino & interessante fare qualche
considerazione di caratter: globale, sulla base dei dati forniti dalla
Tabella 46. Si osservi che le banche private, come categoria, sono
riuscite a mantenere una posizione di notevole importanza, nono-
stante che la B.C.T. e le autorita abbiano spesso favorito gli istituti
pubblici. I dati della Tabzlla ricordata tendono in realta a soprav-
valutare tale importanza, dato che fra le banche private sono pure
incluse la Société Nationcle d’Investissement, che — malgrado la
sua privatizzazione nel 1965 — ha sempre goduto di un’ampia
tutela da parte delle autorita, ¢ la Bangue du Sud, che ha una
chiara derivazione pubblica. Pur tenendo conto di questa precisa-
zione, la considerazione & ugualmente significativa poiche rivela una
notevole capacitd di adaltamento da parte delle banche private,
alcune delle quali (in particolare la U.I.B., la UB.C.1., e la Bangue
de Tunisie) hanno saputo trovare — seppure attraverso successive
concentrazioni — un equilibrio che 1'affrancamento della Tunsia
dalla Francia sembrava avere definitivamente compromesso. Sa-
rebbe assai interessante approfondite questa prospettiva di ricerca,
ma la scarsita dei dati sul "attivita bancaria privata non conseme di
proseguire in questa direzione.

Al momento attuale non sembra possibile intravvedere le
future linee di sviluppo delle strutture bancarie tunisine. A nostro
parere, sarebbe tuttavia prematuro affermare che il sistema — so-
prattutto per quanto riguarda il settore privato — abbia raggiunto
un assetto stabile e definitivo. Infatti sopravvivono ancora alcune
banche private, di origine precedente all’indipendenza tunisina, che
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hanno ormai dimensioni inadeguate al mercato ¢ non danno segni
di particolare vitalita, La loro sopravvivenza, legata prevalente-
mente ai residui della clientela e degli interessi del Protettorato,
potrebbe essere facilmente messa in causa dagli sviluppi dei pros-
simi anni.

Per quanto riguarda infine la formazione di nuove strutture
bancarie non & possibile fare previsioni di alcun genere. Da qualche
tempo le autoritd stanno studiando la possibilita di istituire un si-
stema di épargne - logement secondo il noto modello francese, allo
scopo di risolvere in parte i problemi dell’edilizia residenziale, ma
le nostre conoscenze attuali confermerebbero che I'idea & ancora
allo stato embrionale ¢ non ha dato vita ad alcun progetto definito.

4. 1EVOLUZIONE DELL’ATTIVITA BANCARIA, 1964-1970

L’evoluzione della situazione consolidata delle attivita e delle
passivita delle banche tunisine durante gli anni successivi alla crisi
del 1964 presenta aspetti di particolare interesse e merita di es-
sere rapidamente analizzata, al fine di individuare le principali ten-
denze del sistema bancario nel quadro della politica monetaria
e credirizia e dei mutamenti di struttura descritti nei paragrafi
precedenti. A livello aggregato, a partire dal 1964, si riscontra
una « normalizzazione » del tasso di espansione dell’attivita ban-
caria rispetto agli anni immediatamente precedenti (1962 e 1963).
A questo mutamento di tendenza, che dipendeva in gran parte
dall’azione restrittiva della Banca centrale, si accompagno un con-
solidamento della posizione di preminenza del settore bancario
pubblico. Dall’esame dei dati delle Tabelle 15 e 47 emerge che le
banche pubbliche realizzarono un netto progresso nel 1963, fino
ad accentrare il 56,5% dell’attivita del mercato, e riuscirono in
seguito a mantenere e a consolidare tale posizione di preminenza
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TaBELLA 47

TOTALE DEI BILANCI BANCARI E LORO COMPOSIZIONE, 1964-1970
(al 31 dicembre, in migliaia di dinarD)

. Totale Aumento Settisee Sariiie Percentuale
Anni dei bilanci percen- rubbli o settore
bancari tuale prRbLies prigao pubblico
1964 185869 144 102,736 #3.133 33,3
1965 218.306 16,9 126971 91.335 58,2
1966 259.535 189 144 469 113.066 35,7
1967 279.947 79 162.402 117.545 58,0
1968 337.078 20,4 197.362 139.716 58,6
1969 362433 7.5 206.308 156.125 56,9
1970 399547 10,2 211915 187632 53,0

AvvERTENZA: La presente Tabella si ricollega alla Tabella 15.
Fonte: BCT., Rapports annuels 1964-1970.

sugli istituti privati, malgrado un leggero arretramento nel 1969-
1970. Alla fine del 1970 esse detenevano circa metid del mercato.
Questa evoluzione fu anche decisamente favorita dalle autoritd che
riservarono alle banche pibbliche un trattamento preferenziale, so-
prattutto dal punto di vista della concessione dei rifinanziamenti.
Tale tendenza & chiaramente confermata dai dati delle Tabelle 18
e 49 che tuttavia si arrestano al 1965. Si osservi come I'azione
restrittiva della B.C.T. sia stata fortemente discriminatoria verso
le banche private, la cui quota percentuale di crediti rifinan-
ziati & progressivamente diminuita dal 1961, fino a raggiungere
valori del tutto insignificanti. La giustificazione di questa politica
della Banca centrale deve essere in parte ricercata nel fatto che
le banche parastatali erzno assai pitt aderenti di quelle private
alle direttive delle autoritd in materia di distribuzione del creflito.
Inoltre, come & gi2 stato detto, la B.C.T. si era proposta Pobiettivo
di « tunisizzare » il sisteraa bancario e di farne lo strumento prin-
cipale di finanziamento dello sviluppo economico programmato.
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TABELLA 48
COMPOSIZIONE DELI DEPOSITI A VISTA, 1964-1970
(al 31 dicembre, in migliaia di dinari}
Voci 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970
Clientela commer-
ciale
— settore bancario
privato 23385 24843 30401 28445 32010 38160  41.5305
— settore bancario
pubblico 26468 25828 21.804 27407 30400 35419 39326
— % settore pub-
blico 53 51 42 49 49 4R 49
Clientela non com-
merciale
— settore bancario
privato 21653 23453 27158 28261 32018 33627 37665
— settore bancario
pubblico 8310 7.291 9224 10,018 12.430 14.221 16.620
— G settore pub-
blico 28 24 25 26 28 30 31
Altra Clientela 4932 4939 6.094 7.923 9.101 6,088 6.624
Totale dei depositi a
vista
— settore bancario
privato 46841 50267 59613 59275 66173 73882 81740
— settote hancario
pubblico 37.507 36.067 35.068 42779 45.786 53.633 59.800
— @5 settore pub-
blico 45 42 37 42 43 42 42

AVVERTENZA: La presente Tabella si ricollega alla Tabella 17.
Fonte: B.C.T., Rapports annuels

In questa luce, l'accennata discriminazione assume

molto importante.

1964-1971

un significato

E’ interessante rilevare infine, sulla base della Tabella 48, che
il settore bancario privato aveva tuttavia conservato la propria po-
sizione di preminenza nell’ambito della raccolta dei depositi a
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TABELLA 55

EVOLUZIONE DEI DEPOSIT! A RISPARMIO BANCARI E POSTALI, 1964-1970
(al 31 dicembre, in migliaia di «linari)

Voci 1964 1965 1966

1967 1968 1969 1970
Depositi bancari vin-

colati e buoni di

cassa 12433 22338 30290 30.277 33241 36631 42620
— in 90 del totale

dei depositi ban-

cari 12,8 20,6 24,2 229 22,3 223 231
Depositi  presso  la
Caisse Nationale
d'Epargne 4.791 5412 6.124 6.509 7.088 7.825 8.517

AvvERTENZA: | dati relativi ai depositi bancari vincolati sono stati tratti dalla
Tabella « Ressources et emplois bancaires » che non concorda coi dati statistici concer-
nentl la quasi-moneta (si veda Tabella 24).

Fonte: B.C.T., Rapports annuels 1964-1970, e P.T.T., Rapports annuels 1964-1969

vista (1). Cid conferma, fra I'altro, che le banche private erano
riuscite a mantenere una clientela importante e che quelle pub-
bliche erano piui orientate a sviluppare 'azione creditizia che non
la funzione di raccolta e di intermediazione (2).

Nel complesso, la romposizione dell’attivo del sistema ban-
cario appare abbastanza stabile a partire dal 1964 (si veda la Ta-
bella 52).

In seguito alle misure adottate dalle autoriti per limitare I'in-
debitamento del Tesoro, gli investimenti bancari in titoli pubblici
si stabilizzarono in termini assoluti e quindi la loro importanza
relativa diminui progressivamente. In contropartita aumentarono

(1) Questa prevalenza riguardava soprattutto i depositi della clientela non
commerciale.

(2) Da cid si deduce pure che i criteri di gestione degli istituti pubblici
differivano sostanzialmente da quelli adottati invece dalle banche private, soprat-
tutto in tema di liguidica.




(2]
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invece 1 crediti a lungo termine, che negli anni precedenti non ave-
vano avuto la possibilita di espandersi adeguatamente in rapporto
al fabbisogno dell’economia. Si osservi infine che nell’ambito dei
finanziamenti a medio termine la quota destinata all’edilizia dimi-
nul rapidamente in conseguenza di specifici provvedimenti restrit-
tivi della B.C.T. e a motivo della parziale trasformazione di tali
crediti in prestiti a lungo termine (1). In conclusione, ’evoluzione
ora descritta contribui senza dubbio a dare una struttura pit equi-
librata alla composizione dell’attivo del sistema bancario e a ren-
derla piti rispondente alle esigenze dello sviluppo economico nel
quadro della programmazione. Anche le modalita di finanziamen-
to dell’attivita creditizia si normalizzarono poiche, come si de-
sume dalle Tabelle 18, 20, 49 e 51, la quota di crediti bancari
rifinanziata dalla B.C.T. diminul rapidamente, soprattutto nel set-
tore del medio termine al quale furono destinate risorse speciali
pitt abbondanti.

La distribuzione del credito fra i vari settori dell’economia
dopo il 1963 & stata caratterizzata da una grande variabilita che
impedisce di individuare tendenze precise, soprattutto nel settore
del breve termine (2). In quello a medio termine si rileva invece
un aumento dei finanziamenti all’agricoltura e una diminuzione di
quelli alla costruzione, all’industria alimentare ¢ alla petrolchimica.
Non ¢ tuttavia possibile dedurre da queste scarse indicazioni la
politica delle autorita in tema di distribuzione del credito.

Per quanto riguarda I'evoluzione della struttura del passivo
del sistema bancario tunisino (3), si rileva che essa si ¢ leggermente
consolidata dopo la crisi. Infatti i depositi a vista, che nel 1964

(1) 8i legga in proposito B.C.T., Rappors annuel 1965, pag. 98.
(2) Si vedano le Tabelle 53 e 34,
(3) Si veda la Tabclla 39.
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rappresentavano il 45,295 delle passivitd del sistema, nel 1966 co-
stituivano soltanto il 36,9% e nel 1970 il 39,3%. Analogamente
anche I'importanza del rifinanziamento della B.C.T. registrava una
netta diminuzione, sotto la pressione della politica monetaria re-
strittiva. In contropartita si riscontra invece un aumento in tetmini
relativi dei mezzi propri utilizzati dalle banche (da 6,3% nel 1964
a 8,89% nel 1970), dei depositi vincolati (da 6,6% nel 1964 a
11,8% nel 1970), e delle risorse e dotazioni speciali (da 9,8% a
14,5% ). Questo graduale consolidamento non pud tuttavia essere
interamente considerato un fenomeno sostanziale. Infatti I'espan-
sione dei depositi a risparmio, che fu particolarmente marcata nel
1965 e nel 1966, derivava dalla parziale trasformazione dei de-
positi a vista bloceati dei non residenti (1), piti che da un reale
mutamento delle propensioni dei depositanti nazionali e da un
aumento della capacitd di intermediazione del sistema bancario.
Per questo motivo i dati esposti nella Tabella 55 sono meno signi-
ficativi di quanto non si possa giudicare in base ad una analisi su-
perficiale. Vi ¢ quindi ragione di ritenere che 'aumento dei tassi
passivi offerti ai depositanti e l'istituzione dei « conti speciali di
risparmio » non abbiano dato i risultati sperati, ma abbiano in
gran parte contribuito a modificare la composizione interna dei
depositi bancari.

Lo sviluppo dei depositi a risparmio della Caisse Nationale
d’Epargne ha seguito invece una dinamica diversa. Con la procla-
mazione dell’indipendenza tali depositi subirono una drastica fles-
sione (da 5,197 milioni di dinari nel 1955 a 2,026 milioni nel
1956), in seguito al tresferimento in Francia dei fondi di perti-
nenza dei cittadini stranieri. Il numero dei conti invece non di-

(1) Si consulti PARIENTE, Emission monétaire, cit., pag. 41.
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minui in modo apprezzabile poiché i depositi degli stranieri erano
pochi ed avevano una consistenza unitaria assai elevata rispetto alla
media generale. Alla fine del 1956 J]a CN.E. amministrava poco
pitt di 140,000 conti di risparmio il cui saldo unitario medio non
superava i 16 dinari.

Negli anni successivi I'attivita della Caisse si sviluppo gra-
dualmente fino a comprendere circa 168.000 conti ed a raggiungere
nel 1961 una consistenza complessiva di 3,293 milioni di dinari,
ciot un saldo medio unitario per conto di poco superiore ai 19 dinari.
Nel 1962-1963, in seguito ad una intensa campagna di diffusione del
risparmio postale, il numero delle partite aumentd rapidamente
(310.000 al 31 dicembre 1963), a costo perd di una drastica ca-
duta della loro consistenza media unitaria (13,6 dinari circa, alla
stessa data), che tuttavia recuperd negli anni successivi. Infatti
alla fine del 1969 la Caisse Nationale d'Epargne amministrava
343.100 conti, la cui consistenza globale e unitaria media ammon-
tavano rispettivamente a 7,825 milioni e a 22,8 dinari (1). Per-
tanto lo sviluppo del risparmio postale e soprattutto la sua dif-
fusione in tutto il Paese costituiscono senza dubbio un aspetto
positivo a livello globale, in quanto hanno favorito il potenziamento
della mobilitazione e dell’intermediazione delle| risorse finanziarie
nazionali (2).

(1) Si veda in propositc P.T.T., Rapport annuel 1969. 1 libretti di rispar-
mio postali offrivano una remuncrazione apprezzabile, se si considera che essi
consentivano il prelevamento a vista: infatti essi fruttavano un tasso di interesse
del 2,75% annuo che dal 1° gennaio 1968 fu elevato al 3%. Si veda P.T.T.,
Rapport annuel 1967, pag. 36.

(2) Questa considerazione dovrebbe tuttavia essere integrata da una valu-
tazione dell'efficienza dei processi finanziari attuati dalle CNLE., cioé da una analisi
dei suoi investimenti. Infatti i depositi della CNE. rappresentavano una parte
importante dell'indebitamento dello Stato verso il pubblico.
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5. L’ATTIVITA DEL SETTORE BANCARIO PUBBLICO, 1964-1970,
E LA SUA PARZIALE PRIVATIZZAZIONE

A conclusione delle considerazioni precedenti ¢ particolar-
mente intetessante esamirare brevemente lattivita degli istituti di
credito pubblici che — costituendo la parte principale del sistema
bancario ed essendo direttamente collegati con le autorita econo-
miche e finanziarie del Paese — offrono nell’insieme un quadro
particolarmente rappresentativo dell’evoluzione dell’attivitd banca-
ria tunisina.

La Société Tunisienne de Bangue

Negli anni 1964-197) la $.T.B. ha mantenuto la propria posi-
zione di banca-pilota del sistema. Infatti nel 1964 essa ammini-
strava circa il 33,2% dei depositi a vista del settore bancario e
il 46,5% dei crediti, mentre nel 1970 tali percentuali erano ri-
spettivamente 37% e 38,29, dopo aver seguito un andamento
difforme (1). Nel complesso si osserva quindi un consolidamento
della S.T.B. sul mercato e forse anche un certo rallentamento della
sua azione di sviluppo creditizio. Infatti la partecipazione del-
listituto all'attivita bancaria globale nel settore prestiti registra
una sensibile diminuzione, poiché¢ le misure restrittive adottate
dalla Banca centrale avevano impedito di espandere la disponibi-

(1) Dalle varic relazioni di bilancio si desume il seguente andamento:

Voci 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970
9 Depositi a vista S TB. sul

totale del sistema 332 348 408 *) 40,5 375 370
9% Crediti S.T.B. sul totale del

sistema 465 502 463 466 435 410 382

(*) Dato non disponibile.
Fonte: S.TB., Rapports annuels 1964-1970,
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lita dei fondi provenienti dal rifinanziamento, dalle risorse speciali
e dal mercato monetario. Tuttavia, malgrado queste difficolta, che
hanno obbligato I'istituto a gestire piti attentamente la propria li-
quidita e a fare maggiore assegnamento sulla raccolta dei depositi,
le dimensioni della S.T.B. nel 1970 appaiono circa raddoppiate ri-
spetto al 1964, in termini monetari (1).

T depositi, principale fonte di finanziamento della S.T.B., ri-
velano un andamento favorevole. Come si desume dalla Tabella 56,
essi hanno registrato un aumento piuttosto regolare, sebbene ad
un tasso tendenzialmente decrescente, mentre la loro composizione
& venuta gradualmente modificandosi. 1 depositi dell'istituto, che
inizialmente erano costituiti in prevalenza dalle disponibilita liquide
delle aziende del settore pubblico, hanno infatti assunto una nuova
configurazione a partire dal 1964: il 1965 e il 1966 sono carat-
terizzati da uno straordinario sviluppo dei depositi vincolati, alimen-
tato in gran parte dal trasferimento di fondi cospicui dai conti cor-
renti (2). Tale tendenza subi tuttavia una parziale inversione negli
anni successivi e la quota dei depositi vincolati, che era aumentata
dall’8,7% (1964) al 27,6% (1966), diminui fino al 149% (1970)
registrando una sostanziale stabilita in termini assoluti. Nello stesso
tempo si osserva una rapida espansione dei « conti speciali di ri-
sparmio », nuova forma di raccolta destinata a favorire la forma-
zione e l'intermediazione dei piccoli risparmi privati (3). In questo

(1) Nel periodo considerato anche la struttura dell'istituto ha registrato un
certo ampliamento: infatti gli sportelli sono aumentari da 26 a 30 unira (di cui
tre all'estera: Parigi, Marsiglia e Beirut) e il personale & passato, in Tunisia, da
439 a 758 effettivi. Si veda ST.B., Rapports anpuels, Exercices 1964-1970.

(2) Come avverte la stessa relazione sull'esercizio 1965 (pag. 29), questo
movimento fu particolarmente favorito dall’aumento dello scarto fra i tassi di
interesse delle due cateporie di depositi in questione. Infatti molte imprese
attuarono rilevanti movimenti di fondi per ottenere una remunerazione pit clevata.

(3) T conti speciali di risparmio erano stati introdotti nel 1962 (si veda
B.C.T., Circolare del 12 settembre 1962), ma la S.T.B. ne promosse la raccolta
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campo, I'azione promozionale della S.T B., iniziata nel 1965 e in-
tensificata negli anni successivi con l'introduzione di nuovi incen-
tivi (lotterie, premi, ecc.), ha dato risultati incoraggianti so-
prattutto in termini di diffusione della nuova forma di deposito.
Alla fine del 1970, a cinque anni dal lancio dell'iniziativa, la
S.T.B. amministrava 31.286 conti la cui consistenza media unitaria
ammontava a circa 165 dinari (1). Tali elementi confermano I'in-
tenzione dei dirigenti di estendere I'attivita di intermediazione del-
P'istituto ad un’area di mercato piti vasta, adottando una politica di
raccolta socialmente piti avanzata. Anche I'evoluzione dei depositi
a vista (comptes de chéques ¢ conti correnti) & caratterizzata da
una progressiva diversificazione della clientela depositante. Sebbene
le relazioni annuali non siano molto esaurienti in proposito, si ac-
cenna pilt volte alla tendenza dei depositi della clientela privata a
crescere pitt rapidamente di quelli delle aziende pubbliche. In con-
clusione i mutamenti descritti contribuirono senza dubbio a rendere
pitl efficiente la S.T.B. nell’esercizio delle sue funzioni di raccolta.

Non sembra tuttavia che Pattivita di intermediazione dell’isti-
tuto sia stata altrettanto efficiente sotto il profilo territoriale: infatti
essa era prevalentemente concentrata nell'area economica della ca-

soltanto dal 1969, lanciando una estesa campagna pubblicitaria in occasione della
giornata mondiale del risparmio (31 ottobre 1965) (si veda S.T.B., Rapport
annuel, Exercice 1965, pag. 31)

(1) Si veda S.T.B., Rapport annuel, Exercice 1970, pag. 64. E' interes-
sante notare 'enorme differenza che esiste, in termini di consistenza media unitaria,
fra i conti speciali di risparmio della STB. e i depositi a risparmio della Caisse
Nationale d'Epargne. L'ammontare medio assai modesto (circa 25 dinari alla fine
del 1970) cd il numero molto pit elevato di questi ultimi indicano che la C.N.E.
si & rivolta a una clientela depositante pit numerosa, appartenente alle classi
di reddito inferiori. Questa costatazione contribuisce. in certo sense, a ridimensio-
nare la portata sociale dell'azione svolta dalla ST B. in favore del risparmio. A pro-
posito della politica del risparmio della S.T.B. si legga Hans Guenim (Directeur
Général de la ST.B.), Communication alla « Conférence sur la Mobilisation de
PEpargne dans les Pays Africains », Milano, 20-23 settembre 1971.
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pitale, che contribuiva in riisura superiore al 70% alla formazione
dei depositi a vista, mentre gli altri Governatorati vi partecipavano
matginalmente (1). Cid dimostra che la S.T.B., pur essendo un
istituto a estensione nazionale ed avendo una vocazione pubblici-
stica, non era di fatto rivscita a superare — nell’esercizio delle
proprie funzioni — il grave dualismo insito nelle strutture econo-
miche e sociali del Paese.

La Tabella 57 illustra Jo sviluppo delle risorse a medio e a lungo
termine dell’istituto. Per quanto riguarda le prime merita parti-
colare attenzione I'aumento delle disponibilitd sul Fondo Speciale
Rinnovabile, formato dalle contropartite (in dinari) dell’aiuto statuni-
tense alla Tunisia, e sul Fondo Nazionale di Miglioramento della
Abitazione. Inoltre le risorse speciali gid assegnate nel 1964 fu-
rono integrate con la concessione di un’anticipazione dello Stato
e del fondo F.O.D.A.C. (1968), con I'accensione di un prestito in
valuta presso la Kreditanstelt (1969) (2) e con la costituzione di un
Fonds d’Importation d’Equipement (1969) alimentato dal capitale
americano e destinato a finanziare 'acquisto di beni strumentali
negli Stati Uniti secondo procedure analoghe a quelle gid vigenti
per il F.SR.

Le risorse a lungo termine furono invece completate dalla
emissione delle obbligazioni del Prestito Turismo 5% (1963),
destinato a fornire i fondi necessari al potenziamento delle attrez-
zature turistico-alberghiere, dall’assunzione di un prestito per finan-
ziare l'espansione degli impianti industriali (Emprunt d’Equipe-

(1) II Rapport annuel (provisoire), Exercice 1967, pag. I rivela che i
depositi a vista raccolti nell'area di Tunisi rappresentavano il 77,5% del totale,
mentre quelli di Sfax ¢ di Susa (Sousse) — che pure erano centri urbani di
notevole importanza — costituivano saltanto il 6 per cento.

(2) 11 prestito Kreditanstalt, concesso dalla Repubblica Federale Tedesca,
assicurd alla Tunisia la disponibilita di 10 milioni di marchi. Il contratto relativo
fissa a 30 anni la scadenza dell'operazione e stabilisce a carico della Tunisia un
tasso annuo di interesse del 2,5%.




1964 241

L'EVOLUZIONE DOPO LA STABILIZZAZIONE DEL

0L61F96] $221243x7] ‘Sjenuup spaoddoy Cg 1S LANOg

L0+l PT9CI Loy el LLLnl Zirot Z6R'L
896°C FLUE LkeE ore et 9l6
LLT'1 vl 8821 %4 = =
il sl 5z STL €L -
OgL G9L <18 BEY DEH ke
Leg oFt 6IS c68 999 el
E0T'T1 0F¥ 01 09001 L9%'a 8IS 2167
£0g 00g =* = = =
HEC eFl —= = = =
c0¢ 10¢ 661 = = =
00s oog 00s — — ||
9611 8REL LSl 1941 0£6'L [t8'1
Foee LF0'E 659°C 8y e €TTT 980T
09¢ 09¢ 092 09z 09¢ 092
LoCy 10F'+ L98°F (28 g LL’e 6ELT
0L61 6961 8961 L961 9961 €961

€19 aferauad aeI0],
008 EOL
— 96T 2pC OLMIPUD] Mysald —
— eIUDWINIIG TUDg OIS —
— C96] 25 OwWsSHN] OIS —
00R GSGT Gs¢ Tuozedqq) —
AUTHLIA] OFUN[ ¥ ISI0STY
1159 awe],
— eIudWnag ruag auorizenodw] opuo —
—_ HpIsupppary opuo] —
= 2Vaod —
— oustuny oG wozedonuy —
6611 A1A-dlY opucd —
00T'1 AnorENqY,]
T3P CIUSWEIDI[SI [P I[PULIZEN OpUO,] —
1¢2 EIZUEIED) [P 213112 opucg —
1892 dgraouuny I[e1Rdg opuoq —
SUIWIA] OTpal B ISIOSTY
961 1204

(1meuip 1p prendiu w DIqudIp ¢ [8) 061961 THLS VITIA ANIWYAL OONNT V 3 OIJIW vV HSHOSTY

[ VTTAEV]



242 [L SISTEMA BANCARIO DELLA TUNISIA

ment, 1966) e dalla emissione di obbligazioni fondiarie (Emprunt
Foncier 5%, 1967) nel quadro di un programma di consolidamento
dei crediti gia concessi all'edilizia. In definitiva, in questo settore
non si notano innovazioni o cambiamenti di rilievo e le critiche gia
espresse in precedenza sull’eccessivo frazionamento e sulle desti-
nazioni troppo vincolanti di tali risorse possono essere ripetute.
Del resto esse sono confermate dalla costatazione — si confrontino
i dati delle Tabelle 57 ¢ 60 — che alcuni fondi (F.S.R., AID-DLF,
F.O.D.A.C.) sono stati utilizzati in misura parziale, mentre altri
(Fondo Lettere di (Garanzia) si sono rivelati del tutto insufficienti
al fabbisogno ed hanno costretto la S.T.B. a limitare le concessioni
dei prestiti relativi e ad alimentarle talvolta con disponibilita di
provenienza diversa (depositi, risconta).

Infine, le risorse finanziarie della S.T.B. nel periodo 1964-
1970 erano integrate da cospicue operazioni di tesoreria. Purtroppo
non ¢ stato possibile ricostruire I'entitd e la natura delle cosiddette
« altre risorse a breve termine » che chiaramente rappresentano
una componente residuale, per quanto tutt’altro che trascurabile,
nel contesto del bilancio (si veda la Tabella 58). Con qualche dif-
ficolta ed incertezza si & tentato di determinare il ricorso della
S.T.B. al credito della Banca centrale e al mercato monetario, A
questo proposito le stesse relazioni di esercizio non sono affatto
chiare e danno informazioni difficilmente interpretabili in modo
univoco. I dati contenuti rella Tabella 58 — redatta sulla base dei
dati esposti fuori bilancio — consentono tuttavia di stabilire che
al termine di ogni anno la S.T.B. ha registrato una posizione debi-
toria nei confronti sia della B.C.T., sia del mercato monetario.
Mentre ['utilizzo della liquidita delle altre banche non sembra aver
raggiunto valori molto elevati, il risconto di effetti riveste invece
una notevole importanza. [noltre dal confronto di questo dato con
I'indebitamento globale d:l sistema bancario verso la B.C.T. (si
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veda la Tabella 39) si desume che quest’ultima ha sempre riservato
alla S.T.B. un trattamento largamente preferenziale, rifinanziandola
in misura assai maggiore alla sua effettiva quota di partecipazione
nel mercato. Cid rivela che le autoritd tendevano ad impedire che
I'attivita creditizia dell’istituto in questione subisse gli effetti re-
strittivi della politica monetaria in corso. La giustificazione di tale
significativo orientamento >otrebbe forse essere cercata nello stretto
collegamento esistente fra i finanziamenti concessi dalla S.T.B. e
gli investimenti programmati dalle autorita e nel fatto che queste
ultime erano comunque in grado di controllare direttamente la di-
stribuzione del credito del ’istituto, data la natura pubblica del suo
soggetto economico. In questo senso l'attuazione di un severo
controllo selettiva sulla destinazione dei fondi della S.T B., assi-
curando il finanziamento =sclusivo degli investimenti prioritari ai
fini dello sviluppo nazionzle, potrebbe validamente sostituire I'im-
piego di provvedimenti restrittivi e giustificare la disparita di
trattamento accennata.

TABELLA 59

CAPITALE E RISERVE DELLA S.T.B. E UTILI DI ESERCIZIO, 1964-1970
(al 31 dicembre, in migliaia di dinari)

Utile [21
Capitale Utile distribuito
Anni sociale R serve (*}) di agli [1]
[ esercizio azionisti

[2] %
1964 2.000 1.009 630 160 8
1965 2.000 1.440 719 120 6
1966 2.000 1954 8035 120 6
1967 2.000 2.630 846 120 &
1968 2.000 3.304 847 120 6
1969 2.000 3.964 866 160 8
1970 2.000 4.579 711 160 8

(*) Nella Tabella & riportaty I'ammontare delle riserve prima della distribuzione
degli utili,
Fonte: S.T.B., Rapports anuuels, Exercices 1964-1970.



245

L'EVOLUZIONE DOPO LA STABILIZZAZIONE DEL 1964

(onFas)
00L  €Le'H8 001 LLoTL 001 060°68 001 ¥PEROF LA

— red St iy .—thﬂ.u.—&.n:u.ﬂ mhhm_ E‘.mmwhk& .__u:. th—hmnm —
908 — — — OLds1an | Opuoq NS Iuptl,] —

— - — —_ 1oy
WS ey cpodum opuog ny zuvNl] —
= — = = iPIsuPIIPaIY OpuO] NS INDUL] —
- - | = D2Vaod —
206 £FEl LT £96 d1a-qly opuod —

6l e 606°T cerl 9.8 AuOITY
GV NPP OIMIMPIONTIW A[PUOITON OpHO] —
9Ir'l FOS'T 99’1 6rET IIGPINGISIY DIZMPADE) 1P 243173 OpHO,] —
r9 0I¢ 09¢ Isg PIZUDAPT) 1P 342713 OpHO,] —

0zZ8'e Iee r0Z 980°T Jrquacuung amwrady opuo,j
60T 0IT6 6'6 1zl 0zr T80l 001 <z SUNWIZ1 OIPIW ¥ HIP3IT)
9€9  0LESS €9 wevkk  TI19 9119 Y9 soyec TAINE D00 DHony
0'or  f0r® '8 05L°¢ L4 e Te 4 26 93¢r QUOIXRAISOD DB 13154 —

CEr 06€IT 6T 998€r  S'6I L0510 991 8ILL pumzuruy
P1apI 3 pIdw0d plapd ‘ouSad 1p ajoN —
g€ geLel 9Lz 9196l 69z €8g¢Cl 8'¢z  v00'Z1 magga onfoyeliog

a4 otoaﬂml % otomEH| I.m_ ouoduy 9 ﬁwsana
e — — 120A
L961 9961 €961 F961

(reurp 1p e8I Ul QIquRdp [€ [B) 0L6IH961 “HL'S VTIVA ISSHONOD ILIATHD 13A INOIZISOJWOD

09 v1T1IaY]



IL SISTEMA BANCARIO DELLA TUNISIA

246

3EIog,

.—hﬂuthsu\-ﬁ. uag o0jijyédd ns hhqu___sw..ﬁ =
OMISIIN] OpHOJ NS “Iuvul] —

JIPISHPJIP2IY OpHO] INF “TuPUr] —
2vaod —

L1A-dly opHed —

HIGPIUOISTY PIZUDIDSY 1P 242113 OpuG] —
PIZURIPE) 1P 243119 opuc,] —
apgracuury apreds opuo] —

Dﬂ-m.-H—hUu. olpaw B mum.vu.-u

Tanle ._:.—u.—.._DD :EOU

SUCIZTHRAYT0D Pljp 5oL —
pLmz

majp ordojmiog

I20A

0L61-£96] $32243x7 ‘Spanuup hto_&é “gL'S ‘aLNOg
001 9L 98 001 £1L6L 001 £CR08
4 ¥4 144 $CL
444 e 444
(144 9zE == piustnils 1S 140G opuo] s TupuL] —
[6¢ Skl =
74 £8 t6
[ $44 £5k S19
9E0F 289 Visara auoIpIqy J19p Ouawpion iy appuoneN opNoj —
80Z'1 OeC! ocrl
14 <t 44
LE0r 8ra'e GIEr
6l &l T'¢1 IZy ot -l F9¢°01
949 LE09¢ ¥'c9 £60C¢ 99 900°¢g
£l SPeel 961 LTl SEl 45601
Tt agyu &'s Lt I's 9759 HPHY Papc 3 ppidauwiod rard ‘cu¥ad 1p jopN —
4 08 61 4 L6T'L1 91z £8b' L1
R_| |Bw..u_mEH 9% ouodwy g4 ouodwy
0lel 6961 8961

(onn8as) 09 vITIAYL



L'EVOLUZIONE DOPO LA STABILIZZAZIONE DEL 1964 247

Per concludere l'esame delle fonti di finanziamento della
S.T.B. & opportuno aggiungere qualche considerazione sullo svi-
luppo dei mezzi propri dell'istituto. Mentre il capitale sociale (2
milioni di dinari) & stato mantenuto invariato dal giugno 1964,
data a cui risale I'ultimo aumento (1), la regolare formazione di
utili di esercizio piuttosto elevati ha favorito I'accantonamento di
riserve cospicue, oltre al pagamento di dividendi sodisfacenti (si
veda in proposito la Tabella 59). La descritta espansione dei mezzi
propri complessivi riveste un’importanza notevale poiché ha con-
sentito alla S.T.B. di sviluppare la propria attivitd di banca d'affari
nei limiti previsti dallo statuto, assumendo nuove partecipazioni.

La Tabella 60 illustra la composizione dei crediti concessi
dalla S.T.B. negli anni 1964-1970 e utilizza gli elementi forniti dai
vari bilanci. La classificazione delle operazioni attive adottata dagli
amministratori non & molto sodisfacente, poiché, non essendo ba-
sata su un criterio univoco, non consente di accertare 'effettiva di-
stribuzione dei crediti per forme tecniche e per scadenze. Si tenga
inoltre presente che le relazioni annuali sullattivita dell’istituto
non fanno in genere riferimento ai dati riportati nei bilanci ufh-
ciali, ma commentano — spesso assai sinteticamente — altri dati
statistici di origine extra-contabile oppure derivanti da ignote ag-
gregazioni o disaggregazioni delle varie voci di bilancio. In queste
condizioni risulta assai difficile, se non impossibile, riclassificare le
diverse operazioni attive secondo criteri di omogeneita e di sicuro
valore scientifico. Malgrado tali limitazioni, l'evoluzione dei dati
esposti nella tabella citata indica alcune tendenze generali piuttosto
significative. Si osserva anzitutto che in termini relativi la consi-
stenza del portafoglio cambiario, ad eccezione di quello formato

(1) L'assemblea del luglio 1971 ha tuttavia deliberato di aumentare il
capirale sociale a 3 milioni di dinari.
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dai prestiti alla costruzione (1), ¢ diminuita. Cio dipende da diverse
cause che hanno contribu to a ridurre la circolazione cambiaria, fra
le quali & opportuno ricordare la ristrutturazione del settore com-
merciale su basi cooperative (e la conseguente eliminazione di nu-
merosi intermediari privari) e I'espansione del settore pubblico del-
'economia (le cui unitd produttive fanno scarso uso del regola-
mento cambiario degli scambi). In contrapposizione si rileva una
consistenza elevata, in termini assoluti e relativi, degli scoperti
di conto corrente che costituiscono la forma tecnica di finanzia-
mento pill usata, soprattutto dalle aziende pubbliche. Si tenga pre-
sente che questa categoria di operazioni comprende pure numerosi
pre-finanziamenti di crediti a medio termine richiesti a valere sulle
risorse speciali e non ancora concessi (2), e contiene quindi consi-
derevoli immobilizzazioni finanziarie. Per tale motivo non & pos-
sibile accertare 'ammontare preciso dei prestiti in funzione delle
loro effettive scadenze. La tendenza descritta contribuiva evidente-
mente a ridurre la liquiditd dell’istituto, sia limitando la quota
dell’attivo mobilizzabile sia rallentando il movimento delle partite, e
gli amministratori giudicarono opportuno porre un limite all’espan-
sione degli scoperti in conto corrente. In questa prospettiva essi
favorirono dal 1967 lo sviluppo delle operazioni di sconto in alter-
nativa agli scoperti, agevolarono il rientro delle esposizioni pil
rischiose e selezionarono pili severamente le nuove concessioni (3).
Nonostante tali sforzi, I'zzione restrittiva ha dato risultati limitati
che hanno indotta il governo a istituire una commissione con il
compito specifico di studiare e di attuare un risanamento della

(1) Tali finanziamenti, bench& assumano formalmente la veste tecnica
dello sconto, devono sostanzialmente considerarsi a medio termine.

(2) Si veda S.T.B., Rapport annuel, Exercice 1964, pagg. 29-30.
(3) In proposite si legga S.T.B., Rapport annuel, Exercice 1969, pag. 69.
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struttura finanziaria delle aziende pubbliche (1). Cid dovrebbe con-
sentire alla S.T.B. di consolidare e di mobilizzare una parte note-
vole degli scoperti in conto cortente.

I crediti a medio-lungo termine presentano invece una situa-
zione migliore e decisamente pit chiara, nel quadro dell’utilizzo
delle varie risorse speciali. Il loro aumento in termini assoluti e re-
lativi conferma il permanente interessamento della S.T.B. per il
finanziamento degli investimenti pili idonei a promuovere lo svi-
luppo.

Dalle relazioni di esercizio si deduce pure che la clientela fi-
nanziata dalla S.T.B. era prevalentemente rappresentata dalle
aziende pubbliche, senza discriminazione di settore. Questo orien-
tamento della politica di distribuzione del credito riflette evidente-
mente la propensione della S.T.B. a finanziare, in quanto banca
pubblica, le iniziative del governo nel quadro della programmazione.

Inoltre, analogamente a quanto & gia stato detto per le ope-
razioni di raccolta, 'attivita creditizia della S.T.B. si & concentrata
quasi esclusivamente nell’area economica della capitale (81,6%
dei finanziamenti in corso alla fine del 1967), a svantaggio delle
altre zone (2). Questa costatazione conferisce concretezza ancora
maggiore all’affermazione che il dualismo dell’economia tunisina si

(1) Si veda S.T.B., Rapport annuel, Exercice 1970, pagg. 67-68. La gravitd
della situazione finanziaria del settore pubblico dell'ccondmia era stata aperta-
mente denunciata dal nuovo primo ministro, Bahi Ladgham, nel discorso pro-
grammatico dell’Assemblea Nazionale appena eletta (15 novembre 1969). Secondo
queste dichiarazioni, il risanamenta delle sole imprese pubbliche deficitarie avrebbe
comportato allo Stato un costo globale superiore ai 50 milioni di dinari. Si veda
Jean Poncer, L'économre tumisienne depuis U'indépendance, in « Les économies
maghrébines », ed. Centre National de la Recherche Scientifique, Parigi 1971,
pag. 108.

(2) Per esempio Susa (94%) e Sfax (1,5%), il cui fabbisogno creditizio
risentiva ampiamente della variabilitd delle produzioni agricole. Si veda STRB.,
Rapport annuel (provisoire), Exercice 1967, pag. III.
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riflette chiaramente anche nella localizzazione dell’attivita della
principale banca pubblica.

Per completare il quadro dell’evoluzione della S.T.B. nel pe-
riodo considerato & infine opportuno esaminare la sua attivita sul
mercato finanziario. Gli investimenti in titoli pubblici dell’istituto
rivelano una notevole stabilita, dopo la forte diminuzione degli
anni 1964-1966 provocata dalla politica di contenimento del debito
dello Stato verso il sistema bancario e dalla conseguente graduale
estinzione dei Buoni del Tesoro in portafoglio. Dal confronto dei
dati delle Tabelle 61 e 56 si apprende che la S.T.B. non giunse mai
a detenere stabilmente titoli pubblici nella misura del 30% dei
depositi, come aveva disposto la B.C.T. nel 1964 con il gia ri-
cordato « plancher effets publics ».

L’attivita in titoli della S.T.B. si estendeva pure al settore dei
servizi per conto dei clienti e in questo modo llistituto era giunto
ad accentrare una parte assai rilevante (30-50% circa a seconda
degli anni) delle negoziazioni registrate presso 1'Office Tunisien
de Cotation des Valeurs Mobiliéres ¢ ad amministrare, alla fine
del 1970, 1.561 depositi di titoli (1.300 dei quali intestati a per-
sone fisiche), per un valore nominale complessivo di circa 20 mi-
lioni di dinari (1). Tali depositi, che comprendevano quasi 2 mi-
lioni di titoli di numerose aziende tunisine e francesi (2), testi-
moniano interessamento della S.T.B. per lo sviluppo del mercato
finanziario. Anzi, in queste prospettive I'istituto aveva proposto fin
dal 1964 Distituzione di un fondo comune di investimento o SICAV
(Société d'lnvestissement a Capital Variable) destinato a diffon-

(1) Si veda S.T.B., Rapport annuel, Exercice 1970, pagg. 75-76.

(2) Si veda S.T.B., Rapport annucl, Excrcice 1969, pagg. 73-74, dove si
ricorda che i depositi in amministrazione comprendevano 355 diverse variefd
di titoli, dei quali 212 erano emessi da aziende tunisine e costituivano pressoche
il totale del valore complessivo amministrato.
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dere 'investimento in titoli fra il pubblico (1) e nel 1967 aveva
offerto alla clientela depositante la possibilita di investire in nuova
forma il risparmio, sottcscrivendo particolari « piani di investi-
mento progressivo » (2). Infine la S.T.B. partecipd attivamente alla
fondazione della Borsa Velori di Tunisi (3). E’ tuttavia prematuro
valutare i risultati di tali recenti iniziative, destinate ad ampliare
e a diversificare la partecipazione del risparmio familiare al finan-
ziamento dello sviluppo. D’altra parte non sarebbe ragionevole at-
tendersi effetti di rilievo a breve scadenza poiche la promozione del
risparmio individuale richiede di solito un’azione continua, im-
pegnativa e prolungata e presuppone un generale miglioramento
delle condizioni economiche della collettivita.

Infine, in quanto banca d’affari, la S.T.B. ha pit che quadru-
plicato le proptie partecipazioni nel periodo 1964-1970, investendo
in questo modo la maggior parte delle proprie riserve di capitale (4).
Allinizio del 1964 Pistituto amministrava partecipazioni di rilievo,
ma in genere minoritarie, in 29 societa di recente costituzione (3)
appartenenti ai pilt diversi rami dei settori secondario e terziario.
Al termine del 1970, nel portafoglio della S.T.B. si contavano
partecipazioni in 53 socizta per un valore complessivo di 3,786
milioni di dinari (0,861 all’inizio del 1964). In tale arco di tempo
la S.T.B. ha svolto una intensa attivita promozionale, studiando e
perfezionando numerosi orogetti di investimento, svolgendo una
utile ed intensa azione di collegamento fra il mercato finanziario e
le aziende associate, modificando la composizione del proprio por-

(1) Si veda S.T.B., Rapport annuel, Exercice 1964, pag. 34.

(2) Si consulti in proposito S.T.B., Rapport annuel (provisoire), Exercice
1967, pag. VI.

(3) Si veda S.T.B, Rapport annuel, Exercice 1970, pag. 76.

(4) In proposito si confrontino le Tabelle 59 ¢ 61.

(5) La ST.B. aveva pertecipato attivamente alla formazione di molte
di queste aziende.
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tafoglio e sostituendo ai titoli delle aziende gié avviate quelli delle
societd di nuova costituzione. Cid dimostra che la S.T.B. si prese
carico, in questo campo, di una funzione essenzialmente pubblici-
stica, senza porsi obiettivi di profitto.

Per concludere & interessante osservare che nelle partecipa-
zioni dell'istituto al 31 dicembre 1970 le istituzioni finanziarie
(banche e istituti di credito, imprese di assicurazione, societd finan-
ziarie, ecc.) figuravano per il 30,6% del valore complessivo, ed
erano seguite dalle aziende del settore turistico con il 22,7% (1).
Questa circostanza ha contribuito ad estendere 'area di influenza
della pubblica amministrazione nel settore finanziario privato, an-
che se la S.T.B. non & ancora giunta ad attuare un « politica di
gruppo » in rapporto a tali partecipazioni (2). Non & tuttavia possi-
bile escludere che tale eventualita si verifichi in futuro: un sin-
tomo significativo di simile orientamento potrebbe essere indivi-
duato nella partecipazione assai importante della S.T.B. nella
SO.F1.GES. (Saciété Financiére de Gestion), creata nel 1967 come
azienda specializzata nella gestione dei portafogli azionari (3).
Quest’ultima potrebbe cio¢ rappresentare il primo tentativo della
S.T.B. di estendere la propria attivita in settori collaterali, in con-
nessione col disegno — gid ricordato — di aumentare la parteci-
pazione del risparmio privato e familiare allo sviluppo del mercato
finanziario.

La Société Nationale d’'lnvestissement

L’andamento generale della SN.I. durante i primi anni di
attivita (1959-1964) non era stato molto sodisfacente ad aveva

(1) Al termine dell'anno precedente le partecipazioni alle istituzioni finan-
ziarie costituivano invece il 34,75% del totale. Si veda rispettivamente STB,
Rapports annuels, Exercices 1969 ¢ 1970, pagg. 73 ¢ 71,

(2) Le pit importanti delle quali sono state riportate nella Tabella 9.

(3) Si veda S.T.B., Rappart annuel (proviroire), Exercice 1967, pag. V.



IL SISTEMA BANCARIO DELLA TUNISIA

254

(anTas)

001  ¥'¢eb9 001 ¢&'89L¢ 001 8'00£¢ 001 6'TITE 2[TI0],

T°L8¢ 81 {a) £l myy —
| () — nexojq onsodap 1p nuUoy —
CPeEsl ) b (=) 4 sumua B aysedsp 1p nuen) —
! (=) 6'ths msia v oysodap 1p nuoy —
Ste 91Tz 0'8¢ 9Tl L'oF  L'%CIT H8T #I16 JUIWIZ] A3IQ B OIUSWEIIGIPU|
8L 0'00¢ 9'8 0°00¢ s 0'00¢ — = OIBIg 3P A[IGESIOQUIL UOU AUOIZBIO
0'¢8l1 0'¢8r1 == = LDy omsarg —

'l o il i varsl
.._mD_UDnrm _ﬁﬂﬂm ns Ousm ﬂ—d Duﬂm.u.-n.u—. s
S — — _ BAUT] f I[B[PUON EBOUBY 011151 —
- - - I BT 2 ‘I[FIPUORY TOUBY OIMNSAJ —
6'199 €06 vt s Bau7] ] ‘S[EIpuopy wourg omMIsalg —
0°¢19 0'c19 0’19 = OIEIS Of[Pp OS] —
o't A9 (1413 0°00¢ 2P10C JILRIFT 3P ION 255107y omsal —
g6z <0061 9'¢cc  T09¢1 9'81  0'000°1 £'6 0'00¢ * ammzay ofunj-oipew ® ojuawEIGIpU|
y €11 § 91T e § 1T s} 81 S,
T gooct 0 gooct P11 goost 71 goooe S[epos apeadey)
|f.5 oﬁm..n._wm. §| onodwy .nw.u ouodw] |un. .o:o&:: -
5 et e = a2 130 A

1961 9961 <96l Fo6l1

(1reurp 1p eEEw Ul q@adp ¢ 18)
0L6T-+96T “I'N'S VITAA FTAVIZNVNIA VII'TIHINOISIA FTT4d INOIZISOdWOOD

29 v1IEav]




235

L'EVOLUZIONE DOPO LA STABILIZZAZIONE DEL 1964

BLIEA JUOIZEIUDWINIOP 9 (/6I-#96] Sexdexyy ‘spruus spuoddoy “I'N'§ FAINO]

Ipqiuodsp vou e (x)

001 I'SE9PI 001 0°0Z$01
668 0'tet
1'12¢°1 T4
0'0¢ 0002
L's6C1 12601

b Le9sE 6L 9FI0T

' 0008 Ly 0°00¢
0'0LT 0'¢81
L'T6 rreL
L7001 -
0'g89¢ 60902
12641 9C00T
0'c19 0'¢1o
1266 cTLe

+'8¢ 99bC'R 6°9¢ <'066'¢

P O R 144 \ 6VIC

6€T ) pooct T61 | oocT
S owodwp gy omoduy
0L61 O e96T

001

91

0'oce L

YLET'l
0°00¢

(S
9ELT

[
L'B6L
0'cty
9'8ed
FC6LE
0'LZ¢
000< L
opodwy
B96T

hﬂﬂ..__.:hn

mry —

1e2207q Ou_wn—ﬂ—b—; 1P nue) —
u_.—_EuU._ B .3._.3._3—4 .__.v m-_...__.unu —_—
EISIA ¥ ONSOdIp 1P Nuo) —

AQUITIISY SA3I U Ojualinligapu]
MEIg O[]3p 2[IQESIOqUILI UOU SUOTZEIOC]

LOH omsasg —
("VITS) 1S9paas Ipuoj ns 0181 1p 01N ] —
IUI] ¢ ‘I[RIPUO BOURE onsalg —

BIUI| 7 ‘D[EIPUOY EBOURE O01USAI] —

BIUI] | "I[UIPUOfy BOURE Ollsalg —

011G O[Pp oISl —

2UIIOY PNANIZC AP JUOLPN] AT0T) ONIsAT —

SUTWIA] OFUN[-OIpall B OIUAWEIIGIPU|
...,-?—Um._ﬂw
aedos aerdeny

1507

(onndas) g9 vIIady [



-

@

W (andas)

| =)

= 001 &'1059 00T T'818'% 001 €€1E¢ 001 Z'C9r'¢ eI L

a — TS I

D 4

o 0'pe €0 (=) 0T (€) sy —

m 11191 L'9ERT 68061 17191 (z) womedparreg —

m 1'8L€°1 szzg (x) e aupuna ofun| € 3 OIpSW B NOSIL] —

B - = =R e p— | — :

m €or  Zel0e Yok  cect' 9k 919TT  99¢ €06l aunuia) ofun| B 3 CIPAW E BIADIY

m . . S S S g R SR S S

@ 7’669 118¢ (%) LIt (1) a0y —

= 6'628 1°+R9 (%) — NUDIICD 0JUCD UY NS —
00041 p'ozee (oY1 4 0'0ET'1 OLIBIIUOW OIEIMW NS [NISAL] —
9'6tT ter («) 9'/8 syoueq 9 esse) —

C'EC L8 Fec  9'8cH¢ PiC  [160¢ Fer  e'PLET SUMMH 3A31Q ¥ [IqBZZI[E33 3 BISIA B QIIATHY

g9y  opodwm] ..wc MS&EF % Sm_un_.:d gp  Ouodu]
L961 9961 £961 961

XD

(1eutp 1p ereg(Bw up uquadp g [¥)
0L6T+961 “I'N'S VTTIA ONVIZNYNIA OALLLV.TTAA ANOIZISOdNOD
€9 vI134Y]

256




257

1964

L'EVOLUZIONE DOPO LA S$TABILIZZAZIONE DEL

PIR00S B[2P AUOIZANP B[[EP RIUIO] UIIEA SUOIZEIUSWNIOP 3 (46[-p96] Sexiaxy ‘spanunr spoddmy “I'N'S HLNOY

"mquodstp uou N (4)

AESIIA [UOIZNED I 3 (L94] jruonpN junsdidz]) 1IEUOIZESGqo oI 1 1853adwod ouos 2204 e1sanb uj (¢)

‘3[IqeINdsEIl onm [9p wonb wun oucdsing

S1S0D BIABIING YO RIS IUIWRIAIUT UOU LI ILIDSOII0S [IBUOIZE 1[0 | 2and 1smpur ouos uorzedidsiied 9PN (7)
W AOUBG 3 BSSE) » 200A B[ 010§ NezZI[iqeivod od (/gg] [B ouy) ossedul [[E [udIsse ‘Ojuawnsaaul 1p qoin ‘aqeuosiad (e nos

ard ‘nemjewt [PUApIAIP ‘NINPE3S IATHE 1SS3I21UT ‘[SI9AIP LIO1IG9P HOUTW ¥I1A1Ie 3s19A1p apusidwed a30a wison) (1)

001

o't

0cz

36

G6LE Y1

L've
L'CER|
9THT6
€T I

SIFL

y'skT e
691L°¢
o=

o6l

00l

¥'8L

91z

%

<'8OL°01 001 0'IvCL B L2 A
g'vz L8 (€) =8y —
8'8L1C 0'Leel (z) worzedoneg —

2¢61'9 1°189'¢
P L6€8 969 8'9pz'C

sunia} ofun] B 3 OIpAW B OS] —

auma) oFun] B 3 0IPIW B BIIAINY

099¢ T6cr (1) 3y —
618 o0/ SURIIOD OJUOD Ul NSITJ —
—- - OHEIPUOW OIEJIRW [0S 1A —
L9l 9'8CT'T ayouvq  esser) —
1'1iee ¥o¢ TheTe JUTULIZ) JAJIQ B I[IQEZZI[E] 3 FISIA B EIATIY

" ouoduy %  owodwy
1904

6961 8961

(onndas) €9 vITddy ],



258 IL. SISTEMA BANCARIO DELLA TUNISIA

fatto sorgere il problema di una riorganizzazione della struttura e
delle funzioni della societi. Infatti 'esame della composizione del
passivo e dell’attivo di bilancio al 31 dicembre 1964 (si vedano le
Tabelle 62 e 63) rivela una notevole carenza di risorse finanziarie
a media-lunga scadenza a :itolo di credito e una eccessiva liquidita
degli investimenti (1), Tali gravi disfunzioni erano imputabili a
diverse cause. Anzitutto ]a SN.I. non era riuscita a creatsi una
propria area di competenza nel mercato del credito nazionale per-
che la sua attivitd si svolgeva in diretta « concorrenza » con quella
della S.T.B. che -— in qualitd di banca d’affari — studiava e rea-
lizzava numerosi progetti di nuove iniziative industriali, finanzian-
doli per via di partecipazioni. In secondo luogo la mancanza totale
di sportelli periferici alla sede centrale e le condizioni sottosvilup-
pate del mercato finanziario avevano impedito alla S.N.I. di pro-
curarsi risorse finanziarie adeguate sia a breve, sia a medio-lungo
termine. D’altra parte lo Stato, che pure aveva largamente dotato
la S.T.B. di fondi speciali, non aveva invece provveduto a fornire
analoghe dotazioni alla S.IN.I. Inoltre la scarsa redditivita del por-
tafoglio partecipazioni e il suo elevato grado di immobilizzo non
consentivano alla S.N.I. di autofinanziarsi in misura significativa e
di dare un impulso continuamente rinnovato allo sviluppo indu-
striale. Infine I'organico della societd appariva assai carente sia
sotto il profilo del numeco degli addetti, sia dal punto di vista
delle competenze tecnico-finanziarie del personale impiegato.

Nel tentativo di migliorare il funzionamento della societa,
nel 1964 la direzione cred una Divisione Sviluppo destinata a
studiare, elaborare e realizzare progetti industriali, e una Divisione
Credito con il compito di estendere I'attivita nel settore dei finan-

(1) Cid & dimostrato dal cospicuo impiego di fondi sul mercato monetario,
in aperto contrasto con gli obiettivi di finanziamento dello sviluppo fissati dallo
statuto.
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ziamenti a medio e a lungo termine. Nello stesso tempo essa diede
impulso alle risorse finanziatie della banca invitando tutti gli istituti
finanziari nazionali a depositare una parte dei fondi in conti bloc-
cati presso la S.N.I. e organizzando servizi di cassa e di tesoretia
per le aziende associate (1). Inoltre fu negoziato un prestito di
500.000 dinari a 15 anni con la Caisse Nationale de Sécurité Sociale,
venne concluso un accordo col Secrétariat d’Etat au Plan et a I’Eco-
nomie Nationale per la concessione alla SN.I. di un Fondo Spe-
ciale rinnovabile di 500.000 dinari e furono infine presi diversi
contatti per ottenere finanziamenti a lungo termine dagli organismi
finanziari internazionali. Infine questo rilancio della societd avrebbe
dovuto portare ad una nuova definizione dello statuto e alla tra-
sformazione della ragione sociale in Banque Tunisienne de Dévelop-
pement (assemblea del 28 giugno 1965).

L'intervento della Société Financiére Internationale (afhliata
della B.I.LR.D.) modificd questo orientamento e portd invece alla
privatizzazione della SN.I. Per comprendere la descritta evolu-
zione & necessario ricordare che il Governo tunisino verso la fine
del 1963 aveva richiesto alla S.F.I. di preparare uno studio sulla
domanda prospettica di credito a medio-lungo termine dell’econo-
mia nazionale. Questa ricerca, realizzata nel 1964, aftermd la ne-
cessita di razionalizzare la struttura degli istituti di credito a
media e a lunga scadenza ¢, in particolare, di sostituire o di riorga-
nizzare la SN.I. In seguito a tali raccomandazioni le autorita de-
cisero di trasformare la S.N.I. in una societa finanziaria di sviluppo
a carattere essenzialmente privato e chiesero alla S.F.I. di collabo-
rare alla ristrutturazione prevista e di assumere una partecipazione
al capitale della societa riformata (gennaio 1965).

In tale occasione il capitale sociale della SN.I. fu diminuito

(1) Questa iniziativa ebbe notevole successo. Infatti alla fine del 1964
i depositi a vista delle societid affiliate ammontavano a 839000 dinari.
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da 2 a 1,5 milion: di dinari e la sua distribuzione venne radical-
mente modificata: la partecipazione dello Stato per via diretta e
indiretta (B.C.T., banche e imprese pubbliche) venne ridotta dal
55% al 15,7%, mentre una parte del capitale azionario fu rilevata
dalla S.F.I. (209 ) e da diversi istituti di credito europei (8%5) (1).
In questo modo lo Stato rinuncid al controllo della S.N.I. senza
tuttavia ridurre in misura corrispondente il proprio apporto finan-
ziario: infatti le autoritd conferirono alla societd una « dotazione
non rimborsabile » di 50C.000 dinari. Tnoltre lo Stato, in base ad
un’apposita convenzione, si impegnd a garantire i titoli compresi
nel portafoglio partecipazioni della S.N.I. al 31 dicembre 1965.
In seguito alla privatizzazione della societd I'oggetto sociale fu
nuovamente definito con criteri piti restrittivi che imposero alla
S.N.I. di limitare i propri investimenti nel settore pubblico del-
'economia al 25% del tctale. Nello stesso tempo I'organico della
societd fu riformato in modo da migliorarne la competenza e il
rendimento.

In sostanza le descritte trasformazioni miravano essenzial-
mente a ridefinire il campo di attivitd della S.N.I., orientandola al
finanziamento del settore privato, ad agevolare I'ottenimento di
prestiti dall'estero (2) e a riqualificare la gestione con l'intervento
diretto di organismi e istituti finanziari particolarmente competenti.

Cio & dimostrato in parte dalla rapida espansione dei finan-
ziamenti esteri alla S.N.I. negli anni successivi al 1965 (3).

(1) Si veda in proposito la Tabella 9.

(2) E' abbastanza chiaro che, in questa prospettiva, la presenza della
SFI e di diverse banche europee nel consiglio di amministrazione era una
condizione pregiudiziale.

(3) Grazie all'intermediazione della S.F.I., la SN.I. ¢ riuscita ad otrenere
tre linee di credito dalla Banca Mondiale: nel 1966 per 5 milioni di dollari,
nel 1968 per 10 milioni di dollari e nel 1970 per lo stesso importo. Inoltre
la SN.L ha ricevuto pure un prestito di 3 milioni di dollari dal Governo svedese
attraverso l'intermediazione della Swedish International Development Autbority,
Per quanto riguarda l'effettiva d sponibilita di tali crediti si consulti la Tabella 62.
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Le risorse finanziarie della societa furono integrate anche da
una emissione obbligazionaria nel 1966, interamente sottoscritta
dalla B.C.T., e dalla raccolta di depositi (1).

Pure lattivita di investimento della SN.I. dopo il 1965 ha
registrato una notevole espansione. Dall'andamento dei dati ripor-
tati nella Tabella 63 si rileva che Pattivita della SN.I. si & svilup-
pata soprattutto nel settore dei prestiti a medio-lungo termine, se-
condo le originarie raccomandazioni della S.F.I., mentre la consi-
stenza relativa delle attivita realizzabili a breve termine ha subito
una graduale riduzione a partire del 1966. Si osserva pure che,
nello stesso periodo, il valore complessivo delle partecipazioni te-
nute dalla SN.I. si & mantenuto pressoché costante. Queste con-
siderazioni portano a concludere che la SN.I., in seguito alla rior-
ganizzazione del 1965, ha individuato e realizzato un orientamento
piuttosto preciso concretatosi in un sostanziale mutamento del
suo contributo al finanziamento dello sviluppo. La preferenza ac-
cordata ai prestiti a medio-lungo termine rispetto alle partecipa-
zioni azionarie non pud essere facilmente spiegata. Sembra tuttavia
che essa rifletta la tendenza della direzione a ridurre la propria par-
tecipazione diretta ai rischi delle aziende affiliate e ad interpretare
I'intervento della societd in termini pili tecnici € meno creativi.
D’altra parte si & visto che le partecipazioni azionarie comportavano
rendimenti insodisfacenti e un grado di immobilizzo troppo elevato.
Infatti dalle relazioni di bilancio si apprende che approssimativa-
mente soltanto il 25% delle aziende associate distribuiva un divi-

(1) Si veda la Tabella 62, tenendo presente che la diminuzione dei depositi
nel 1967 fu provocata in gran parte dai prelevamenti cffettuati dalla Caisse des
préts aux Commerces (si veda SN.I., Rapport annwel, Bxercice 1968, pag. 22)
e che il forte aumento nel 1970 dipende dal fatio che, essendo in corso un’opera-
zione di aumento del capitale sociale, i fondi derivanti dalle nuove sottoscri-
zioni venivano temporancamente contabilizzati in un conto di deposita bloccato
(st veda SN.I., Rapport annuel, Exercice 1970, pag. 35).
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dendo, che la redditivitd del portafoglio azionario non ha mai su-
perato il 3,6% (1), e che delle 39 societa affiliate alla S.N.I. alla
fine del 1964 ben 19 figuravano ancora tali al 31 dicembre 1969
e rappresentavano il 619 del portafoglio (2). Del resto nella pre-
sentazione dei conti annuali gli amministratori della S.N.I. accen-
nano pil volte al fatto che la scarsa redditivita delle partecipazioni
dipende dal mancato avvizmento delle aziende appena costituite (3).
A questo riguardo & interessante osservare che la SN.I. — mal-
grado questi problemi — ha quasi sempre provveduto a rinnovare
la composizione del proprio portafoglio, cedendo le partecipazioni
nelle aziende avviate e sostituendole con analoghi investimenti
in aziende di nuova creazione. Tale comportamento piuttosto ade-
rente allo spirito dello statuto deve essere sottolineato poiche la
S.N.I. avrebbe senza dubbio avuto convenienza a trasformarsi gra-
dualmente in holding finanziaria, consolidando le proprie patteci-
pazioni nelle aziende meglio avviate. E’ tuttavia opportuno ricor-
dare che lo smobilizzo d:l portafoglio azionario & stato agevolato
dalle varie convenzioni di garanzia sottoscritte dallo Stato in favore
della S.N.I. a partire dal 31 dicembre 1965 (4). Infine la direzione

(1) Tl rapporto fra i dividendi incassati nell'anno e il valore globale delle par-
tecipazioni al 31 dicembre dell’'snno precedente da i seguenti risultati: 1,8% (1965,
anno di riscossione), 22 (1966), 3,1% (1967), 2,8% (1968), 369 (1969),
249 (1970), Tn tale calcolo dovrebbero a rigore essere computati pure | red-
diti derivanti dalla discribuzione di azioni gratuite e dalla vendita delle parte-
cipazioni in portafoglio, ciod gli aumenti di valore in linea di capitale. Cid non
& stato purtroppo possibile per mancanza di dati,

(2) Di queste 19 societi soltanto 6 avevano corrisposto il dividendo per
almeno tre esercizi (Société Tunisienne du Swcre, Société Nationale du Lilge,
Compagnie Générale des Salines de Tunmisie, Société « Skanes», Société Tuni-
sienne d'Industrie Automobile, Société Tunisienne de Filature et de Tissage).

(3) Dall'esperienza della S.N.I. si rileva che il tempo minimo necessario
per avviare una nucva aziendz si aggira attorno ai 2-3 anni.

(4) 1L portafoglio garantito dallo Stato ammontava inizialmente a 1,908
milioni di dinari. Nel quinquennio 1966-1970 esso & stato liquidato nella misura
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della S.N.I., allo scopo di rendere pit facilmente negoziabili le
proprie partecipazioni, ha ripetutamente suggerito — come gia la
S.T.B. — la creazione di una Société d’Investissement & Capital
Variable, destinata ad accrescere la capacitd di assorbimento del
mercato nei confronti dell'offerta di titoli. Essa ha pure parteci-
pato attivamente ai lavori preparatori della Borsa Valori.

A proposito della composizione delle pattecipazioni della
SN.I. non & possibile risalire oltre il 1967 conservando lo stesso
criterio di classificazione. Tuttavia i dati relativi al quadriennio
1967-1970 (si consulti la Tabella 64) sono sufficienti a porre in
evidenza il nuovo indirizzo della politica di investimento della
societd: essi rivelano infatti un crescente impegno finanziario della
S.N.I. nello sviluppo del settore turistico e alberghiero negli ultimi
due anni. Infatti nel 1969 la S.N.I. collabord alla creazione della
Compagnie Financiére et Touristique, assumendosi una partecipa-
zione di circa 800.000 dinari. Alla CO.FI.TOUR., inizialmente do-
tata di un capitale sociale di 5 milioni di dinari, & stato afhdato il
compito di coordinare e potenziare il finanziamento dello sviluppo
turistico (costruzione di nuovi alberghi, ampliamento di quelli esi-
stenti, miglioramento dei mezzi di trasporto turistici, programma-
zione delle iniziative turistiche in determinate zone del Paese, azione
promozionale, ecc.) (1). Inoltre la SIN.I. ha sempre dimostrato un
notevole interesse allo sviluppo dell’industria alimentare, dell’edi-
lizia e dell’industria dei materiali da costruzione.

La distribuzione settoriale dei crediti a medio-lungo termine

del 5922%, sia mediante vendita sul mercato sia per via di cessione allo
Stato, e il portafoglio residuo al 31-12-1970 era valutato a 778.000 dinari (si veda
SN.I., Rapport annuel, Exercice 1970, pag. 27).

(1) A questa importante iniziativa partecipano pure la S8 F.I., con una sotto-
scrizione del 2095 del capitale sociale, un sindacato di banche tunisine e diversi
organismi finanziari straniceri, che hanno acquisito una partecipazione del 25%
circa. In proposito si veda SociETE IINANCIERE INTERNATIONALE, La S.F.I. en
Afrigue, pagg. 45-46.
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— si veda la Tabella 65 — presenta invece caratteristiche diverse:
nel periodo 1967-1970 non & possibile individuare una tendenza
definita. Si osserva tuttavia che, in termini relativi, la quota dei fi-
nanziamenti a medio-lungo termine destinati al settore turistico e
alberghiero ¢ diminuita notevolmente negli ultimi due anni, a
vantaggio dell’industria. Esiste, infine, uno sfasamento notevole fra
I'autorizzazione dei crediti ed il loro utilizzo. Cid dipende in parte
dal fatto che il ritmo di utilizzo & stato, nell’'ultimo quadriennio,
nettamente inferjore al tasso di aumento delle concessioni.

In definitiva si pud concludere che, in seguito alla riorganiz-
zazione attuata nel 1965, la S.N.I. & riuscita a realizzare una fase
di notevole sviluppo, individuando in modo piti concreto le pro-
prie funzioni nell’ambito del mercato del credito nazionale, assu-
mendo in via prevalente la fisionomia di un istituto di credito a
medio-lungo termine e distaccandosi gradualmente dalla figura di
« societa finanziaria di sviluppo ». Del resto tale evoluzione corri-
spondeva ai criteri di specializzazione creditizia enunciati dalla legge
bancaria del 1967 per le « banche di investimento ».

Dato che l'orientamento seguito si & dimostrato valido (1), la
direzione della societa e le autorita hanno giudicato opportuno po-
tenziare la struttura della S.N.1., raddoppiandone il capitale sociale
(da 1,5 a 3 milioni di dinari). L'operazione di aumento, iniziata il
10 giugno 1970, si & conclusa il 19 febbraio 1971 ed ha portato
ad una distribuzione leggermente diversa del cppitale azionario.
Dal confronto fra le Tabelle 9 e 66 si rileva infatti che le banche
non tunisine hanno aumentato la loro partecipazione dall’'8% al

(1) Fra l'altro, cio é indirettamente dimostrato dal fatto| che negli ultimi anni
il dividendo della SN.I. & aumentato dal 4% al 5% (1969) e al 6% (1970) del
valore nominale del capitale e che nel 1970 il valore contabile della azione
SN.I. era valutato a circa 9 dinari rispetto ai 5 dinari nominali.
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TABELLA 66

DISTRIBUZIONE DEL CAPITALE AZIONARIO DELLA SN.I. PRIMA E DOPO
L'AUMENTO DEL 1970

Teln Prima Dopo
Azionisti ——rm ——4
% %

I Stato e organismi statali | - 7.65
II.  Socictd semistatali |7 } 700 | 242
III. Banche semistatali 955 |
IV. Banche private tunisine 30 840 4233
V.  Azionisti privati tunisini 53,3 3398 ’
VI. Organismi finanziari internazionali (S.F.I.) 20,0 20,00 E
VII. Banche non tunisine 8,0 12,22 3333
VIII. Azionisti privati non tunisiri — 1,11 5

100 100 100

FonTE: Documentazione ciclostilata fornita dalla direzione della SN.I.

12,22% in modo non uniforme (1). Inoltre le partecipazioni delle
banche tunisine appaiono modificate dalla scomparsa della Bangue
d’Escompte et du Crédit a I'Industrie (assorbita nel 1969 dalla
U.B.C.1.) e dall’entrata dzl Crédit Foncier et Commercial de Tu-
nisie e della Bangue du Sud, le quali perd detengono attualmente
una quota irrilevante del capitale azionario della S.N.I. Complessiva-

(1) Cid risulta chiaro dalle seguenti variazioni:

Prima Dopo
dell’aumento  I'aumento
T %
— Caisse Centrale de Coopéra‘ion Economique 1 6
— Banca Commerciale [taliana 2 2
— Bangue Nationale de Paris - 1,22
— Caisse de Dépits et Consiznations 1 1
— Bank fir Gemeinwirtschaft 2 1
— Stockaolms Enskilda Bank 2 1
8 12,22
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mente anche le banche tunisine hanno aumentato la propria parte-
cipazione. Le accennate modificazioni non sembrano tuttavia avere
rilievo sufhciente per determinare un cambiamento degli orienta-
menti della gestione.

All'aumento del capitale sociale corrisponde pure un ulteriore
potenziamento delle risorse finanziarie a medio-lungo termine: in-
fatti la S.N.I. sta sviluppando le trattative per ottenere una se-
conda linea di credito dalla Swedish International Development
Authority per circa 3 milioni di dollari e una quarta linea dalla
B.I.R.D. per circa 12 milioni di dollari.

In base a questi elementi sembra dunque che Dattivita della
S.NLI. sia destinata a svilupparsi notevolmente in futuro (1).

La Banque Nationale Agricole e le Caisses Locales de Crédit Mutuel

Lo sviluppo dell’attivita della BN.A. nel periodo 1964-1970
presenta caratteri di notevole continuita, malgrado le radicali ri-
forme di struttura attuate dal Governo nel settore dell’agricoltura.
La politica agraria scelta dalle autorita si era infatti concretata da
un lato nella totale espropriazione delle terre appartenenti ai
coloni stranieri (Legge del 12 maggio 1964) e dall’altro in un
sempre pil esteso, rapido e coercitivo « processo di cooperativizza-
zione » delle attivita agricole in una prospettiva sociale ed econo-
mica del tutto nuova. In realtd la diffusione delle cooperative
agricole di produzione, di servizi e di credito influi notevolmente
sullo svolgimento delle operazioni attive e passive della banca, Ia
quale si vide costretta ad adeguarsi con particolare elasticita ai
rapidi mutamenti della composizione della propria clientela, ma

(1) B’ interessante rilevare che la SN.I., nonostante la rapida espansionc
dell’attivo di bilancio, ha conservato una struttura piuttosto ridotta, come & dimo-
strato dal fatto che alla fine del 1970 il suo organico comprendeva appena 73
effettivi.
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non provocd alcuna apprezzabile alterazione del loro ritmo di svi-
luppo. Cid appare abbastanza sorprendente poiche il subitaneo ab-
bandono della politica di collettivizzazione dell’agricoltura nel 1969
ed il conseguente ritorno alla formula originaria di uno sviluppo
equilibrato dell'iniziativa pubblica, privata e cooperativa nel set-
tore (1) rivelarono che I'zsperimento fallito aveva comportata un
costo piuttosto rilevante per la B.IN.A., soprattutto in termini di in-
cidenza globale degli insoluti sul volume complessivo dei finanzia-
menti concessi alle cooperative (2). Purtroppo i dati di bilancio
ufficialmente pubblicati calla banca non consentono una valuta-
zione quantitativa esatta di questo fenomeno, che & d’altra parte
diffusamente testimoniato dalla non favorevole situazione finanzia-
ria di molte cooperative sgricole. Non essendo possibile approfon-
dire I'analisi di questo delicato aspetto in mancanza di adeguati
supporti statistici, ¢ opportuno limitare la trattazione ad un esame
piu ristretto dello sviluppo delle attivita e delle passivita della
B.N.A. nel periodo consicerato.

L’espansione delle risorse finanziarie della banca — che negli
anni 1964-1970 risultavano piu che raddoppiate — appare favo-
rita soprattutto dall’aumento delle dotazioni speciali affidatele a
vario titolo dal Governo. Infatti i depositi raccolti dall’istituto (si
veda la Tabella 67) hanno resentato caratteri di particolare instabili-
ta: dopo la loro notevole caduta del 1964, motivata dai cospicui jpre-
levamenti effettuati da alcuni organismi parastatali a favore del
Tesoro, la BIN.A. riusci a recuperare interamente il terreno per-
duto soltanto entro la fine del 1966, svolgendo un’intensa azione
promozionale della raccol:a (3).

(1) In proposito si consulti la Legge n.® 69-56 del 22 setrtembre 1969,
relativa alla riforma delle struttare agricole, pubblicata sul JOR.T. del 23-9-1949.
(2) Si veda BN.T. (ex BN.A)), Rapport annuel, Exercice 1970

(3) La forte espansione dei depositi vincolati nel 1965 fu largamente favo-
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Malgrado questi sforzi per sostenere la capacita di attrazione
della banca sulle disponibilitd monetarie della clientela, nel 1967
i depositi subirono una nuova flessione, che tuttavia fu assai meno
grave della precedente e poté essere agevolmente superata. Negli
anni successivi si osserva un andamento crescente, ma incerto, in
quanto caratterizzato da temporanei cedimenti dei depositi vinco-
lati (1968) o di quelli a vista (1970). In particolare I'oscillazione di
questi ultimi sarebbe stata provocata dalla ripresa economica con-
seguente al processo di liberalizzazione avviato sul finire del 1969.
Infatti molte aziende avevano rallentato la propria attivita durante
il periodo di incertezza pclitica e una parte non trascurabile del
loro capitale di esercizio aveva assunto forma monetaria e si era
accumulata nei conti a vista della banca: tali disponibilita vennero
in seguito utilizzate per finanziare I'espansione dell’attivita produt-
tiva. Sembra invece che la temporanea flessione dei depositi vingo-
lati nel 1968 sia stata in perte causata da un certo trasferimento di
fondi nei « conti di risparmio » di cui la banca aveva iniziato la
raccolta appunto in quell’anno con una campagna promozionale
piuttosto intensa. A parte tuttavia questi motivi contingenti, non
c’® dubbio che lo sviluppo discontinuo e non del tutto sodisfa-
cente dei depositi della B.IN.A. nel periodo 1964-1970 & dipeso
anche, in via generale, dalle condizioni non favorevoli della produ-
zione agricola, colpita alteraativamente da una eccessiva variabilita
del regime delle piogge (1964), da una siccitd persistente (1966-
1968) e da rovinose alluvioni (1969) (1). Cid ha certamente con-

rita da un afflusso eccezionale di fondi da vari organismi stranieri. Si veda B.NJA.,
Rapport annuel, Exercice 1965.

(1) Inaltre nel 1964-196% le esportazioni dei prodotti agricoli furono
notevolmente ostacolatc dalla Jdenuncia unilaterale, da parte della Francia,
degli accordi commerciali e tarifferi vigenti e dal minore assorbimento dei mercati
della CEE, non interamente compensato dall’espansione delle vendite nell’area
dell’Associazione Europea di Libzro Scambio.




L'EVOLUZIONE DOPO LA STABILIZZAZIONE DEL 1964 273

tribuito a rallentare I'aumento dei depositi della B.N.A. nelle zone
rurali, che tuttavia non costituivano affatto la fonte di raccolta
prevalente dell’istituto. Si tenga inoltre presente che nelle stesse
aree rurali la B.N.A. subiva una concorrenza crescente da parte
delle Caisses Locales de Crédit Mutuel che, come si dira pit avanti,
dal 1965 al 1969 hanno sviluppato con successo la raccolta dei de-
positi presso i propri associati e le collettivitd locali, contribuendo
cosi a drenare una quota non trascurabile dello scarso risparmio
finanziario dei ceti agricoli. E’ infine importante rilevare che, du-
rante gli anni considerati, la composizione dei depositi della B.N.A.
si & modificata in modo significativo poiché la quota dei depositi
vincolati sul totale ¢ aumentata dall’11,2% al 28,5% , migliorando
quindi la struttura complessiva delle risorse finanziarie dell’istituto
e rendendole pit idonee all’attivita creditizia svolta (1).

L’altra principale fonte di finanziamento della BN.A., le ri-
sorse speciali, ha registrato invece un incremento del 300% circa
dall’1/1/1964 al 31/12/1970 (i depositi sono complessivamente
aumentati del 46,5%) ed ha quindi assunto maggiore importanza
relativa nel quadro complessivo delle passivita dell’istituto. La
provenienza e il tempo di formazione di tali risorse variano (si veda
Tabella 68).

Nel 1964 la B.N.A. comincio ad utilizzare il Fonds Spécial
de Développement pour I'Agriculture (FO.S.D.A.) in seguito al
petfezionamento del protocollo di accordo del 12 novembre 1963
fra l'istituto e il Governo. Questo fondo, che venne attivato con
una consistenza iniziale di 500.000 dinari, aumentd rapidamente
negli anni successivi ¢ fu utilizzato ampiamente per finanziare gli

(1) Si osservi che sotto guesto aspetto la S.T.B.. che pure ha realizzato
un tasso di cspansione dei depositi pit elevato della BN.A., ha conseguito
risultati meno positivi,



-
7. LOSIH96T $a2i4ax5] Spanuup spioddey CYN'El EINOJ
Z ‘8961 [BP dnied ® [epads 95I0SW I CILAW UL OOLI[EUE
W 018p UMO[E OUBLIOALI UOU 3533 J1[OUT "pYGT [EP MNFIFENIP OUS TUOZBULIOJUT OUOISIUIO] “Y'N'f ¥[[PP OIZIdINS? TP TUOIP[aI
4 3 AY> a1FP ([ E[[FqE], P[[SU IWIQD ‘OpUOJ UTIDSED [P EAISSI[AWOD JUOIZEIOP B] 2IEM300R J[Iqrssod O1EIS 3 UON - N
-l
=1
A B'98F'9 C'FOV'6 CEE69 L'89T6 1'9209 9€I9L  CTZOC 0'LS69 JrI0L
o . = =t - e e =
m . 0'00¢ _ - —— — — - ((IV'S0Od) LvEueuy RUIWEPI[OSUND
g 1 1ad ouisum) oussacd Pp oeads opuoy
= Le8Le 6vles 8106T €<r6T  TUIETT §LEOT == 0'00¢ (V'asod) e
-[ooufe [op oddnpias of sad speRads opuoy
3 - — 060z L'961 960 L'€1Z 91T ¥ FIBT-€961
ﬂ sufedured ‘2udawss 1p nusad 1 1ad suoEo(
2 0oLy 0099  Tesk 0099 19 0099 1896 0'00L 1210135 1p 3joopde ane
- =doo) afap oddnjas of 1od oenads opuoy
- —  T09T 1616 6T80T  T'bkeé  OT9TT  ZLOOL 01911 €961°C961 "B[OMN[¥1> Buvdwed
Bpp nnsaid | osed opoopde spenads opuoyg
P9T6  TLPOT  SI6L'l 0L0TT 6TCYT +IBET CCCLl TeLLe LA TA) pung weo] juamdojpasq omsaig
— 0'08T = 00t = oot =— o'ost EIM[0IDIA B[[ap BSIP ¥] 1od Opuo,]
1‘z91  0'0ze BT 00Z¢ 81z 0'vze ¥'zee  0'oze RIGIp 19p Ocualueprjos
-ueo 1 Jod oupsiuny o1ei§ ofjep suorzednnuy
YBFIT PZILT TOCOT R90LT  QGOCT £'8691  £EEIET RIS Uy §d)

ousiuny ouidAod [ap ojooude dfepads opuog

npqm nIqu Bpqu mpqie
R0 g TR0 odmgq PN odag  PER0 e

1907

L961 9961 <961 P61

(1ewtp 1p ererRrwr ur ‘uqWIdP T¢ [8) L961°b961 “V'N'D VITIA I1ZZITILA IALLVIEN I IIVIDEAS ASHOSIY
89 VI13av]

-
™~




L'EVOLUZIONE DOPO LA STABILIZZAZIONE DEL 1964 275

investimenti a medio e a lungo termine dell'agricoltura (1). Nello
stesso tempo il completo utilizzo del prestito D.L.F. indusse la
direzione della BIN.A. ad avviare trattative con la United States
Agency for International Development (U.S.A.1.D.) e con la Banca
Mondiale per 'ottenimento di nuovi finanziamenti dall’estero.

Nel 1967 il Governo affidd alla BN.A. la gestione del Fonds
Spécial du Gouvernement Tunisien pour les Aménagements Finan-
ciers (FO.S.A.F.) provvisto di una dotazione iniziale di 500.000
dinari e destinato a coprire una quota dei debiti insoluti delle
cooperative agricole e degli agricoltori privati verso la BIN.A. (2)
e i debiti delle stesse cooperative verso i propri fornitori.

Nello stesso anno le trattative internazionali accennate ebbero
conclusione positiva e la Banca Mondiale concesse al governo tu-
nisino un prestito di 18 milioni di dollari per il finanziamento dei
progetti di investimento delle Unita di Produzione del Nord. L’am-
ministrazione del prestito fu affidata alla BIN.A. che nel 1968
ricevette una prima franche di 1,4 milioni di dipari circa.

Infine, ad integrare le risorse ottenute a titolo di credito o a

(1) Cid era previsto nelle disposizioni della Legge | 27 maggio 1963, che
regolava gli incentivi dello Stato allo sviluppo dell'agricoltura,

Le erogazioni dello Stato sul FO.S.D.A. seguirono l'andamento cumulativo
seguente (in migliaia di dinari): 500 (1964), 1.500 (1965), 3.500 (1966), 4.867
(1967), 5.579 (1968). Le relazioni di bilancio successive nmon forniscono ulteriori
informazioni. La diverpenza fra questi dati e quelli della Tabella 68 & giust-
ficata dal fatto che le nuove tranckes erogate dalla pubblica amministrazione non
erano immediatamente disponibili per 'impiego e non vepivano quindi contabi-
lizzate come variazioni positive del passivo di bilancio della B.N.A,

(2) 1 FOS.AF. poteva essere utilizzato soltanto per sanare i debiti non
rimborsati esigibili da pit di un anno, la cui insolvenzp avriebbe gravaro sul
patrimonio della BIN.A. (Si veda B.N.A., Rapport annudl, Exercice 1967). La
creazione di questo Fondo lascia chiaramente intendere la situazione di difficolta
finanziaria in cui si trovavano molte cooperative istituite piuttosto affrettata-
mente e in modo coetcitivo, non sempre fondate quindi sul presupposto di un
adeguato spirito associativo dei partecipanti, spesso spravviste di attrezzature,
di dirigenti competenti e di organizzazione.
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titolo speciale, la B.N.A. ha provveduto ad espandere le proprie
riserve, raddoppiandone la consistenza nel quadriennio 1964-1967,
e ad aumentare gradualmeate il capitale sociale. Il 18 maggio 1968
I'assemblea dell’istituto deliberd infatti di portare il capitale da
400.000 a 1.200.000 dinzri mediante I'emissione di 40.000 azioni
gratuite da 10 dinari (e corrispondente prelevamento di 400.000
dinari dalle riserve) e di altre 40.000 azioni alla pari. La sotto-
scrizione di queste ultime non modificd sostanzialmente la distri-
buzione delle azioni della banca, anche se lo Stato cedette il proprio
diritto di opzione alle Unions Centrales des Coopératives (1).

L’8 agosto 1969, in occasione del decennale della fondazione
dell'istituto, I'assemblea deliberd di aumentare nuovamente il ca-
pitale sociale fino a 2 milioni di dinari, mediante I’emissione suc-
cessiva di due tranches di azioni per 400.000 dinari ciascuna. La
prima quota fu interamente sottoscritta e liberata nel corso del
1969 (2). Le descritte operazioni di aumento erano giudicate ne-
cessarie poiche la base azionaria della banca, dopo 10 annj di svi-
luppo pressoché continuo dell’attivitd, appariva nettamente ina-
deguata.

Nella stessa convocazione, 1'assemblea deliberd pure di mu-
tare la denominazione in Banque Nationale de Tunisie, consacran-
do cosi la sua natura non specializzata. Questa decisione, pur
avendo una importanza soltanto esteriore, & tuttavia significativa
poiché conferma formalmente I'orientamento seguito dalla direzione,
con l'avallo delle autorita, fin dalla fondazione dell’istituto. Infatti

(1) A fine 1968 le 120.0C0 azioni della BIN.A. risultavano cosl distribuite:

— Otato tomisindl . . 4 s . s o= o« % s & o x 40010
— Organismi parastarali e Cooperative . . . . . . . . 56676
—  Privati . . x e 23314

(2) Nel corso degli aumenti di capitale del 1968-1969 pure le Caisses
Locales de Crédit Mutuel assunsero una partecipazione cospicua nel capitale della
BN.A.: infarti al 31-12-1969 esse detenevano il 23,7% delle azioni dell'istituto.
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i dirigenti della BN.A. non avevano mi cessato di interpretare le fun-
zioni di intermediazione della banca in termini pluri-settoriali pur af-
fermando ripetutamente la preminente « vocazione » della stessa ad
agire come « banca di sviluppo agricolo ». Le giustificazioni addotte
sono note e sono gid state discusse in precedenza, a proposito del-
attivitd dell’istituto nel periodo 1959-1963. 11 fattore determi-
nante di questa scelta deve essere ricercato nella scarsa redditivita
e nell’elevato rischio connessi con le aperazioni di credito agrario.
Draltra parte le autoritd, conferendo alla B.N.A. caratteri non spe-
cializzati, ponendola su un piano di parita rispetto alle altre aziende
di credito ed esigendo che essa si mantenesse economicamente
autosufficiente, avevano costretto la medesima a trovare il proprio
equilibrio nel quadro di una composizione di rischi, di settori e di
attivita sempre pit diversificata. L’esperienza de! primo decennio
di attivita ha del resto dimostrato che I'agricoltura tunisina non
poteva assicurare condizioni operative normali alla BN.A., se non
a costo di una selezione della clientela finanziata oltremodo discri-
minante e quindi del tutto contraddittoria in rapporto all’obiettivo
dello sviluppo agricolo (1).

L’esame dell’attivita creditizia presenta qualche difficolta poi-
che le relazioni di b’lancio riportano dati non omogenei che non
possono essere aggregati o confrontati. Infatti I'evoluzione dei fi-
nanziamenti dell’istituto viene in alcuni casi illustrata mediante
grandezze-flusso, che indicano il volume di credito erogato in un
certo anno, mentre in altri casi vengono fornite delle grandezze-
fondo, che esprimono la consistenza dell’esposizione della banca a
fine anno. Per questo motivo non & possibile determinare in
termini esatti la composizione dei prestiti della B.N.A. in rapporto

(1) L'andamento « normale » dell’attivitd della BN.A. si riflette fra laltro
nella formazione delle riserve (vedi Tabella 67) e nei dividendi annualmente
distribuiti (3% dal 1964 al 1969 e 79% nel 1970).
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alla loro destinazione e scadenza, Risulta pertanto difficile stabilire
la distribuzione del credito dell’istituto fra I'agricoltura, le attivita
para-agricole (immagazzinaggio, commercializzazione ¢ trasforma-
zione dei prodotti agricoli) e gli altri settori (industria e servizi
non connessi con I’agricoltura).

Dall’analisi della Tabella 69 si rileva che nel periodo 1964-
1970 T'utilizzo delle varie forme tecniche di credito ha subito si-
gnificative modificazioni e si osserva una tendenza abbastanza mar-
cata, per quanto non ancora ben definita, degli scoperti in conto
corrente a prevalere sugli sconti di cambiali. Cid dipende in parte
dalla riorganizzazione contabile della banca, attuata nel 1969, ed
in parte dal mutamento delle preferenze e della composizione della
clientela: infatti le aziende del settore cooperativo in rapida espan-
sione tendevano ad utilizzare il credito nella forma dello scoperto
di conto corrente piuttosto che in quella dello sconto. Tale muta-
mento non ha certamente favorito le condizioni operative della
banca poiche¢ ha contribuito sia a ridurre la quota dell’attivo
mobilizzabile, sia ad aumentare il rischio di immobilizzo finan-
ziario derivante dalla mancanza di adeguato maovimento dei conti
correnti attivi (1), Sotto questo punto di vista I'esperienza della
B.N.A. appare simile a quella della S.T.B., che pure aveva dovuto
affrontare lo stesso problema.

L'andamento dei prestiti di campagna a breve termine e dei
crediti a medio e a lungo termine all’agricoltura appare piuttosto con-
fuso ed oscillante (si veda la Tabella 70). Esso rivela tuttavia alcune
importanti tendenze di fondo che meritano particolare attenzione.
Anzitutto le variazioni del numero dei finanziamenti concessi ai
privati e alle cooperative riflettono i mutamenti delle strutture

(1) Infatti questa eventualita si verificava piuttostd spesso poiché gran
parte della clientela e soprattutto le cooperative non erano sufficientemente
dotate di mezzi propri.
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aziendali agricole. Infatti dal 1964 al 1969 le cooperative hanno
assorbito una quota crescente dei crediti della BN.A. (sia come
numetro, sia come consistenza), mentre sembra che i privati siano
stati fatti oggetto di discriminazioni piuttosto severe. Cio riflette
'orientamento allora vigente della politica agraria, indirizzata al
potenziamento del settore cooperativo. Questa tendenza, che tut-
tavia appare piu chiaramente nei prestiti di campagna che nei cre-
diti a medio e a lungo termine, si inverte nel 1970. Tale costatazione
avvalora ulteriormente I'ipotesi di discriminazione a danno dei pri-
vati, dato che la fine del 1969 segna 'inizio di un esteso processo
di liberalizzazione dell’agricoltura.

In secondo luogo si nota che la consistenza media unitaria dei
prestiti concessi ai privat. & aumentata, mentre l'importo unitario
medio dei finanziarmenti a medio e a lungo termine alle cooperative &
diminuito e quello dei prestiti di campagna alle cooperative si &
mantenuto pressoche costante. E’ assai probabile che la prima ten-
denza dipenda dal fatto che il processo di cooperativizzazione in
corso era stato anzitutto orientato alla concentrazione delle piccole
proprieta agricole, ma non era ancora giunto a modificare le strut-
ture fondiarie ai livelli pilt alti: pertanto essa rifletterebbe pre-
valentemente la domanda di credito delle aziende agricole di di-
mensioni medio-grandi non ancora assotbite dalle unita coopera-
tive limitrofe. La seconca tendenza testimonia invece gli sforzi
della B.N.A. di sodisfare, pur disponendo di risorse limitate, i
crescenti fabbisogni finanziari di non breve periodo di un numero
sempre pit grande di cooperative.

Infine I'aumento graduale dell'importo unitario medio dei pre-
stiti globalmente considerati conferma i mutamenti di struttura in
corso e la progressiva concentrazione delle unita produttive agricole.
Questa tendenza, che avrebbe potuto successivamente concretarsi
in una maggiore concentrazione di rischi, non sembra avere in-
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fluito negativamente sulla situazione operativa della B.N.A.

L’andamento dei prestiti a medio e a lungo termine segnala un
non completo utilizzo delle risorse speciali dispanibili, come si puo
agevolmente apprendere dai dati aggregati della Tabella 67 e da
quelli analitici della Tabella 68 che tuttavia si arresta al 1967.
Dato che la domanda di credito a media e a lunga scadenza dell’agri-
coltura avrebbe invece giustificato 'impiego totale di tali risorse, il
fenomeno accennato non pud che esscre imputato alla non com-
pleta efficienza organizzativa dell’istituto e, soprattutto, alla ecces-
siva rigidita delle clausole regolanti 'utilizzo dei singoli fondi e
dotazioni. F’ interessante rilevare che i finanziamenti concessi dalla
B.N.A. a valere su gran parte delle risorse speciali sono assistiti da
varie forme di garanzia statale, in particolare quando vengano uti-
lizzati dalle cooperative (1), D’altra parte la dispenibilita della pub-
blica amministrazione a prendersi carico delle insolvenze soppot-
tate dalla B.N.A. nel finanziamento dell’agricoltura risulta evidente
dalla costituzione del Fords Spécial pour les Aménagenents Finan-
ciers. Cid consente di escludere I'ipotesi che la B.N.A. abbia seguito
una politica restrittiva in funzione di delimitare i rischi sebbene
la direzione dell’istituto abbia sempre rifiutato di interpretare
Iattivita creditizia in senso assistenziale.

La Tabella 71 illustra infine il concorso della BN.A. al finan-
zinmento di alcuni settori para-agricoli, particolarmente nei campi
dello stockaggio, della commercializzazione e della conservazione
dei principali prodotti agricoli (cereali e leguminose, vini e oli) (2).
Questa attivitd, destinata a sostenere i mercati di vendita della
produzione agricola, si & dimostrata un utile e necessario comple-
mento all'esercizio del credito agrario in senso stretto poiché ha

(1) Si veda BN.A., Rapport annuel, Exercice 1965.
(2) A motivo della loro destinazione tali finanziamenti hanno in genere
assunto la forma tecnica di prestiti su note di pegno
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TaBELLA T1

FINANZIAMENTO DELLA BN.A, ALLTMMAGAZZINAMENTO E ALLA
COMMERCIALIZZAZIONE DELLE PRINCIPALI PRODUZIONI AGRICOLE,
1965-1970 (al 31 dicembre, in miglaia di dinari)

Voci 1965 1966 1967 1968 1969 1970
Finanziamenti sui cereali (1) 1,066 3434 4.037 5.355 3.255 6.024
Finanziamenti sui vini L.374 1774 2.270 2.905 3.030 1928
Finanziamenti sugli oli L144 1351 303 313 B0 1.685
Finanziamenti sulle conser-
ve alimentari 150 1.572 1.161 1,323 (*) (1)
Totale 7734 8131 7971 9 R96 8.365 9.637

(1) Sotto questa voce sono comprese anche alcune leguminose trattare dall'Qffice
des Céréales.

(*) Datl non forniti dalle rspettive telazioni di bilancio.

AVVERTENZA: I dati riportati nella tabella indicano I'esposizione complessiva della
BN.A. in ciascun settore al 31 dcembre dell'anno e non esprimono quindi I'importo
globale dei finanziamenti erogati ncll'anno. In altre parole la tabella illustra I'evoluzione
nel tempo di particolari voct dell’iwttvo del bilancio (grandezze-fondo) ¢ non si presta
ad aleun confronto con la Tabella 70.

Fonre: BIN.A., Rapporis annuels, Exercices 1966-1970.
senza dubbio contribuito a consolidare la redditivita e la solvibilita
dei produttori agricoli in generale. Essa non costituisce pertanto
uno sconfinamento dell’istituto dalla sua funzione preminente di
propulsore finanziario dello sviluppo agricolo. T dati della Tabella
71 non esigono commenti particolari: essi riflettono sostanzialmente
Pandamento pitt 0 meno favorevole delle varie campagne dei rispet-
tivi prodotti. L’eccezionale contrazione dei finanziamenti sugli oli
nel periodo 1967-1969 & appunto connessa alla drastica caduta
della produzione olearia. Invece, & opportuno avvertire che la voce
« finanziamenti sui vini » cumula talvolta i prestiti non ancora
rimborsati relativi a varie campagne precedenti e quindi sopravva-
luta il concorso finanziaric della B.N.A. al settore specifico, com-

parativamente agli altri (1).

(1) Si veda BN.T. (ex BN.A.), Rapporis annuels, Exercices 1969-1970.
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Le relazioni di bilancio non forniscono molte informazioni in
merito alle condizioni operative dell’attivita creditizia dell’istituto
ed ai criteri di gestione eflettivamente seguiti dalla direzione. Esse
permettono tuttavia di chiarire alcuni aspetti assai importanti ai
fini della conoscenza delle condizioni operative dell’istituto. E’ anzi-
tutto interessante rilevare che gli amministratori hanno sempre ri-
badito la necessita di subordinare la concessione del credito al pre-
ventivo e severo accertamento della capacita di| reddito e di rim-
borso delle aziende richiedenti, confermando cosi Porientamento
degli anni 1959-1963 (1). In questa luce appaiono quindi giustifi-
cate le critiche espresse dalla direzione dell’istituto con riferimento
ai prestiti speciali di semente per le campagne cerealicole 1962-1963
e 1963-1964. Infatti tali prestiti — finanziati da apposite risorse
speciali erogate dallo Stato — venivano rimborsati con notevole
ritardo, quando non si chiudevano con un’insolvenza, come & dimo-
strato dal fatto che la BN.A. riusci a liquidare definitivamente
queste partite soltanto nel 1967 (2). Sebbene la BN.A. si sfor-
zasse di combattere la nozione, diffusasi ai tempi del Protettorato,
che il credito agrario avesse una funzione eminentemente assisten-
ziale, varie relazioni di bilancio accennano spesso alla cronica ten-
denza della clientela a ritardare i rimborsi rispetto alle scadenze
convenute. La diffusione di questa tendenza non ha mai cessato di
preoccupare gli amministratori della banca che si sono pit volte
visti costretti a fare ampio ricorso al credito della Banca centrale
per finanziare le campagne di produzione agricola, poiche una quota

(1) 11 Rappart annuel, Lxercice 1964 sottolinea [che questo « stile »
di politica creditizia sard applicato pure alle numerose cooperative di recen-
te costituzione e inizialmente assistite da garanzia statale. Come si dira pil
avanti, la B.N.A. fece pure parecchi sforzi per riportare il funzionamento delle
Caisses Locales de Crédit Mutuel su una linea di ortodosdia bancaria, nel sensa
indicato nel testo. Sioveda BN.A., Rapport annuel, Exergice 1965

(2) In proposito si vedano le Tabelle 14 e 68,
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rilevante delle risorse finanziarie era ancora impegnata nei prestiti
relativi alle campagne dell’anno precedente (1). Sotto questo pro-
filo sembra anzi che la situazione abbia subito un progressivo ag-
gravamento in conseguenza del pilt 0 meno coercitivo « processo
di cooperativizzazione » agricola attuato dalle autorita.

Nel periodo 1964-1970 gli investimenti in titoli dell’istituto
hanno registrato un andamento abbastanza incostante. Dalla Ta-
bella 69 si apprende che il portafoglio dei titoli di Stato (bans
d’équipement e buoni del Tesoro) — dopo una rapida espansione
nel 1964 e nel 1966, inizialmente provocata dall’aumento dal 25%
al 3096 del plancher des 2ffets publics (piano di stabilizzazione del
1964) — ¢ diminuito notevolmente ¢ si & infine stabilizzato su
valori assai inferiori a quelli previsti dallo stesso plancher. Que-
st'ultima tendenza non riveste tuttavia grande importanza poiché
& del tutto conforme all'andamento generale del sistema bancatio.

Per contro lo sviluppo delle partecipazioni assunte dalla B.N.A.
appare piu regolare e molto rapido, sebbene I'investimento rela-
tivo abbia sempre rappresentato una quota assai ridotta dell’attivo
globale. Merita tuttavia di essere sottolineata 'osservazione che
Pattivita dell’istituto nel campo delle partecipazioni azionarie si
& spesso orientata verso settori del tutto estranei all’agricoltura.
Questo comportamento, che contraddiceva la preminente « voca-
zione istituzionale » della B.N.A., testimonia il contributo non
specializzato della banca ullo sviluppo dell’economia nazionale e ri-
sponde ad una precisa responsabilita politica ed economica di ordine
generale, alla quale I'istituto — per la sua natura pubblica —
non poteva sottrarsi. Cio non deve far dimenticare perd che la
B.N.A. ha pure contribui-o finanziariamente alla costituzione e alla

(1) A questo riguardo si consulti BN.A., Rapport annuel, Exercice 1270,
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crescita di diverse aziende suscettibili di giovare allo sviluppo
dell’agricoltura con la loro attivitd nei settori collaterali (1).

Per completare il quadro dell’espansione della BN.A. nel
periodo 1964-1970 & opportuno aggiungere qualche considera-
zione sull’evoluzione delle sue caratteristiche strutturali. Mentre il
numero degli sportelli dell'istituto si & mantenuto pressoché co-
stante (da 24 nel 1964 a 25 nel 1970), P'organico del personale
ha avuto un notevole aumento (da 333 a 592 effettivi nello stesso
periodo). Questo sviluppo apparentemente squilibrato trova spie-
gazione sia nella politica di consolidamento strutturale seguita dalla
direzione, sia nella diffusione delle Caisses Locales de Crédit Mutuel
che da un lato fungevano da canale e da supporto strutturale alle
operazioni di finanziamento della BN.A. nelle aree rurali perife-
riche e dall’altro impegnavano una quota elevata del personale ese-
cutivo dell'istituto in funzione direttiva ¢ di collegamento. In so-
stanza, I'integrazione delle C.L.C.M. nelle strutture della BN.A. e
la loro graduale diffusione hanno avuto in certo senso I'effetto di con-
ferire alla BN.A. la fisionomia e le funzioni di organo centrale di
coordinamento del credito all’agricoltura: in questa prospettiva la
necessitd di ampliare |'organizzazione territoriale dellistituto rive-
stiva un’importanza secondaria, mentre aumentava il fabbisogno
di personale addetto al compito di coordinamento, di controllo e
di sviluppo.

E’ inoltre molto interessante esaminare la distribuzione terri-
toriale dell’attivitd dell’istituto. T dati di fine 1968 (1) indicano
che la B.N.A. disponeva di 3 agenzie a Tunisi e di altri 22 sportelli

(1) Per esempio la BN.A. detiene una parte del capitale azionario delle
seguenti socictd, operanti in settori para-agricoli: Société Tunivienne d'Indusiries
Laitiéres, Saciéré d'Importation et des Diffusions de Produils Alimentaires et Dié-
tétiques, Société Tunisie-Glaces, Société Nationale de Mise en Valeur du Sud.

(1) Tali dati sono stati forniti dalla Division de Cantrile, Animation des
agences ¢t des C.L.C.M. della banca
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situati nei maggiori centri del Paese. Queste 22 agenzie utilizzavano
complessivamente 91 adcetti (su un totale di 531), procuravano
il 25,8% dei depositi della banca e amministravano il 39,5% dei
prestiti in corso. Pertanto, dal punto di vista territoriale, I'attivita
della BIN.A. era meglio sipartita di quella della S.T.B., piu con-
centrata nella capitale. Tale distribuzione non pud tuttavia essere
considerata sodisfacente, qualora si ammetta che Defficienza degli
istituti di credito agrario & correlata al grado di diffusione dei fi-
nanziamenti nelle zone rarali, cio¢ ad una penetrazione capillare
del credito a livello periferico. T dati mostrano infine che soltanto
il 39,3% del valore totale dei crediti in corso al 31/12/1968
presso le 22 agenzie menzionate risultava esscre effettivamente
destinato al finanziamento dell’attivita agricola in senso stretto (1).
Anche in questa luce, qu ndi, I'efficienza della BN.A. in rapporto
all’esercizio del credito agrario sembra essere inferiore alle aspet-
tative.

Non ¢ tuttavia possibile prospettare le possibili soluzioni di
questi problemi nel futuro, poiche i recenti mutamenti dell’orienta-
mento politico generale non consentono di fare previsioni attendi-
bili in merito all’evoluzione della politica agraria del Governo.
Dal punto di vista creditizio, le relazioni di bilancio degli esercizi
1969 e 1970 non forniscono alcun chiarimento sulla futura at-
tivita della BN.A,, ma si limitano a riaffermare il principio
dello sviluppo equilibrato dell'iniziativa statale, privata e coope-
rativa in agricoltura e a rilevare le disfunzioni economiche e finan-
ziarie del sistema cooperativo. Tuttavia le nuove norme legislative
in materia di credito agrario (2) prevedono un cospicuo contributo

(1) Si intendono cioe escluse le attivitd di stockaggio, commercializzazione,
conservazione e trasformazione dei prodotti agricoli,

(2) Si vedano i Decreti no 70-522, 70-523, 70-524 del & ottobre 1970
e i vari Arrétés del Ministro per le Finanze e del Ministro per I'Agricoltura del
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da parte dello Stato per il finanziamento dello sviluppo agricolo.
Tale concorso potra concretarsi sia nella concessione di prestiti (per
un ammontare equivalente al 50-80% del valore dell’investimento
secondo i casi), sia nell’erogazione di sovvenzioni (nella misura
del 10-20% dell'investimento), sia nella applicazione di tassi di
interesse agevolati, cioé non superiori al 4% e talvolta anche in-
feriori.

Nel 1963, per iniziativa del Secrétariat d’Etat au Plan et a
I’Economie Nationale, venne avviato un progtamma sperimentale di
credito agrario cooperativo mediante I'impianto delle Caisses Lo-
cales de Crédit Mutuel nella zona-pilota di Capo Bon. Tali Caisses,
alle quali fu data una struttura cooperativa, avevano essenzialmente
il compito di sviluppare l'attivita creditizia a livello esclusivamente
locale (agricoltura e artigianato), a favore degli aderenti (1). Le
loro risorse finanziarie erano costituite dalle quote di partecipa-
zione versate dagli aderenti (capitale), da una dotazione dello Stato,
dalle ritenute dell’19 sui prestiti concessi (le quali erano desti-
nate ad incrementare il capitale) e dai depositi raccolti. La neces-
sitd di creare questa nuova infrastruttura creditizia nell’agricoltura
non era tuttavia affatto dimostrata poiché — come si & gia detto —
la B.N.A. aveva da tempo istituito e sviluppato una rete di Sections
Locales de Crédit Agricole, che attraverso successivi consolida-
menti e trasformazioni avrebbero dovuto portare alla formazione
di un sistema di cooperative di credito locali, Sebbene I'azione
della BN.A. nel senso accennato procedesse con lentezza, non ap-
pare del tutto giustificata Piniziativa dello Stato destinata fatal-

20 ottobre 1970, riportati rispettivamente sul Journal Qfficiel de la Républigue
Tunisienne del 2-6-9 ottobre 1970 ¢ del 20-23 otwobre 1970.

(1) Inizialmente il socio non poteva utilizzare il credito della Caisse in
misura superiore a 50 volte il valore della propria quota di partecipazione. Tale
rapporte fu in seguite ridotto a 20.
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mente a concretarsi in ura duplicazione di infrastrutture e suscet-
tibile di risolversi — mancando il necessario coordinamento —
in uno spreco di energie e di risorse. Facendo proprio questo punto
di vista, la direzione della B.N.A. ritenne opportuno ribadire pit
volte il principio dell’'unitd del credito agrario, sollecitando le
autoritd a predisporre un piano di coordinamento fra le strutture
creditizie gia presenti nel settore e le Caisses (1).

Tale coordinamento venne infatti realizzato nel 1965 con la
stipulazione di un accorde formale fra il Secrétariat d’Etat au Plan
et a 'Economie Nationale e l]a BN.A., in virti del quale quest’ul-
tima assumeva la responsabilitd di assicurare il buon funzionamento
tecnico e finanziario delle Caisses e di promuovere lo sviluppo del
credito cooperativo in tutto il territorio del Paese. Questa decisione
fu ufficialmente giustificara con la necessita di conservare l'unita
del sistema del credito agrario, dopo che i pubblici poteri avevano
avviato, sviluppato e verificato I'iniziativa nella sua fase sperimen-
tale. In realtd sembra che, oltre alle motivazioni teoriche e pro-

(1) In proposite si vedara BN.A., Rapports annuels, Exercices 1963-1964,
e Hamoa Bem, La sitwation du crédit agricole en Tunisie, cit., pagg. 30-31.

E' tuttavia opportuno chiarire che gli argomenti avanzati dalla direzione
della BIN.A. avevano soltanto an valore parziale poiche le Caisses non avevano
esclusivamente il compito di esercitare il credito agrario, ma avrebbero dovuto
estendere la propria attivita anche nel campo del credito all’artigianaro. Pertanto
la natura non specializzata degi obiettivi statutari piustificava I'autonomia delle
Caisses, il cui eventuale coordinamento con la B.N.A. riguardava soltanto il
credito agrario. Inoltre, dopo il fallito esperimento della Bangue Coopérative,
era evidente l'interesse dei pubblici poteri di promuovere la cooperazione creditizia
in forme nuove e, in particolare, partendo dal basso mediante la graduale forma-
zione di piccole unitia cooperatve ¢ facendo leva sullo spirito associativo spon-
taneo delle collettivitd locali nelle aree rurali,

Si tenga perd presente che fra la BN.A. e il Secrétariat d'Etat au Plan
e/ @ I'Economie Nationale esisteva gid un certo coordinamento operativo poichd
fin dal 1963 la BIN.A, aveva acconsentito a dare alle Caisses una assistenza tecnica
continuativa, destinando alle medesime elementi del proprio personale. In pto-
posito si veda BN.A. Rapport annuel, Exercice 1963,
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grammatiche, pure considerazioni di ordine pratico abbiano in-
dotto le autoritd a concludere I'accordo accennaro. Infatti Pespe-
rienza dei primi anni (1963-1964) aveva chiaramente dimostrato
che le Caisses non erano in grado di autogestirsi e che, d'altra parte,
lo Stato non poteva direttamente assicurare la loro funzionalita
sotto il profilo tecnico, organizzativo e finanziario. Questa costata-
zione emerge con particolare evidenza dalle relazioni di bilancio
della B.N.A. relative agli esercizi 1965-1966, in cui gli ammini-
stratori espongono le disfunzioni delle Caisses nei termini seguenti:
gravi deficienze finanziarie ed economiche, mancanza di organizza-
zione, incompetenza del personale direttivo. insufficienza dei con-
trolli, inosservanza dei principi di gestione pit elementari, inade-
guatezza della contabilita.

Confortata da tale situazione la BN.A. assunse rapidamente
il controllo effettivo delle Caisses (settembre 1965) e le sottopose
anzitutto ad una rigorosa revisione contabile e a un drastico rior-
dinamento amministrativo, ponendo precisi limiti alla loro auto-
nomia. In pratica i consigli di amministrazione delle Caisses (for-
mati dai membri eletti dall’assemblea dei cooperatori) furono invi-
tati ad accogliere, con funzione consultiva, i rappresentanti della
B.N.A. Inoltre quest’ultima mise a disposizione delle varie coopera-
tive di credito un certo numero di « agenti », per portare a termine
la riorganizzazione contabile e amministrativa, ¢ risorse sufficienti
a sostenere la loro attivita nel contesto di piani finanziari preor-
dinati. Nello stesso tempo la B.N.A. istitui presso la propria sede
centrale un servizio apposito cui venne affidato il compito di cen-
tralizzare la contabilitd delle Caisses, di chiudere e verificare i loro
bilanci, di controllare la loro amministrazione e di svilupparne ['at-
tivita. Per evidenti motivi di praticita e di controllo ogni Caisse
venne infatti invitata a conformarsi ad un « piano contabile » uni-
ficato. Nello stesso tempo la B.N.A. fece notevoli sforzi per for-
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mare i quadri direttivi celle Caisses e istituzionalizzo il proprio
sostegno finanziario alla lero gestione, riscontando sistematicamente
il loro portafoglio cambiario a tassi inferiori a quelli applicati
dalla B.C.T.(1). In molti casi la riorganizzazione attuata dalla BN.A.
limito Pattivita delle Caisses all’esercizio di funzioni meramente
esecutive e materiali, cio¢ alla distribuzione dei prestiti e alla rac-
colta dei risparmi locali, raentre le funzioni direttive e amministra-
tive erano accentrate presso l'agenzia pil vicina o presso la sede
centrale della B.N A,

L’integrazione delle Caisses nella B.IN.A. venne poi definitiva-
mente regolata sotto P'aspetto formale con la convenzione del 10
gennaio 1967, con la quale il S.EP.EN. affido ufficialmente alla
B.N.A. il compito di promuovere e di controllare lo sviluppo del
credito cooperativo in tut-o il territorio nazionale, dato che questo
riguardava prevalentemente I'agricoltura. E’ intercssante rilevare
che la direzione della BN.A., pur contribuendo validamente a svi-
luppare le Caisses nel quadro del processo di cooperativizzazione
generale allora in corso nell'agricoltura come negli altri settori,
mantenne sempte nei loro confronti un atteggiamento cautelativo,
senza allentare i controlli inizialmente introdotti e senza fare al-
cuna sostanziale concessione alla loro autonomia. In pratica i rap-
presentanti della BIN.A. presso le Caisses assunsero stabilmente le
funzioni direttive, esautorando i rispettivi consigli di amministra-
zione, la cui competenza cra d’altra parte limitata alla concessione
di finanziamenti inferiori o eguali a 500 dinari. Inoltre — secondo
le disposizioni contenute nelle circolari diffuse dalla BN.A. — le
Caisses avevano soltanto la facoltd di concedere prestiti a breve
termine (di campagna) destinati a finanziare specifiche produzioni
agricole, indicate di volta in volta. Il credito al consumo era invece

(1) A questa forma iniziale di rifinanziamento si aggiunse pure, negli
anni successivi, la concessione «li scoperti in conto corrente,
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assolutamente vietato. Inoltre tutta Pattivitd creditizia era regolata
da norme dettagliate e piuttosto vincolanti.

Questa politica di prudenza era evidentemente suggerita dalla
situazione di rischio in cui operavano le Caisses e dai risultati
sfavorevoli della loro gestione negli anni precedenti. D’altra parte
essa fu continuamente ribadita dagli amministratori della B.N.A.
che — come appare dalle relazioni di bilancio — hanno sempre
mantenuto nei confronti delle Caisses un atteggiamento critico op-
pure riservato e attendistico, rifiutandosi comunque di esprimere un
parere chiaro e considerando le stesse un fatto sperimentale. Nono-
stante tali riserve da parte della direzione della B.IN.A., le Caisses
ebbero ugualmente grande diffusione e sviluppo nel quadriennio
1966-1969, come si pud facilmente desumere dai dati aggregati ri-
portati nella Tabella 72. Questa apparente contraddizione pud forse
trovare spiegazione nel fatto che gli amministratori della BN.A., pur
non condividendo totalmente la politica governativa sempre pit
orientata verso una cooperativizzazione forzata dell’agricoltura, non
seppero o non vollero assumersi la responsabilita politica di sot-
trarvisi. A partire dal settembre 1969, in seguito alla caduta del-
|'esperimento cooperativo e alla globale revisione della politica
economica del governo (1), la posizione della BIN.A. si delinea in-
fatti piti chiaramente. Nell’analisi dell’evoluzione del credito coope-
rativo nel 1969 (2) si ammette apertamente per la prima volta che
la situazione delle Caisses, malgrado il loro sviluppo, si presenta

(1) In tale occasione molte cooperative agricole furono sciolte ed i loro
fondi liquidi depositati presso le banche furono bloceati. Cid concorre a spie-
gare l'elevata consistenza dei depositi amministrati dalle Carsses al 31-12-1969
(dato che le cooperative depositanti non avevano poruto prelevare dai propri conti
— come normalmente accadeva nell’'ultima parte dell’anno —- i fondi per finanziare
le produzioni agricole in corso) ¢ la loro successiva contrazione nel 1970,

(2) Si veda BN.T., Le crédit mutuel ¢n 1969, Tunisi, 13 luglio 1970

(ciclostilato).
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TaBELLA T2

IL SISTEMA BANCARIO DELLA TUNISIA

ATTIVITA' DELLE CAISSES LOCALES DE CREDIT MUTUEL, 1965-1970 (*)

(in migliaia di dinari)

Voci 1965 1966
Numero delle Casse (1) 14 28
Numero dei soci fondatori (1) 7.651 22303
Numero totale dei soci (1) 14701 34.089
Capitale proprio iniziale (2) 44 133
Capitale proprio globale (1) 10 186
Ritenuta 19 sui prestiti (1) ! ; 30
Numero addetti (1) = St
Depositi clientela (1) 495 1.156
Indebitamento verso le BN.A. (1) — B0
Dotazioni dello Stato (1) 290 290
Numero prestiti richiesti (2) —
Numero prestiti concessi (2) = =
Numero domande respinte (2) = =
Importo prestiti concessi (2) s e
Importo prestiti rimbarsati (2) S =5
Esposizioni in corso (1): - _—
— Prestiti non scaduti:
& il 2 427 908
- Cooperative
— Insoluri
- Privati ‘ { 152 557
- Coaperative
— Contenzioso — 13
— Portafoglio riscontato — -
Numero prestiti concessi nell'an-
no (3) — 14882
Importo prestiti concessi nell’an-
no (3) — 1.532

1967

41
32292
53.046

215

338
50

1.502
730
290

1.028

587
33

19.129

2.055

1968

49
36.450
63.548

268
472
69

2.536
194
290

1.096 ';

833
50

14,811

1.941

1969

32
37.088
70.631

293
633
105
105
4332
1.660
290
89.230
66.340
22.890
10.496
6,838
3.658

651
664

1.135
211
194
803

10.990

3.643

1970

43

77.690

707

323

2610

(*) La documentazione disponibile, assai frammentaria e talvolta eterogenea, non
ha consentito di accertere tutt i dati previst dalla Tabella, Gli elementi mancanti sono

contraddistinti da un tractino,

(1) Al 31 dicembre dell'anne relativo,

(2) Dall'inizio dell’attivita

(3) Dall'l gennaio al 31 dicembre dell’anno indicata.

Fownrr:

agences et des C.L.C.M.; BN.T., Rapports annuels, Exercices 1963-1970,

Bangue Nationare pE Tuwnisie, Division de Contrdle, Animation des
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preoccupante: il loro indebitamento nei confronti della B.N.A. ri-
sulta infatti assai elevato, l'incidenza dei prestiti non rimborsati
appare in rapido aumento (1), la redditivita delle loro operazioni &
in molti casi inesistente o negativa per motivi di ordine ambientale.

Questa diagnosi, confermata e approfondita dalla relazione
sull’esercizio 1969, indusse la direzione dell’istituto ad attuare una
politica di consolidamento delle strutture del credito agrario coope-
rativo. Sette Caisses assolutamente deficitarie vennero fuse o as-
sorbite da altre pili solide e fu prospettata la possibilita di creare,
per via di concentrazione delle unitd esistenti, alcune Caisses re-
gionali. D’altra parte venne condotta un’ampia e penetrante azione
informativa per portare la grave situazione a conoscenza dei mem-
bri delle Caisses e sollecitare quindi la massima callaborazione di que-
sti nell'opera di risanamento delle rispettive cooperative di credito.
Infine furono emanate nuove pili restrittive disposizioni in materia
di concessione del credito, al fine di rendere pii1 selettiva e ra-
zionale D'attivitd creditizia delle Caisses. Dopo aver preso questi
provvedimenti di emergenza, la direzione della B.N.T. sollecitd pure
la collaborazione delle autorita, avanzando diverse proposte di ri-
strutturazione del sistema del credito cooperativo. Infatti le Caisses,
nonostante le gravi deficienze rilevate, si erano dimostrate in de-
finitiva uno strumento creditizio funzionale ed utile: esse avevano
comunque reso possibile una pil efficace penetrazione del credito
nelle zone rurali periferiche, soprattutto a favore delle aziende agri-
cole di piccole dimensioni, altrimenti escluse dai circuiti bancari,
ed avevano contribuito ad estendere I'area di intermediazione del
sistema bancario raccogliendo i piccoli risparmi dei ceti agricoli e

(1) Tali diffuse insolvenze della clientela finanziaria dipendevano sia dalle
sfavorevoli condizioni climatiche, sia dal fatto che molti agricoltori privati, pre-
vedendo di essere prima o poi « collettivizzati », si astenevano dall’effettuare i
rimborsi alle scadenze pattuite, sia dallo stato di dissesto | finanziario in cui si
trovavano numerose cooperative di produzione agricola,
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sottraendoli quindi al tesoreggiamento. Pertanto le Caisses, in quan-
to operatrici di una indispensabile attivita di intermediazione finan-
ziaria a livello locale e periferico, costituivano in definitiva una
struttura valida che dovava essere conservata, migliorata e poten-
ziata nell’interesse generale dello sviluppo dell’agricoltura e del-
I'avanzamento sociale delle collettivita agricole.

Per questo motivo le autorita e la BN.T. ritennero opportuno
non sopprimere le C.L.C.M., mentre gran parte delle strutture
cooperative agricole era stata messa in liquidazione, anche se il
definitivo risanamento cella loro situazione economico-finanziaria
avrebbe richiesto tempi non brevi (1).

6. CONSIDERAZIONT CONCLUSIVE

Per quanto il presente studio riguardi esclusivamente gli
aspetti finanziari dell’economia tunisina, ed in particolare I'evolu-
zione della struttura ¢ delle attitudini funzionali del sistema ban-
cario, & utile concludere la ricerca sviluppata nelle pagine prece-
denti proiettando tali aspetti nel quadro globale delle grandezze
reali della contabilita nazionale del Paese. E’ tuttavia opportuno
premettere che le accennate quantita reali non satanno analizzate
criticamente: ai fini della ricerca, la loro presentazione ha sol-
tanto l'intento di determinare approssimativamente in qual mi-
sura e secondo quali orientamenti la dinamica di sviluppo dell’eco-
nomia tunisina -— come essa traspare dal consuntivo dei conti na-
zionali — si sia discostara dalla linea programmatica tracciata nelle
« prospettive decennali 1962-1971 » enunciate dal governo. Infatti,

(1) Infatti, non era possibile pensare realisticamente al rilancio delle
Caisses a breve scadenza poiche il recupero dei loro crediti verso le cooperative
agricole in via di liquidazione appariva assai problematico.
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il risultato finale e conclusivo che questo studio si propone con-
siste proprio nel determinare se ed in qual senso lo scostamento di
fatto delle realizzazioni dagli obiettivi globali originariamente pro-
grammati abbia influito sulle infrastrutture finanziarie del Paese,
sui caratteri e sulla funzionalitd dei processi di intermediazione
finanziaria attuati dal sistema bancario. Questo tipo di approccio
potrd forse mettere in evidenza, in una prospettiva di generaliz-
zazione e di astrazione, i principali fattori tipici che caratterizzano
'espansione dell’attivita bancaria nel contesto di un’economia in
fase di sviluppo programmato e accelerato. Per motivi di maggiore
chiarezza si & preferito assumere come parametro di confronto i
dati delle prospettive decennali piuttosto che i vari piani trien-
nali o quadriennali in cui queste ultime si sono concretate: infatti
tali piani hanno in genere rappresentato un processo di graduale
aggiustamento degli obiettivi programmati alla realta contingente.
Inoltre si ¢ ritenuto opportuno riferire il confronto soprattutto
al periodo successivo al piano di stabilizzazione del settembre 1964,
dato che, negli anni precedenti, il finanziamento degli investimenti
— alimentato largamente dalle risorse monetarie create dalla Banca
centrale su iniziativa prevalente delle autorita governative — aveva
contribuito ad alterare 'equilibrio interno (aumento del livello
generale dei prezzi) ed esterno (svalutazione della moneta nazionale
in rapporto alle valute estere) dell'economia. In altre parole, con
questa limitazione si pud presumere che le conclusioni ottenibili
dal confronto in questione siano pil1 significative, poiche la linea
di condotta tenuta dalle autoritd economiche e monetarie dopo il
settembre 1964 appare orientata a una normalizzazione dei modi di
finanziamento dello sviluppo, ciog¢ nel senso di un controllo pit
stretto dei processi di creazione monetaria.

Dall’analisi della evoluzione delle principali variabili dello
sviluppo (redditi, consumi, tisparmi e investimenti) tracciata dalle
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prospettive decennali (1) si desume facilmente che, nelle intenzioni
dei pianificatori dell’economia, lo sviluppo nazionale avrebbe dovuto
assumere gradualmente un carattere di sempre maggiore autonomia
nei confronti dell’estero. [nfatti, I'elevato tasso di investimento pre-
visto per tutto il decennio avrebbe dovuto trovare sostegno in una
crescente formazione interna di risparmio: in altri termini, il con-
trollo dell’espansione dei consumi globali avrebbe dovuto permet-
tere di destinare all’investimento una quota crescente (dall’11%
al 26%) del prodotto interno lordo. In tali condizioni sarebbe
stato possibile ridurre la partecipazione del capitale estero al
finanziamento degli investimenti dal 55% al 20%. In questa pro-
spettiva di graduale affrancamento dalla dipendenza dall’estero, la
classe dirigente del Paese si proponeva chiaramente di realizzare,
a medio-lungo termine, I'ambizioso obiettivo dell’« autosviluppo »,
in virtt del quale I'economia sarebbe stata in grado di autofinan-
ziarsi, mantenendo un tasso di crescita elevato (2).

Il pre-piano triennzle 1962-1964 formuld le prime direttive
concrete rivolte ad avviare la realizzazione dell’obiettivo indica-
to (3): ¢ importante rilevare, a questo riguardo, che le autorita
stabilirono di destinare una quota prevalente delle risorse all'inve-
stimento in infrastrutture e di mobilizzare la maggior parte delle
risorse interne (71%) con l'autofinanziamento della pubblica am-
ministrazione e delle imprese (4).

(1) Si veda la Tabella 33.

(2) In sostanza il concetto di développement autocentré ha rappresentato
in un certo senso 'elemento irformatore di tutta la politica tunisina dal 1958-1959
(creazione della Banca centrele, « sganciamento» del dinaro dalla paritd fissa,
uscita dalla Zona del Franco) al 1963-1964, quando comincid ad apparire chiaro
che il tasso di autofinanziamento dell’economia era — in termini reali — infe-
riore alle aspettative,

(3) Si vedano le pagg. 164-168.

(4) Prescindendo dalle risorse destinate agli ammortamenti, i quali avreb-
bero dovuto autofinanziarsi iiteramente.
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Era quindi prevedibile che la redditivita di gran parte degli
investimenti sarebbe stata esigua, particolarmente nella fase iniziale,
e pertanto avrebbe potuto dare un contributo limitato all’aumento
del prodotto interno lordo e alla formazione del risparmio. Infatti
la formazione del risparmio interno nel triennio fu inferiore alle
aspettative, con la conseguenza che gli investimenti non poterono
essere fatti secondo le quantitd programmate e che la minor for-
mazione di risparmio fu in parte compensata dalla liquidita creata
dalla Banca Centrale (1), come si pud dedurre dall’analisi congiunta
delle Tabelle 32-35.

Queste considerazioni concorrono a spiegare la particolare
composizione delle fonti di finanziamento del sistema bancario tu-
nisino, fra le quali hanno trovato posto — per una quota rilevante
del passivo globale consolidato — i fondi di origine pubblica a vario
titolo (partecipazioni al capitale proprio, concessione di « risorse
e dotazioni speciali », risconti e anticipazioni della Banca cen-
trale) (2). Cid equivale ad affermare che la pubblica amministra-
zione, intesa in senso lato, ha contribuito in misura assai importante
alla formazione della « base monetaria » del sistema bancario. Que-
sta linea di ragionamento porterebbe a concludere pure che lo svi-
luppo dei depositi bancari & stato probabilmente, in buona parte,
un fenomeno indotto dallattivita creditizia alimentata dai fondi
pubblici ¢ ampliato dal noto meccanismo del moltiplicatore. Il pro-
cesso di autoalimentazione dei depositi ha probabilmente trovato

(1) A determinare ¢ ad aggravare la descrirta situazione ayeya pure con-
corso il fatto che la disponibilita effettiva di capitale estero si era dimostrata
assai inferiore alle previsioni. In proposito si leggano le considerazioni gid svolte
nelle pagg. 168-169.

(2) Per motivi di esattezza concettuale sarebbe apportuno includere in
tali fondi pure una quota dei depositi effettuati dalle aziende pubbliche le cui
risorse finanziarie provengono, in misura non indifferente, da fonte pubblica (bilan-
cia dello Stato).
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condizioni pressoche ideali di funzionamento nell'ambito dei flussi
finanziari facenti capo al settore pubblico dell’economia: in altre
parole I'azienda pubblica deve aver costituito I'anello di congiun-
zione pill importante e p it efficiente nel circuito crediti-depositi.
Questa ipotesi — per quanto intuitiva e difficilmente traducibile in
termini quantitativi — tende chiaramente a ridimensionare molto
Pimportanza reale della funzione di intermediazione svolta dal si-
stema bancario tunisino, e pili in particolare dagli istituti pubblici,
destinatari della quasi totalita dei fondi di provenienza pubblica e
pitt degli altri integrati nei circuiti finanziari del settore pubblico
dell’economia. In questa luce sarebbe assai interessante accertare in
qual misura il sistema sia riuscito ad acquisire « base monetaria »,
oltre a quella messa a disposizione a vario titolo dalla pubblica
amministrazione, tramite nun’intermediazione effettiva. In altre pa-
role, si tratterebbe di determinare se il sistema bancario abbia
contribuito attivamente alla mobilizzazione delle risorse finanziarie
del Paese.

Mentre non ¢ possibile dare una risposta conclusiva a questo
fondamentale quesito, & tattavia importante chiedersi se le moda-
lita di finanziamento degli investimenti previste dal piano triennale
offrisseto concrete prospettive di sviluppo all'intermediazione fi-
nanziaria. In realti, le autoritd avevano ritenuto opportuno, forse
per garantitsi un piu stretto controllo delle variabili in gioco, di
fondare la mobilizzazione delle risorse interne prevalentemente sul-
l"autofinanziamento della pubblica amministrazione e delle imprese.
Coerentemente con tale obiettivo la limitazione dell’espansione! dei
consumi globali presuppcneva implicitamente un controllo piut-
tosto severo dei redditi individuali e della loro distribuzione: cid
significa che all’attivo del bilancio consolidato del macro-operatore
famiglie non potevano formnarsi avanzi finanziari cospicui. In questo
modo una delle principali funzioni dell’intermediazione finanziaria
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veniva implicitamente frustrata o, in altri termini, I'area dell'inter-
mediazione stessa risultava costretta entro i limiti pitt angusti dei
circuiti finanziari propri degli altri macro-operatori (pubblica ammi-
nistrazione e imprese), al cui attivo avrebbero dovuto formarsi co-
spicui avanzi {inanziari. Cid contribuisce forse a spiegare la limitata
consistenza dei depositi vincolati amministrati dalle banche, dato
che tale forma di deposito & di norma richiesta prevalentemente
dalle famiglie. Appare quindi fondato il sospetto che non sussistesse
un’effettiva integrazione finanziaria fra il sistema bancario e le
famiglie: pur ammettendo che queste ultime fossero caratterizzate
da una bassa propensione al deposito bancario e da un diffuso e
radicato istinto di tesoreggiamento (soprattutto nelle zone rurali),
non c’& dubbio che il piano abbia in definitiva contribuito a radi-
calizzare I'assenteismo del risparmio individuale volontario dal finan-
ziamento degli investimenti, creando cosi una frattura evidente, ¢ di
portata sociale incalcolabile, fra lo sviluppo economico e la parteci-
pazione diretta della collettivita al finanziamento del medesimo. Con
questa osservazione non si vuole fare una critica agli organi respon-
sabili della programmazione tunisina, ma chiarire semplicemente gli
ostacoli che si opposero all’estensione dell’intermediazione ban-
caria. E neppure si intende sollevare da qualsiasi responsabilitd i
dirigenti delle banche tunisine, soprattutto di quelle appartenenti
al settore pubblico dell’'economia. Le considerazioni esposte mirano
soltanto ad indicare i parametri di riferimento su cui si dovrebbe
fondare un’eventuale valutazione dell’efficienza del sistema bancario,
in rapporto alla mobilizzazione delle risorse finanziarie da destinarsi
al finanziamento dello sviluppo. Nel caso specifico della Tunisia, le
modalita di finanziamento del piano triennale, la grande impor-
tanza assunta dalla spesa pubblica per investimenti e la consistenza
rilevante dei flussi monetari generati dalla Banca centrale senza
dubbio contribuirono in misura notevole ad aumentare il grado
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di dipendenza del sistema bancario dalle fonti di finanziamenta di
natura pubblica e quindi a ritardare lo sviluppo e a limitare
I'autonomia dei processi di intermediazione.

La crisi del 1964, che si concluse con la svalutazione della
parita del dinaro rispetto alle valute estere e con I'approntamento
di un piano di stabilizzazione piuttosto severo, mise soprattutto in
evidenza la difficolti — per non dire I'impossibilita — di conseguire
I'obiettivo dell’autosviluppo, almeno nei termini enunciati dalle
prospettive decennali. Infatti la formazione di risparmio all’interno
del Paese non raggiungeva i livelli segnati dai pianificatori e proce-
deva, fra I'altro, con discontinuita tale da costringere le autorita ad
intervenire continuamente per compensare l'accennata carenza di
risorse. Gli effetti negativi pili appariscenti di tale politica si
riscontrarono soprattutto nell’espansione dell’indebitamento diretto
e indiretto del Tesoro verso la Banca centrale, nel deterioramento
dell’equilibrio della bilancia dei pagamenti e nelle tensioni infla-
zionistiche dei prezzi intesni. Dato che lo sviluppo dell’economia
non poteva essere concepito in chiave di autarchia ed esigeva anzi
un elevato « grado di apertura » sull’esterno (1), e considerando
che i consumi non erano ulteriormente comprimibili, la soluzione
del problema doveva esser= cercata in una maggiore partecipazione
del capitale estero al finanziamento degli investimenti.

Questo nuovo orientemento pud essere rilevato dal confronto
fra la linea originariamente tracciata delle prospettive decennali
(Tabella 33) e il corrispondente consuntivo degli anni 1965-1970
(Tabella 73) (2). Si osserva infatti che la partecipazione del capi-

(1) Dalla Tabella 35 si Jesume infatti che le importazioni e le esporta-
zioni costituivano una quota rilevante del prodotto interno lordo.

(2) Questo confronto pud essere effettnatn soltanto sui rapporti fra le
varic grandezze globali riferite allo stesso anno, poiché i valori assoluti esposti
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tale estero al finanziament> degli investimenti, pur diminuendo,
ha nettamente superato i ‘imiti prefissati. L’indebitamento verso
I'estero non ¢ stato tuttavia sufficiente a realizzare il tasso di in-
vestimento indicato dalle prospettive decennali.

La descritta evoluzione trova riscontro nelle pagine precedenti,
dove ¢ stato illustrato il crescente apporto degli aiuti e dei prestiti
esteri all’economia tunisinz: infatti nel periodo 1965-1970 nel-
'ambito dei fondi intermediati dal sistema bancario si osserva un
flusso maggiore di mezzi finanziari provenienti direttamente o in-
direttamente dall’estero. Tale fenomeno appare rilevante soprat-
tutto con riferimento alle banche di origine pubblica (1). Pertanto
il processo di formazione della base monetaria del sistema ban-
cario ha subito un notevole cambiamento poiche, alla liquidita
creata dalla Banca centrale in contropartita ad operazioni attive
col Tesoro e col sistema baricario, si ¢ in parte aggiunta ed in parte
sostituita la liquidita generata dalle operazioni con Iestero. Queste
considerazioni rivestono chiaramente un'importanza sostanziale per
comprendere la natura e i caratteri dei processi di intermediazione
attuati dal sistema bancario, ma non sono tuttavia sufficienti.

Per completare il quadro & infatti necessario esaminare come
la formazione del risparmio si sia ripartita fra i diversi macro-ope-
ratori dell’economia. La Tabella 74 mostra che negli ultimi anni le
imprese hanno contribuito in misura largamente prevalente all’ac-
cumulazione del risparmio nazionale, mentre I'apporto della pub-

nella Tabella 33 sono espressi in dinari 1957, mentre quelli della Tabella 73
in dinari correnti. Sono stati esaninati vari coefficienti di conversione dei dinari
correnti in dinari 1957, ma nessuno di essi & risultato sodisfacente e si & quindi
preferito non tentare di tradurte nella stessa unitd monetaria di riferimento
i dati in questione. E’ inoltre nccessario tenere presente che le Tabelle menzio-
nate derivano da schemi di contabilita nazionale diversi e quindi che il loro
confronto non pud essere fatto su basi rigorosamente quantitative.

(1) Si ricordi, in particolare, 'evaluzione della struttura del passivo della
SN.I., ormai formalmente privatizzata.
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blica amministrazione & stato molto inferiore e, per di pil, assai
oscillante. Il concorso delle famiglie, per quanto limitato, non &
stato tuttavia trascurabile. Trova comunque conferma a posteriori
I'orientamento programmarico originario secondo cui gli investi-
menti, e quindi lo sviluppo, avrebbero dovuto in larga parte auto-
finanziarsi. E' evidente che questa mobilizzazione delle risorse in-
terne, basata prevalentemente sulla logica dell’autofinanziamento di
settore, ha contribuito a limitare |'estensione potenziale dell’area
di intermediazione del sis:ema bancario. Infatti, a giudicare dai
dati disponibili, gran par:e dell'operatore famiglie non & stato
ancora integrato nei circuiti dell’intermediazione finanziaria: cid
risulta dal fatto che i corti speciali di risparmio, appositamente
studiati per le famiglie, non hanno per ora dato un contributo ap-
prezzabile alla raccolta glotale, sebbene 'azione promozionale piut-
tosto intensa svolta da qualche istituto pubblico (1) abbia dischiuso
prospettive incoraggianti in questo settore. Sembra tuttavia che,
anche per il futuro, gli orientamenti della pianificazione in tema di
finanziamento degli investimenti e di distribuzione dei redditi non
potranno consentire la formazione di un avanzo finanziario co-
spicuo all’attivo de! bilancio consolidato delle famiglie ed avranno
quindi l'effetto di ostacolare gli eventuali tentativi delle banche di
mobilizzare risorse da questa fonte. Non si vede, d’altra parte, come
le autorita avrebbero potuto realisticamente attribuire alle fami-
glie una maggiore partecipazione nel processo di formazione del
risparmio interno, se si ccnsidera che l'attuale livello dei redditi
individuali della stragrande maggioranza della popolazione non &
ancora in grado di sodisfare pienamente i bisogni primari (abita-
zione, alimentazione, abbigliamento e istruzione). In tale contesto

(1) Si ricordi, in particolare, la S$.T.B. delle cui iniziative in questo campo
si & detto a pagg. 240-242.
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& evidente che la mobilizzazione delle risorse interne non potrebbe
assolutamente prescindere da una logica di « rigparmio forzato » e
dall’impiego delle tecniche pili 0 meno esplicite in cui quest’ultima
si configura, in attesa che si concretino condizioni idonee alla for-
mazione volontaria di risparmio.

In questa luce appare tuttavia opportuno che le autorita e
le banche sviluppino fin d’ora ogni possibile iniziativa, per quanto
costosa ed inizialmente improduttiva, per favorire la futura inte-
grazione dei flussi finanziari delle famiglie nei circuiti dell’interme-
diazione finanziaria. Sotto tale profilo quanto é stato fatto finora
non sembra sufficiente poiché la scarsita del risparmio finanziario
prodotto dalle famiglie non giustifica, a nostro parere, la mancanza
di un’adeguata azione promozionale, soprattutto nella prospettiva
di un’eventuale liberalizzazione del processo di formazione del
risparmio in fase pilt avanzata dello sviluppo. Non ¢ quindi pre-
maturo impostare una politica di ampio respiro, destinata a svi-
luppare la propensione al risparmio e al deposito su una base so-
ciale e territoriale piti vasta possibile. Nella situazione attuale, in-
fatti, il sistema bancario non dispone ancora di strutture organiz-
zative adeguate alle funzioni di raccolta, particolarmente a livello
periferico e nelle zone rurali dove, fra I'altro, I'istinto di tesoreggia-
mento & tuttora radicato. Secondo le stime pili prudenti almeno il
70% dei depositi bancari totali & raccolto nell’area della capitale.
Sebbene questo accentramento della raccolta sia in parte imputabile
al fatto che i flussi finanziari di molte imprese, pur caratterizzate da
un’attivitd produttiva decentrata, convergono e gravitano nella zona
in questione, il contributo del resto del Paese alla formazione dei
depositi & tuttavia sorprendentemente basso. [l fenomeno & su-
scettibile di una duplice spiegazione: infatti esso potrebbe indicare
sia 'esistenza di un dislivello macroscopico fra centro e periferia in
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TaBeLLA 75

RISORSE E IMPIEGHI DELLA TUNISIA, 1966-1970
(in migliaia di dinari correnti)

Risorse (1) 1966 1967 1968 1969 1970
Risparmio nazionale lordo 674 57.0 80,0 101,6 97.2
Apporti lordi dall’estero 717 87,1 69,5 844 30,5
— pubblici = — 44,1 68,3 70,0
— privati o - 254 16,1 20,5
Totale 139,1 1441 1495 1860 1877

Impieghi (1)

Formaz. lorda di capitale fisso 1282 126,7 127,3 1447 153,2

Rimborsi debito estero 157 233 254 257 255
Variazioni delle scorte + 31 + 0,1 —93 +71 + 2,0
Vatiazioni riserve valutarie —85 — 6,0 4R + 75 + 7.0

Totale 1391 144,1 1495 1860 1873

(1) Si tenga presente che i dati relativi al 1970 non sono definitivi. )
Fonte: SecrETartaT D'ETA AU Pran, Rapporis sur le budget écomomigne, vari
anni.

termini di sviluppo comparato (1), sia una grave inefficienza delle
infrastrutture finanziarie periferiche che appaiono dotate di una
capacitd di intermediaziore inferiore all’effettivo potenziale di de-
posito. E’ probabile che Iz spiegazione debba essere realisticamente
cercata in una combinazione delle duc ipotesi proposte e che di
fatto la disparita della distribuzione territoriale dei depositi non
rifletta esclusivamente 'indiscutibile dualismo dell’economia tuni-
sina. Comunque sia, indipendentemente dall’interpretazione che si
ritenga piu giusto dare al fenomeno, appare del tutto evidente
I'urgenza di modificare I'assetto attuale delle infrastrutture finan-

(1) Si tenga presente che al massimo un terzo della popolazione nazidnale
risicde nell’area economica dellu capitale.
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ziarie nazionali, favorendone non tanto il decentramento quanto il
potenziamento periferico. Non ¢’¢ dubbio che una struttura pid
equilibrata potrebbe favorire una pili equa ripartizione territoriale
dell’attivitd bancaria, a tutto vantaggio delle aree economiche peri-
feriche il cui sviluppo spesso dipende in misura determinante dalla
possibilita di mobilizzare risorse locali. E’ chiaro che queste con-
siderazioni acquistano significato concreto soprattutto nel contesto
di una visione prospettica, qualora si rifletta che — nella logica di
uno sviluppo programmato — gli intermediari finanziari dovreb-
bero attivamente contrastare il dualismo dell’economia, e non es-
serne condizionati.

Inoltre appare necessario intensificare al massimo la mobiliz-

TaBELLA 76

DEBITO ESTERNQ E SERVIZIO DEL DEBITO, 1964-1970
(in milioni di dinari correnti)

Voci (1) 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970
Debito esterno [a] 1228 1538 2000 2353 2582 2864 3238
— Finanziamenti

pubblici [b] 68,3 87,9 1196 149 4 168,64 1578 2353
— Finanziamenti

privati 545 659 804 859 896 886 885
{[b]:[a]) %100 5562 5715 5980 6349 (6530 6906 7267
Servizio del debi-

o (2) [c] 17,5 218 313 3453 36,0 36,0
Introiti da esporta- (*)

zioni di beni ¢ ser-

vizi [d] Vo987 1143 1204 1324 1415 1514
([e):[d]) %100 17,7 191 260 | 259 254 238

(*) Dati non disponibili su base amogenea con gl altri,

(1) T dati relativi al 1969 non sono definitivi & quelli relativi al 1970 sono
previsionali.

(2) Rimborsi ¢ interessi passivi

Fonte: SecrETARIAT D'ETAT AU PLaAN, Rapport sur le budget économique de
{année 1970.
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zazione delle risorse interne, integrando nei circuiti di interme-
diazione I'operatore famiglie, le zone rurali e le aree economiche
periferiche, poich® l'indebitamento del Paese verso l'esterno ha
ormai da tempo largamente superato i limiti di sicurezza, oltre i
quali esso comporta gravi condizionamenti di ordine economico-
politico.

L’analisi dei flussi delle risorse e degli impieghi (Tabella 75)
mette in evidenza che la Tunisia dipende costantemente e in mi-
sura rilevante dall’appotio finanziario estero per il finanziamento
degli investimenti lordi in capitale fisso. D’altra parte 'esame del
debito accumulato dal Paese fino alla fine del 1970 (Tabella 76)
non lascia alcun dubbio in proposito: si osservi che il servizio del
debito estero assorbe circa un quarto degli introiti derivanti dalle
esportazioni di beni e di servizi e tende di per sé ad accrescere e
a irrigidire il fabbisogno di capitale estero. E’ pure necessario tener
presente, in una visione prospettica, che I'espansione dell’indebita-
mento ha leffetto di rendere sempre pit difficile I'ottenimento di
nuovi finanziamenti esterni per motivi del tutto evidenti. In questa
luce la riscontrata diminuzione fra i debiti in corso verso soggetti
privati e il debito esterno totale costituisce forse un sintomo signi-
ficativo, in quanto potrebbe indicare un certo deterioramento della
capacita della Tunisia di ottenere credito alle condizioni vigenti sul
mercato internazionale. L.a descritta situazione rivela il grado ele-
vato di potenziale instabilita che si cela dietro I'equilibrio, recente-
mente ricostituitosi, fra le attivitd e le passivita correnti della
Tunisia nei confronti dell’estero (si veda la Tabella 77).

Appare pertanto pieramente giustificata l'urgenza di aumentare
al massimo V'efficienza delle attuali infrastrutture finanziarie in rap-
porto alla mobilizzazion: delle risorse interne, soprattutto attri-
buendo alle banche la ‘unzione prioritaria di intensificare e di
estendere con ogni mezzc i processi dell’intermediazione finanziaria
intesa in senso stretto. Con quest’ultima precisazione si intende
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TaBELLA 77

311

ATTIVITA® E PASSIVITA' A VISTA E A BREVE TERMINE DELLA TUNISIA

VERSO L’ESTERO, 1962-1970
(in migliaia di dinari)

Anni e mesi

1962, dicembre
1963, dicembre
1964, dicembre
1965, dicembre
1966, dicembre
1967, dicembre
1968, marzo
giugno
settembre
dicembre
1969, marzo
glugno
settembre
dicembre
1970, marzo
glugno
settembre
dicembre

Disponibilita Debiti
di oro a vista
e di divise Crediti ea b{tvc Totale
- B ) termine -
a b ¢ a+b—c
26.890 1.924 6.992 21882
27.091 3.297 23.302 7.086
18.867 1.813 23.693 — 3.013
21174 1.910 29873 — 6.789
17.013 3.721 35.011 — 14277
21995 4.443 47.152 — 20.714
13.801 4,525 41.545 —23.219
16.872 3.861 41.282 — 20,549
19,492 4,338 38.182 — 14.352
21.529 2.989 36325 — 11.807
19314 2418 37.917 — 16.185
19.498 2778 34.484 — 12.208
28.324 1.624 30.693 — 745
21.997 2.568 |28.699 — 4.134
24.040 3.117 33413 — 6256
30427 3378 30.938 + 2867
36.839 4.601 30.9%0 4 10.510
33,100 3.685 30.240 + 6.545

Fonte: B.C.T., Rapports annuels 1968-1970.
AVVERTENZA: La presente Tabella costituisce una disaggregazione della colonna

5 della Tabella 32.

evidentemente escludere dal concetto di intermediazione i flussi fi-
nanziari generati dall’indebitamento del sistema bancario nei con-
fronti della pubblica amministrazione, della Banca centrale e del-
I'estero. Infatti, se la formazione della base monetaria delle banche
potesse assumere in futuro maggiore autonomia, si realizzerebbero
di fatto condizioni piti favorevoli al mantenimento dell’equilibrio
interno ed esterno dell’economia e all’autofinanziamento dello svi-

luppo.
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