CAPITOLO SECONDO

L’EMANCIPAZIONE DEL SISTEMA MONETARIO

E LA RIFORMA DELLA STRUTTURA BANCARIA
DALL’INDIPENDENZA ALL’ELABORAZIONE DELLE
« PROSPETTIVE DECENNALI, 1962-1971 »






1. LE CONSEGUENZE DELLA CONVENZIONE FRANCO-TUNISINA DEL
1955 ED 1 FATTORI DEL SUO DISSOLVIMENTO

I1 sistema instaurato dagli accordi del 1955 aveva fatto sorgere
— come € gia stato accennato — una situazione profondamente
contraddittoria. Il nuovo governo tunisino, con l’acquisizione del-
I'indipendenza nazionale, veniva posto di fronte alla responsabilita
di avviare lo sviluppo economico del Paese senza tuttavia essere
stato preventivamente dotato di alcun eflettivo potere di controllo
sulle principali variabili dell’economia: |infatti la sovranita dello
Stato non si estendeva alla moneta, al ¢redito e ai movimenti di
capitale con I'estero e si risolveva quindi in una formale afferma-
zione di principio. Questa situazione assurda non poteva eviden-
temente persistere a lungo ed era destipata a suscitare un aspro
conflitto politico fra i due Paesi firmatari della Convenzione del
1955. 1 fattori che determinarono la rottura del precario equilibrio
dei rapporti franco-tunisini furono molteplici, alcuni dei quali sono
gia stati accennati e verranno ripresi soltanto per dare un quadro
completo degli avvenimenti e delle tendenze che portarono la
Tunisia ad emanciparsi dai vincoli residui lasciati dalla Ammini-
strazione metropolitana. |

Gli accordi del 1955 non ebbero I'effetto desiderato di elimi-
nare il clima di sfiducia che si era creata nella collettivita francese
in Tunisia fin dall’anno precedente con il sorgere delle prime ri-
chieste di indipendenza. Infatti gli stessi investitori stranieri furono
i primi a non credere nella possibilita che la Convenzione franco-
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tunisina riuscisse a ristabilire un equilibrio durevole nei rapporti
fra i due Paesi: mancando i presupposti politici di tale stabilita,
anche gli accordi monetari, finanziari e commerciali apparivano
quindi destinati a cadere. Anzi, in questa luce acquista una certa
credibilita Pipotesi abbastanza ardita che da parte francese I'obiet-
tivo dei negoziati fosse non solo la conservazione dell’'unita della
Zona del Franco, ma anche — e forse soprattutto — quello di
assicurare alla collettivita francese locale la possibilita di effettuare
graduali disinvestimenti e di trasferire in patria i relativi capitali
liquidi in una situazione di normalita e di distensione. In tal caso
gli accordi in parola avrebbero almeno in parte rappresentato per il
governo tunisino il prezzo dell’indipendenza e la loro sottoscrizione
fu certamente suggerita da uno stato di necessita e dal desiderio di
usufruire del sostanziale aiuto finanziario offerto dalla controparte
in base alla Convenzione.

Tralasciando tuttavia di approfondire questo processo alle in-
tenzioni dei negeziatori in mancanza di precisi elementi informativi,
I’analisi dei conti nazionali della Tunisa rivela un progressivo dete-
rioramento della situazione economico-finanziaria. Infatti — come
si deduce facilmente dalle Tabelle 4 e 5 — gli accordi del 1955
non valsero ad arrestare la flessione degli investimenti privati e
I'aumento delle fughe di capitale vetso il territorio metropolitano
e non impedirono (si veda la Tabella 1) che il rapporto fra gli
investimenti netti ¢ il prodotto netto subisse ulteriori preoccupanti
diminuzioni. L’andamento congiunto di questi indici dimostra che
I'aiuto finanziario concesso dal governo francese era insufficiente a
compensare 'uscita dei capitali alimentata dagli operatori pri-
vati, con la conseguenza che l'economia tunisina subiva una
continua perdita di risorse finanziarie. Questo stato di cose non
poteva evidentemente persistere, tanto piu che l'aiuto finanziario
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francese veniva erogato in base a programmi annuali e fu sospeso
nell’agosto del 1957.

In questo clima di tensione, poco| tempo dopo, il governo
locale prese I'iniziativa di dichiarare unilateralmente la cessazione
dell’'unione doganale franco-tunisina ins![taumta dagli accordi del
1955. Tuttavia questa decisione era staq!a suggerita non tanto dal
contingente deterioramento dei rapporti pelitici, quanto dalla cre-
scente consapevolezza che le ragioni di scambio fra la Francia e la
Tunisia volgevano a sfavore di quest’ultima. Infatti, a motivo delle
tensioni inflazionistiche presenti nell’economia francese, i prezzi
delle importazioni tunisine avevano superato i livelli internazionali
trasmettendo cosi gli impulsi inflazionistic: all’economia tunisina.

L’aumento dei costi dei fattori produttivi importati si era
ripercosso sui prezzi di esportazione tunisini, determinando !'in-
cremento di questi oltre i livelli internazionali. Il meccanismo del-
'unione doganale consentiva tuttavia un agevole collocamento dei
prodotti tunisini sul mercato francese, il quale era in grado di assor-
bire gli accennati aumenti di prezzo. Questa situazione poneva perd
la Tunisia nel pericolo di perdere la propria capacitd concorrenziale
sul mercato internazionale e quindi di non trovare sbocchi alter-
nativi alle proprie esportazioni, nel caso che la controparte fran-
cese avesse respinto il rinnovo annuale dell'unione doganale. Per-
tanto l'esigenza di mantenere un certa allineamento dei propri
prezzi rispetto ai livelli internazionali indusse il governo tunisino
a recedere dalla unione (1).

In seguito ai descritti avvenimenti restavano quindi in vigore
soltanto gli accordi monetari stipulati nel 1955, i quali costituivano

(1) E' opportuno ricordare che tale recesso fu pure giustificato con ['af-
fermazione che il complesso dei « sovrapprezzi »| pegati dalla Tunisia all'impor-
tazione superava notevolmente le « rendite » percepite sui prodotti esportati sul
mercato francese. Questa valutazione non € tuttavia suscettibile di una precisa
verifica, in mancanza di esaurienti dati st:arisr'n'ii
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certamente la parte piti svantaggiosa della Convenzione. Infatti essi
imponevano dei vincoli gravosi alla sovranita e all’autonomia dello
Stato tunisino in campo economico, vincoli resi ancor piti evidenti
dalla definitiva vanificazione dei presunti vantaggi derivanti dai
cessati accordi finanziari e commerciali. In questa situazione i re-
golamenti della Zona del Franco, consentendo la libera circolazione
dei capitali all'interno e quindi la fuga di questi verso il territorio
metropolitano, funzionavano esclusivamente a danno dell’economia
tunisina poiché ormai non esistevano pil i presupposti economici e
politici dell’equilibrio dei rapporti finanziari fra le parti. Caduta
questa fondamentale condizione di reciprocita, la normativa mone-
taria della Zona conservava soltanto la funzione di rendere possi-
bili la liquidazione degli investimenti francesi in Tunisia e il tra-
sferimento dei fondi relativi. E le banche locali, essendo un’ema-
nazione del sistema bancario francese, fungevano da attivo tramite
in questo processo di « decapitalizzazione » e di depauperamento
dell’economia tunisina.

Un ulteriore motivo di contrasto fra i firmatari della Conven-
zione del 1955 fu infine fornito dalla decisione unilaterale del Go-
verno francese di svalutare il franco nel 1957, coinvolgendo diret-
tamente tutte le monete dei Paesi aderenti alla Zona. In tale occa-
sione il sistema delle parita fisse fu oggetto di vive critiche
anche da parte tunisina, sebbene gli effetti negativi della svaluta-
zione fossero stati inizialmente temperati dall’introduzione di tassi
di cambio multipli. La descritta situazione di instabilita e di con-
flitti appariva quindi destinata a risolversi nella rivendicazione da
parte della Tunisia della propria sovranita monetaria.

2. LA crEAZIONE DELLA « BANQUE CENTRALE DE TUNISIE »

In seguito al rapido dissolvimento degli accordi del 1955 il
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> della Tunisia dalla Zona
cretd nella creazione della

primo atto del processo di emancipaziong
del Franco sul piano istituzionale si con

Banca centrale. La Bangue de I'Algérie e
tava infatti, anche per motivi storici, il
monetaria della Tunisia e quindi era logi
contestasse 1 poteri anche per acquisire il

¢ de la Tunisie rappresen-
simbolo della dipendenza
‘o che il governo locale ne
principale strumento della

propria autonomia monetaria.

Dopo lunghe trattative con le a
cosi alla istituzione della Bangue Centr
tembre 1958 (1).

La legge stabilisce al Titolo Primd
un istituto di diritto pubblico dotato di| personalita giuridica ¢ di
autonomia finanziaria. La direzione ¢ affidata ad un Governatore
nominato per sci anni per decreto del Ptesidente della Repubblica.
Lo stesso dicasi per il Direttore generale] con la differenza che esso

itorita francesi si giunse
ale de Tunisie il 19 set-

y che la Banca centrale &

viene proposto dal Governatore ¢ dura
L’amministrazione dell’istituto compete
composto da 10 membri: Governatore,
Consiglieri « scelti in ragione delle alte

n carica soltanto tre anni.
invece al Consiglio che &
irettore generale, quattro
mzioni che essi esercitano

sia nelle amministrazioni economiche e finanziarie dello Stato, sia
negli organismi pubblici e semipubblidi specializzati in materia
di credito o partecipanti nello sviluppo e¢onomico del Paese », altri
quattro « scelti in ragione della loro esperienza professionale in
materia di agricoltura, di commercio d di industria ». Anche il
mandato di Consigliere viene conferito per tre anni con decreto del
Presidente della Repubblica. La sotveglianza sulla gestione dell’isti-

(1) Si veda in proposito la Legge n.¢ 5890 del 19 settembre 1938, pub-
blicata sul Journal Officiel de la Républigue Tugisicnne (JORT.) del 23 e del
26 settembre 1958, Queslo testo legislativo, comprendente lo statuto della B.C.T,,
e altre norme relative all'attivitd della Banca cencrale sono state anche raccolte
in BC.T., Textes organigues, Tunisi, pagg. 13-36
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tuto ¢ esercitata da un Sindaco, nominato secondo le stesse modalita,
su proposta del Segretario di Stato alle Finanze.

Fra le numerose competenze del Consiglio di amministrazione
figurano il potere di stabilire le condizioni delle operazioni attive e
passive della Banca (e quindi anche il tasso di sconto) e la facolta
di decidere la creazione, I'emissione ¢ il ritiro dei biglietti e delle
monete, deliberando perd con una maggioranza dei due terzi dei voti.

Il Titolo Secondo definisce anzitutto, in linea generale, le fun-
zioni della Banca centrale, che possono essere cosi riassunte:

1) esercitare il controllo sulla circolazione monetaria e sulla di-
stribuzione del credito;

2) prestare il proprio appoggio alla politica economica dello Stato:

3) proporre al governo ogni misura suscettibile di esercitare una
azione favorevole sull’equilibrio dei conti nazionali, sul mo-
vimento dei prezzi, sulla situazione delle pubbliche finanze e
sullo sviluppe dell’economia nazionale;

4) informare il Presidente della Repubblica di ogni fatto su-
scettibile di influire sulla stabilita monetaria;

5) richiedere alle aziende di credito tutti i dati e le informazioni
giudicati utili per la conoscenza della evoluzione del credito
e della congiuntura economica, assicurando inoltre il setvizio
di centralizzazione dei rischi bancari.

E’ interessante rilevare che gli obiettivi assegnati dal legisla-
tore alla Banca centrale sono molto vasti e prevalentemente orientati
al sostenimento della politica di sviluppo economico perseguita
dallo Stato. Per contro il mantenimento della stabilith monetaria
non sembra costituire una finalitd da realizzarsi in via prioritaria
ed in modo diretto ¢ autonomo: a tale riguardo i compiti della
Banca centrale appaiono limitati al potere di proporre misute idonee
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al Governo e al dovere di tenere informato il Presidente della

Repubblica.
In base allo statuto, tuttavia, D'atttibuzione principale della

Banca centrale consiste nell’esercizio, pér conto dello Stato, del

privilegio di emettere biglietti ¢ monete| metalliche (1), La legge

non prevede alcuna limitazione particoldre all’esercizio di questa
facolta, ma definisce dettagliatamente l¢ « operazioni generatrici
dell’emissione » (capo Il del Titolo I1);|scno previste:

a) Operazioni sull'oro e sulle divise egtere.

b) Operazioni di credito. In questo jambito la Banca centra-
le pud rifinanziare le aziende di ¢redito in diverse forme
tecniche, assumendo garanzie di vario genere e fissando un’am-
pia gamma di scadenze. Cid rivela chiaramente !'intenzione
del legislatore di dotare la Banca centrale di una vasta
gamma di strumenti, in modo da agevolare il suo intervento

(1) L'emissione delle monete meralliche
gativa del Tesoro. Conformemente alla Legge n.
(creazione della Banca centrale) e alla Legge np 58109 del 18 ottobre 1958
(riforma monetaria), la Convenzione del 31 ottobme 1958 traslerisce tale funzione
alla Banca centrale a partire dal 1° novembre 1P38. A regolamento dell'opera-
zione la Banca centrale viene autorizzata ad idcrivere nell'attivo del proprio
hilancio un credito verso il Tesoro per un importo uguale alla differenza fra il
valore della moneta metallica coniata e il valope della monera merallica non
ancora emessa e giacente presso le casse del Tgsoro al momento del trasferi-
mento, In pratica tale credito — ammortizzabile a carico dei redditi della
Banca centrale pertinenti al Tesoro — presentava 4l 1v novembre un valore
equivalente alla moneta metallica in circolazigne e trovava infatti contro-
partita contabile in questa voce del passivo dell'lstituto di emissione.

L'attribuzione di tutti i poteri di emissione alla Banca centrale riveste
un’importanza superiore a quanto comunemente §i creda. E' stato infatti osser-
vato che in Tunisia, come anche in numerosi fltri Paesi in via di sviluppo,
la creazione della moneta metallica pud influite notevolmente sulla stabilita
monetaria, poiché essa contribuisce in misura filevante al regolumento degli
scambi a mezzo della sua elevata velocita di circolazione, del basso livello dei
redditi individuali e delle preferenze dimostrate dalle classi meno abbienti e
istruite per I'impiego e la conservazione della moneta metallica.

ra in precedenza una prero-
5890 del 19 settembre 1958
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a favore del finanziamento dello sviluppo ed il suo controllo
sulla distribuzione del credito (1).

Operazioni di acquisto e di vendita di titoli pubblici negoziabili
e scadenti entro sei mesi e di effetti privati ammissibili al
risconto. La controparte deve esclusivamente essere rappre-
sentata da una banca. L'importo complessivo delle operazioni
sui titoli pubblici — ivi comprese quelle di cui alla nota 1,

(1) In sintesi, le operazioni di rifinanziamento del sistema bancario possono

essere cosi classificate:

risconto 0 « pensione » di effetti commerciali portanti tre firme notoriamente
solvibili e aventi scadenza non superiore a tre mesi (estensibile a sei mesi,
a discrezione del Consiglio);

risconto di effetti finanziari portanti almeno due firme notoriamente sol-
vibili, rappresentativi di crediti di campagna, aventi scadenza non superiore
ai tre mesi (salva la facoltd del Consiglio di rinnovare P'operazione per una
durata massima di nove mesi), a condizione che la banca interessata abbia
richiesto ed ottenuto l'autorizzazione preventiva a riscontare;

risconto di efletti rappresentativi di crediti a medio termine, scadenti a tre
mesi e rinnovabili fino a cinque anni, a condizione che: 1) portino tre
firme notoriamente solvibili, una delle quali pud anche essere sostituita
dalla garanzia dello Stato; 2) siano destinati al finanziamento dello svi
luppo di mezzi di produzione o di particolari esportazioni o della costru-
zione d'immobili per abitazione: 3) l'ente richiedente abbia richiesto ed
ottenuto I'autorizzazione preventiva a riscontare, Questo rifinanziamento pud
essere concesso anche ad organismi non  hancari abilitati ad effettuare
operazioni di credito a medio termine dal Segretariato di Stato alle Finanze,
su proposta della Banca centrale, Questa categoria di risconto non pud
tuttavia superare limporto massimo globale prefissato periodicamente dal
Consiglio;

anticipazioni su valori mobiliari privati, su oro e su divise estere per una
durata massima di trc mesi, rinnovabili fina a nove mesi;

sconto o risconto di titoli pubblici emessi o garantiti dallo Stato e scadenti
entro tre mesi. Tale operazione & consentita a qualsiasi operatore, esclusi
il Tesoro e gli enti pubblici;

« pensione » dei medesimi titoli, esclusivamente in contropartita alle banche;
anticipazioni sui medesimi titoli a discrezione del Consiglio che stabilisce
tassativamente I'importo massimo, il tipo di titolo ammesso e la durata
dell’operazione,
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di pag. 52 — non pud superare il 10% delle entrate ordi-
narie dello Stato accertate durante I'ultimo anno finanziario.

Finanziamenti concessi al Tesoro. A questo proposito lo Statuto
prevede la possibilita del Tesoro di finanziarsi traendo allo
scoperto sul proprio conto corrente presso la Banca centrale,
allo scopo di consentire il regolare finanziamento della teso-
reria dello Stato e la normale esecuzione della spesa pubblica.
L’importo di tale scoperto non deve tuttavia superare il 5%
delle entrate ordinarie dello Stato accertate durante I’anno
finanziario trascorso, mentre la sua durata non pud eccedere i
240 giorni, consecutivi 0 no, nel corso dello stesso anno. La
Banca centrale pud inoltre scontare o prendere in « pensione »
le tratte e le obbligazioni assistite da cauzione, sottoscritte al-
'ordine del Tesoro e scadenti entro tre mesi.

Questa breve analisi mette in evidenza che il legislatore ha

voluto porre limiti precisi all'indebitamento diretto o indiretto dello
Stato presso la Banca centrale. Questi limiti sono stati tuttavia rapi-
damente raggiunti e di fatto superati — come si dira in seguito —
con l'attuazione di operazioni non esplicitamente previste ¢ rego-
late dallo Statuto.

La legge stabilisce inoltre che la Banca centrale pud ricevere

depositi sia dalle banche, sia da altri istituti abilitati all’esercizio del
credito, sia da persone fisiche o enti morali autorizzati dal Consiglio.
Su tali conti non pud tuttavia essere corrisposto alcun interesse.

Fra le altre attribuzioni della Banca centrale, & opportuno ricor-

dare per la loro importanza le seguenti:

1)

2)

creare ed amministrare le Camere di Compensazione;

fungere da agente finanziario del governo;
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3) assicurare al governo la propria assistenza, eventualmente rap-
presentandolo, nei rapporti con le istituzioni finanziarie in-
ternazionali;

4) sorvegliare I'applicazione della legislazione e della regolamen-
tazione dei cambi;

5) partecipare alla stesura delle previsioni concernenti le entrate
¢ le uscite in divise estere;

6) prestare la propria consulenza durante I'elaborazione dei piani
di importazione.

La istituzione della Banca centrale fu immediatamente seguita
da una riforma monetaria (1) che ebbe tuttavia un carattere
esclusivamente formale poicht — a parte il suo significato poli-
tico — si limitd a introdurre la nuova unith monetaria del dinaro,
mantenendo la sua paritd fissa rispetto al franco francese in base
all’equivalenza di 1 a 10. 1l franco tunisino venne tuttavia con-
scrvato come unitd divisionaria avente valore uguale a 1 millesimo
di dinaro.

Nello stesso tempo si provvedeva a dotare la Banca centrale
di un capitale di 1.200.000 dinari (2) e a trasferire all’attivo della
medesima i crediti ancora in corso che la B.A.T. aveva concesso al
Tesoro nel 1948 e nel 1952 in contropartita del rinnovo del suo
privilegio di emissione. Tale partita ammontava a 850.000 dinari,
ammortizzabili entro il novembre 1965 a carico dei redditi della
Banca centrale di competenza del Tesoro (3).

11 processo di emancipazione monetaria della Tunisia appariva

(1) Si veda la Legge n® 58109 del 18 ottobre 1958, JOR.T. del 17 e
21 ottobre 1558.

(2) Si veda la Legge n® 38-110 del 18 otrobre 1958, JOR.T. del 17 e
21 attohre 1958.

(3) Si veda la relativa Convenzione del 31 ottobre 1958 in B.CT., Textes
organigues, cit., peg. 32.



LA RIFORMA BANCARIA DOPO L'INDIPENDENZA 55

a questo punto solidamente avviato, anche perche la costituzione
della Banca centrale rappresentava un passo politicamente irreversi-
bile. Fra Ialtro, assumendo tale iniziativa, il governo tunisino aveva
ormai messo in moto una serie di reazioni a catena destinate ad
esaurirsi in una sequenza di avvenimenti, per cosi dire, a trama
obbligata. Infatti, le condizioni finanziarie del Paese nei confronti
dell’estero erano tali da imporre a scadenza pii1 0 meno breve I’ado-
zione di un diverso assetto monetario, concretantesi nella soppres-
sione della parita fissa del dinaro in rapporto al franco francese e
nell'introduzione di severi controlli sui movimenti finanziari con
Pestero. Anzitutto, in linea di principio, I'esercizio autonomo del
privilegio di emissione sottratto alla B.A.T. si sarebbe alla lunga
rivelato incompatibile con I'accettazione dei regolamenti monetari
della Zona del Franco ed avrebbe quindi determinato in ogni caso il
recesso unilaterale della Tunisia. In secondo luogo il crescente disa-
vanzo della bilancia dei pagamenti tunisina, determinato in larga
parte dall’aumento dei trasferimenti finanziari verso la Francia,
avrebbe rapidamente consumato le gii esigue riserve di franchi fran-
cesi detenute dalla Banca centrale. Quest’ultima considerazione pre-
valeva evidentemente sulla prima, per contingenti motivi di urgenza.

3 Lo SGANCIAMENTO DEL DINARO E L'INTRODUZIONE DEI CON-
TROLLI SUI MOVIMENTI FINANZIARI FRANCO-TUNISINI

L’occasione politica di effettuare lo sganciamento del dinaro
dal franco francese non tardd infatti a giungere: il Governo tuni-
sino, approfittando del fatto che le autoritd francesi avevano sva-
lutato per la seconda volta unilateralmente il franco nella misura
del 17,55% (28 dicembre 1958), decise di mantenere la parita
del dinaro in rapporto alle altre monete (1). L’operazione di sgan-

(1) In questo frangente, la decisione tunisina fu anche agevolata sul
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ciamento venne formalizzata, definendo la nuova paritd ufficiale
del dinaro in 2.115880 grammi di oro fino (1).

Questo provvedimento ebbe immediatamente ripercussioni ne-
gative sull’equilibrio dei rapporti finanziari ed economici con la
Francia. Anzitutto esso contribui ad intensificare la fuga dei capitali
francesi dal Pacse. Infatti il clima di sfiducia creato dal deteriora-
mento delle relazioni politiche franco-tunisine, la possibilita di
trarre un guadagno considerevole dalla conversione dei dinari in
franchi al nuovo tasso di cambio e il timore che la Tunisia sarebbe
stata prima o poi costretta a seguire la Francia nella svalutazione
o a introdurre un rigido controllo dei trasferimenti finanziari con-
cotrevano ad accentuare la tendenza in corso. In secondo luogo
I’esaurimento delle riserve valutarie tunisine era pure minacciato
dal peggioramento delle ragioni di scambio nei confronti della
Francia, principale fornitore di beni strumentali e principale acqui-
rente della produzione agricola tunisina. La diminuzione dei prezzi
all'importazione stimold infatti I'acquisto di prodotti francesi, men-
tre Paumento dei prezzi all’esportazione rese difficile il colloca-
mento della produzione agricola (cereali, vini, agrumi, olio) in
Francia. Il governo tunisino, contrariamente alle previsioni, non
volle allinearsi alla svalutazione francese ¢ prontamente attud un
piano di intervento destinato a difendere la consistenza delle pro-
prie riserve in franchi francesi.

Il 13 gennaio 1959 venne quindi introdotto uno stretto con-
trollo sui trasferimenti finanziari coi Paesi della Zona del Franco (2).

piano politico dalla contemporanea risoluzione del Marocco di non assoggettarsi
alla svalutazione del Franco,

(1) Si veda la Legge n. 58140 del 30 dicembre 1958, JO.RT. del 30 di-
cembre 1958.

(2) Si veda la Legge n. 59-8 del 13 gennaio 1959, JO.R.T. del 9-13 gen-
naio 1959, successivamente modificata e perfezionata dalla Legge n. 59-145 del
5 novembre 1959, JJO.R.T. del 2-5-9-12 novembre 1959.
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In base al nuovo regolamento i trasferimenti originati da importa-
zioni venivano semplicemente sottoposti ad un controllo di rego-
laritd formale, mentre quelli originati da movimenti di capitale ¢
concretantisi nelle partite invisibili furono assoggettati a severe
restrizioni. Pertanto, in seguito allo sganciamento del dinaro, ve-
niva cosl a cadere I'ultimo legame sostanzicle fra la Tunisia e la
Zona del Franco, costituito appunto dagli accordi di libera circo-
lazione dei capitali fra i Paesi aderenti. Il descritto provvedimento
concluse in certo senso l'abbandono dclla Zona da parte della
Tunisia, portando a termine — almeno dal punto di vista formale —
il processo di emancipazione monetaria avviato dal governo con la
creazione della Banca centrale. Sarebbe tuttavia eccessivo affer-
mare che la Tunisia aveva infine realizzato la propria sovranita
monetaria poiche si trattava soltanto di un'autonomia pili teorica
che sostanziale, conquistata per cosi dire cen strumenti legislativi
senza che ne esistessero i presupposti economici e finanziari. Infatti
le condizioni esterne erano tali da consentire alle autorita tunisine
di esercitare i propri poteri monetari entro limiti assai stretti.

Le misure di ordine valutario e finanziario intese ad arrestare
la fuga dei capitali furono accompagnate da una serie di disposi-
zioni tendenti a sostenere le esportazioni verso la Francia. Queste
ultime vennero infatti agevolate con un piano di sovvenzioni e di
perequazioni destinate ad assicurare in via transitoria il colloca-
mento delle merci sul mercato francese. Tale intervento del go-
verno raggiunse 'obiettivo desiderato (1), ma pose urgentemente

(1) T1 successo dell’azione delle autorita tunisine a sostegno delle espor-
tazioni fu senza dubbio favorito pure dal buon andamento della produzione
agricola nazionale nel 1958-1959, dalla contemporanea flessione delle esporta-
zioni di diversi prodotti agticoli provenienti da altri Paesi del Mediterraneo
e dal persistente aumento del preszi sul mercato fraacese. Questi fattori contri-
buirono certamente ad agevolare le esportazioni tunisine, schbene il loro effetto
benefico venisse in parte ridotto dalla svalutazione della peseta spagnola (18 lu-
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il problema di approntare soluzioni alternative meno gravose per le
finanze dello Stato. In questa prospettiva gli sforzi del governo si
orientarono prevalentemente verso la ricerca di nuovi accordi com-
merciali con la Francia e verso una maggiore diversificazione dei
mercati di esportazione (1).

L’esame dei dati statistici conferma efficacia dei provvedi-
menti adottati dalle autorita tunisine in questa delicata congiuntura:
infatti il disavanzo della bilancia commerciale pot& essere contenuto
entro valori inferiori a quelli registrati negli anni precedenti (2),
mentre la consistenza delle riserve valutarie aumentd in misura
considerevole (3).

4, GLI ACCORDI FRANCO-TUNISINI DEL 5 SETTEMBRE 1959

Gli avvenimenti trascorsi avevano determinato il pressoche
totale dissolvimento degli accordi stipulati nel 1955 poiché questi
rappresentavano una contraddizione evidente in rapporto allo status
indipendente della Tunisia. D’altra parte, 'enorme importanza dei
rapporti economici e finanziari fra Francia e Tunisia rendeva ne-
cessaria la sottoscrizione di nuovi accordi. La ricerca di questo
nuovo assetto fu laboriosa € 'equilibrio fra le parti minaccid pit
volte di venir meno. Nonostante queste difficolta, le trattative giun-
sero ugualmente alla definizione di una convenzione regolante i
rapporti finanziari e commerciali fra le parti in una prospettiva di
reciprocita che innovava sostanzialmente lo spirito degli accordi

glio 1959) e della moneta marocchina (17 ottobre 1959). Si legga in proposito
B.C.T., Rapport annuel 1959, pagg. 8-9 e 33-41.

(1) Si veda B.C.T., Rapport annuel 1959, pagg. 33-34.

(2) Si veda la Tabella 3.

(3) Fra il 31-12-1958 e il 31-12-1959 esse aumentarono circa dell’80%,
ciog da 21.462000D a 38.722.000D. S veda B.C.T., Rapport annuel 1959,
pag. 71.
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precedenti. Infatti la Convenzione del 1959 — a differenza di
quella del 1955 — appare orientata non tanto all’obiettivo di con-
solidare i legami esistenti di fatto fra le parti nel contesto della
Zona del Franco ormai in declino, quanto nel senso di precostituire
le condizioni di una futura reciproca autonomia. In questa luce
essa si rivela decisamente favorevole alla Tunisia, senza peraltro
addossare alla Francia alcun costo particolere.

Gli accordi finanziari prevedevano la concessione alla Tunisia
di una maggior autonomia nell’amministrazione delle proprie riserve
valutarie espresse in moneta diversa dal franco francese, preceden-
temente affidate al Fondo di Stabilizzazione dei Cambi della
Zona (1). In tal modo la Banca centrale acquisiva definitivamente
le disponibilita delle proprie attivita sull’estero.

La convenzione commerciale e finanziaria concedeva invece
alla Tunisia una completa autonomia in merito alla determinazione
dei dazi doganali, realizzava una sostanziale liberalizzazione degli
scambi fra i due Paesi, ed assicurava ai medesimi un trattamento
doganale preferenziale. Nello stesso tempo venivano introdotte al-
cune restrizioni e la Francia sottoscriveva I'impegno di acquistare
dalla Tunisia prestabiliti quantitativi di viro e di grano duro. Que-
sti accordi avevano scadenza annuale suscettibile tuttavia di tacito
rinnovo. La politica doganale decisa dalla Tunisia in virtl della Con-
venzione stabiliva a carico delle esportazioni francesi — come era

{1) Si trartd di una innovazione importante poiché negli ultimi anni il
saldo della bilancia dei pagamenti tunisina nei confronti dei Paesi non parteci-
panti alla Zona del Franco si era mantenuto attivo ed aveva quindi contribuito
alla accumulazione di cospicue riserve presso il pool valutario della Zona.
In seguito alla riforma dei rapporti esistenti fra la Tunisia e il Fondo di Stabiliz-
zazione dei Cambi della Zona venne soppressa !z Delegazione a Tunisi del-
I'Ufficio Francese dei Cambi e le sue attribuzioni furono trasferite alla Banca
centrale, Per quanto riguarda le modalitd tecniche di tale riforma si legga
B.C.T., Rapport annuel 1959, pagg. 55-56,
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prevedibile -— dazi pill elevati per i prodotti di consumo che per
i beni strumentali (1).

A conclusione di questa breve analisi, & significativo sottoli-
neare che i negoziati franco-tunisini del 1959 non approdarono alla
formulazione di alcun accordo di collaborazione fra le parti per
quanto concerne lo sviluppo economico della Tunisia.

La sottoscrizione della Convenzione del 1959 costituisce in
certo senso I'atto conclusivo del graduale sganciamento della Tunisia
dalla Zona del Franco. La creazione della Banca centrale, la contem-
poranea rivendicazione del privilegio di cmissione dalla B.A.T.,
I'istituzione di una moneta nazionale, lo sganciamento del dinaro
dal franco francese, l'introduzione di severe restrizioni sui trasfe-
rimenti finanziari verso la Francia, il conferimento alla Banca
centrale di poteri pili ampi in materia di amministrazione delle
riserve valutarie, la stipulazione della Convenzione doganale e ta-
riffaria del 1959 in condizioni di relativa parita fra le parti rap-
presentarono altrettante manifestazioni concrete della sovranitd del
nuovo Stato e testimoniarono il progressivo consolidamento della
indipendenza economica, monetaria e finanziaria della Tunisia.
Completata questa prima fase, le autorita tunisine presero tuttavia
coscienza del fatto che il completamento della autonomia del Paese
esigeva pure una sostanziale riforma delle strutture interne, In altre
parole appariva necessario attuare una sostanziale « tunisizzazione »
dei centri di decisione dell’economia nazionale. Cid era indispen-
sabile in vista dell’avviamento di un programma di sviluppo coot-
dinato ed efficiente, sotto il diretto controllo dei pubblici poteri e
senza interferenze esterne.

11 significato e la portata di questa risoluzione politica erano
evidenti: la collettivitd europea in Tunisia doveva assoggettarsi

(1) Infatti i dazi sull'importazione di beni di consumo dalla Francia furono
subita aumentati (ottobre 1959),
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alle direttive e alle disposizioni del governo locale e conformare il
proprio comportamento alle superiori esigenze dell’interesse na-
zionale. T delicati rapporti che si erano instaurati tra europei e auto-
rita tunisine in seguito all'indipendenza conobbero momenti di
grave tensione che indussero gran parte della comunita francese e
italiana a rimpatriare. Questo esodo massiccio, che si intensificod
soprattutto dopo gli avvenimenti del 1959 divenendo un fenomeno
irreversibile, cbbe inizialmente 'effetto negativo di depauperare i
quadri della Tunisia ai pitt alti livelli di competenza e sollevd gravi
problemi di sostituzione nell’ambito della classe dirigente. Mal-
grado le accentuate difficolta, esso consenti tuttavia di avviare in
modo abbastanza naturale il processo di tunisizzazione dei centri
di decisione.

Attendeva invece una soluzione il problema, non meno ur-
gente, di riformare le strutture economiche interne e di orientarle
Verso una nuova vocazione nazionale, integrandole nell’incipiente
processo di sviluppo. In questa prospettiva, le autorita tunisine
concentrarono subito la propria attenzione sul sistema bancario
che — come si & gia detto — non solo era pressoche totalmente in
mano francese, ma costituiva pure il centro di decisione e di potere
piti importante lasciato dall’economia del Protettorato. Inoltre esso
aveva contribuito in passato ad approfondire il dislivello fra il
settore moderno e quello tradizionale, aggravando il dualismo del-
I'economia tunisina. Infine, la esigenza di destinare allo sviluppo
economico il massimo volume disponibile di risorse rendeva ne-
cessario il massimo potenziamento dell’intermediazione finanziaria
e quindi, in via prioritaria, I'allestimento di una infrastruttura ban-
caria e finanziaria altamente efficiente, duttile e integrata nell’eco-
nomia dei programmi governativi.
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5. LA RIORGANIZZAZIONE DEL SISTEMA BANCARIO DEL Pro-
TETTORATO

Durante i primi anni di indipendenza la riforma delle strut-
ture bancarie avrebbe potuto seguire alternativamente due diversi
orientamenti: da un lato mantenere in vita 1'apparato bancario
gia esistente ¢ nello stesso tempo cercare con interventi idonei di
correggere le disfunzioni e i difetti per renderlo piti rispondente alle
esigenze dello sviluppo economico nazionale oppure, dall’altro,
porre in liquidazione le aziende di credito sorte durante il Protet-
torato e creare, in loro sostituzione, nuovi intermediari suscettibili
di portare il massimo contributo al finanziamento dell’economia
nazionale in una prospettiva di sviluppo accelerato.

In pratica il governo tunisino optd per una soluzione inter-
media, adottando perd un orientamento piu vicino alla seconda
alternativa che alla prima. Evidenti motivi di opportunitd avevano
suggerito tale scelta. Infatti non sarebbe stato ragionevole fare
affidamento sulle strutture esistenti per svariati motivi. Anzitutto
gli istituti di credito operanti nel settore tradizionale (1) avevano
in passato dato prova di inefficienza ed erano divenuti organismi di
assistenza governativa, perdendo gradualmente la propria originaria
fisionomia di intermediari finanziari ed assumendo quella di agno-
stici distributori di sovvenzioni. Inoltre la maggior parte di essi
aveva accumulato un gran volume di insolvenze, aveva acquisito
col tempo criteri operativi incompatibili con i principi dell’orto-
dossia bancaria ¢ presentava sintomi evidenti di decadimento ge-
stionale, Essi vennero quindi posti gradualmente in liquidazione e
le loro attribuzioni furono trasferite — come si dird in seguito —
agli istituti creati dal governo tunisino.

In secondo luogo gli istituti di tipo mutualistico dediti al fi-

(1) Le Sociétés Tunisiennes de Prévoyance e la connessa Caisse Centrale,
la Caisse Forcitre, la Caisse Centrale de Crédit Artisanal et Maritime.
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nanziamento del settore moderno (1) 2pparivano destinati a perdere
naturalmente importanza in conseguenza del graduale declino del-
Pattivita dei cittadini francesi in Tunisia ¢ del loro successivo rim-
patrio. Tali organismi finanziari eranc divenuti fra altro oggetto
dei risentimenti della popolazione locale che vedeva nei medesimi
uno strumento di discriminazione e un’ereditd del colonialismo.
Alcuni di essi cessarono la propria attivita spontaneamente, mentre
altri furono sciolti e le loro funzioni furono rilevate da nuovi istituti.

In terzo luogo le dipendenze in Tunisia degli istituti di cre-
dito pubblici o semipubblici metropolitani (2) cessarono sponta-
neamente la propria attivitd per il motivo evidente che non ave-
vano interesse a proseguire le operazioni in un contesto giuridico-
istituzionale in corso di trasformazione per una clientela, la collet-
tivita francese, ormai in via di estinzione. Invece la Caisse d 'Epargne
continuo la propria attivita e venne integrata nel 1956 nell’ammi-
nistrazione postale tunisina con la nuova denominazione di Caisse
Nationale d’Epargne.

In conclusione le banche private furono praticamente le uniche
a sopravvivere e a conservare la propria autonomia. Non sono
noti i motivi che indussero il governo tunisino a non intervenire in
questo settore dell’attivita bancaria. Infatti le autorita monetarie,
ed in particolare la Banca centrale, si limitarono ad esercitare sulle
banche francesi pressioni piuttosto discrete affinché queste si con-
formassero alle direttive generali, collaborando alla politica credi-
tizia nazionale, e allentassero i rapporti di dipendenza nei confronti
delle banche-madri del territorio metropolitano, assumendo statuto
giuridico tunisino. Tale comportamento di riguardo potrebbe essere

(1) Le Caisses Locales de Crédit Agricole e le relative Caisses Mutuelles de
Crédit Agricole de Tunisie, la Caisse Mutuelle de Crédit Tmmobilier de Tunisie,
il Crédit Commercial et Industriel de Tunisie, e i Crédit Hételier de Tunisie.

(2) 11 Crédir Foncier de France, il Crédit National, e la Caisse Nationale

des Marchés de I'Erat.
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stato suggerito dalla preoccupazione di non suscitare inopportune
reazioni politiche e dannose contromisure di ordine economico-fi-
nanziario da parte della Francia. Le banche private costituivano in-
fatti il principale centro di confluenza della quasi totalita degli
interessi industriali, commerciali e finanziari della collettivitd fran-
cese in Tunisia. Oppure le autorita mantennero l'atteggiamento
in parola al fine di non precludersi la possibilita futura di attrarre
nuovamente nel Paese capitali privati stranieri e nella speranza che
le banche francesi avrebbero ritrovato prospettive di conveniente
attivita nel nuovo quadro della politica cconomica nazionale. La
prima ipotesi sembra tuttavia la pitt attendibile e realistica poiche
la complicita delle banche private nella fuga dei capirtali francesi
dalla Tunisia durante il periodo 1954-1958 non poteva lasciare
dubbi sull’effettiva politica di smobilitazione che la maggior parte
di tali istituti intendeva perseguire.

Il governo, sebbene non prendesse specifiche misure coercitive
nei confronti delle banche private francesi (1), si preoccupd tut-
tavia di circoscrivere la loro importanza e di ridurre la predomi-
nanza del capitale francese nel settore bancario privato, sia assu-
mendo indirettamente partecipazioni in alcune di esse attraverso
gli istituti tunisini di nuova creazione, sia incoraggiando opportu-
namente Dinstallazione nel Paese di banche straniere di altra na-
zionalitd e le partecipazioni di capitali bancari non francesi.

Al fine di rendere piti chiaro il quadro generale della evolu-
zione del sistema bancario tunisino dall’indipendenza si & ritenuto
opportuno raccogliere le principali trasformazioni nelle Tabelle 7,
8 e 9 che vengono riportate qui appresso e che verranno commen-
tate in seguito.

(1) A meno che il controllo sui trasferimenti finanziari verso la Francia
introdotto il 13 gennaio 1959 non venga interpretato in questo modo.
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TaBeLLA 7

ISTITUTI DI CREDITO ED ORGANISMI FINANZIARL CHE HANNO CESSATO
L’ATTIVITA' NEL PERIODO 1956-1962

Teebtast wapuee Annodi cessazione Istitati

stitull uscent, dell'attivita subentranti

Caisses Locales de Crédit Agricole 1959 Bangque Nationale Agricole

Caisse Matuelle de Crédit Agricole (1) 1959 Bangue Nationale Agricole

Société Tunisienne de Prévoyance 1962 Bangue Nationale Agricole

Caisse Centrale des S.T.P. 1962 Bangue Nationale Agricole

Caisse Fonciére 1959 Socidté Tunisienne de Ban-
gue ¢ Bangue Nationale
Agricole

Caisse Centrale de Crédit Artivanal et Mari-

time 1961 Bangue Coopérative

Caisse Mutuelle de Crédit Immobilier de Tu-

nisie 1961 —

Crédit Commercial et Industriel de Tunisie 1960 —

Crédit Hotelier de Tunisie 1960 —

Crédit Foncier de France 1956 —

Crédit National 1956 —

Caisse Nationale des Marchés de 'Etat 1961 —

Société pour le Financement des Ventes &

Crédit 1961 -

Saciété Tunisienne de Financement 1961

Société Framco-Tunisienne pour le Finance-
ment du Matériel Agricole et Industriel 1961 —

Cartsse d'Epargne 1956 Caisse Nationale d’'Epargne

NB. - Per istituti uscenti si intendono quelli che sone stati formalmente sotto-
posti a un processo di liquidazione, mentre per istituti subentranti si intendono quelli
che hanno rilevato 'attivo e il passivo residuo dei precedenti.

Sono pertanto esclusi dalla presente Tabella le aziende di credito che hanno
cessato 'attivitd sotto il proprio nome in seguito a incorporazionl o a fusioni con altre.

(1) La liquidazione della CM.CA. prosegul tuttavia per molti anni. Si veda
B.C.T., Rapport Annuel 1969, pag. 89,



IL SISTEMA BANCARIO DELLA TUNISIA

66

sanh
Heyg ap apwon
PHAIIN]  HOM[)

(6961

__mw..- U:DHNE._
IWouRp  BAOTIU)
aisuny ap 3
-PUOIION] onbuny]

JHITUISSSIAN], P
JIPHONEN 2121208

anbupg ap au

-HASIUN ] 2121308
Pe——

SUOTZBUTIIOUS( |

» » ® * +
Sanbupg ap PHOIPHIGIN] WOM[)
B] 208E0 — QSUoUEq =np Msanb p
auoIsNy BB O1NBdS Ul — €961 PN L A T

2103148y ppuonpN anbury e[ 2 anburg ap
JUHASIUA ] 3121007 ¥] BI OINIBAL QUDJA PanPd x
9d00]) anburg E[9P ONPIST OAMIL] T96] PN

* ¥ § + * b * * a* & * L
* x = * 4 * * * * * ¥ ¥
o wu__w.umh.m
AP PUHMNTINN ] a1y Eljep  EI1q * * * * »

-10s5% JuatA BouEq Eisanb (94T PN

4 ¥ ” L » ] » * % % % ¥

OL6T 6961 BI6T LI6T 996T £961 FI6L €961 2961 1961 0961 6C61 8E6T LL6T 9561

HP#4D
ap 12 anburg
op  enusIstun |
CMPL] 171908

SIHHokTT J1p2dD)

anwi

-pdoo) anburg

B lek] 73 S
-puoiteN snburg

JHIUISSISIAU P
FPUONIPN 2171208

2piuz) 121905

snRbuvg ap au
WSTRN T 2175008

aypusg

0L6T-9C61 OQOI¥HEd TAN VISINMAL NI VIMVONVHE ZINOIZVEINIONOD VITIA INOIZNTOAH

g vITRav]




BANCARIA DOPO L INDIPENDENZA

A RIFORMA

T

(omdas)

Asnpul g 12 22
-dauitior) a) anod
QAN O[]

s
Hl ap anburg

AMISHPU | 13 2343niue) o) anod savouey
uomi[) [ WVSEL — aydoueq anp 2sanb
Ip auorsny Bjr oundas Ul — (94 BN

I'DH 1 B[[Ep eIIqiosse audia

0L61T U 3 “(L'TTd) o
M, W9 IHTAPUT] ® (1p2eD) AP
12 Ajduadsg p anbupg v] s0svu
— oupueq oanp a1sanb 1p duols
0§ g[[e ondas Ul — €961 [N N

4240
B[ 29405

S8 51U |
ap  anburg
B[ 8961 PN * * ¥ . %

aispun | ap
anbiugaay 13 a4
-QLUUL]  HOIN)

anbufy ua a4}
SHPU] | §P ddartd
‘o) o 4nod 3
PUONON ububg

pioN nmp ané
By op iy
snpuf  enbupg
sipg ap
aidwmoasgp  ou
0NN 4101d 107

(v961
[ep anburg ap
18 1pgi #p as
-wlups] k3 7))
anbupg ap 12
P40 2p auuil
281y a1drduior)

atstu
-n] ap anbuvrg



IL SISTEMA BANCARIO DELLA TUNISIA

DLETE€96T "« una[ng » 2 §9GI-6C61 ‘Sanunr spioddry ‘AISINAY 50 TIVELNED) HNONVE LINOY

‘961 [°P UG Ej[E EIIATIIE] CIBIZIUT DJUSWIEWLIO] BAJAE B[[2qE] B[[3U OIBUOIZUSW UOU OIUNS] OISIN() "ISiwn ]
7] 2P PUAPAL BP P[P4FuFL) HOMM[)][EP EIEPUC ‘Fidnag Ap onvuvg ¥l 1qI0sse vimunseo vuadde prg np anburg v (1)

‘9C61 [Bp 2uniEd T SATIE[SI SYOUEQ S[[IP BIATNE TP opolrad [1 ouEdpUl IYSILINSE ) - N

yurg gosy

1507 2IPPIN 241
fo yueg Gsiug

R} 2 2
SO 2121208

Py np enéurg

UUIISTUR |
0Py anbuvyg

(L961
= Umvuc.wkw
LVAD  vep

vooBISIP ¥ L3ud
=35 Ul EJUNSse auU
-OTZBUTIou2p  Ba
~onu) Fisiun | op
eI A S
431060 1PFL)

s[Enue

yurg qeiy

wwq eippiW 241
fo yuvg qsuig
HP§L) ap dspvy
iasaPy  gizioog
(1)

pug ap anbuvg
AHEIITING |
-0oupsy anburg

.v.u.....utn.._.n
ap 19 1B P
el BP0

suopzeummousqy 06T GI6T 896T L96T 996T S96T F961 €961 2961 1961 0961 661 8C61 LS6T 9<61 agoueg

0L6T-9¢61 OUOIMHd TAN VISINMAL NI VINVONVE INOIZVYINIONOD VTIHA INOIZNTOAT
(ozimdas) @ vVTTIAV],

68




o

LA RIFORMA BANCARIA DOPO L'INDIPENDENZA

(amdas)

(8961 [vp) pny mp anbuvg
(261)

HUBUISSHSIOU], P JPUONDN 2191365

(8961 Ivp) pr§ np anbusg
(euwIOIFTRW ‘LoaT [ep)
AUUMSIUR [-00uva,] anbupg
(95CT ‘€961 I¥p)
sanbupg op wuvnPUAIN] HO[)
(958
'€96T0961) Hpp4) op 10 ank
WO P SUNIITINN [-OIDL] 308
(469¥'T)
FUAASSIISIGU], P JJPROVN  12190€

JIMUARP SuEdUEq Tuotzeddalieg

(361) evipsup
ML P onpga) ep 12 pdmoosyp onburg
(Ga1) awsiung ap anbupg

(251) ardisupur,;
12 a0y 3 anod S4PIUD WO
(9p1) djonady appucnoy anbupy
(361) senbuvg sp appuoypuisiu] wotu[)
(259F'T) anbupg ap suuaisiun | 3121009
(8562'%) A1saun T ap apypnasy snbuny

(api'€z)
(6961) 1ominpy 71p24D ap sappao sassmwy)

uﬁ:&wm o.:: e nuedooyred
UBIZUBUY ONINST 2 aydueg

(1) (0L61 2P
uqﬁ_&wu P ojuawne [pp ewrad)
INBWBTSIITOANT P 2|BHONDN 7171508

(2j00042yy oppuoymy anbupg
X3) amsmuny 2p 2euonpN anbuvg

anburg ap auuaisin] 2121305

aursfuUnI dyduEg

69619561 OUOIYEd TAN INISINAL FHONVE TTTHA TAISSVd H HALLLY FLIVONVE INOIZYAIDALIVA

6 VITIEY ]



(a6b) V'S - Porsowy fo quog |
(9pf) BTUBLLIDD) - FWPGII2HWIO])
(368) ¥IEI] - FUPIE] S[EDIAWTO) BTG
| (9 1€) PIoups, - SiwuuclT J1p3a)
(851) _ (G657) w01sasy 3p igoupniy 10§ | (€)
JUAMISSHSIAU,P FPPHONDN 2191908 _ (94C7) anbupgl sp auasin] PI1208 _ sanbupg 2P WUONPHAFIU] WOTH([]

_ ofung - yupg o4ar]
ofung - Jsing 1pgLd) |

02BUOJ

- JuPGsHI24Z \ 2qasiaiey
JI0X EBACTN

(e6L8) - d107) (PROIIPUIIU] S4IYUPE

_ Bueg - gDOAD - dNd

_ 191 - 2[pdu5) 211008

1L, SISTEMA BANCARIO DELLA TUNISIA

_. e - _
(261) PLUSALOT) 12 |IHISHPU] 1IPA))
{UIMISTIISIGU] B 2|PUOIIEN 2121208 e - anbyjuvpesuvd | anburg (Z) amsuny op anbupg

| (941) piaupsq - Swonpudisual) |

| 12 sjoda ap assin) |
(a5 1) eldURL] - anbrwounoiy

woijpigdeon) ap apaua7) 25517
(957) B1Z9AG

- JUPG DPRASUE SHIOYI0IS
(946T) TIUPIAL)

- Jfpgasjatntiawary anf yurg
i (26¢) BII]

| - BUBI[B]] A[ELIWWOT) EIUPY
(9607) 'TYTE

- JPUONDRAIIU] 241IUTUT] FIFINOF

(9£8)

4

- |u_m:m8 o10] [ ﬁqq.n_uoﬂm.a -
[TRIZUBUT TINITST 2 ueg
69619661 OAOINTd TAN ANISINMAL FHONVE 91730 FAISSVd I HALLLV FTAVONVH INOIZYdIDELYYd
(o7mBas) ¢ YITadV]

s1nualap spredueq ruorzedroolre, UIIUN} IYIUE
P St T O d L puey

L=
-




71

LA RIFORMA BANCARIA DOPO L’INDIPENDENZA

(an¥as)

(91)

JUWURSSNSIAU] P IIPHCIIPN 2121208

(8961 [vp) pry np anburg
(261)
JUILUISSISIGUT P IPHOLIDN PIFIA0K

(260¢€) (6961 >judejep)
BI[E1] - BUDIG [P IYISEJ 9P J1u0py
(96€'1) (6961 pude [rep)
sanbupg 2p prudspu] uoruf)
(360'T) (8961 wisode jep) [}
P D ap 12 aidwodsy, p anbury
%01 (25€°T) (8961 ©i1s0de,J[ep) ‘T,
i U a anod .okm.ﬂ..v_nn_mﬁ RD.__K_D
(SH€°T) (8961 eisoldy jjep)
Ny ap ankburg
(36€°1) (8961 anade jzp)
anbuvg ap IuuASIN] 1NI0§
(968'7) (8961 e |rop)
| FJOdMBY dpuoiioN anbupg

(36671) ®ieiT - vwoy tp oauey
(249¢) ¥RuRL] - anbrify 2 arpsnupur
12 22datumon) 2 4nod appuoupN anburg

(ermiporEdew
‘Y961 [Bp) enbung ap auuarsiun] 2i3100%

(2602) V'S - dév)
Fupyupq ouonvuaiu]  Kjuvicy  uniiopy
(960%) BOUBL] - "217) 19 Suo | anburg
(260T) BOURI] - S 2p 2fuonpN anbupg
(9602) epuBL] -
P4ON Bp PnbLY,] 2P 2jjaidisnpu] anbupg

(1wurp 1p UOTIW ']
8 paRjuOWWwE J[ER0s IEIded |1

opuerh ‘6941 sug e aEnpdey [=ap
AUOIZAQINISIP B[[E OUOISUJIT 18
ooURg ® 2B2IpUl I[Erausaad a[)
| png np anburg

]

() aruzsmpuy] 32
204204407 3] dnod auwrupg uauf)

SUUALIR | -0Jurd,) anburg

JUSIUN] 4D rajSApE] ©
Hpgan 2p 12 sydwoisgp anburg

(orm3Bas)



"3IBSSIIUT YDSUEC J[[EP DIUDWENDIIP DIIUIO] 21BIS OUOS [UOIZELLIOJUL N[y IWIWISSIITIAU], P [Pt
ONPN 2121308 D JUSIUN] P FPUOLIPN anbupg ‘anbupg ap JuuAISINR] PIA0S USR] 2P ey Inbuvg NINOJ

.U_-H—.-UNH 2
worsmadwl {enudA? 1p v1[dwod Suojzeuiwd Bl 01padul By QI IBLIAEW B[[PP ¥223E[PP SU3plas B Jad apue S[LEIp
5 esorroqe 1esse wiEls 3 olpiuesasd jub oipenb I unnsod Jad IMESSANHAU [UOIZEULIOJUL I[P EJIIOLI v "OlEdIPUl NUIW
II[E BIS UOU 340 ‘gOg] [SU OHEsULY o[e)dEd [Pp SUOIZEMIS B[[8 OIUSWUAJII 33Ud[eadld ¥f E[[pqu], BT VZNALYAAAY

“1s90uedy nI0Fdcs ep olnulap
swow(elol [senb 2 ossa mamnng [°0ID [P 2[Emos aenrdes pp suoizisodwod pf dsvmdde aqugssod 3 uon (g)
‘gL 'Ted ‘¢94T
jrnuny  jsoddry AISINNY, A0 TIVEINAT) ANONVY EPIA 1§ “(96] [¥ [esH w0y TP OdUERE [9p suorzedpaued e (§) d
g/ ‘Fed ‘cog[ januuy j40ddry “AISINAJT, H0 ATVELNID) ANONVY
‘epaA 1§ COIMNISL[AP AUOIZNINSOd 1P OUUE ‘(94 [B I[BSL 'g'I'(] B[P 2A¥P0s Ieidwd [3p suorzisodwod e3sang) (¢)

‘9 Jed 'ggg| ozipw ‘« UNING »
> ‘py Sed ‘pygp pemuny poddvy AISINAL AA TTYHINTD OONVG EPOA IS 96T [E ouod[esu |y [Rp o[eided (e yurg
0440 B[[PP 2 asting Jipai) 9P ‘YUPGSuias | 2¢I512Keg B[PP “d46]) [PEONPUIIIU] TIFYUTH P[[OP uorzediaaired &7 (7)

‘g8 'Fed ‘9041 jenuuy jioddpy ‘EISINAL, HU FIVELNZD ANONVE TPRA IG "3[e1o0s 2[Elded |2p
a5L°CT B 04CC TEp 0d1jqgnd 2301198 [9p duorzedooised v[ OpUdNPH “P[oTed U §1210S [ 21vzzneAlld TP 0ISIRp TUOINE I
opuenb ¢9¢[ [oU OIZIUY 33 'I'N'S ¥ 23doina pa ausrum Jgoueq PP 2uorzedpired wivuorzel) 3 wdwe e (1)

IL SISTEMA BANCARIO DELLA TUNISIA

|
._ EIUEPIOID)
-—_ m - PejiMI] FUPH gpay B|PP A[ESINIING P yuvyg qoiy
_ euuuy - 709
_ 3IppIN fo yurg ¢sprsd e[Pp S[psiniang B0 2PN 241 fo yurg gsiiag
BRUBL] - JIp347)

3p anpASIW #1205 VPP S[vSInong HP3ID 3P HSIOMISID FiF108

P PIIMUWOT) {3 AIUO] JIPIET)

spendes olo] ﬁﬂu@mﬁqn|
HEUEUy DLINST 3 URY

SINUS13p SuEdUE] Iuozedelmmg

_
7 (g) arstun]
_
_ <0 mmm unj U—WUEN&

6961961 OUOIYAd TAN ANISINAL FHONVE dT17dd FAISSVd d FALLLY FIVVONYE INOIZVAIDALUVd

(01m32s5) 6 VTTIEY]

T2




LA RIFORMA BANCARIA DOPO L'INDIPENDENZA 73

6. LA CREAZIONE DEL SETTORE BANCARIO PUBBLICO

Fra le prime realizzazioni del nuovo governo della Tunisia
indipendente figura I'inizio della costituzione di un settore bancario
pubblico. La sollecitudine dimostrata dalle autoritd in tale com-
pito appare — particolarmente & posteriori — pienamente giusti-
ficata. Come si & detto, non era possibile fare alcun affidamento
sulle infrastrutture bancarie lasciate dal Protettorato. Si poneva
pertanto urgentemente il problema di creare un sistema di inter-
mediari strettamente sottoposti al controllo e alle direttive dei
pubblici poteri che mancavano di qualsiasi strumento diretto di in-
tervento sul mercato del credito. L'obiettivo finale che le autorita
intendevano perseguire era evidente: ponendo al centro del sistema
esistente alcuni istituti di credito a vocazione nazionale ed attri-
buendo ai medesimi una funzione di leadership nel finanziamento
dei principali settori dell’economia, il governo mirava infatti so-
stanzialmente sia ad incanalare verso lo sviluppo economico il mas-
simo volume disponibile di risorse finanziarie, sia a controbilan-
ciare il peso e a orientare I'attivitd delle banche private.

La Société Tunisienne de Bangue

Il 18 gennaio 1957 veniva fondata la Société Tunisienne de
Bangue (S.T.B.), destinata a divenire in breve tempo Iistituto
pilota del sistema bancario tunisino. Lo statuto ed i relativi aggior-
namenti forniscono informazioni piuttosto generiche, del tutto ina-
deguate ad illustrare la portata dell’iniziativa (1). Il nuovo Istituto
venne costituito nella forma di « societd ad economia mista », dato
che lo Stato avrebbe detenuto una partecipazione maggioritaria al

(1) Si veda Soctéré Tunisienne DE Banque, Stafats, (aggiornamento al
28 giugno 1964), Tunisi, 1964.
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capitale sociale (1), per il perseguimento dei seguenti obiettivi:

1) la raccolta di depositi a vista e a termine di qualsiasi prove-
nienza;

2) la concessione di sconti, anticipazioni, aperture di credito, fi-
nanziamenti vari, assistiti o meno da garanzie, e lo svolgi-
mento di « tutte le operazioni di banca e di credito » suscet-
tibili di agevolare i clienti nell’esercizio normale della loro
attivita ('art. 3 pone tuttavia un limite di scadenza di 9
mesi per lo sconto e di 12 mesi per le anticipazioni);

3) la concessione di crediti a2 medic e a lungo termine, in misura
globale non superiore alla disponibilitd di fondi a medio e
a lungo termine (depositi a termine, prestiti obbligazionari e
di altra natura, risorse speciali);

4) Dacquisizione di partecipazioni a titolo eccezionale, con la
autorizzazione formale del Segretariato di Stato alle Finanze,
fino a concorrenza dei mezzi propri, e a condizione che l'attivita
dell’impresa affiliata rivesta un carattere di « interesse ge-
nerale essenziale » (in via preferenziale vengono indicate le
societd di investimento e di sviluppo).

Come si pud constatare, I'oggetto sociale della S.T.B. com-
prende praticamente ogni forma di attivita bancaria e creditizia.
Evidentemente i redattori dello statuto intendevano estendere il piti
possibile il campo di azione del nuovo istituto, attenendosi tuttavia
ai canoni tradizionali — e invero piuttosto formali — dell’orto-
dossia bancaria (2).

(1) Al momento della costituzione lo Stato sottoscrisse il 52% del capi-
tale sociale che ammontava a 400.000 dinari (9 ottobre 1957).

(2) Lo stretto collegamento fra le scadenze delle partite attive e passive
non costituisce infatei una sicura garanzia della liquiditd e della solvibilita della
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Alla luce delle norme statutarie appare quindi inesatto assimi-
lare la S.T.B. ad una banca di sviluppo, come @& stato suggerito da
qualche studioso (1), anche se nelle aspirazioni delle autorita essa
era destinata a fornire un impulso sostanziale allo sviluppo econo-
mico della Tunisia. In aderenza allo statuto sembrerebbe pitt op-
portuno attribuire all'istituto un carattere « misto », con una pro-
pensione al finanziamento dello sviluppo. Del resto la stessa Banca
centrale definisce la S.T.B. « banca di deposito dotata di una
sezione d’affari (département d’affaires) », dimenticando tuttavia di
menzionare la sua attivitd creditizia a medio termine, destinata ad
assumere grande importanza (2).

Fra le disposizioni statutarie di carattere formale & opportuno
riportare soltanto le pil significative. Le azioni della societa possono
essere nominative e al portatore, ma queste ultime non possono ec-
cedere 1/5 del capitale sociale. La S.T.B., allo scopo di accrescere
la dotazione di mezzi propri, ha aumentato il capitale in pitt ri-
prese utilizzando pure questa possibilita (3).

banca. Infatti, 'effettiva scadenza dei prestiti concessi dipende prevalentemente
dalla natura e dall'andamento del fabbisogno finanziario delle imprese affidate.
Cid vale soprattutto per i Paesi in via di sviluppo. dove l'cnorme fabbisogno
e la contrapposta scarsitd di capitali propri ¢ di credito a lunga scadenza met-
tono lc imprese nella necessita di finanziare pli investimenti fissi col credito a
breve termine, ipotecandone il regolare rimborso. In queste condizioni operative
2 fatale che i prestiti bancari a breve termine si trasformino in immobilizzazioni
finanziarie, anche nell'ipotesi pit favorevole di redditivita delle aziende finan-
ziate e di competenza finanziaria degli amministratori delle banche. L’esperienza
della S.T.B. — non diversamente da quella di numerose altre banche tunisine
¢ africane — dimostrerd ampiamente queste affermazioni con una evidenza rtale
da porre in dubbio la applicabiliti dei principi dell'ortodossia bancaria ai
Paesi in via di sviluppo.

(1) Si veda particolarmente BistoLr1, Structure écomomique. cit., Page.
169-170.

(2) In proposito si consulti B.C.T., « Bulletin », aprile 1963, pag. 5.

(3) Tnfarti dai 400.000 dinari iniziali il capitale & stato portato a 2 milioni
di dinari (28 giugno 1964). A questa data esso era rappresentato da 320.000
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Le azioni nominative possono essere acquistate soltanto dallo
Stato tunisino e da persone fisiche o giuridiche tunisine e il lora
trasferimento a qualsiasi titolo & sottoposto alla condizione che il
nuovo socio ottenga il gradimento esplicito del Consiglio di Ammi-
nistrazione. Soltanto lo Stato & esente da tale vincolo.

I1 Consiglio deve essere composto esclusivamente da soggetti
tunisini e comprende alcuni rappresentanti dello Stato, a termini
di legge. Pertanto, salvo qualche limitazione o condizione, la S.T.B.
presenta i caratteri di una normale societd per azioni in cui lo Stato
¢ presente in qualita di socio maggioritario. A tale riguardo & inte-
ressante sottolineare che le autoriti tunisine hanno sempre dimo-
strato di preferire la formula della « societd a economia mista »
per i suoi evidenti pregi di elasticitd. Infatti questa formula, pur
non ostacolando in alcun modo il controllo pubblico della gestione,
consente sia di zssociare il capitale azionario privato all’iniziativa
statale (1), sia di modificare opportunamente il rapporto fra la
partecipazione pubblica ¢ quella privata (2).

L’attivita ptevalente della S.T.B. & sempre consistita, dalle
origini, nella raccolta di depositi a vista o a breve scadenza e nella
concessione di prestiti a breve termine (3). In questo campo le

azioni nominative e 80000 al portatore. A fine 1969 la sua consistenza appariva
invariata, ma era in corso un aumecnto di capitale a 3 milioni di dinari.

(1) L'esperienza degli anni successivi dimostra che lo Stato intendeva effet-
tivamente seguire una politica di incoraggiamento dell'investimento azionario
privato. Infatti esso ha sempre mantenuto una partecipazione del 52% circa
del capitale, mentre la ST.B. ha adottato fin dalle origini la politica di distri-
buire dividendi piuttosto elevati, oscillanti fra il 6 ¢ 1'8%6 del valore nominale
del capitale.

(2) A questo proposito appare significativo l'esempio — di cui si dird
pitt avanti — della Sociéré Nationale d’Investissersent, creata dallo Stato, il
quale la privatizzd nel 1965-1966, riducendo le proprie partecipazioni dirette e
indirette dal 55% al 157%. Le azioni relative furono rilevate per la maggior
parte da banche tunisine private ¢ da banche ed organismi finanziari stranieri.

(3) 11 BistoLrt, Siructure écomomigue, cit., papg. 170-184, ha condotto
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operazioni della banca hanno registrato fin dall’inizio un rapidissimo
sviluppo grazie al fondamentale contributo dello Stato e all’ap-
poggio della popolazione locale, durante la delicata fase di avvia-
mento, Infatti, come era prevedibile, la S.T.B. — essendo I'unico
istituto integralmente tunisino a vocazione nazionale — divenne per
eccellenza la banca del settore pubblico dell’economia e ricevette
quindi un volume cospicuo di depositi da questa fonte. D’altra
parte, per motivi non diversi, il nuovo istituto ottenne subi-
to la preferenza della popolazione locale e riusci in breve tempo
a formarsi una ragguardevole clientela depositante privata. Le stesse
cause agevolarono ['avviamento delle operazioni attive: la creazione
e l'espansione delle prime imprese parastatali contribuirono ad
aumentare il fabbisogno di credito dell’cconomia, mentre numerosi
privati tunisini — le richieste dei quali venivano molto spesso
respinte dalle banche del Protettorato — divennero clienti della
S.T.B. La Tabella 10 qui appresso iilustra sinteticamente 'evolu-
zione delle operazioni a breve termine dellistituto.

E’ interessante tilevare che nel periodo ssaminato & intervenuto
un profondo cambiamento nella distribuzione dei prestiti della
S.T.B. per tipo di forma tecnica (1). In particolare lo sconto di
carta commerciale, che alla fine del 1958 rappresentava il 34,49
dei prestiti, alla fine del 1963 costituiva soltanto il 9,9%. Analoga
tendenza decrescente si riscontra nelle anticipazioni su merci e nei
crediti diretti mobilizzabili. Invece, nello stesso periodo, la percen-
tuale dei finanziamenti nella forma di scoperto di conto corrente

un'analisi molto esauriente sui primi anni di attivita della S.T.B. Si & pertanto
ritenuto opportuno limitare la trattazione del testo agli aspetti pir significativi,
utilizzando alcune claborazioni preparate dall’Autore citato con i dari di bilancio
¢ con quelli forniti direttamente dal Servizio Documentaziane e Studi della
STB.. e rinviare il lettore alla stessa fonte per eventuali approfondimenti.

(1) Cid si desume dai dati presentati dal Bistovrr, Stracture dconvmigue,
cit., pag. 172
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TaserLrLa 10

DEPOSITI E CREDITI A BRIEVE TERMINE DELLA S.TB., 19581963
(milioni di dinari, al 31 dicembre di ogni anno)

Percentuale Percentuale
. Depositi sul totale dei Prestiti sul totale dei
Anni (walori depositi del {valori prestiti del
assoluti) sistema assoluti) sistema
bancario bancario
1558 37 17,5 6,55 17.9
1959 11,0 238 11,36 289
1960 14,2 26,0 18,68 34,4
1961 185 259 23,52 384
1962 16,5 243 22,54 349
1963 22,7 249 29,79 395

Fonte: Elsborazione del Brstourt su dati forniti dalla STB. e dalla BCT.

aumento dal 21,1% al 66,3% . Questo fenomeno — comune a molti
sistemi bancari dei Paesi in via di sviluppo — dipende da molteplici
fattori. Anzitutto, la circolazione cambiaria introdotta dagli europei
non ebbe in genere una grande diffusione fra la popolazione locale
che preferiva il regolamento degli scambi in numerario. Pertanto
I'esodo della comunita europea e la contemporanea contrazione
delle attivita industriali, commerciali e finanziarie che alla stessa fa-
cevano capo contribuirono certamente a ridurre 'uso del regolamento
cambiario. Tn secondo luogo, lo sviluppo dell’economia nazionale,
soprattutto nella fase iniziale, fu in larga parte opera dello Stato
il quale dovette assumere la iniziativa di edificare le strutture indu-
striali, di organizzare il settore commerciale e di razionalizzare la
produzione agricola, contribuendo cosi alla formazione di un set-
tore pubblico dell’economia sempre piti importante. Le aziende
statali e parastatali non sogliono in genere regolare cambiaria-
mente i propri scambi e preferiscono utilizzare la moneta scrit-
tutale, con evidenti riflessi sulla circolazione delle cambiali. In
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definitiva la decadenza dello sconto commerciale dipese dal venir
meno del supporto tecnico dell’operazione stessa.

In sede di distribuzione del credito 1a S.T.B. non sembra aver
adottato particolari orientamenti: essa estese il proprio intervento
in tutti i settori dell’economia, dedicando tuttavia maggiore at-
tenzione al finanziamento dei cosiddetti marchés publics della
commercializzazione e della esportazione dei principali prodotti del
Paese (fosfati, olio, cereali, vino, conserve) (1).

Nel settore del medio-lungo termine Dattivitd dell’istituto fu
invece condizionata dalla norma statutaria che vincolava la con-
cessione dei finanziamneti alla disponibilita di fondi aventi scadenza
di rimborso uguale o superiore e dalla lentezza con cui ebbe
luogo la formazione delle risorse di questa categoria. L'esame dei
bilanci della societa (2) consente di ricostruire in ordine crono-
logico la costituzione delle passivita a medio-lungo termine.

Nel gennaio 1958 venne costituito ed affidato all’amministra-
zione della S.T.B. un « Fondo Speciale Rinnovabile » di iniziali
840.000 dinari, nel quadro dell’assistenza offerta dagli Stati Uniti
alla Tunisia (3). In virtl della convenzione relativa, la S.T.B. poteva
utilizzare le risorse del Fondo per la concessione di finanziamenti

(1) Si veda B.C.T., « Bulletin », aprile 1963, pag. 6.

(2) Le informazioni cos! ottenute furono pei integrate con i dati e le
notizie fornite direttamente dal Servizio Documentazione e Studi della ST.B.

(3) La Convenzione sottoscritta dai due governi interessati assegnd al
Fondo 3 milioni di dollari (uniti di conto). 1 fondi relativi, forniti dall’assi-
stenza americana — che aveva praticamente sostituito quella francese sospesa
nel 1957 —, non costituivano tuttavia una entrata di valuta estera per la bilan-
cia dei pagamenti tunisina. Infatri, nel loro programma di aiuti alla Tunisia,
gli Stati Uniti avevano predisposto anche la fornitura di certe merci. Una parte
degli introiti derivanti dalla vendita di queste ultime sul mercato interno venne
destinata — in seguito alla convenzione menzionata — alla formazione del
FSR. A motivo di questa procedura la dotazione del Fondo aumentd gradual-
mente: 1.260.000 dinari nel 1959, 2.310.000 dinari nel 1960, 2.420.000 dinari
nel 1962 e 2.642.380 dinari nel 1963,
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destinati all’acquisto di beni strumentali, per una scadenza non
superiore a 10 anni, rispettando le condizioni finanziarie previste.
Inoltre i prestiti in parola dovevano contribuire alla industrializza-
zione dell’economia ed erano sottopesti al controllo diretto dello
Stato e all'approvazione preventiva dei responsabili americani della
missione di assistenza. In contropartita del servizio reso la S.T.B.
riceveva una commissione del 2% sui prestiti erogati, mentre la
sua responsabiliti finanziaria in caso di insolvenza era limitata al
259 del capitale prestato. I rimborsi erano destinati alla ricosti-
tuzione del Fondo. Le risorse di questo furono prevalentemente
impiegate per finanziare la modernizzazione e la creazione di im-
pianti industriali.

Nel 1959 la 8.T.B. ottenne dal governo il monopolio del cre-
dito alla costruzione (1). T mezzi necessari per finanziare questa
attivita furono forniti dall’emissione i quote variabili di un prestito
obbligazionario con ammortamento quindicennale al tasso del 5%.
Il collocamento della prima tranche procurd 697.760 dinari alla
S.T.B. (2). Questo elevato importo poteé essere raggiunto grazie al-
'intervento delle societa di assicurazione che sottoscrissero pres-
soché interamente le obbligazioni. Tale fatto confermd che non era
possibile fare assegnamento sul pubblico per la mobilizzazione delle
risorse finanziarie a lunga scadenza (3). T fondi cosi raccolti vennero
in maggior parte impiegati per consolidare i crediti precedente-
mente concessi con scadenza pit breve all’edilizia residenziale.

(1) Si vedano le Leggi 59-104 e 59-144 rispettivamente del 1° scttembre
e del 5 novembre 1959.

(2) Negli anni successivi le nuove emissioni ¢ l'ammortamento delle
obbligazioni in circolazione modificarono la consistenza dei fondi disponibili
secondo I'andamento seguente: 734.110 dinari nel 1960, 757.220 dinari nel
1961, 921.020 dinari nel 1962 e 862.060 dinari nel 1963.

(3) Infarti pochi mesi prima (maggio 1959) un aumento di capitale della
Société Nationale d'lInvestissement aveva potuto cssere portato a compimento
soltanto imponendo ai privati la sottoscrizione delle azioni relative.
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Nel 1960 la S.T.B. ricevette dallo Stato una modesta dota-
zione di 150.000 dinari per finanziare gli investimenti connessi
con le lettere di garanzia emesse dallo Stato (Fonds des lettres de
garantie). Queste risorse furono immediatamente utilizzate e le
operazioni successive furono condizionate dagli esigui aumenti del
Fondo e dalla sua lenta ricostituziore attraverso i rimborsi (1).

Nel 1961 lo Stato affidd alla S.T.B. la gestione del « Fondo
nazionale per il miglioramento dell’abitazione » (Fonds National
d’Amélioration de U'Habitat) (2). Nello stesso anno l'istituto ot-
tenne dall’Agency for International Development (A.1.D.) (3) un
prestito di 2.100.000 dinari, con scadenza a 15 anni e gravato dal
tasso di interesse del 4% . Questo finanziamento, che venne erogato
in dollari (4) e quindi diede un prezioso contributo alle riserve va-
lutarie del Paese, era rimborsabile in moneta nazionale. Tale van-
taggio non indifferente era tuttavia controbilanciato dalle condizioni
restrittive che regolavano la concessione dei finanziamenti della
S.T.B. a valere sui fondi A.I.D. e Pimpiego di questi da parte della
clientela tunisina. Queste risorse furono destinate a finanziare
I"acquisto di beni strumentali.

In conclusione durante il periodo 1958-1963 la S.T B. riusci
a raccogliere dotazioni e crediti a medio-lungo termine per un
importo complessivo di circa 6.600.000 dinari, il 72% del quale
(4.747.380 dinari) proveniva per via diretta o mediata dall’estero.

Nella sua veste di banca d’affari 'a S.7.B. svolse fin dall'inizio

(1) Nel 1961 e nel 1962 il Fondo in parola venne portato rispettiva-
mente a 235.550 e a 250.550 dinari.

(2) La consistenza di queste risorse aumentd rapidamente da 57.290 dinari
nel 1961, a 384.420 dinari nel 1962 e a 750.600 dinari nel 1963,

(3) Questa operazione & anche nota sotto la dizione di « prestito D.LF. »
poiché ALD. era la nuova denominazione del Developrient Loan Fund statu-
nitense.

(4) Il contratto relativo prevedeva infatti l'erogazione di 5 milioni di
dollari.
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un’attivitd piuttosto sistematica nei limiti imposti dallo statuto (1).
I mezzi propri disponibili (2) vennero intensamente utilizzati, seb-
bene in percentuali assai variabili nel tempo, per l'acquisto di
numerose partecipazioni nei settori secondario e terziario. Il valore
complessivo delle partecipazioni aveva raggiunto, al 31 dicembre
1963, I'importo di circa 860.000 dinari. In questo campo la
S.T.B. non sembra aver seguito particolari politiche di intervento:
infatti le sue partecipazioni apparivano distribuite in modo abba-
stanza uniforme in tutti i rami dell’economia, esclusa I'agricoltura,
ed erano state assunte sia in imprese gid avviate sia in nuove ini-
ziative. Negli investimenti azionari della S.T.B. & tuttavia possibile
individuare alcuni caratteri comuni. Le partecipazioni non erano
quasi mai maggioritarie (3), esse riguardavano in genere le imprese
di grandi dimensioni che intrattenevano con la banca anche rapporti
finanziari di altra natura e nel cui capitale azionario era di solito

(1) Non fu tuttavia rispettato lo spirito delle norme statutarie che ave-
vano previsto 'acquisto di partecipazioni « a titolo eccezionale ».

(2) Non & possibile fare un calcolo esatto della effetriva disponibilita di
mezzi propri dell'istituro, a motivo della eterogeneitia dei valori che concorsero
alla loro formazione. I dati pubblicati nelle relazioni di bilancio della stessa
S.T.B. non mancano di suscitare qualche perplessiti poiché non tengono conto
di diverse componenti, In linea teorica i mezzi propri disponibili dovrebbero
corrispondere al capitale sociale, pitt le riserve (al netto del contenzioso e dei
crediti in sofferenza figuranti nell’attivo, per la quota non coperta dai relativi
fondi iscritti nel passivo), meno le immobilizzazioni al netto degli ammorta-
menti (dato che queste non potevano essere finanziate con le risorse a medio-
lungo rermine amministrate dall'Istituto). Anche guesto calcolo appare tuttavia
insodisfacente poiché non entra nel merito dei criteri adottati per la determi-
nazione dei fondi figuranti nel passivo di bilancio,

(3) Una delle poche eccezioni & costituita dalla partecipazione nella Société
Franco-Tunisienne de Bangue et de Crédit. Nel 1960 la ST.B. rilevd '85% del
capitale di questa banca, allora minacciata di dissesto. Per questo fatto la
S.T.B. riusci pure ad assumere una partecipazione del 25% nella Union Inter-
nationale de Barque, sorta nel 1963 in seguito alla fusione fra la SETBC. e il
Crédit Lyonnais di Tunisi. Nel 1959 la S.T.B. assunse pure una partecipazione nella
Société Nationale d'Investissement.
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rappresentato per via diretta o indiretta pure lo Stato. Quest’ultima
costatazione indurrebbe a ritenere che la rilevata frammentarieta e
disorganicita della politica della S.T.B. in tema di partecipazioni
fosse un carattere apparente poiché la logica dell’azione della
banca si inseriva probabilmente nel quadro generale delle parte-
cipazioni statali e parastatali.

Per quanto riguarda invece la distribuzione del credito sia a
breve, sia a medio-lungo termine, la S.T.B. manifestd fin dall’origine
una vocazione prevalente per il finanziamento delle piccole e medie
imprese del settore industriale e commerciale. Questo orientamento
— che gli stessi amministratori della banca avevano inizialmente
indicato all’attenzione generale in modo esplicito (1) — era tut-
tavia destinato a subire successive rettifiche in seguito ad alcune
pressioni governative. Infatti le autoritd avevano nel frattempo ela-
borato e varato un programma di industrializzazione del Paese che
prevedeva la creazione di alcuni complessi-pilota di dimensioni
medio-grandi e richiesero I'intervento della $.T.B. per la sua realizza-
zione. La distribuzione settoriale del credito attuata dalla banca nel
periodo considerato fu nell'insieme piuttosto equilibrata (2), mal-
grado alcune difficolta di ordine amministrativo concernenti I’im-
piego delle risorse a medio-lungo termine,

Infatti i vincoli di natura ammiristrativa che regolavano rigi-
damente la destinazione di tali fondi condizionarono pesantemente
lo svolgimento delle operazioni a medio-lungo termine della S.T.B.
Inoltre, le consistenze dei mezzi assegnati alla banca per i singoli
scopi furono determinate senza tener conto del futuro andamento

(1) Si veda S.T.B., Rapport Annuel 1959, pagg. 8-9.

(2) La fondatezza di questa aflermazione dovrebbe tuttavia essere wveri-
ficata in base alla effettiva composizione settoriale della domanda di credito del-
I'economia. Cid non & possibile a motivo della mancanza dei dati relativi.
Soltanto dal 1962, con l'inizio della programmazione, si poté avere una cono-

scenza pili precisa dei fabbisogni di finanziamento dei singoli rami dell'economia.
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della composizione della domanda di credito oppure sulla base di
previsioni erronee. Per questi motivi alcune risorse a medio-lungo
termine (in particolare il Fondo Speciale Rinnovabile e il Prestito
A.LD.) non furono interamente utilizzate, lasciando un margine
cospicuo di potenziale creditizio (1). Altre disponibilita (soprattutto
il Prestito Obbligazionario 5% 1959 e il Fondo « lettere di ga-
ranzia ») si rivelarono in breve tempo del tutto insufficienti e la
S.T.B. fu costretta ad intervenire sia con i mezzi propri, per la parte
non impiegata nell’acquisto di partecipazioni, sia con quelli attinti
al risconto della Banca centrale.

Questo fenomeno assunse proporzioni allarmanti (2): alla fine
del 1963 lo sconfinamento dei prestiti a medio-lungo termine con-
cessi dalla S.T.B. rispetto ai fondi di pari scadenza, non tenendo
conto delle risorse F.S.R. e AID. e delle operazioni relative,
ammontava a quasi 12 milioni di dinari, cioé ad un valore pressoché
doppio della disponibilita effettiva globale di risorse stabili. Tale si-
tuazione anomala — determinata prevalentemente da una eccessiva
espansione dei prestiti a medio termine alla costruzione e di quelli
garantiti dallo Stato — non avrebbe mancato di esercitare, con-
giuntamente ad altri fattori, un effetto negativo sulla bilancia dei
pagamenti e sulla stabilitd monetaria interna. Infatti I’accennato
sconfinamento venne in gran parte sostenuto dal rifinanziamento
concesso dalla Banca centrale: cioé lo sviluppo del credito a medio
termine era alimentato in misura rilevante da un processo di crea-
zione monetaria, D’altra parte le condizioni dell’economia, caratte-
rizzata da una formazione del tutto insufficiente di risparmio, non
consentivano alcuna soluzione alternativa accettabile in merito al
finanziamento dello sviluppo economico. In questa luce, appare si-

(1) Alla fine del 1963 circa il 59% (quasi 2,8 milioni di dinari) delle risorse
FSR. e ALD. risultava ancora disponibile.

(2) Per una analisi dettagliata e competente della descritta situazione e
dei relativi dati statistici si legga BistoLr1, Structure économique, pagg. 182-183.
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gnificativo il fatto che proprio nel 1963 la S.T.B. inizid la raccolta
dei depositi vincolati, mentre fino a quell’epoca si era limitata ad
emettere buoni di cassa per importi complessivi piuttosto esigui.

Al termine di questa breve analisi & possibile trarre qualche
conclusione sulle prime esperienze della S.T.B. e, in particolare, sulla
funzionalita della sua struttura. Nella fase di costituzione del nuovo
istituto le autorita avevano preferito non adottare i criteri della
specializzazione bancaria, giudicando che 'economia nazionale non
era abbastanza differenziata dal punto di vista settoriale, che essa
aveva dimensioni troppo limitate per giustificare I'istituzione di una
pluralitd di istituti specializzati e che qualsiasi forma di attivita
bancaria specializzata avrebbe comportato rischi economici e finan-
ziari eccessivi. Questi motivi — della cui fondatezza si deve con-
venire — avevano suggerito la creazione di pochi istituti sprovvisti
di una rigida specializzazione e dotati tutt’al pitt di una « vocazione
prevalente » (1). Tuttavia, al fine di prevenire i rischi derivanti
dall’esercizio congiunto del credito alle diverse scadenze e di un’at-
tivitd di investimento (partecipazioni azionarie), le norme statutarie
stabilirono che le banche rispettassero in modo tassativo una stretta
corrispondenza fra le scadenze delle operazioni attive e passive. A
causa di questa disposizione la S.T.B. fu costretta a finanziare la
domanda di credito a media scadenza — per la parte eccedente le
scarse risorse stabili — sia utilizzando la liquidita ottenuta tramite
il risconto, sia ricorrendo all’espediente di autorizzare ripetutamente
il rinnovo di una quota considerevcle dei finanziamenti a breve
termine. Questa prassi diede luogo alla formazione di importanti
immobilizzazioni finanziarie piti o meno occulte nell’attivo a breve
dell'istituto. T pericoli che tale fenomeno comportd per la banca

(1) Questo & il caso della Bangue Nationale Agricole, esaminata in seguito.
La tesi esposta nel testo non si applica invece alla Saciété Nationale d'Investisse-
ment che — come si vedrd — non era una banca di deposito.
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erano prevedibili. Infatti la situazione di liquidita della S.T.B. subi
nei primi anni un graduale deterioramento. Piu gravi, anche se
meno evidenti, furono le conseguenze di ordine generale: la tra-
sformazione continua di una parte non trascurabile dei depositi a
vista delle banche in capitali a media-lunga scadenza aveva I'effetto
da un lato di rendere difficile il controllo della Banca centrale sulla
separazione fra credito a breve e credito a media-lunga scadenza e
sui trasferimenti di risorse finanziarie fra i due settori, dall’altro di
costringere in certo senso I'Istituto di emissione ad espandere la
circolazione monetaria. Infatti il peggioramento dell’equilibrio fi-
nanziario delle banche, conseguente alla progressiva immobilizza-
zione dei depositi a vista nei finanziamenti a media-lunga scadenza,
obbligd 1a Banca centrale a concedere abbondanti crediti. In altre
parole, la situazione di emergenza tolse discrezionalita all’intervento
della Banca centrale che perse quindi parzialmente il controllo del
processo di creazione monetaria. La mancanza di una distinzione
istituzionale fra Pattivita creditizia a breve termine e quella a me-
dia-lunga scadenza favori senza dubbio la manifestazione e l'ag-
gravamento del fenomeno descritto. In questa prospettiva appare
quindi giustificato chiedersi se ed in qual misura I'attribuzione alla
S.T.B. di funzioni « miste » vi avesse contribuito: una risposta af-
fermativa potrebbe infatti deporre a favore della creazione di
strutture bancarie pit differenziate in funzione della scadenza delle
operazioni,

La Société Nationale d'Investissement

La formazione del settore pubblico del credito in Tunisia pro-
segul con la creazione della Société Nationale d’Investissement, pet
iniziativa dei pubblici poteri. L’atto costitutivo della societd risale
al 18 aprile 1959, ma subi in breve tempo importanti modificazioni
che testimoniarono I'incertezza delle autorita in merito agli obiet-
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tivi del nuovo istituto. Infatti, mentre lo statuto originario non
prevedeva fra le operazioni della SN.I. né la raccolta di depositi,
né la concessione di crediti, nel 1960 'assemblea della societa defini
nuovamente l'oggetto sociale nel modo seguente (art. 4): « La So-
ciét¢ Nationale d’'Investissement a pour objet de concourir au dé-
veloppement économique et social de la Tunisie. Elle peut, & cet
effet, étudier et réaliser tout projet de création, d’extension, de
modernisation, de réorganisation ou de transformation d’entre-
prises agricoles, industrielles ou commerciales, participer au capital
de telles entreprises et leur accorder des crédits. Elle peut égale-
ment recevoir des dépdts, émettre des emprunts 4 court, moyen ou
long terme et entreprendre toutes autres opérations commerciales,
industrielles, financieres, mobiliéres ou immobilitres pouvant se
rattacher directement ou indirectement a 'objet social ».

Anche alla SN.I. venne quindi attribuita una funzione « mi-
sta» di banca di deposito, di istituto di credito a medio-lungo
termine e di banca d'affari (1). E’ tuttavia opportuno precisare che
la nuova societa non sviluppod la raccolta dei depositi fra il pub-
blico e la concessione di prestiti a breve termine e limitd I'esercizio
delle operazioni bancarie ordinarie alle esigenze della propria clien-
tela acquisita mediante i rapporti di partecipazione e di credito a
medio-lungo termine.

Subito dopo la costituzione (9 maggio 1959) il capitale sociale
venne aumentato da 250.000 a 2 milioni di dinari e lo Stato, che
deteneva il 100% delle azioni direttamente o tramite gli enti

(1) Con deliberazione del 10 giugno 1970 l'oggetto sociale venne ulterior-
mente ampliato, estendendo l'azione della SN.I. anche alle imprese turistiche
e alla concessione di prestiti. Mentre il significato della seconda modificazione
non risulta chiaro, dato che la SNJI. era gid abilitata alla « concessione di
crediti », la prima fu invece detrata dall’esigenza di legalizzare il crescente
intervento della societd nel settore turistico e alberghiero (31,4% delle parteci-
pazioni al 31 dicembre 1969).
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parastatali, ridusse la propria partecipazione complessiva al 55% (1).
11 residuo 45% fu offerto ai privati i quali, tuttavia, non accolsero
positivamente gli appelli delle autorita. Fu quindi organizzato un
piano di sottoscrizione obbligatoria ed il collocamento delle azioni
venne realizzato coercitivamente mediante 'applicazione di ritenute
sui salari e sugli stipendi. Si calcola che in questo modo la societa
riuscl ad acquisire pitt di 80.000 nuovi soci fra la popolazione tu-
nisina. Nello stesso tempo fu necessatio emanare precise disposi-
zioni per impedire a questi azionisti di liquidare il proprio investi-
mento prima di certe scadenze. L’opportunita politica ed economica
di tale sottoscrizione forzosa venne contestata da piu parti con ar-
gomenti di varia natura: in particolare si disse che essa aveva un
effetto diseducativo e disincentivante sulla propensione dei rispar-
miatori ad investire in valori mobiliari (2) e che il governo aveva
perso un’occasione per associare alla propria iniziativa di sviluppo
gli interessi stranieri in Tunisia (3). A parte la varieta dei pareri
espressi in merito alla convenienza di ammettere 0 meno partecipa-
zioni straniere al capitale della societd, lo statuto della S.N.I. sta-
biliva — non diversamente da quello della S.T.B. — che I'azionista
avesse nazionalitd tunisina. Questa norma era tuttavia temperata
dal fatto che la societd poteva emettere azioni al portatore, nella

(1) Necll'ambito delle partecipazioni pubbliche & opportuno ricordare quella
della Banca centrale (22,5% del capitale) ¢ quella della S.TB. (196).

(2) Si aggiunga, fra altro, che negli anni successivi la SN.I. distribul agli
azionisti dividendi piuttosto bassi, insufficienti ciod a ricostitnire la fiducia dei
piccoli risparmiatori nell'investimento azionario.

(3) Sembra infatti che, in quel periodo, vi fossero concrete possibilita di
far parteciparc alla societi anche capitali stranieri di varie nazionalita: cio
sarebbe indirettamente confermato dal fatto che, quando la S.N.I. venne « pri-
vatizzata » ncl 1965, diversi istituti stranieri ed alcune banche tunisine 2 capitale
prevalentemente stranicro (Bangue de Tumisie, Union Bancaire pour le Com-
merce et UIndusirie, Banque d'Escompte et de Crédit a I'Industrie) acquisirono
partecipazioni nella socictd. Si veda in proposito la Tabella 9.
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misura massima di 1/4 del capitale, per I'acquisto delle quali non
era richiesta 1a nazionalita tunisina.

In definitiva la SN.I. venne dotata di uno statuto assai simile
a quello della S.TB. ad eccezione dell’oggetto sociale. Anche in
questo caso le autoritd si orientarono ciot sulla formula della so-
cietd per azioni, a economia mista con maggioranza pubblica e
capitale prevalentemente tunisino.

Durante i primi anni di attivita, fino ] 1963-1964, la S.N.I.
svolse quasi esclusivamente la funzione di banca d’affari, ampliando
il portafoglio delle proprie partecipazioni azionarie e non sviluppd
invece I'esercizio del credito a medio e a lungo termine. Dal lato del
passivo la societa diede impulso soprattutto alla raccolta dei depositi
delle aziende associate. Come si desume agevolmente dai dati sin-
tetici riportati in nota (1), al termine del primo quinquennio di at-
tivita la S.N.I. presentava una situazione assai liquida: infatti le
partecipazioni in portafoglio costituivano soltanto I'80,6% circa
del capitale sociale e rapptesentavano praticamente l'unico investi-
mento significativo. Le abbondanti disponibilita residue erano de-
stinate in gran parte ad alimentare un cospicuo « prestito al mer-
cato monetario » la cui destinazione era del tutto estranea al perse-
guimento dell’'oggetto sociale definito dallo statuto (2). Questo

(1) Al 31 dicembre del 1964 le poste pitt significative del bilancio della

SN.I erano le seguenti:

— Capitale sociale: 2.000.000 dinari;

—  Debiti a medio e lungo termine: 300.000 dinari;
—  Conti di deposito delle societa: 839.298 dinari;
— Partecipazioni azionarie: 1.613.105 dinari;

—  Prestito al mercato monetario: 1.140.000 dinar:.

Per quanto riguarda gli anni precedenti si rimanda a BistoLr1, Structure
économique, cit., pagg. 187-188,

(2) Dal 1963 funziona infatti un « mercato monetario » alimentato esclu-
sivamente dalle domande e dalle offerte di prestiti interbancari a breve scadenza.
Tale mercato & organizzato e amministrato dalla Banca centrale, la quale accentra
le negoziazioni ¢ funge da intermediario fra le banche.
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scarso impiego delle disponibilita finanziarie della SN.I. non pud
non suscitare una certa perplessita, qualora si pensi alla contempo-
ranea situazione della S.T.B. descritta in precedenza, al crescente
fabbisogno di finanziamenti a medio-lungo termine determinato
dallo sviluppo e dall’'industrializzazione incipienti dell’economia tu-
nisina e, infine, alla scarsita delle risorse finanziarie stabili. Le cause
di questo fenomeno, decisamente preoccupante, furono molteplici.
Anzitutto I'esame delle relazioni di bilancio della societd rivela un
continuo rinnovamento dei quadri direttivi che certamente non
giovd allo sviluppo e alla continuitd della gestione aziendale, che
per sua natura richiedeva una programmazione piuttosto lungimi-
rante (1). In secondo luogo la progettazione e impianto di nuove
iniziative industriali comportavano tempi tecnici piuttosto lunghi.
Infine i quadri degli uffici tecnici della societa presentavano, a nostro
avviso, una notevole carenza rispetto alla consistenza delle risorse di-
sponibili ed ai criteri con cui queste venivano utilizzate. Infatti 'or-
ganico dei servizi tecnici comprendeva poche decine di persone inca-
paci di sviluppare un numero adeguato di progetti industriali, mentre
la politica della societa consisteva nell’assumere partecipazioni mino-
ritarie o perfino simboliche nelle imprese costituite (2). Cid com-
portava un utilizzo piuttosto lento delle risorse disponibili, le quali

(1) Con questa osservazione non si vuole affatto dare un giudizio sulle
capacita direttive e professionali degli amministratori, ma si intende soltanto
porre in evidenza una disfunzione organizzativa piti volte emersa nel corso dei
colloqui e delle interviste intrattenuti con diversi esperti del settore finanziario,
Del resto I'accennata mobilitd dei quadri aziendali pil elevati era in parte una
conseguenza della stessa artivitd svolta dalla SN.I.: infatti, in molti casi la
societd si vide costretta a destinare elementi del proprio personale alla forma-
zione dei quadri direttivi delle imprese affiliate di nuova costiruzione.

(2) Di solito il capitale azionario residuo veniva fornito in gran parte
dallo Stato e, pit in generale, dal settore pubblico che si assicurava quindi il
contrello della nuova societd.
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fra altro si ricostituivano gradualmente poiché la SN.I., in con-
formita al proprio obiettivo di promuovere la creazione e lo svi-
luppo delle strutture industriali dell’economia, non era solita con-
servare in portafoglio le partecipazioni azionarie a scopo di durevole
investimento, ma procedeva al loro trasferimento parziale o totale
non appena le imprese relative raggiungevano un grado sufliciente
di autonomia e di avviamento.

In queste condizioni la S.N.I. non poteva certamente conse-
guire risultati economici di particolare rilievo. T costi ed i rischi
inerenti alla progettazione, alla realizzazione e all'avviamento delle
nuove imprese non sempre trovavano un’adeguata copertura nel
rendimento delle partecipazioni in portafoglio. La redditivitd degli
investimenti della SN.I. era fra I'altro limitata dal fatto che la so-
cietd vendeva spesso le partecipazioni migliori al valore nominale,
senza trarne alcun guadagno in linea di capitale, e invece manteneva
le partecipazioni nelle imprese bisognose di ulteriore assistenza.

Talvolta 1la SN.I. acquisi pure interessenze in imprese con-
trollate dal capitale straniero, allo scopo di estendere il controllo
pubblico sull’economiaa e di promuovere il processo di tunisizza-
zione, Non sempre queste operazioni si dimostrarono economica-
mente convenienti.

Dall’insieme delle informazioni e dei dati forniti dalle rela-
zioni di bilancio relative al primo quinquennio di attivita si riesce a
desumere pure un certo orientamente di fondo dell’azione della
S.N.I. La distribuzione settoriale delle partecipazioni azionarie e
la sua evoluzione nel tempo mostrano infatti che la societa si dedico
prevalentemente allo sviluppo della industria leggera, riservando
un interesse minore per l'investimento ne!l'industria pesante, nel
settore terziario e nell’agricoltura. Nella vastita del proprio oggetto
sociale la S.N.L. individud quindi obiettivi piti limitati, che risul-
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tarono tuttavia piuttosto simili a quelli perseguiti dalla S.T.B.,
nello svolgimento delle sue funzioni di banca d’affari (1).

Era quindi abbastanza prevedibile che, nel contesto della pro-
grammazione appena iniziata, le autoriti avrebbero dovuto porsi a
scadenza pilt 0 meno breve I'obiettivo di risolvere i problemi della
SN.I. e di ridefinire in modo pili funzionale la sua sfera di com-
petenza, adottando un criterio di specializzazione pili avanzato.

La Banque Nationale Agricole

Come si & detto, ’agricoltura tunisina lasciata dal Protettorato
presentava caratteri di accentuato dualismo: infatti, accanto ad un
settore moderno composto dalle grandi proprieta fondiarie ammi-
nistrate in prevalenza da un numero limitato di agricoltori francesi
che utilizzavano le tecniche pili aggicrnate, sopravviveva a livelli
di sussistenza un’agricoltura tradizionale, basata in genere su si-
stemi di coltivazione arcaici e caratterizzata da una avanzata polve-
rizzazione della proprieta fondiaria fra un numero assai elevato di
piccoli agricoltori (2). La mancanza di tecnici agrari era pressoché to-
tale, mentre non esisteva una precisa definizione delle proprieta

(1) Fra i motivi che orientarono l'azione della SN.I. verso il settore mani-
farturiero ebbero forse un certo peso la considerazione delle difficolta inerenti allo
sviluppo degli altri settori e la implicita divisione di competenze che si era attuata
fra gli intermediari finanziari creati dallo Stato. Infatti, mentre lo sviluppo del-
l'industria pesante era ancora ai primi passi e richiedeva chiaramente una pro-
grammazione da parte dei pubblici poteri, 'avanzamento dell'agricoltura era affi-
dato, con tutti i suoi problemi, alla Banque Nationale Agricole e il settore terziario
tendeva a gravitare nell’ambito di competenza della Société Tunisienne de Bangue.
Questa distinzione, del tutto approssimativa, ha valore semplicemente indicativo.
In realta fra Pattivita della SN.I. e quella della S.T.B., nella sua funzione di
banca d’affari, venne a crearsi un certo parallelismo ingiustificato qualora si pensi
che — relativamente al settore del credito a medio-lungo termine — le risorse
della prima apparivano sottoimpiegate, mentre quella della seconda crano insuffi-
cienti.

(2) Le prospettive decennali 1962-1971, di cul si tratterd pit avanti,
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fondiarie e dei diritti sulle terre (1). All'inizio dell'indipendenza la
struttura fondiaria del Paese presentava la seguente situazione. Le
terre coltivabili comprendevano circa 9 milioni di ettari, 7 milioni

rivelano la grande disparitd della distribuzione delle arce coltivabili: mentre 5.000
agricoltori moderni disponevano di 400.000 ettari (80 ha. pro capite), ben 45.000
piccoli coltivatori sfruttavano 3.500.000 ettari (7,8 ha. pro capite) in condizioni
di bassa produttiviti.

(1) La struttura fondiaria era la risultante composita di una complessa
evoluzione storica nella quale gli usi, i costumi, le norme coraniche e le regola-
mentazioni introdotte dai giuristi dell'lslam avevano avuto un peso determi-
nante. Il regime fondiario vigente all'inizio dell'indipendenza costituird un grave
ostacolo allo sviluppo e all'ammodernamento dell'agricoltura. In breve, era pos-
sibile distinguere diverse categorie di terre:

a) le terre habous: esse si erano venute formando in scguito al costume
islamico di immobilizzare le proprietd fondiarie, allo scopo di destinarne i frutti
alla realizzazione di opere caritative ¢ sociali (habows pubblici) o ai discendenti
del proprierario (habous privati). In caso di estinzione dei beneficiari designati
gli habous privati divenivano in genere pubblici, e questi tendevano quindi ad
estendersi col tempo. Tale istituzione aveva tuttavia l'effetto di produrre una pro-
gressiva immobilizzazione della proprietd fondiaria, dato che le terre relative
erano inalienabili. Di fronte alla necessiti di rendere il regime fondiario pit
flessibile, 1 giuristi musulmani avevano perd escogitato diversi espedienti per
temperare la rigidita del regime giuridico originariamente applicato alle terre
habous. Queste potevano infatti essere date in locazione sia a breve che a lunga
scadenza, oppure scambiate a determinate condizion restrittive, o anche cedute
secondo la procedura dell'enzel, istituzione islamica -ipica della legislazione tuni-
sina, ¢ quella assai simile del contratto di mogharsa;

£} le terre enzel: esse si erano formate in seguito all'uso dei benefi-
ciari delle terre habous di cedere ad altri, a titolo perpetuv ¢ contro un com-
penso periodico fisso, il possesso e il godimento delle terre relative (contratto
di enzel);

¢) le terre collettive: esse crano le terre che, essendo sitnate in zone
steppiche o semisteppiche, non consentivano una coltivazione permanente ed
erano sfruttate periodicamente da diversi gruppi etnici. Non aveva quindi poruto
formarsi una proprietd individuale, ma ogni gruppo vantave evidentemente certi
diritti sulle terre sfruttate. Negli ultimi anni lo sviluppo dell’irrigazione aveva
pure favorito il sorgere di diritti individuali impliciti, giuridicamente mal defi-
niti e riconosciuti esclusivamente in wvirthi dell'antica solidarietd tribale che
univa la popolazione della zona;

d) le terre indivise: esse erano terre che in origine appartenevano a certi
gruppi tribali e che, in seguito al decadimento dei vincoli tribali, si frazionarono
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dei quali erano stati sottoposti alla rilevazione topografica che aveva
dato i risultati riportati nella Tabella seguente.

TABeLLA 11
STRUTTURA FONDIARIA

Superfici censite

= Superﬁci al taria

Tipo totali digtalos :Igl’r:grico;?ura
(ettari) (ettari)
Foreste 1.000.000 500.000
Terre collettive e indivise 1.500.000 200.000
Habous Enzel 600,000 500.000
Habous privati 500.000 200.000
Terre « demaniali » 450.000 400.000
Proprietd fondiarie francesi 430.000 500,000
Altre proprieti straniere 150000 ) '
Terre melk o immatricolate tunisine 2.350.000 500.000
Tatali 7.000.000 2.800.000

Restava cioé da censire una superficie coltivabile assai vasta
(4.200.000 ha.), sulla quale i diritti di proprietd erano mal defiiti,
incerti, 0 non esistevano del tutto. Inoltre era necessaria una pro-
fonda riforma del regime giuridico delle terre. Pertanto le autorita
dovevano risolvere gravi problemi catastali e legislativi, prima di
avviare qualsiasi programma di sviluppo agricolo. Gli obiettivi prin-
cipali del governo erano, in particolate, la riorganizzazione dell’as-

fra coloro che di fatto ne esercitavano la coltivazione. Questi coltivatori non
disponevano tuttavia di alcun titolo legale alla proprietd delle terre relative, che
risultavano quindi indivise sotto il profilo giuridico;

e) le terre demaniali: esse erano costituite dalle terre confiscate dal Bey
alle tribdr. Tl Bey aveva attuato tali confische in modo del tutto formale, al solo
scopo di ottenere il diritto di effetruare prelievi fiscali, ¢ non aveva eflettiva-
mente preso possesso delle terre relative. Fsse risultavano quindi occupate dalle
popolazioni originarie che le coltivavano ¢ ne godevano 1 frutti, senza avere
sulle medesime alcun diritto preciso.

Per maggiori dettagli sulla struttura fondiaria in Tunisia si legga BANQUE
CenTRALE DE Tuwiste, Etudes économiques et monétaires: la réforme agraire en
Tunisie, Servizio Studi, Tunisi, ottobre 1964 (ciclostilato).
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setto istituzionale dell’agricoltura, la riforma dei regimi fondiari

esistenti e la ristrutturazione delle proprieta fondiarie e dei processi

produttivi agricoli. Senza queste essenziali premesse, gli investi-
menti destinati all’agricoltura non avrebbero infatti contribuito ad

aumentare la sua produttivita e avrebbero quindi comportato la di-

struzione di preziose risorse. Infatti l'esperienza del Protettorato

aveva dimostrato che, in mancanza delle condizioni menzionate, il

credito agrario al settore tradizionale si era risolto nella distribu-

zione di sovvenzioni improduttive a una miriade di piccoli agricol-
tori che attuavano prevalentemente una produzione di autosus-
sistenza.

L’azione dei pubblici poteri in questo campo fu radicale. Ap-
pare particolarmente interessante ricostruire la seguente cronologia
dei principali provvedimenti legislativi concernenti Iagricoltura:
— abolizione del regime di enzel (decreto del 17 maggio 1956);
— abolizione del regime habous (legge del 31 maggio 1956, suc-

cessivamente perfezionata dalla legge del 18 luglio 1957);
— censimento, liquidazione e lottizzaziore delle terre collettive

(legge del 28 settembre 1957);

— creazione di un « certificato di possesso » destinato a rendere
possibile la concessione del credito agli agricoltori sprovvisti
di regolare titolo di proprieta (legge del 10 ottobre 1959);

— creazione di un « ufficio delle terre demaniali » (decreto-legge
del 30 settembre 1961);

— introduzione dell’obbligo di immatricclazione catastale e del-
'obbligo di sostituire tutti i « titoli tradizionali » con titoli
fondiari giuridicamente regolari (legge del 21 aprile 1964);

— censimento e sistemazione delle terre indivise (legge del 12
maggio 1964).

Contemporaneamente, il governo procedette ad una graduale
liquidazione delle vecchie strutture del credito agrario e gettd le
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basi della nuova organizzazione del scttore istituendo la Bangue
Nationale Agricole (1 giugno 1959). La Caisse Mutuelle de Crédit
Agricole si sciolse spontaneamente e il decreto del 15 giugno 1959
ne attribui le funzioni alla BIN.A. Lo stesso avvenne per la Caisse
Fonciére, soppressa dalla legge del 21 luglio 1959. Piu tardi, col
decreto-legge del 3 aprile 1962, le autorita sciolsero pure le Sociétés
Tunisiennes de Prévoyance, le cui attribuzioni furono rilevate dalla
B.N.A. in virt della convenzione del 15 ottobre 1962.

Durante i primi anni di indipendenza la politica agraria del
governo appare orientata verso una struttura articolata in tre settori,
mediante la delimitazione di un’area privata, la creazione di un
settore statale e 'organizzazione di un settore cooperativo.

L’intervento diretto dello Stato nell’agricoltura si concretd
inizialmente nell’istituzione di alcuni organismi, denominati Offices,
destinati a sviluppare con tutti i mezzi I'agricoltura in particolari
zone del Paese o in rapporto a determinate coltivazioni. Gli Offices
furono costituiti nella forma di societa ad economia mista e la
loto finalita principale fu individuata nella valorizzazione e nel
miglioramento della zona o nel prodotto di rispettiva competenza.
In questa prospettiva essi dovevano pure promuovere 'avanzamento
delle condizioni sociali delle popolazioni rurali (1).

(1) L'elenco riportato qui appresso, chiarisce l'estensione delle competenze
degli Offices: Office des Céréales, Légumineuses alimentaires et autres Produits
agricales, Office du vin, Office de I'Huile, Office de Motoculture et de Mise en
Valeur Agricole, Office National de Mise en Valeur des Terres Domaniales,
Office de Mise en Valeur de la Vallée de la Medjerda, Office de Mise en Valeur
de UEnfida, Office de Mise en Valeur des Somassis, Office de Mise en Valeur de
Sidi Bon Fid. Molti di questi Offices parteciparono alla costituzione del capitale
della Bangue Nationale Agricole. Per maggiori informazioni sulla loro funzione e
organizzazione si legga HaSSEN BELKHODIA, Les conditions de Uagriculture et le
développement du crédit agricole en Tunisie, pagg. 20-24, Réunion Internationale
d&’Etudes sur le Crédit Agricale dans les Pays d’Afrigue, Tunisi 25-27 ottobre
1965, Tale convegno fu organizzato dalla Confédération Internationale de Crédit
Agrivole in collaborazione con la BIN.A.
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L’introduzione dei sistemi cooperativi nell’agricoltura avvenne
successivamente, in seguito alla loro sperimentazione sulle terre
degli Offices dello Stato (1). Questa nuova formula organizzativa
era destinata ad estendersi e a generalizzarsi fino ad assumere ca-
rattere dichiaratamente imperativo nel quadro della pianificazione
tunisina. Come si vedra, essa trovd applicazione pure nel settore
del credito con l'istituzione — a partire dal 1963 — delle Caisses
Locales de Crédit Mutuel, poi collegate alla B.N.A. L’idea essenziale
della cooperazione era quella di utilizzare le terre demaniali, che
spesso erana vecchie terre di colonizzazione, come centri motori di
diverse « unitd di produzione agricola », raggruppando attorno ad
esse le piccole e medie proprieta fondiarie di carattere tradizionale.
Tale principio trovd inizialmente applicazione in due tipi diversi
di cooperative: le Unita di produzione del Nord, che attuavano
prevalentemente coltivazioni cerealicole su grandi estensioni nelle
regioni settentrionali (2), e le Cooperative di valorizzazione di po-
licoltura del Centro-Sud (3). 1l sistema venne completato con la
creazione delle Unioni regionali alle quali aderivano le cooperative
o le unita della zona. Le loro funzioni piti importanti consistevano
nel fornire materie prime alle cooperative aderenti e nel commer-
cializzare i loro prodotti, nell'assicurare alle medesime un servizio
di contabilita e di consulenza amministrativa e tecnica, nell’accer-
tare le domande di credito delle associate e nel presentarle agli

{1) Da un punto di vista politica, l'avviamento della cooperazione agricola
pud forse essere fatto risalive al discorso tenuto dal Presidente Burghiba al
Congresso Nazionale della Cooperazione Tunisina, a Tunisi, il 25 maggio 1962,

(2) Nell'ambito delle Unitd di produzione del Nord erano tuttavia previste
una riduzione progressiva della monocoltura cerealicola e Vintroduzione della
policoltura, Per informazioni pili particolari sulle cooperative in parola si legga
Bangue CentrarkE pE Tunisie, Les Unités de Production du Nord, Servizio
Studi, Tunisi, marzo 1967, pagg. 1528 (ciclostilata).

(3) Queste cooperative furono organizzate prevalentemente sulle vecchie
terre collettive, che erano molto estese nelle region: centro-meridionali.
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istituti finanziari competenti (1). Grazie a queste nuove infrastrut-
ture di supporto le cooperative avrebbero dovuto realizzare una
pit elevata efficienza produttiva e incrementare quindi la propria
produttivita (2).

Nel quadro della descritta evoluzione dell’agricoltura tunisina
si inserl quindi la creazione della Bangue Nationale Agricole, so-
cieta ad « economia mista », costituita da capitale esclusivamente tu-
nisino, a maggioranza pubblica. Anche in questo caso, come in
quelli esaminati in precedenza, lo statuto definisce 'oggetto sociale
in modo generico, attribuendo al nuovo istituto molteplici funzioni
in un campo assai vasto. Infatti 'art. 3 stabilisce che la societd ha
per oggetto:

« La création d’un établissement de Banque et de Crédit pour
favoriser le développement de 'agriculture en Tunisie par lattri-
bution aux agriculteurs, personnes physiques ou morales pour leurs
exploitations, de crédits a court terme, 4 moyen terme ou a long
terme, avec ou sans garanties, et plus généralement de faire en Tu-
nisie et & 'Etranger pour elle-méme, pour le compte de tiers, méme
avec des non agriculteurs, toutes opérations de banque, d’escompte,
d’avances, de crédit, de commission, de souscriptions, émissions,
dépots de fonds et toutes les opérations directes ou indirectes, finan-
cieres, industrielles, commerciales, mobilicres et immobiliéres des
maisons de Banque et des ¢tablissements de crédit: et enfin, de
prendre toutes participations dans toutes opérations pouvant se
rattacher 4 'un des objets précités, par voie de création de sociétés

(1) Quest'ultima funzione era stata temporancamente affidata alle Unioni
regionali in attesa della definitiva organizzazione del sistema delle Caisses Locales
de Crédit Mutuel.

(2) Le basi legislative della cooperazione agricola tunisina si trovano so-
prattutto nella Legge n® 63-19 del 27 maggio 1963, che attud una vera e
propria codificazione delle cooperative, e nella Legge n.> 65-383 del 6 agosto 1965,
con la quale furono emanati gli statuti-tipo delle diverse categorie di cooperative,
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nouvelles, d’apport, de commandite, de souscription ou d’achat de
titres ou droits sociaux, de fusion, d’alliance, d’association en par-
ticipation ou autrement » (1).

Il capitale sociale, inizialmente fissato nella misura di 400.000
dinari, era rappresentato esclusivamente da azioni nominative cosi
distribuite: 509 lo Stato, 25% le Sociétés Tunisiennes de Pré-
voyance, e il residuo 25% appariva frazionate fra diversi enti
morali e i privati (2).

E’ opportuno rilevare fin d’ora come la forma giuridica della
societd, la composizione dell’assemblea dei soci e I'oggetto sociale
non fossero del tutto adatti al conseguimento delle finalita di svi-
luppo agricolo che le autoritd intendevano attribuire alla B.N.A.
Infatti era prevedibile che il nuovo istituto, in quanto societa per
azioni a economia mista, avrebbe dovuto operare secondo criteri
di economiciti aziendale, mantenendo cio& un certo equilibrio eco-
nomico-finanziario ed assicurando un’adeguata remunerazione al
capitale dei soci, fra i quali fignravano pure i privati. D’altra parte
il finanziamento dell’agricoltura comportava rischi elevati e remu-
nerazioni mediocri e non avrebbe potuto di per sé assicurare I'eco-
nomicita della gestione. Questa implicita contraddizione venne ri-
solta consentendo alla B.NLA. di esercitare Ja propria attivita nelle
piti svariate forme anche in settori diversi dall’agricoltura, come
si desume dallo statuto. Infatti si & rilevato che la BIN.A. ha
utilizzato le proprie risorse senza rispettare la propria specifica

(1) Si osservi che, a differenza dello staturo della Société Tunisienne de
Bangue, in questo caso non fu prevista alcuna corrispondenza restrittiva fra le
scadenze delle partite attive e passive.

(2) Anche le azioni della BN.A., come di consuctudine, potevano essete
possedute  esclusivamente da soggetti di nazionalitd tunisina, Il loro trasferi-
mento non era tuttavia sottoposto ad alcuna clausola di gradimento da parte
del Consiglio di amministrazione come invece si era stabilito per la STB. ¢
pet la SN.I.
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vocazione settoriale e cid ha senza dubbio contribuito a ridurre
I'efficacia del suo intervento nell’agricoltura.

L’accennata « deviazione » della politica creditizia della B.N.A.
appare ancor pil evidente dal confronto fra la struttura organizza-
tiva dell’istituto e l'evoluzione delle sue operazioni nel periodo
1959-1963.

Nel presupposto che lo sviluppo dell’agricoltura esigeva un
intervento creditizio capillare, la BN.A. organizzd fin dall’inizio
una rete operativa a vasta articolazione territoriale. Infatti essa
disponeva alla fine del 1960, cioé 19 mesi dopo 'apertura, di 13
agenzie permanenti (oltre alla sede centrale a Tunisi) dislocate in
tutto il Paese e di 77 sections locales de crédit agricole. Queste
ultime costituivano una componente caratteristica dell’organizza-
zione territoriale dell'istituto ed erano destinate ad integrare salda-
mente ’attivitd creditizia nel contesto rurale, a livello locale. Esse
traevano origine dall’istituzione dei « corrispondenti permanenti »
che la banca aveva dislocato nelle zone di maggiore interesse agri-
colo. Tali corrispondenti, in qualitd di agenti della B.N.A., avevano
la funzione di assistere gli agricoltori nella preparazione delle ri-
chieste di finanziamento, di raccogliere in seguito queste domande
e di inviarle, insieme alla documentazione relativa, allo sportello
competente pet la zona. Si trattava tuttavia di una organizzazione
provvisoria poiché i corrispondenti avevano pure il compito di
cteare sul posto le ricordate sezioni locali di credito agrario. La
struttura delle sezioni era molto semplice: esse erano infatti asso-
ciazioni composte da qualche decina di agricoltori, scelti fra i pil
rappresentativi della zona (1), ed erano dirette da alcuni dei membri
sotto il controllo e con I’assistenza del corrispondente della B.N.A.

(1) Gli apricoltori che aderivano alla sezione non potevano essere in
numeto inferiore a 10 o superiore a 50 e dovevano obbligatoriamente presentare
determinati requisiti di affidabilitd ed erano tenuti a coltivare una certa super-
ficie secondo criteri moderni.
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Le sezioni erano destinate ad ampliare le funzioni affidate a questi
ultimi, sia svolgendo un’azione di penetrazione capillare (volgariz-
zazione dei criteri di finanziamento della BN.A.), sia vagliando le
domande di credito della zona, sia sorvegliando I'impicgo dei pre-
stiti concessi. Come si & detto, 'organizzazicne di questo sistema di
« precooperative » procedette con rapiditd e in breve tempo fu
possibile conseguire nel complesso risultati apprezzabili, malgrado
I'insuccesso di alcune sezioni imputabile allz mancanza di iniziative
dei rispettivi agenti della BN.A., oppure alla scarsa partecipazione
degli agricoltori aderenti (1). Al 31 dicembre 1963 la banca con-
tava, oltre alla sede centrale, 22 agenzie (di cui 2 nell’area urbana
di Tunisi), 2 sportelli mobili ¢ 87 sezioni locali. E’ interessante
rilevare che I'apertura di nuove agenzie urbane fu suggerita dalla
necessita di accrescere la raccolta dei depositi che non procedeva in
modo sodisfacente presso le altre dipendenze, dato che la popo-
lazione rurale persisteva nella tradizione di tesoreggiare i risparmi
monetari, investendoli nelle terre e nei gioielli (2).

Negli anni successivi il sistema delle sezioni locali non ricevette
ulteriore sviluppo. Le relazioni di bilancio giustificano questa linea
di condotta della banca con la necessita di attuare un consolidamento
della struttura impostata nel periodo precedente. In realtd si trat-
tava di una politica di attesa suggerita dal fatto che nel 1963 il
Segretariato di Stato al Piano e alle Finanze aveva iniziato un pro-
gramma, del tutto indipendente, per introdurre la cooperazione nel
credito agrario mediante la creazione — in via sperimentale —
delle Caisses Locales de Crédit Mutuel Agricole. La BN.A., pur
essendo stata richiesta di fornire personale qualificato per lo svi-
luppo dell’iniziativa, per motivi non chiari non venne invece chia-

(1) In proposito si veda B.N.A., Rapport 19591960, pag. 13 (ciclostilato).

(2) Si veda BN.A., Rappart 1961, pag. 7 del testo (le pagine delle rela-

zioni di bilancio della B.N.A. successive al 1960 non sono numerate),
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mata a collaborare nella formulazione e nella direzione del program-
ma. Si ponevano quindi evidenti problemi di coordinamento fra le
sezioni e le caisses, e gli amministratori della B.N.A. limitarono la
diffusione dell’organizzazione di questa ed avanzarono la proposta
di rilevare le caisses locales o di collaborare alla loro istituzione (1).
Questa situazione incerta, che certamente non favorl lo sviluppo
ordinato delle operazioni di credito agrario, fu infine regolata dal-
I'accordo dell’agosto 1965 in base al quale la BIN.A. si assumeva
il controllo, la riorganizzazione e la promozione delle caisses
locales (2).

La descritta espansione della struttura organizzativa costitui,
nei primi anni, il supporto di un non meno dinamico sviluppo delle
operazioni attive e passive della BIN.A.

La dirczione della banca si preoccupd anzitutto di impostare la
politica creditizia su criteri diversi da quelli applicati in precedenza
dagli istituti di credito agrario del Protettorato, patticolarmente nei
confronti del settore tradizionale. Gli amministratori dichiararono
quindi la propria volonta di operare esclusivamente nell’ambito
dei principi dell’ortodossia bancaria, respingendo nello stesso tempo
ogni funzione di carattere assistenziale, basata su un’agnostica di-
stribuzione di sovvenzioni pubbliche. In questa prospettiva logica,

(1) Si vedano in proposito BN.A., Rapports 1963 e 1964, nella parte
finale delle relazioni.

(2) In BN.A., Rapport 1966, si osservava criticamente che nelle 12 caisses
rilevate «...la pestion laissait beaucoup A désirer a cause de l'incompétence
des leurs Directeurs et de I'absence totale des moyens de contréle ».

L'accordo accennato nel testo venne poi formalizzato nella Conven-
zione del 10 gennaio 1967, sottoscritta dal Segretariato di Stato al Piano e al-
"Economia Nazionale e dalla BN.A., che venne definitivamente ed ufficialmente
incaricata del controllo, della promozione e dello sviluppo del Crédit Mutuel
in Tunisia.

La trattazione delle caisses locales e del loro inserimento nell’organiz-
zazione della BN.A. sard ripresa in seguito poiché sconfina dal periodo ana-
lizzato nel presente capitolo.
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essi ribadirono piti volte che la redditivitd dell’azienda richiedente
sarebbe stata condizione imprescindibile per la concessione del
credito (1).

La situazione di arretratezza e di sottosviluppo in cui si tro-
vava Iagricoltura tradizionale non poteva tuttavia giustificare que-
sto orientamento, destinato — per le sue stesse premesse — a ri-
solversi in un severo razionamento creditizio a svantaggio di un
larghissimo numero di piccoli agricoltori sprovvisti di mezzi e di
preparazione adeguati. Pertanto la scelta degli amministratori della
B.N.A., per quanto ineccepibile sul piano teorico e nel contesto
delle regole dell’economia di mercato, non appariva giustificabile
ed ammissibile in una prospettiva realistica e nel quadro della
politica di sviluppo sociale promossa dai pubblici poteri. Del resto
lJa BN.A., applicando il criterio restrittivo di concedere credito
soltanto alle aziende agticole redditizie, avrebbe tradito in parte la
propria vocazione di banca di sviluppo agricolo, che comportava una
visione assai pill vasta in una proiezione temporale meno limitata.
Forse la direzione della B.N.A. ritenne di poter giustificare la pro-
pria scelta affiancando all’attivitd creditizia una serie di interventi
complementari — di cui si tratterd in seguito — intesi ad aumen-
tate la redditivitd della produzione agricola e quindi a precostituire
le condizioni di affidabilita degli agricoltori. D’altra parte, in attesa
che questa azione collaterale desse i risultati sperati, 'agricoltura
tradizionale avrebbe continuato ad usufruire dell’assistenza delle
Sociétés Tunisiennes de Prévoyance. Malgrado queste attenuanti,

(1) Particolarmente esplicita a questo proposito appare la relazione di
hilancio 1959-1960, nella quale il Presidente dell’istituto — rivolgendosi all’as-
semblea — affermava che « ... notre Société prit-elle pour regle de n'accorder
des crédits qu'd des agriculteurs exploitant des unités économiquement valables »,
dopo aver ribadito la necessita di «...dissiper la confusion gue les auntorités
du Protectorat s'étaient complues & maintenir entre les notions d’assistance et de
crédit ». Si veda BN.A., Rapports 1959-1960, pagg. 11-12.
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non sembra facilmente confutabile I'affermazione critica secondo
cui la B.N.A. avtebbe contribuito a consolidare il dualismo esi-
stente nell’agricoltura tunisina (1). L’attivitd creditizia della banca
subl tuttavia un mutamento di indirizzo a partire dal 1962: infatti,
in seguito alla Convenzione del 15 ottobre 1962, la BN.A. rilevo
le operazioni delle Sociétés Tunisiennes de Prévoyance e della Ban-
que Coopérative (2) che finanziavano Iagricoltura tradizionale con
criteri assai meno restrittivi.

Tenendo conto di quest’ultima evoluzione, i finanziamenti
agrari esercitati dall’istituto nel periodo considerato possono essere
classificati nel modo seguente:

— Prestiti di campagna a breve termine. Questo tipo di cre-
dito — concesso sia ai privati, sia alle cooperative (3) — era de-
stinato a finanziare i processi produttivi inerenti alle varie colture
stagionali. La sua durata media si aggirava intorno ai nove mesi.
Le modalita ed i criteri dell’istruttoria non presentavano differenze
sostanziali in rapporto alla natura giuridica dell’azienda richiedente
(privato o cooperativa), ad eccezione del fatto che le domande
provenienti dalle cooperative seguivano un circuito diverso e per-
venivano indirettamente alla banca attraverso i relativi organi di
controllo (4). La valutazione delle richieste di credito faceva pre-
valente riferimento alla considerazione dei seguenti elementi: one-
std e capacitd professionali dei responsabili dell’azienda; dimen-

(1) Di questo parere & Bistovrt, Structure économigue, cil., pagg. 201-204.

(2) La Bangue Coopérative era stata creata dai pubblici poteri circa un
anno prima per dare impulso al settore cooperativo dell’economia. Lliniziativa
si era tuttavia risolta con Iinsuccesso per svariati motivi, di cul si tratterd
in seguito.

(3) 11 finanziarnenta delle cooperative si sviluppd sopratiutto a partire
dal 1964.

(4) Le richieste delle Uxuités de Production c delle precooperative del Nord
venivano trasmesse da un apposito Bureau de Contréle, mentre quelle delle Coope-
rative di policoltura giungevano alla BN.A, tramite le rispettive Unions Régio-
nales des Coopératives, 1a dove queste erano ancora in funzione.
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sioni e mezzi dell’'unita produttiva (superficie coltivata, localizza-
zione, possibilita di irrigazione, disponibilitd di macchine e attrezzi,
bestiame, ecc.); rendimenti delle colture; produzione venduta sul
mercato; situazione dell’indebitamento; redditivitda dell’azienda e
sua conseguente capacita di rimborso; giustificazione economica
dell’'investimento (1). La garanzia reale era considerata una condi-
zione necessaria, ma non sufficiente, per la concessione del credito
e prendeva la forma giuridica di privilegio (#antissement) sui rac-
colti e sul bestiame. Essa era ulteriormente rafforzata dall’obbligo
dell’affidato di assicurare il raccolto contro 'incendio e la grandine.
In caso di deterioramento delle capacita di rimborso dell’azienda
finanziata, la B.N.A. era solita farsi rilasciare un’iscrizione ipote-
caria o un « titolo arabo di proprieta ». Trattandosi di cooperative
era invece prevista una garanzia dello Stato a favore della banca.

— Prestiti a medio e a lungo termine. Queste operazioni
erano destinate a finanziare le opete di miglioramento fondiario,
'acquisto di macchine e attrezzi, la costruzione di infrastrutture, le
coltivazioni arboree, Fsse avevano scadenze assaj variabili, da 2 a
30 anni, in rapporto alla specifica destinazicne dei fondi. A motivo
della loro natura le operazioni in parola erano alimentate dalle
« risorse speciali » provenienti dallo Stato o dall’estero. Per questo
motivo, e per favorire un investimento razionale e coordinato dei
mezzi disponibili, la concessione dei finanziamenti a medio e a
lungo termine seguiva obbligatoriamente una procedura assai pil
rigorosa e sorvegliata, Infatti Ia BIN.A., dopo aver analizzato, sele-
zionato ed istruito le pratiche relative, le trasmetteva al Ministero
dell’Agricoltura che aveva il compito di studiare l'aspetto tecnico

(1) Nel caso dei prestiti di campagna guesto requisito non era in genere
richiesto, data la destinazione del finanziamento. Pertanto ['istruttoria non com-
prendeva di norma un’analisi particolare della giustilicazione economica dell'inve-

stimento e si limitava ad accertare la destinazione che il richiedente intendeva
dare ai fondi ricevuti,
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degli investimenti progettati e di autorizzare il loro finanziamento
in caso di esito positivo. Questo lavoro era affidato a diversi uffici
specializzati (1). Le pratiche esaminate venivano successivamente
riconsegnate alla B.N.A. per il definitivo perfezionamento e per
I'esecuzione. T criteri applicati dalla banca nella valutazione delle
richieste di finanziamento a medio ¢ a lungo termine non differivano
sostanzialmente da quelli adottati per il credito a breve. L’esame
dei vari elementi veniva tuttavia condotto in maggiore profondita
e, evidentemente, in una proiezione temporale piti lunga. Partico-
lare cura veniva dedicata all'analisi della redditivita del progetto
di investimento presentato dall’azienda richiedente e all’accerta-
mento della sua validita in relazione agli obiettivi prioritari della
politica economica nazionale (sviluppo dell’agricoltura, valorizza-
zione delle terre, ammodernamento dei sistemi di produzione,
aumento dell’occupazione delle forze di lavoro del settore agricolo,
razionalizzazione dei processi produttivi). In sintesi, la giustifica-
zione economica di ogni progetto di investimento risiedeva essen-
zialmente nella sua capacitd di contribuire alla produzione del va-
lore aggiunto nazionale. Nella valutazione di questo aspetto fonda-
mentale si verificava quindi una certa sovrapposizione di funzioni
fra la BIN.A. e il Ministero dell’Agricoltura, dato che quest’ultimo
non poteva valutare la validita tecnica dei progetti di investimento
senza entrare nel merito della loro giustificazione economica, La
garanzia reale era rappresentata in genere da un’iscrizione ipoteca-
ria o dalla ritenzione di un « titolo arabo di proprieta » o, infine,
dall’iscrizione di un privilegio, nel caso che il credito fosse desti-
nato all'acquisto di macchine e di attrezzature. La procedura di
finanziamento delle cooperative era sostanzialmente uguale, salvo il

(1) A questo scopo, il Ministero dell’Agricoltura si avvaleva sia dei propri
uffici tecnici centrali competenti per le varie categorie di investimento, sia dell'orga-
nizzazione periferica costituita dai Commissariats Régionaux au Développement
Agricole.
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diverso circuito delle domande che giungevano alla banca tramite i
rispettivi organi di controllo gia ricordati.

— Prestiti speciali di campagna. Ne! quadro della Conven-
zione del 15 ottobre 1962 la BN.A. aveva assunto I'impegno di
continuare provvisoriamente (1) le operazioni delle S.T.P., fra le
quali figurava la distribuzione di prestiti di semente ai piccoli agri-
coltori tradizionali per il finanziamento delle campagne cerealicole.
Si trattava di una forma di credito a carattere spiccatamente assi-
stenziale, come si desume dalla grande dispersione dei prestiti re-
lativi, dal loro importo unitario assai esiguo e della bassa percen-
tuale dei rimborsi (2). La banca disponeva di appositi fondi spe-
ciali dello Stato per esercitare questo tipo di credito. Malgrado tale
agevolazione, la direzione della B.N.A. si espresse sempre in ter-
mini piuttosto critici nei confronti di questa forma creditizio-assi-
stenziale, che contrastava profondamente con i criteri di gestione
originariamente scelti dagli amministratori (3). I prestiti speciali
di campagna, che avrebbero dovuto finanziare soltanto la produ-
zione cerealicola del 1962-1963, vennero nuovamente concessi
— per quanto in numero e per un valore molto minori — nel
1963-1964, prima di essere definitivamente sospesi.

La Tabella 12 riporta lo sviluppo dei prestiti della B.N.A.
all’agricoltura.

Parallelamente a questa attivita la banca sviluppd pure il fi-

(1) La Convenzione menzionata aveva infatti stabilito il termine del
30 novembre 1963,

(2) Si veda la Tabella 12 riportata in seguito. Dalle relazioni di bilancio
della BN.A. relative agli anni 1963 e 1964 si apprende che al 31 dicembre
1964 il 55% circa dei prestiti di semente concessi durante la campagna
cerealicola 1962-1963 attendevano ancora di essere rimborsati.

(3) In proposito si legga BN.A., Rapports 1962, 1963 e 1964. Per esem-
pio, nella relazione del 1962 si afferma che « .. .nous demeurons fidtles @ notre
politique de distinguer le crédit de l'assistance et, bien entendu, de fixer nos
concours en fonction de la capacité de remboursement de nos débiteurs ».
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nanziamento del settore industriale e commerciale, allontanandosi
tuttavia in certa misura dalla propria vocazione statutaria. Tale
orientamento fu comunque pit volte giustificato dagli ammini-
stratori con argomentazioni diverse, ma non sempre accettabili se
si pensa al fabbisogno finanziario e alle esigenze dello sviluppo
agricolo tunisino. Gli amministratori insistettero prevalentemente
sulla complementarietd del credito concesso agli altri settori, af-
fermando che il finanziamento dell’agticoltura non consentiva, per
la sua intrinseca stagionalitd, di impiegare pienamente le risorse
finanziarie ed i fattori produttivi disponibili (1), sostenendo che il
credito agrario non era abbastanza remunerativo in mancanza di
adeguate sovvenzioni statali e che d’altra parte era necessario fi-
nanziare pure l'attivita produttiva a monte e a valle dell’agricol-
tura (2), e teorizzando infine sulla necessiti che Distituto — in
quanto banca di sviluppo agricolo — estendesse il proprio inter-
vento anche ai « settori para-agricoli » (3). In questa prospettiva
la B.N.A. destind una parte cospicua delle proprie risorse al finan-
ziamento a breve e a medio termine di vari rami dell’industria
(conservazione, refrigerazione e trasformazione dei prodotti agricoli,
fertilizzanti, macchine e attrezzature agricole) e del commercio
(importazione di materiali per 'agricoltura, commercializzazione ¢
immagazzinaggio dei prodotti agricoli, esportazione dei prodotti ¢
dei derivati dell’agricoltura). Queste attivitd collaterali contribui-
rono senza dubbio a disperdere le risorse della BIN.A. in svariati
settori la cui espansione non poteva che avere un effetto molto
indiretto sullo sviluppo agricolo. I dati di bilancio e le informa-
zioni desunte dalle relazioni annuali non consentono perd di quan-
tificare la distribuzione settoriale del credito erogato dalla BN.A.:

(1) Si veda BIN.A., Rapports 1959-1960, pag. |4.
(2) Si veda BN.A., Rapport 1961.
(3) Si veda BN.A., Rapparts, 1962 e 1963



110 IL. SISTEMA BANCARIO DELLA TUNISIA

si ritiene tuttavia che I'accennata distrazione di fondi dal finanzia-
mento all’agricoltura assumesse proporzioni ragguardevoli.

Considerazioni del tutto analoghe si applicano alle partecipa-
zioni industriali assunte dalla BN.A. in varie imprese, sebbene il
loro valore complessivo fosse piuttosto modesto in rapporto alle
altre poste dell’attivo (1).

Infine & opportuno ricordare che, fin dall’inizio, la banca in-
vestl in titoli pubblici una quota cospicua delle proprie disponi-
bilita, la cui consistenza si pud desumere dalla Tabella 13 (2).

Malgrado la descritta propensione degli amministratori ad in-
vestire in settori diversi non agricoli, si deve tuttavia riconoscere
che P’istituto non trascurd di studiare e di applicare varie misure
destinate a migliorare P'efficacia e le condizioni del proprio inter-
vento creditizio a favore dell’agricoltura. L'azione della B.N.A. si
otientd soprattutto verso tre obiettivi strettamente collegati tra Joro:
agevolare agli agricoltori I'accesso al credito, ridurre i tischi ine-
renti al credito agrario e rendere piu penetrante e produttivo il
finanziamento degli investimenti agricoli.

In questa prospettiva la banca intraprese un’azione di volga-
rizzazione destinata a diffondere nelle aree rurali le principali no-
zioni economiche, finanziarie e tecniche; istitul un « registro con-
tabile dell’agricoltore », imponendone la regolare tenuta alla pro-
pria clientela; introdusse I'obbligo dell’assicurazione contro la gran-
dine e lincendio, come condizione preliminare per l'ottenimento
del credito; promosse la creazione del « certificato di possesso »

(1) Infacti, al 31 dicembre 1963 le partecipazioni ammontavano a 143.907
dinari.

(2) Infatti la posta « Effets publics el autres Gitres» presenta questa
sequenza di valori (in migliaia di dinari): 300 (1960), 550 (1961), 1.37% (1962),
2965 (1963), 4.049 (1964). Il marcato aumento degli ultimi tre anni dipende
in larga parte dall'acquisto dei titoli obbligazionari emessi dallo Stato per finan-
ziare il Piano Triennale 1962-1964. Si veda BN.A., Rapport annuel 1969
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per consentire I'accesso al credito agli agricoltori che, essendo sprov-
visti di regolari titoli di proprieta, non erang in grado di prestare
garanzie fondiarie; adottd una politica delle garanzie reali non ec-
cessivamente restrittiva, facendo largo affidamento sulle doti morali
e sulle capacita tecniche dell'agricoltore finanziato; rese piti tempe-
stivo il proprio intervento creditizio, adattandolo meglio all’effettivo
svolgimento dei cicli finanziari delle produzioni agricole; estese
I'impiego dei finanziamenti in natura che, pur comportando mag-
giori oneri amministrativi, consentivano un controllo piti efficace
della clientela; perfeziond la sorveglianza sull’attivita degli agricol-
tori con la convinzione che le cooperative avrebbero potuto agevo-
lare I"accesso al credito e nello stesso tempo contribuire al controllo
della clientela finanziata e alla organizzazione di un sistema di ga-
ranzie collettive (1).

Le azioni intraprese dalla BIN.A. non diedero tuttavia i ri-
sultati sperati, per diversi motivi sostanzialmente riconducibili da
un lato all’analfabetismo, al tradizionalismo e alla mancanza di spi-
rito cooperativistico di gran parte degli agricoltori e dall’altro alla
scarsitd del personale qualificato ¢ dei mezzi di cui disponeva la
banca stessa. Una conferma indiretta del fatto che il contributo
della BN.A. allo sviluppo agricolo era insufficiente, e per certi
aspetti insodisfacente, & fornita dalla legge del 27 maggio 1963
(incoraggiamento dello Stato allo sviluppo dell’agricoltura) e dal
successivo protocollo d’accordo del 12 novembre 1963 sottoscritto
dai competenti Ministeri e dalla BN.A. Le nuove norme decreta-
vano infatti I'estensione dei sistemi di credito agrario sorvegliato e
stabilivano che i prestiti a medio e lungo termine sarebbero stati
interamente alimentati dalle risorse fornite dallo Stato alla BN.A.
mentre quest'ultima avrebbe utilizzato i propti mezzi per finan-

(1) Ogni relazione di bilancio del periodo 1959-1963 contiene informa-
zioni relative alle iniziative accennate.
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ziare le operazioni di crediro agrario a breve scadenza, facendo even-
tualmente ricorso al risconto presso I'Istituto di emissione (1).

Le risorsc finanziarie della B.N.A. derivavano da quattro fonti
diverse: dal capitale socizle ¢ dalle relative riserve, dalla raccolta
dei depositi, dalle dotazioni speciali di provenienza statale o estera,
dal risconto della Banca centrale.

Dalla Tabella 13 si deduce che la societa incrementod i mezzi
propri, destinando a riserva una parte prevalente degli utili con-
seguiti. Malgrado questa politica, I'espansione della voce in parola
fu molto inferiore a quella dei depositi e delle dotazioni speciali (2).

I depositi registrarono complessivamente un eccezionale
aumento del 511% nel triennio 1961-1963. Questo sviluppo, pilt
marcato per i buoni di cassa ed i conti a scadenza fissa, fu senza
dubbio favorito dai depositi effettuati da organismi ed aziende
pubbliche, ma testimonia pure la fiducia ed il contributo dei privati.
Esso conferma anche la validita della politica di espansione tertito-
riale attuata dalla B.N.A., sebbene la raccolta delle agenzie situate
nelle zone rurali fosse ostacolata dalla diffidenza e dall’istinto di
tesoreggiamento della popolazione (3). Pertanto, malgrado gli sforzi
della BN.A. per promuovere la raccolta dei risparmi rurali e dei
depositi a termine, la consistenza di questi ultimi rappresentava
ancora una percentuale piuttosto bassa (13,5%) della massa fidu-
ciaria globale. D’altra parte questo fatto forni una giustificazione
alla tendenza degli amm nistratori ad estendere le operazioni di

{1) La Legge del 27 mapgio 1963 dava in tal modo alle autoritda maggioti
possibilitd di attuare un intervento selettivo pitt penetrante. come & stato giusta-
mente osservatc da Hanvoa Bijr, La sitwation duw crédit agricole en Tunisie, in
« Servir », febbraio 1969, pag. 30.

(2) Sotto questo profilo si osservi che alla fine del 1963, la S.T.B. appa-
riva pitt dotata di mezzi propri in termini relativi.

(3) Si legge in propasity BN.A., Rapport 1961,
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TABELLA 13

RISORSE FINANZIARIE DELLA B.N.A. NEL PERIODO) 1959-1963
(al 31 dicembre, migliaia di dinari)

Voci 1959-1960 1961 1962 1963

Conti di depositi ¢ conti

correnti 27219 34773 79485 14.810,3

Buoni di cassa e conti a
scadenza fissa (1) 76,8 1393 603,0 23147
Totale dei depositi 2.798.7 36166 8.551,5 17.125,2

Buoni e conti a scadenza
fissa in 9% del totale 27 3.9 7.1 13.5
Dotazioni speciali 1.493.7 15449 3.397,2 4.370,0

Utilizzo  percentuale delle
dotazioni speciali 831 105,8 11,0 78,7
Capitale sociale e riserve (2) 4412 502,8 582,8 6963

(1) Questa rubrica comprende pure i conti bloceati

(2) Dopo la ripartizione dell'utile e compresi i riporti all'esercizio successivo,
Nel periodo considerato la Societd distribul annualmente agli azionisti un dividendo
del 5% sul valore nominale.

Fonte: B.N.A., Rapports 1959-1960, 1961, 1962 e 1963

credito nel settore industriale e commerciale (1) e ad ampliare cosi
pure la clientela depositante.

Le dotazioni speciali ottenute dalla B.N.A. fino alla fine del
1963 comprendevano sia i cosiddetti « Fondi in gestione », con-
cessi dallo Stato per scopi specifici, sia i prestiti a medio-lungo
termine provenienti dall’assistenza finanziaria estera. Per meglio
chiarire la natura, la consistenza e le condizioni di impiego di tali
dotazioni & opportuno illustrarne brevemente le caratteristiche (si
veda pure la Tabella 14):

—  Fondo speciale agricolo del Governo tunisino. Attribuita

(1) Si veda BN.A., Rapport 1961.
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dallo Stato alla B.N.A. in forza della Convenzione del 26
agosto 1959 successivamente modificata il 23 dicembre 1959,
questa dotazione era costituita dai fondi derivanti dall’aiuto
americano alla Tunisia (1). Tale Fondo poteva essere utiliz-
zato per finanziare determinati investimenti agricoli a medio
e a lungo termine ed era « rinnovabile », nel senso che i rim-
borsi delle aziende accreditate ne ricostituivano la disponibilita.
Anticipazione dello Stato tunisino per il consolidamento dei
debiti. Nel 1960 il governo assegno alla B.IN.A. una dotazione
destinata a risanare la situazione finanziaria di alcuni settori
dell’agricoltura gravati da un eccessivo indebitamento a breve,
mediante un’operazicne di consolidamento. L’anticipazione in
parola doveva essere gradualmente restituita secondo un pre-
stabilito piano di ammortamento che la BIN.A. avrebbe ali-
mentato coi rimborsi effettuati dalle aziende beneficiarie del
consolidamento. La B.N.A. ebbe tuttavia difficolta a recupe-
rare i prestiti concessi (2) e dovette in parte alimentare I’am-
mortamento dell’anticipazione con mezzi propri. Infatti nel
1961 e 1962 (si veda la Tabella 14) la BN.A. si trovd « allo
scoperto » € fu costretta a chiedere allo Stato una revisione
delle clausole della convenzione relative alla restituzione del
fondo (3), ottenendo una sospensione del piano di ammorta-
mento.

Fondo speciale Office pour la Mise en Valeur de la Vallée de

(1) Come gid il Fondo Speciale Rinnovabile della S.T.B. anche la dota-

zione in parola era alimentata dai versamenti di una parte degli introiti che lo
Stato tunisino ricavava dalla vendita sul mercato interno delle merci fornite
dall’assistenza statunitense in natura.

(2) Sembra che fossero stati consolidati anche i debiti a breve di aziende

che non erano in condizioni economiche tali da assicurare il rimborso, neppure
a scadenze pit dilazionate.

(3) Si veda BN.A., Rapport 1962.



LA RIFORMA BANCARIA DOPO L'INDIFENDENZA 115

la Medjerda. Questa dotazione, attribuita nel 1960, era destina-
ta a finanziare gli agricoltori e le cooperative dell’lO.M.V.V.M.
appena costituito.

— Fondo per la difesa della viticoltura. Esso venne costituito dal
Segretariato di Stato all’Agricoltura presso la BN.A., ma non
fu utilizzato (1).

—  Prestito Development Loan Fund. Nel 1961 la BN.A. con-
cluse con il Development Loan Fund statunitense gli accordi
relativi ad un finanziamento di 5 milioni di dollari, rimbor-
sabili in 15 anni, al tasso del 4%, assistito dalla garanzia dello
Stato tunisino e destinato a finanziare I'importazione di beni
strumentali per I'agricoltura (2).A causa delle condizioni re-
strittive che ne limitavano la destinazione, lo sblocco dei
fondi relativi subl notevoli ritardi, il loro utilizzo fu assai
scarso e la B.N.A. dovette finanziare con i propri mezzi una
parte delle operazioni (si veda la Tabella 14).

— Fondo Speciale Agricolo per i prestiti della campagna cerea-
licola 1962-1963. Come si & gia scritto, in seguito all’attribu-
zione delle funzioni delle Sociétés Tunisiennes de Prévoyance
alla B.N.A., quest’ultima ricevette dallo Stato — in base alla
Convenzione del 15 ottobre 1962 — un fondo per la conces-
sione di prestiti di semente destinati a finanziare i piccoli agri-
coltori per la campagna cerealicola in corso. La dotazione
relativa avrebbe dovuto raggiungere la somma di 1.500.000
dinari e non si conoscono i motivi per cui essa non fu intera-
mente erogata, nonostante che nel 1962 'utilizzo avesse supe-
rato le disponibilitd della B.N.A.

(1) Sembra che lo Stato non avesse dato alla BIN.A, le disposizioni ne-
cessaric al suo impiepo.

(2) Questo prestito presentava caratteristiche e condizioni sostanzialmente
uguali a quelle del Prestito ALD-D.LF. ottenuto dalla $.T.B.
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— Fondo Speciale per lo sviluppo delle Cooperative Agricole di
Servizi. Attribuita alla BIN.A. nel 1963, questa dotazione ebbe
un impiego ritardato e parziale, forse in conseguenza dei pro-
blemi che ostacolavino 'avviamento delle cooperative.

— Dotazione per i prestiti di semente della campagna cerealicola
1963-1964. Questi fondi, che avevano la stessa destinazione di
quelli assegnati alla B.N.A. con la gia ricordata Convenzione
del 15 ottobre 1962, furono utilizzati nell’esercizio successivo.

— Fondo Speciale per lo Sviluppo dell’ Agricoltura (FO.S.D.A.).
Tale dotazione — regolata dal protocollo di accordo del 12
novembre 1963 — venne erogata a partire dall’anno seguente.
Essa era destinata a finanziare il credito agrario a medio e a
lungo termine nel quadro dei provvedimenti presi dallo Stato
con la legge del 27 maggio 1963 per dare impulso allo sviluppo
dell’agricoltura.

La descritta composizione delle dotazioni speciali della B.N.A.
non esige particolari commenti: anche in questo caso valgono le con-
siderazioni gia fatte a proposito delle risorse speciali della S.T.B.,
soprattutto per quanto attiene la scarsita dei fondi relativi e le
condizioni eccessivamente restrittive che ne limitavano I'impiego (1).
Si rileva inoltre una certa carenza di coordinamento e di program-
mazione e la presenza di alcune disfunzioni organizzative (mancato
impiego del Fondo per la difesa della viticoltura), mentre una parte
soltanto delle dotazioni in questione appariva effettivamente desti-
nata a dare un contributo concreto allo sviluppo agricolo (2).

Le risorse della BIN.A. erano infine completate dai rifinan-
ziamenti concessi dalla Bunca centrale. La B.N.A. trovo tuttavia pa-
recchie difficoltd a mobilizzare i propri crediti verso Iagricoltura,

(1) Quest’ultima osservazione si riferisce particolarmente al Prestito D.L.F.

(2) Infauti lanticipazione statale per il consolidamento dei debiti e i
finanziamenti delle campagne cerealicole non contribuirono certamente ad aumen-
tare gli investimenti a medio ¢ lungo termine nell'agricoltura.
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a causa delle clausole troppo restrittive ¢ complicate che regolavano
il risconto. Infatti I'art. 42 dello statuto della B.C.T. ammetteva
al risconto soltanto gli effetti a tre mesi rappresentativi di crediti
di campagna firmati da due aziende notoriamente solvibili, consen-
tendo il loro rinnovo fino a nove mesi. Tali condizioni ostacolavano
I'accesso dell’agricoltura — tramite la BN.A. — al credito della
Banca centrale: infatti gli agricoltori, fra i quali prevaleva la grande
massa dei piccoli coltivatori tradizionali spesso analfabeti, non po-
tevano in molti casi essere finanziati in forma cambiaria e raramente
godevano dei necessari requisiti di solvibilitd. Inoltre la durata dei
crediti di campagna si protracva spesso oltre i nove mesi, Non era
d’altra parte previsto un tasso preferenziale per il risconto del
portafoglio agrario.

La Bangue Coopérative

La costituzione del settore bancario pubblico prosegui nel 1961
con la creazione della Bangue Coopérative che avrebbe dovuto rap-
presentare il necessario completamento creditizio del disegno tri-
dimensionale, concepito dai programmatori dell’economia tunisina,
secondo il quale il settore pubblico e quello privato dovevano es-
sere affiancati da un settore cooperativo e trovare in esso una pitt
funzionale integrazione reciproca. Si riteneva infatti che la formula
cooperativa avrebbe consentito di polarizzare gli interessi privati e
di orientarli alla realizzazione di uno sviluppo economico e sociale
equilibrato, evitando nello stesso tempo I'impiego di provvedimenti
coercitivi e una eccessiva partecipazione diretta dello Stato all’eco-
nomia. L’Ecole Nationale de la Coopération, fondata nel 1962, era
destinata a rappresentare, per cosi dire, il « centro motore cultu-
rale » del nascente settore cooperativo. Pertanto, allo scopo di assi-
curare allo sviluppo di quest’ultimo adeguate risorse finanziatie, si
decise di precostituire un intermediario bancario apposito do-
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tato pure di ampie funzioni promozionali nei riguardi della coope-
razione.

In questa prospettiva i pubblici poteri costituirono, con la
legge del 7 luglio 1961, la Bangue Coopérative. 11 capitale venne
fornito dalla liquidazione della Caisse Centrale de Crédit Artisanal
et Maritime, il cui attivo netto venne conferito al nuovo istituto (1).
Dato che questo valore era prevalentemente rappresentato dai
prestiti ancora in corso della C.C.C.A.M., 'avviamento della banca
fu senza dubbio condizionato in partenza sia dagli oneri ammini-
strativi inerenti alla gestone di tali prestiti, sia dalla scarsa di-
sponibilita di capitale liguido.

Lo statuto conferiva alla Bangue Coopérative ampie facoltd, in
conformita all’orientamen:o generale contrario alla specializzazione
bancaria, ma chiariva pure la sua predominante « vocazione coope-
rativa ». Anzi lo Stato attribui ad essa il monopolio del credito alle
cooperative, creando cosi un conflitto di competenze con la S.T.B.
¢ con la BN.A. che gia operavano in quel settore. Infatti tale
provvedimento venne subito criticato in quanto contraddiceva in
modo particolarmente ev.dente il principio dell’unita del credito
agrario, implicitamente aflermato dalla creazione della B.N.A. D’al-
tra parte le dimensioni del settore cooperativo non erano abbastanza
estese per giustificare I'intervento creditizio di tre istituti diversi.
Questa contraddizione pid forse spiegare in parte la tendenza
— subito manifestata dalla Bangue Coopérative — a diversificare
le proprie operazioni finanziando pure settori che esulavano dalla
propria vocazione originaria.

(1) Prims di procedere all’esposizione delle caratteristiche del nuove istituto
& opportuno chiarire che essa & meno dettagliata e documentata di quella relativa
alla STRB., alla SN.I. e alla BN.A,, non tanto percht la Banguwe Coopérative
ebbe vita breve, quanto per la difficoltd di reperire Ia documentazione pertinente
dopo citca 8 anni dalla chiusura dell’istituto e per la comprensibile riservatezza
che ancora circonda questa sfortunata iniziativa.
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L’attivita della banca si orientd prevalentemente verso il set-
tore tradizionale, che appariva trascurato dagli altri istituti pub-
blici. Questa scelta corrispondeva d’altra parte ai propositi delle
autorita che avevano inteso creare un istituto di tipo nuovo, meno
condizionato dai criteri tradizionali della ortodossia bancaria e pit
aperto ad una concezione pubblicistica e sociale del credito. Infatti
la Bangue Coopérative doveva concedere i finanziamenti non tanto
sul presupposto della redditivita, della solvibilita o delle garanzie
del richiedente quanto sul fondamento della utilita economica e
sociale del prestito stesso in rapporto allo sviluppo dell’economia
del Paese, ed in particolare del movimento cooperativo.

L’accennata tendenza della banca verso il settore tradizionale
comportava il rischio di ricreare la situazione di dualismo che la
riforma del sistema bancario del Protettorato aveva tentato di eli-
minare. Essa appariva tuttavia giustificata in rapporto al disegno
delle autoritd di sottrarre il settore tradizionale al sottosviluppo
cronico ed endogeno mediante la graduale creazione di una strut-
tura cooperativistica.

Alla Bangue Coopérative era infatti affidato il compito di pro-
muovere la formazione del settore cooperativo con tutti gli stru-
menti ritenuti opportuni, ivi compreso lo svolgimento di unattivita
creditizia e assistenziale non remunerativa sotto il profilo aziendale.
Tnoltre Distituto avrebbe dovuto fungere da centro di coordina-
mento di tutte le iniziative cooperativistiche € contribuire in via
prioritaria pure alla formazione dei quadri dell'economia tunisina.

Purtroppo 'esperimento descritto si concluse prematuramente
nell'ottobre del 1963, quando le operazioni della Bangue Coopé-
rative vennero chiuse ¢ il suo attivo residuo fu distribuito fra la
S.T.B. e la B.N.A. secondo le rispettive competenze. Le cause del-
I'insuccesso della Bangue Coopérative vanno ricercate soprattutto
nella scarsita delle risorse finanziarie disponibili, nella enorme di-
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mensione dei problemi che essa avrebbe dovuto risolvere, nelle dif-
ficolta organizzative e nella intrinseca debolezza del movimento
cooperativo (1). La stessu esperienza sard poi ripetuta nel 1966
dalla Bangue du Peuple creata dalla Union Générale des Travail-
leurs Tunisiens.

7. SITUAZIONE GLOBALL DEL SISTEMA BANCARIO DALLA CREA-
ZIONE DELLA BANCA CENTRALE DI TuNisiA AL 1963

La scelta del 31 dicembre 1963 come data di riferimento per
Ianalisi del presente capitolo & giustificata, a nostro avviso, da di-
verse considerazioni. Infatti 'anno in questione costituisce in certo
senso il punto di confluerza dei principali problemi del finanzia-
mento dello sviluppo economico tunisino.

Anzitutto, con il 19¢3 si conclude la prima fase, che fu pure
la pit importante, del processo di riorganizzazione del sistema
bancario avviato dalle aurorita durante i primi anni dell'indipen-
denza. 11 settore bancario pubblico appare ormai saldamente inte-
grato nel contesto dell’economia in seguito alla creazione e all’af-
fermazione di tre nuovi istituti (S.T.B., SN.I. ¢ BN.A.) a largo
raggio d’azione e dotati di specifiche « vocazioni » settoriali e fun-
zionali. D’altra parte, in seguito a numerose liquidazioni e fusioni
e attraverso un processo i radicale trasformazione interna pure il
settore bancario privato tende ad assumere un assetto stabile, anche
se non definitivo,

In secondo luogo, I'anno in questione rappresenta il punto di
arrivo della politica monetaria e creditizia di tipo espansionistico
seguita dalla Banca centrale fin dalle origini. Nel 1963-1964 si porra
infatti con urgenza il problema di limitare drasticamente la ecces-

(1) Per un'analisi pitt approfondita dei prohlemi del credito cooperativo in
Tunisia si legga BrsroLrl, Stracture écomomique, cit., pagg. 215-225.
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siva creazione di liquidith che aveva determinato gravi tensioni
inflazionistiche all’interno e si era concretata in un rapido aumento
del disavanzo della bilancia dei pagamenti, ponendo cosi le premesse
della successiva svalutazione del dinaro in rapporto alle valute estere.
In questi avvenimenti & quindi possibile individuare un punto di
svolta della politica della Banca centrale che da quel momento
tendera ad assumere un orientamento piu selettivo e restrittivo,
nel tentativo di ridurre al massimo il potenziale inflazionistico
insito nella sua diretta partecipazione al finanziamento dello svi-
luppo economico nazionale.

Infine negli avvenimenti del 1963, che rappresentano 'ultimo
atto della politica monetaria e creditizia espansionistica, € possi-
bile scorgere le premesse economico-finanziarie di un nuovo orien-
tamento politico: infatti la necessita di limitare I'intervento della
Banca centrale a sostegno del finanziamento dello sviluppo e di
renderlo quindi pitt selettivo sard uno degli elementi che contribui-
ranno a dare un carattere piu coercitivo alla programmazione eco-
nomica iniziata nel 1962 (1).

L’evoluzione del sistema bancario tunisino dal 1958 al 1963
merita particolare considerazione poich® questo, pur contribuendo
in misura determinante a finanziare lo sviluppo economico nazionale,
cred i presupposti monetari e creditizi della crisi del dinaro
nel 1964. Il paragrafo successivo sard invece dedicato all’esame
della politica seguita dalla Banca centrale nello stesso periodo e
quindi del supporto che essa diede all’accennata espansione dell’at-
tivitd bancaria.

Le Tabelle 15-26 illustrano ampiamente I'andamento delle

(1) Le considerazioni esposte ¢i hanno convinte, in definitiva, che il 1962
— inizio delle Prospettive decennali di sviluppo e del relativo Piano trien-
nale — non costituiva un eflettivo punto di svolta per l'economia e per il
sistema bancario tunisino.
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componenti principali del bilancio aggregato delle banche (1). Per
motivi evidenti di breviti e di precisione si preferisce rimandare
alla diretta consultazione dei dati esposti e limitare la trattazione
all’analisi dei caratteri salienti dell’evoluzione bancaria.

Il settore bancario pubblico occupava gia nel 1958 una posi-
zione rilevante nel quadro del sistema (47,5% del bilancio conso-
lidato) e la migliotd ancora negli anni successivi fino a raggiungere
il 56,5% nel 1963. Questo dato non rispecchia tuttavia I'effettiva
situazione poiché nel 1958 il settore pubblico comprendeva ancora
diversi istituti sorti nel periodo del Protettorato, oltre alla S.T.B.
fondata da poco, mentre la BN.A. era in fase di progettazione.
La presenza dello Stato nel sistema bancario appare quindi in certo
senso sopravvalutata, se si tiene conto del carattere burocratico e
scarsamente dinamico degli istituti pubblici in via di liquidazione.
Pili significativo risulta invece il rapido aumento della partecipa-
zione del settore pubblico alla raccolta dei depositi e alla conces-
sione del credito a breve termine (si vedano rispettivamente le
Tabelle 17 e 19).

In merito ai depositi a vista si osserva infatti che gli istituti
pubblici hanno progressivamente allargato la propria quota di
mercato dal 21% al 47%, grazie soprattutto all’acquisizione di
nuova clientela commerciale. Tale affermazione delle banche pub-
bliche fu senza dubbio favorita dalla rapida espansione delle aziende
pubbliche che — per disposizione dello Stato o spontaneamente —
gravitavano evidentemente nell’ambito parastatale.

Lo stesso dicasi della partecipazione di tali istituti all’attivitd
creditizia a breve termine: infatti essa aumentd dal 42,1% al

(1) Purtroppo le prime statistiche bancarie sistematiche risalgono soltanto
al 1958, anno di costituzione cella Banca centrale, I dati relativi agli anni pre-
cedenti sono meno completi ¢ sono in genere stati rilevati con criteri diversi.
Essi non si prestano quindi ad un’analisi temporale continuativa.



LA RIFORMA BANCARIA DOPO L’INDIPENDENZA 125

TaBeLLA 15

TOTALE DEI BILANCI BANCARI E LORO COMPOSIZIONE, 1958-1963
(al 31 dicembre, in migliaia di dinari)

Totale % . . Parte dc{}-
. ST umento ettore Settore settore pu
Anni de; a[r:;Lar?u percentuale pubblico privata blico sul
totale (96)
1958 66.353 —_ 31.539 34814 47,5
1959 77.305 16,5 36.876 40829 47,7
1960 90.279 16,8 35811 50,468 441
1961 99.289 10,0 49107 50.182 494
1962 123.235 241 61.048 62.087 495
1963 162,443 318 91 857 70.586 56,5

Fowre: B.C.T., Rapports annuels 1958-1963.

TaBeELLA 16

PRINCIPALI FONTI DI FINANZIAMENTO DEL SISTEMA BANCARIOQ, 1958 1963
(al 31 dicembre, in migliaia di dinari

Fonti 1959 1960 1961 1962 1963
Mezzi propri 4,697 5.134 5691 7.297 8.325
Depositi:
— a vista +4.115 51.108 57.092 63.071 82,532
— vincolati 2.140 3620 4,882 5.161 8757
Debiti a breve verso I'estero 834 1.026 984 1582 567
Risorse ¢ dotazioni speciali 11.482 12.633 12,577 13.541 15.550
Rifinanziamento B.CT.:
— risconto 5.050 10.4%0 15.610 12.855 10.094
— antic. su titoli pubblici 1.115 1.009 720 1.157 1.100
Altre (1) 10.277 11.930 14278 21.051 33,943
Tortale 79.760 96.950 111.834 125715 160.910

(1) Secondo quanto precisa la B.C.T. (si veda Rappars annuel 1959, pag. 85, nota 2)
tale voce comprenderehbe soltanto il saldo dei conti « valori esigibili dopo incasso ».
Questo chiarimento suscita notevale perplessitd, dato Uimporto assai elevato della posta
relativa. D'altra parte risulta che al 31 dicembre 1958 (si veda B.C.T., Rappore annuel
1959, pag. 81) il saldo dei valori esigibili dopo incasso ammontava appena a 2.994.152
dinari ed i criteri di rilevazione e di classificazione erano diversi,

AvvERTENZA: Non & possibile ricostruire In presente Tabella anche per il 1958
poiche le rilevazioni relative risalgono soltanto al settembre 1959,

Fonte: B.C.T., Rapports annuels 1959-1963,
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TaseLiA 17

COMPOSIZIONE DEI DEPOSITI A VISTA, 1958-1963
(al 31 dicemhre, in miglinia di dinari)

Tipo di clientela 1958 1959 1960 1961 1962 1963
Clientela commerciale

— settare bancario privato 11.028 15346 18.121 16633 18835 22824
— settore bancaria pubblico 3.935 5.015 6595 13330 17640 29.858
— 9% settorz pubblica 26 25 27 40 48 57
Clientela non commerciale

— settore hancario privato 10.19% 11289 13.878 14296 17.537 19001
— settore bancario pubblico 4517 8.821 9192 8430 4545 6.53%
— 9 settore pubhblico 31 44 40 37 21 25

1.481 3.235 2.114 2.630 4514 4.490

Altra clientela .

Totale dei depasiti

— settore bancarie privato 31160 29362 33300 33205 38466 41897
— settore bancario pubblico 8463 14344 16600 22134 24,605 38.635
— 0% settore pubblico 21 33 33 39 39 47

Avverrenza: I dati riporiati nella presente Tabella qun_coln}‘idono esattamente
con quelli della Tabella 16 per i diversi criteri di rilevazione impiegatl dalla B.C.T,
Fonte: BC.T., Rapports cnnuels 1959-1963.

63,1% nel pericdo 1959-1963. Anche in questo campo il crescente
contributo delle aziende pubbliche all’espansione della domanda
di credito a breve gioco senza dubbio a favore delle nuove banche
create dallo Stato. D'altra parte appare del tutto evidente che la
Banca centrale riservava agli istituti pubblici un trattamento deci-
samente preferenziale per quanto riguardava 'accesso al risconto,
mentre applicava criteri assai pili restrittivi nei confronti delle
banche private, malgrado che queste ultime disponessero di un
portafoglio di carta commerciale pili consistente ed assortito (in
proposito si vedano le Tabelle 18 e 19).

Pure il credito a medio termine presentava caratteri analoghi.
Infatti 1a quota dei depositi vincolati rispetto al totale era piut-
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I'ABELLA 24

EVOLUZIONE DEI DEPOSITI A RISPARMIO BANCARI E POSTALI, 1958-1963
(al 31 dicembre, in migliaia di dinari) (1)

Voci 1958 1959 1960 1961 1962 1963
Depositi bancari vincolati e buoni di cassa 1450 2140 3.620 4.882 5161 8797
— in 9 del totale dei depasiti bawncari 47 46 66 7.9 76 96
Depositi presso la Caisse Nationale d'Epar-

gne 2272 2566 2926 3293 3910 4291

(1} T dati relativi ai depositi bancari vincolati sono stati tratti dalla Tabella
« Ressources et emplois bancaires », a partire dal 1959,

I'onte: B.C.T., Rapports annuels 1959-1963.

tosto esigua, come si desume dalla Tabella 24, e la concessione dei
prestiti a media scadenza dipendeva quindi in larga parte dalla di-
sponibilita di risorse speciali e dal rifinanziamento dell'Tstituto di
emissione (1). Per evidenti motivi di controllo ¢ di programma-
zione lo Stato seguiva la politica di affidare la gestione delle proprie
dotazioni ¢ delle risorse speciali esclusivamente alle banche pub-
bliche, le quali erano collateralmente favorite dalla Banca centrale
nel risconto degli effetti a medio termine. Le stesse considerazioni
valgono, a maggior ragione, per i finanziamenti a lunga scadenza.
Pertanto si deve concludere che I'espansione, la penetrazione e il
consolidamento del settore bancario pubblico furono largamente
favoriti dalle autoritd, nella prospettiva di una costante prevalenza
dell’iniziativa pubblica su quella privata, come del resto esigeva la
programmazione dello sviluppo economico.

1l processo di formazione delle passivita del sistema bancario
tunisino presenta i caratteri tipici delle economie in via di sviluppo.
I dati riportati nella Tabella 16, relativa al periodo 1959-1963,
rivelano infatti la rapida espansione dei depositi a vista e il costante

(1) Si veda Tabella 20.
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e cospicuo ricorso del sistema al credito della Banca centrale. Fra
i due fenomeni esiste evidentemente un collegamento indiretto dato
che I'andamento del credito derivante dal crescente ricorso ai rifi-
nanziamenti della Banca centrale contribui senza dubbio ad accre-
scere il volume della moneta scritturale. A questo incremento della
liquidita del sistema economico non sembra corrispondere una suf-
ficiente accumulazione di risparmio finanziario e di risorse stabili.
Tnfatti i depositi vincolati, malgrado il loro eccezionale aumento nel
quinquennio 1959-1963 (311%), costituivano soltanto il 9,6%
della consistenza complessiva dei depositi a fine periodo. Fra Daltro,
tale incremento non potcva essere interamente attribuito alla for-
mazione di risparmio finanziario presso le famiglie, ma dipendeva
piuttosto da circostanze che non avevano alcuna diretta connessione
col risparmio. Tnfatti nei depositi vincolati confluivano sia una parte
dei fondi bloccati dei citradini francesi, sia le cauzioni versate dagli
importatoti (1), sia le =ccedenze di liquidita di diverse aziende
attratte dai piti clevati tassi di interesse. D’altro lato si tileva un
aumento assai limitato (359%) delle dotazioni e delle risorse speciali
destinate al finanziamenro dei crediti a medio ¢ a lungo termine.
Questa scarsitd di risorss finanziarie stabili contribuisce fra Paltro
a spiegare il costante rifinanziamento del sistema bancario da parte
della Banca centrale.

Coerentemente con la descritta composizione dei mezzi am-
ministrati, lattivita creditizia delle banche appariva prevalentemente
orientata verso la concessione di prestiti a breve termine. Tuttavia,
nel periodo 1959-1963 la quota dei finanziamenti a media sca-
denza aumentd dal 10,69% al 16,1% del totale, grazie anche al
continuo intervento dell’Tstituto di emissione, come si desume dalla
consultazione congiunta delle Tabelle 20 e 21. Il credito a lungo

(1) Questo obbligo, che riguardava esclusivamente le importazioni di beni
di consumo, fu introdotto nel 1961, Si veda B.C.T,, Rapport annuel 1961, pag. 39.
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termine — che non era rifinanziato dalla Banca centrale — presen-
tava invece un andamento stazionario in termini assoluti, mentre la
sua quota rispetto al totale si contrasse dal 10,2% (1959) al 5,8%
(1963). Tutto cid dimostra che l'attivita creditizia del sistema ban-
cario tunisino era gravemente condizionata dalla scarsa formazione
di risparmio finanziario e dipendeva quindi strettamente dalle risorse
fornite in varia forma tecnica dallo Stato (dotazioni speciali) ¢ dalla
Banca centrale (risconto). Infine si osservi pure che le banche de-
stinavano una quota notevole del proprio credito al finanziamento
del Tesoro pubblico, costantemente impegnato nella copertura del
disavanzo del bilancio statale.

La distribuzione settoriale del credito a breve termine pre-
senta ampie oscillazioni, riconducibili in larga parte alle limitate
dimensioni dell'economia e dei mercati e alla diversa dinamica di
sviluppo dei vari settori industriali e commerciali, molti dei quali
non avevano ancora superato la fase iniziale dell’avviamento. Non
¢ quindi possibile individuare, in proposito, un orientamento ge-
nerale ¢ stabile delle banche e delle autoritd creditizie. I dati
riportati nella Tabella 22 indicano tuttavia alcune tendenze di
fondo assai significative: I'edilizia appariva infatti chiaramente fa-
vorita, mentre I'agricoltura subiva un razionamento creditizio piut-
tosto drastico. La Tabella 23 conferma che pure nel settore dei
finanziamenti a medio e a lungo termine l'evoluzione della distribu-
zione del credito presentava caratteri analoghi. Tali tendenze, pil
che riflettere un particolare indirizzo della politica creditizia delle
autoritd, mettono in evidenza — a nostro parete — una disfun-
zione congenita della struttura del sistema bancario tunisino. Come
¢ gia stato riferito nel paragrafo precedente, nel quadro generale
della creazione di istituti pubblici a « vocazione prevalente » lo
Stato aveva praticamente concesso alla S.T.B. il monopolio del cre-
dito all’edilizia, dotandola di fondi speciali destinati a tale SCOpo, €



136 IL SISTEMA BANCARIO DELLA TUNISIA

aveva attribuito alla BIN.A. la funzione pressoche esclusiva di eser-
citare il credito agrario, conferendole specifiche dotazioni finanzia-
rie, senza tuttavia precluderle di svolgere l'attivita creditizia in altri
settori. La conseguenza fu che la S.T.B., trovando favorevoli pro-
spettive di investimento nell’edilizia, destind ad essa una parte rile-
vante delle proprie risorse ricorrendo pure al rifinanziamento della
Banca centrale. Invece la B.N.A. segui una politica piuttosto selet-
tiva nel finanziamento dell’agricoltura ed estese il proprio intervento
ai settori industriali e commerciali che offrivano maggiori rendi-
menti e minori rischi. Cio contribul a provocare la distorsione
rilevata.

Si deve comunque zoncludere che — malgrado la manifesta-
zione di alcune tendenze preoccupanti — la politica bancaria adot-
tata del governo tunisino durante i primi anni dell'indipendenza
consegul gran parte degli obiettivi previsti: cid risulta evidente dal
confronto diretto fra la situazione del sistema bancario alla fine del
1963 e quella ereditata dall’amministrazione del Protettorato. In-
fatti, mentre prima del 1958 I'apparato bancario presentava evidenti
caratteri di inefficienza ‘n rapporto alle esigenze finanziarie dello
sviluppo economico nazionale, era sottoposto ad una predominante
influenza francese che si manifestava soprattutto attraverso le ban-
che private ¢ sfuggiva quindi al controllo delle autorita locali, alla
fine del 1963 il sistema bancario appariva invece quasi total-
mente « tunisizzato », rappresentava uno dei principali strumenti
della politica cconomica governativa ed aveva ormai raggiunto un
elevato grado di integrazione nell’economia nazionale. Le premesse
di questa evoluzione si ritrovano evidentemente nella creazione
della Banca centrale di Tunisia, nello sganciamento della moneta
nazionale dalle altre valute della Zona del Franco, nel controllo dei
movimenti di capitale con la Trancia e nella graduale formazione
di un settore bancario pubblico destinato a « pilotare » Pattivita
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creditizia verso la realizzazione degli interessi della collettivita na-
zionale.

Alla fine del 1963 (si vedano le Tabelle 8, 25 e 26) il sistema
bancario presentava infatti una struttura assai pili concentrata in
seguito alle numerose fusioni e liquidazioni avvenute dopo la pro-
clamazione dell’indipendenza. Delle 13 banche esistenti (1), sol-
ranto 6 si erano conservate sostanzialmente immutate dai tempi
del Protettorato: la Caisse Mutuelle de Crédit Agricole (ormai in
stato di avanzata liquidazione), la Bangue de Tunisie e la Bangue
Franco-Tunisienne (ambedue banche private dotate di statuto giu-
ridico tunisino), la Compagnie Algérienne de Crédit et de Banque,
il Crédit Foncier d’Algérie et de Tunisie ¢ la Société Marseillaise
de Crédif. Queste ultime tre erano le uniche banche private ancora
provviste di statuto giuridico francese e funzionalmente collegate
con le rispettive sedi all’estero. La loro importanza era tuttavia in
fase di diminuzione, per evidenti motivi. Gli altri istituti francesi
del Protettorato erano invece stati chiusi o incorporati o fusi e, nel
corso di tali trasformazioni, avevano assunto personalitd giuridica
tunisina ed avevano ammesso al proprio capitale partecipazioni di
gruppi finanziari stranieri non francesi. L’originaria predominanza
del capitale francese risultava quindi doppiamente attenuata, sebbene
questo conservasse ancora una importanza tutt’altro che trascura-
bile (2). Nel frattempo si erano installate a Tunisi anche le succur-
sali di due banche stranicte non francesi, la British Bank of the
Middle East e I'Arab Bank. Esse mostrarono fin dall’inizio un certo
disinteresse per l'attivitd bancaria strettamente locale (raccolta di

(1) 1n questo numero non & stata compresa la Société Nationale d'Investis-
sement che non aveva natura di banca di deposito.

(2) Si tenga presente che, in genere, gli staruti di diritto tunisino stabili-
vano che il Presidente ¢ il Direttore generale della banca avessero nazionalitd
tunisina. Cid contribuiva a limitare notevolmente il potere di eventuali parteci-
pazioni straniere al capitale della socierd.
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depositi e concessione di prestiti), ma contribuirono soprattutto a
sviluppare i rapporti commerciali fra la Tunisia e i Paesi del
Medio Oriente e, piti in generale, I’Area della Stetlina, collabo-
rando cosi con la politica estera delle autoritd rivolta a intensificare
e ad estendere le relazioni commerciali coi Paesi estranei alla Zona
del Franco.

Il settore bancario pabblico, composto soltanto da tre istituti
(la Caisse Mutuelle de Crédit Agricole in liquidazione, la Société
Tunisienne de Banque e la Bangue Nationale Agricole), accentrava
pitt della meta dell’attivitd bancaria complessiva ed estendeva la
propria influenza ad un’stea ancora pili vasta se si tiene conto
pure della Sociéré Natiorale d’Investissement e del fatto che la
S.T.B. deteneva il 25% del capitale della Union Internationale de
Bangues (1) e stava per acquisire il controllo della Bangue Franco-
Tunisienne (2), come si desume dalla Tabella 9. D’altra parte il
« peso » del settore pubblico era ulteriormente accresciuto dal trat-
tamento preferenziale che esso ovviamente riceveva dallo Stato,
sotto forma di attribuzioni di fondi speciali, e dalla Banca centrale,
in materia di rifinanziamento. Infatti attivita creditizia a medio e
a lungo termine era prevalentemente accentrata presso gli istituti
pubblici.

Si pud quindi concludere che nel 1963 il sistema bancario
tunisino aveva gia una fisionomia definita. Tuttavia, prima di ini-
ziare la trattazione di altri argomenti appare utile riassumere bre-
vemente le principali distorsioni e disfunzioni che erano venute
manifestandosi nel corso dell’accennata evoluzione quantitativa e

(1) Infatti nel 1960 la S'C.B. aveva rilevato 1'85% delle azioni della Sociéeé
Franco-Tunisienne de Banque e/ de Crédit, minacciata di dissesto, ed era entrata
per questa via a far parte della U.IB. sorta nel 1963 dalla fusione fra la
S.ETB.C. e la succursale tunisina del Crédit Lyonnais.

(2) L’aperazione suddettz si concluse nel 1964.
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qualitativa e che avrebbero richiesto interventi di tipo correttivo da
parte delle autorita.

Anzitutto, la scarsa rilevanza dei depositi vincolati rispetto al
totale dei mezzi raccolti rivela — a nostro avviso — una intrinseca
debolezza del sistema bancario e, con ogni probabilita, il grado di
sviluppo piuttosto limitato delle sue funzioni di intermediazione
finanziaria, soprattutto nei confronti del risparmio familiate. In
altre parole, sembra che le banche non abbiano esteso efficacemente
'intermediazione a tutti gli strati sociali e a tutta I'economia e si
siano prevalentemente mantenute nei circuiti finanziari ¢ monetari
dei settori pill progrediti rappresentati in larga parte dalle nuove
imprese create dall’iniziativa pubblica. Sorge cioe il sospetto che
il sistema bancario abbia fondato la propria espansione quasi
esclusivamente sul riciclo delle disponibilita liquide delle aziende e
sulla moltiplicazione della liquiditd creata dal disavanzo del bilancio
dello Stato e dalla connessa politica espansionistica seguita dalla Ban-
ca centrale. Sarebbe forse stato opportuno estendere I'intermediazio-
ne bancaria anche a circuiti finanziari pitt ampi, comprendendo le fa-
miglie, le aziende minori, le zone ed i ceti rurali. Questa politica
avrebbe certamente comportato costi piuttosto elevati e non avrebbe
forse dato cospicui risultati a breve scadenza in termini di risparmi
raccolti, dato il basso livello dei redditi individuali. Essa avrebbe
avuto tuttavia una funzione sociale ed educativa, avrebbe posto le
premesse di un futuro consolidamento della massa dei depositi e
avrebbe quindi contribuito a potenziare il settere del credito a
medio ¢ a lungo termine in una prospettiva di maggiore autosuf-
ficienza finanziaria dello sviluppo economico. Non ¢’ dubbio infatti
che il finanziamento dello sviluppo non pud essere sostenuto per
lungo tempo dal disavanzo del bilancio dello Stato, dal credito della
Banca centrale e dall’indebitamento verso 'estero. I pericoli eco-
nomici, finanziari e politici di simile strategia sono del tutto evi-
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denti e dimostrano I'esigenza che a lungo andare lo sviluppo e lac-
cumulazione di capitale a questo necessario si reggano sulla forma-
zione interna di risparmio. In tali situazioni & opportuno impostare
una politica bancaria idonea a stimolare la formazione e la raccolta
dei risparmi individuali, anche se la sua efficacia appare all’inizio
strettamente condizionata dalla limitatezza dei redditi personali.
Infatti essa avrebbe comunque la funzione di creare, mantenere e
consolidare la propensione al risparmio in vista dei futuri aumenti
dei redditi pro capite in termini reali. Evidentemente tale politica,
dato il suo preminente interesse pubblicistico, non pud che com-
petere all’iniziativa delle aatorita e, in particolare, di quelle bancarie.
Non sembra che il Goverro tunisino attribuisse un’importanza prio-
ritaria alla soluzione di questi problemi, né che le banche — private
o pubbliche indifferentemente — dimostrassero una particolare sen-
sibilita al riguardo (1).

Infine, anche la situazione del credito agrario presentava
— come si & piu volte osservato — tendenze preoccupanti. La
politica creditizia della B.N.A. seguiva criteri piuttosto restrittivi
nella concessione del credito all’agricoltura e, soprattutto, al settore
tradizionale della medesira. Appariva quindi urgente prevenire ed
impedire I'emarginazione di quest’ultimo dal mercato del credito,
nella prospettiva di una definitiva eliminazione del dualismo che
I’amministrazione del Prctettorato aveva creato nell’agricoltura. E’
tuttavia evidente che la soluzione del problema non poteva dipen-
dere soltanto dalla politica creditizia, ma esigeva svariati interventi
collaterali, di natura non solo finanziaria, destinati a creare i pre-
supposti della redditivitd degli investimenti agricoli: il vasto pro-
gramma della cooperazione agricola iniziato dal governo nel 1963
mirava appunto a questo scopo.

(1) Soltanto neclle relazioni di bilancio della B.IN.A. si riscontra un certo
interessamento al problema. S veda, per esempio, BN.A.. Rapport 1961.
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8. La poLITICA DELLA BANCA CENTRALE

a.  Gli strumenti della politica del credito

Lo statuto della Banca centrale — le cui linee generali sono
state esposte in precedenza — fornisce il quadro astratto degli
strumenti della politica monetaria e creditizia. Esso non corrisponde
tuttavia alla realtd poiche in pratica I'Tstituto di emissione adattd
tali strumenti in funzione delle esigenze contingenti della propria
politica di intervento e ne fece un uso particolare. Inoltre la Banca
centrale tunisina ha gradualmente formulato ed introdotto una
normativa del controllo delle aziende di credito che non trova alcun
riscontro specifico nel suo atto costitutivo. Appare quindi oppot-
tuno ripercorrere e commentare brevemente 'evoluzione delle forme
di intervento via via adottate dalla Banca centrale, mettendone in
evidenza sia le motivazioni economiche e finanziarie, sia i riflessi
sull’attivitd bancaria.

La politica della B.C.T. ha seguito, fin dall'inizio, due linee
direttrici parallele e complementari: infatti, da un lato, essa si &
orientata al perfezionamento del controllo qualitativo del credito
col fine evidente ed esplicito di dirigere il finanziamento dello svi-
luppo economico nazionale, incanalando le risorse finanziarie di-
sponibili verso gli investimenti prioritari e, dall’altro, essa ha pro-
gressivamente sviluppato gli strumenti del controllo quantitativo,
il cui impiego appariva particolarmente necessario dato che — in
conseguenza della scarsitd di capitali — il finanziamento dello svi-
luppo economico non poteva che essere alimentato in misura rile-
vante da un processo di creazione monetaria,

11 controllo selettivo venne realizzato introducendo un sistema
di « accordi di risconto » e di « autorizzazioni preventive ». Il re-
gime degli accordi di risconto era previsto dall’art. 42 dello statuto
e venne successivamente regolato dalla circolare della B.C.T. del
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10 ottobre 1958. Esso stabiliva in origine che tutti i crediti bancari
di qualsiasi natura e forma tecnica per un importo unitario non
inferiore a 10.000 dinari — ad eccezione dello sconto di carta
commerciale e di vari « crediti speciali » regolati da norme parti-
colari — non potessero essere presentati ed ammessi al risconto se
non con il preventivo accordo dell’Istituto di emissione. Tale ac-
cordo doveva evidentemente essere richiesto dalla banca interessata
prima della concessione del credito. Nel caso che tale richiesta non
venisse presentata oppure fosse respinta, il prestito relativo poteva
ugualmente essere concesso, ma non essere presentato al riscon-
to (1). Per gli effetti rappresentativi dei finanziamenti a medio ter-
mine I'accordo in questione doveva essere richiesto comunque,
anche per i prestiti inferiori al valore sopra indicato, pena la de-
cadenza dal diritto di presentazione al risconto.

Inoltre, la concessione dei prestiti di importo eguale o su-
periore a 75.000 dinari era comunque subordinata all’'ottenimento
di un’autorizzazione preventiva della B.C.T. Con questi due stru-
menti la Banca centrale ea in grado di influire efficacemente sulla
distribuzione del credito, senza tuttavia limitare eccessivamente la
liberta d’azione delle banche di deposito (2). D’altra parte la B.C.T.
disponeva di informazioni sufficienti per utilizzare tali strumenti in
modo razionale poiche, grazie alle rilevazioni della Centrale dei
Rischi, essa poteva seguite costantemente I'evoluzione della distri-
buzione del credito (3).

(1) Si osservi che P'ottenimento dell’accardo preventiva non dava tuttavia
alla banca interessata alcun prvilegio o diritto al risconto. Esso aveva soltanto
I'effetto di rendere mobilizzablle il credito relativo.

(2) Si tenga presente perd che il regime depli accordi di risconto non si
applicava ai crediti a2 breve termine di valore unitario inferiore a 10.000 dinari,
che — secondo nostte stime approssimative — costituivano circa la metd del
totale.

(3) Infatti il Service Central des Risgues vilevava tutti gli affidamenti a
breve e a medio termine di valore unitario non inferiore a 3.000 dinari (a
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Un terzo strumento di controllo qualitativo, anche se di natura
meno diretta, era infine costituito dall'impiego di tassi di risconto
multipli orientati in modo da graduare il costo del rifinanziamento
in funzione inversa del grado di priorita dell’investimento a cui il
prestito rifinanziato era destinato (1). Con questo sistema era pos-
sibile praticare condizioni pili favorevoli al rifinanziamento dei cre-
diti all'esportazione e dei prestiti a medio termine destinati a finan-
ziare l'acquisto dei beni strumentali e delle attrezzature agricole,

11 controllo quantitativo del credito si basava invece preva-
lentemente sulla manovra del risconto e delle anticipazioni pas-
sive (2), che si concretavano non tanto nelle variazioni dei connessi
tassi di interesse, quanto nell’aggiustamento dei relativi contingenti
o « quote » di rifinanziamento. A questo riguardo la B.C.T. aveva
introdotto originariamente — con la gia ricordata circolare del 10
ottobre 1958 — un regime di « quote di credito » che segnavano
i limiti massimi dei rifinanziamenti concessi alle singole banche, in
funzione sia della loro destinazione sia della loro forma tecnica. 1
regolamenti della B.CT. prevedevano quindi diversi tipi di
« quote ».

La «quota ordinaria permanente » era destinata a rifinan-
ziare qualsiasi credito durante tutto il corso dell’anno. Le « quote
stagionali o speciali » rappresentavano invece il volume dei ri-
sconti fruibili da ogni banca per rifinanziare periodicamente i cre-
diti destinati alla commercializzazione ¢ all'immagazzinaggio dei

5.000 dinari nel caso che si trattasse di sconto di effetti commerciali). 11 servizio
di centralizzazione dei rischi riceveva dalle banche dichiarazioni mensili. Si veda
la circolare B.C.T. del 17 dicembre 1958,

(1) Dalla Tabella 27 si desume, per grandi classi di operazioni, la diver-
sificazione dei tassi di sconto della BCT. Per una classificazione pit dettagliata
si consultino le appendici statistiche del « Bulletin» della B.CT.

(2) La cosiddetta « pensione » di effetti cambiari o di titoli obbligazionari
costituiva una forma tecnica minore ed era usata meno frequentemente delle
altre. Per questo motivo essa non & stata trattata nel testo.
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prodotti agricoli di maggiore interesse nazionale (cereali, olio,
vino). Era infine previsto un « regime di rifinanziamenti fuori quo-
ta» che praticamente assicurava alle banche, entro certi limiti
prefissati, il risconto dei crediti assistiti da varie garanzie statali
e dei prestiti destinati ac attivitd di interesse generale (finanzia-
mento delle esportazioni = degli investimenti a medio termine in
beni strumentali). E’ evidente che il sistema delle « quote » e dei
« rifinanziamenti fuori quota » era studiato in modo da ottenere,
tramite il controllo quantitativo, un effetto spiccatamente selettivo
in ordine ad una distribuzione ottimale del credito (1).

Nel settore delle anticipazioni era invece prevista per ogni
banca una « quota di mobilizzazione dei titoli pubblici » destinata
a finanziare gli sconti e le « pensioni » dei bons d’équipement
emessi dal Tesoro, nonché le anticipazioni a scadenza fissa (30
giorni) e in conto corrente sugli stessi titoli. Essa contribuiva ad
assicurare una cetta liquidita ai cospicui investimenti in titoli pub-
blici detenuti, piix 0 menc volontariamente, dalle banche.

E’ infine opportuno aggiungere che questo complesso di stru-
menti quantitativi e qualitativi del controllo del credito poteva
essere impiegato dalla B.C.T. in modo del tutto discrezionale, seb-
bene il regime degli accordi preventivi di risconto comportasse per
la Banca centrale una sotta di « impegno morale », pur sempte nei
limiti delle quote previste. Inoltre & significativo sottolineare che
I'apparato di strumenti ora descritto era di per s& orientato verso
I'attuazione di una politica creditizia di tipo selettivo, pur lasciando
ampio margine ad un cont-ollo quantitativo basato prevalentemente
sull'impiego del razionamento piuttosto che sulla manovra dei tassi
di sconto e di anticipazione. Come apparird pitt chiaramente in
seguito, la B.C.T. propendeva sostanzialmente ad impedire che il

(1) Per maggiori dettagli sul regime delle quote si legga B.C.T., « Bulletin »,
aprile 1963, pagg. 10-11.
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controllo del credito si concretasse direttamente in un aumento dei
prezzi del credito, al fine di non compromettere I'economicita degli
investimenti destinati allo sviluppo nazionale.

Il quadro degli strumenti del controllo quantitativo e qualita-
tivo del credito era infine completato dall’obbligo, imposto alle ban-
che, di tenere in portafoglio un certo volume minimo di titoli pub-
blici (plancher d’effets publics o ratio d’emplois en effets publics).
Inizialmente questo livello minimo venne indicato nella misura
del 25% della consistenza complessiva dei depositi, dai quali
furono tuttavia esclusi i « conti speciali di risparmio » introdotti
successivamente. Nei primi tempi le banche non raggiunsero questa
quota perche le emissioni di bons d'équipement (I'emissione dei
buoni del Tesoro venne iniziata soltanto nel 1963) non erano suf-
ficienti a sodisfare le richieste. In realta il suddetto minimo venne
fissato sia per regolare 'effetto espansivo derivante dal continuo
aumento della base monetaria del sistema bancario (1), sia per fa-
vorire 'indebitamento dello Stato. Per motivi del tutto evidenti i
titoli pubblici inclusi nel minimo obbligatorio non potevano essere
utilizzati per Pottenimento di risconti, anticipazioni e « pensioni ».

Infine & opportuno ricordare che la Banca centrale assunse fin
dall’inizio la funzione di esercitare estesi poteri di vigilanza sul
sistema bancario e che cid contribul senza dubbio a rendere pin
efficaci e tempestivi i suoi interventi in materia di controllo del
credito. Infatti la B.C.T. sottopose fin dall’inizio I'attivitid delle
banche ad una stretta sorveglianza concretantesi nell’obbligo di
presentare mensilmente una situazione contabile assai dettagliata.
E’ evidente che questi preziosi elementi informativi, uniti a quelli
forniti dalle rilevazioni della Centrale dei Rischi, conferivano al-

(1) Infatti & gid stato osservato che la Banca centrale contribuiva in
misura rilevante al processo di creazione monetaria. Inoltre, dato che non era
previsto alcun sistema di riserve obbligatorie, era necessaric porre un limite
qualsiasi, per quanto debole, all'azione del moltiplicatore del credito bancario
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I'Istituto di emissione la possibilita di adeguare e di orientare la
politica del credito in funzione delle situazioni contingenti e se-
condo criteri di razionalitd. D’altra parte, in vista del fatto che la
B.C.T. avrebbe contribuito direttamente al finanziamento dello svi-
luppo economico, appariva particolarmente opportuno istituire una
sorveglianza immediata e continuativa sulle operazioni del sistema
bancario e sulla loro evoluzione, al fine di controllare strettamente
il potenziale inflazionisticc del processo di creazione monetaria.

b.  Quadriennio 1958-1961: la fase espansiva della politica del
credito e il decollo dell’economia

Nei primi anni della propria attivita la Banca centrale segui
una politica creditizia dscisamente espansiva, offrendo cosl un
sostanziale contributo al finanziamento della prima fase dello svi-
luppo economico. I presupposti di questo orientamento, concre-
tatosi in un accelerato processo di creazione monetaria, devono
essere ricercati soprattutto nella situazione economica particolar-
mente favorevole del periodo 1958-1961. Infatti la produzione
agricola ed industriale presentava un andamento espansivo e
Pequilibrio della bilancia dei pagamenti appariva — malgrado la
sua vulnerabilitd struttura e — piuttosto sodisfacente, almeno come
impostazione iniziale. In queste condizioni la Banca centrale ritenne
di poter espandere senza eccessivi rischi il proprio credito all’eco-
nomia e al Tesoro. Infatti essa stimold il sistema bancario a svilup-
pare la propria attivitd creditizia mediante il ricorso costante al
rifinanziamento: i segni evidenti di questa politica si riscontrano sia
nelle graduali riduzioni dei tassi ufficiali di sconto (1), sia nel
crescente indebitamento celle banche verso la B.C.T. (2). D’altro
lato lo Stato seguiva una politica di lotta al sottosviluppo e di indu-

(1) Si veda la Tabella 27.
(2) Si veda la Tabella 1e.
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TABELLA 27
EVOLUZIONE DEI TASSI UFFICIALI DI SCONTOQ, 19581963

Prima Dal Dal Dal
Tipo di operazione del 1°-6-1959 1°-2-1960 1%-10-1562
1%6-1959 al 31-1-1960  al 31.9-1962  al 31-12-1963

Sconto e « pensionc » di ef-

fetti commerciali sull'in-

terno 325 325 3.00 4,00
Sconto di effetd sull'estero

e mobilizzazione dei cre-

diti sull'estero 3,25 325 200 3,00
Mobilizzazione (« pensione »

e anticipazione) di titoli

pubblici 3,25 325 325 425
Sconto di carte finanziaria 4,00 3,73 3,00 425
Sconto di effetti di mohi-

lizzazione di credit a me-

dio termine 5,00 4,00 3,50 4,50
Anticipazioni in c/c su titoli 6,00 6,00 5,00 6,00

AvVERTENZA: Nella Tabella sono stati riportati i tassi minimi, ma per alcunc cate-
gotie sono previste maggiorazioni nel caso che la durata dell'operazione superi i limiti
stabiliti.

Fonti: B.C.T., Rapports annuels 1959-1963 ¢ « Bulletin ».

strializzazione, che era chiaramente destinata a concretarsi in breve
tempo in un crescente disavanzo del bilancio pubblico, con conse-
guente aumento dell’indebitamento del Tesoro verso la Banca cen-
trale (1). Le conseguenze di questa politica creditizia appaiono evi-
denti dall’analisi delle statistiche monetarie che rivelano un rapido
aumento della circolazione monetaria globale e, in particolare, della
moneta scritturale (2). Tuttavia il potenziale inflazionistico della
liquidita creata dalla B.C.T. e successivamente moltiplicata dal si-
stema bancario era piuttosto ridotto, poiche I'impiego della moneta
scritturale era circoscritto ai settori pitt avanzati dell’economia e

(1) Si veda la Tabella 28,
(2) Si veda la Tabella 29.
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TaBrLIA 28

CREDITI DELLA B.C.T. AL TiSORO TUNISINO, 1959-1963
(al 31 dicembre, in migliaia di dinari)

Forma tecnica 1959 1960 1961 1962 1963

Anticipazioni a breve termi-

ne (1) 11175 1.0090 7200 11570 120786
Anticipazioni a medio termi-

ne (2) — = — 5.500,0 5.000,0
Depositi della B.C.T. al Centre

Chegues Postaux (3) 2113 2954 43687 92410 174589
Depositi della B.C.T, alla Caisse

Nationale d’Epargne (4) — — — — 152110
Conti speciali di eooperazione

economica — — - — 5049

(1) Nelle «anticipazioni a hreve termine » apparivano originariamente soltanto le
anticipazioni da 5 a 30 giorni sui titoli pubblici detenuti dalle banche ed aventi una
durata residua inferiore a tre mesi, Dal 1963, invece, esse vennero chiamate « anticipa-
zioni a termine» e vi furono contabilmente incluse anche le anticipazioni concesse allo
Stato e alle banche sui deposit vincolati in valuta intestati ai corrispondenti esteri.
Dal 1964, inoltre, le anticipazioni su titoli pubblici non vennero pili praticate, poiche
le banche erano tenute ad investire in tali titoli il 309 dei depositi.

(2) Isse rappresentano il consolidamento, attuato nel 1962, di una parte delle
anticipazioni a breve termine che — in base allo Statuto della B.C.T. — non patevano
eccedere certi limiti di importo (566 delle entrate otdinaric dello Stato) e di durata
(240 giorni, consecutivi o non, nel corso di ogni anno). Tale consolidamento fu reso
possibile dal decretolegge n® 62-19 del 27 agosto 1962.

(3) Per una spiegazione dettagliata degli espedienti usati dalla B.C.T. per finan-
siare indirettamente 1l Tesaro attraverso il C.CP. si legga BISTOLFI, Structure économique,
cit., pagg. 306-307,

(4) Questa voce nan & tiportata nei bilanci ufficiali della BC.T. e i valori relativi
sono stati calcolati dal PARTENTE citato fra le font della tabella.

AvverTEnza: La Tabella non comprende tutte le forme dirette e indirctte me-
diante le guali la BC.T, faceva credito al Tesoro. Per completare il quadro sarcbbe
infatti necessario includere pure i titoli pubblici renut in portafoglio dalla BCT.
(essa poteva infatti acquistare i titoli pubblici aventi una durata residua inferiore a
sei mesi) e lo sconto di particolati crediti del Tesoro verso gli operatori economici [(obbli-
g:zigi}a breve scadenza sottoscritte da particolari debitori d'imposta e garantite dalle

nche).

Fonte: B.CT., Bilans 1959-1963 ¢ G. A. PARENTE, Emission monétaire, équilibre
francier et développement écomomigue, in « Servir», gennaio 1968, pagg. 32-34 ¢ 42.
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TABELLA 29

EVOLUZIONE DELLA MASSA MONETARIA, 1958-1964
{al 31 dicembre, in migliaia di dinari)

Moneta legale Moneta scritturale
1 . Increm.
Anni - — - Totale Fnnis
Valori. & Valori o percentuale
assoluti assoluti
1958 27 855 43,5 36.112 56,5 63967 —
195 32643 414 46.131 38,6 73.774 + 23,1
1960 37812 408 34.879 9.2 92.691 + 177
1961 43313 40.5 63.504 59.5 106.817 + 152
1962 37.440 35,5 68.140 64,5 105 SRO + 12
1962 37440 37,0 63.626 63,0 101.066 -
1963 44230 349 82.626 65,1 126.856 + 255
1964 44.866 35,3 82.076 64,7 126.942 —_

(1) Biglietti & monete in circolazione al netto delle giacenze nelle casse delle banche
¢ del Tesoro.

(2) Depositi a vista in banca e depositi dei privati e delle aziende non bancarie
al Centre Cheques Postaux.

Fonte: B.C.T., Bulletin, settembre 1968, pag. 24. Dato che le serie ricostruire
dalla B.CT. secondo i criteri pilt aggiornati (1968) risalgono soltanto al 1962, per gli
anni precedenti si & ritenuto opportuno utilizzare le serie ricostruite dall'ENNEIFER
secondo i criteri in uso nel 1967, 8i veda Hépr Henneirer, La masce monétaire, in
« Servit », gennaio 1968.

I'effetto del moltiplicatore dei depositi era conseguentemente limi-
tato, 'aumento delle risorse monetarie veniva in parte assorbito da
un processo di mobilitazione di fattori produttivi inoperosi, ’econo-
mia e gli scambi non erano ancora completamente « monetizzati »
e la liquidita creata dalla B.C.T. alimentava prevalentemente i cir-
cuiti monetari e finanziari degli investimenti e soltanto in parte si
concretava quindi in un aumento dei salari unitari e dei consumi (1).

(1) Infatti nel periodo 1958-1961 i prezzi all'ingrosso e al dettaglio segui-
rono un andamento oscillante ed aumentarono soprattutto dall’agosto 1960 al
marzo 1961, tuttavia in misura non eccessivamente preoccupante se si tiene
conto della variabilitd che normalmente caratterizza il livello dei prezzi nelle
economie in via di sviluppo. Per maggiori informazioni in proposito si consulti
B.CT., Rapports annuels 1959-1961.



152 IL SISTEMA BANCARIO DELLA TUNISIA

Tarerra 30

ANDAMENTCO DELLA BILANCIA COMMERCIALE E DELLA BILANCIA DEI
PAGAMENTI, 1957-1963 (al 31 dicembre, in migliaia di dinari)

Bilancia commerciale dei B;;Llnag:::mi
Kaad ——t e Bt LT T
Im{’f?ﬂ' E‘FE?]'”- Dis ([2:012)x100  Avanzo Disavanzo

1957 63352 S4187  9.165 855 — 5600
1958 54 88€ 64 405 481 993 1.700 —
1959 64.202 59.585 4617 928 6.400 —_
1960 80092 50267 29825 628 2180 —
1961 88447 46345 42102 52,4 — g
1962 90890 48688 42202 536 — 9317
1963 93662 52912 40740 56,5 — 9300

FonTe: Secrétariat d’Etat aw Plan et i I'Economie Nationale - Service des Sta-
tistiques du Commerce Extérienr.

In queste condizioni la risultante globale del processo di crea-
zione monetaria —- instaurato dalla Banca centrale — era destinata
a manifestarsi soprattutto in un crescente disavanzo della bilancia
commerciale. Come si desume dalla Tabella 30, i primi sintomi di
questa tendenza cominciano ad apparire nel 1959. Gli andamenti
divergenti dei flussi di importazione e di esportazione non etano
tuttavia una conseguenza diretta ed esclusiva della politica credi-
tizia attuata dalla B.C.T. Infatti il fenomeno descritto era anche, e
soprattutto nella fase iriziale, riconducibile allo « sganciamento »
del dinaro dal franco fraicese e alle sue ripercussioni sull’equilibrio
dei rapporti commerciali con la Zona del Franco. L’analisi della
composizione delle importazioni, delle esportazioni e della loro evo-
luzione nel periodo 1959-1961 (Tabella 31) non rivela tendenze par-
ticolarmente significative e presenta nell'insieme una certa stabilita.
Infatti, si nota soltanto 1n marcato aumento delle importazioni dei
prodotti destinati all’alimentazione umana fra il 1960 e il 1961,
in conseguenza dell’andimento meno favorevole della produzione
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agricola nel 1961, a confronto degli anni precedenti. Seguendo
aprioristicamente la logica dell’espansione creditizia attuata dalla
B.C.T. ed orientata al finanziamento dello sviluppo, sembrava ra-
gionevole attendersi un incremento piti rapido delle importazioni
di beni strumentali. In realti 'aumento della domanda monetaria
si_distribul secondo un certo equilibrio fra i diversi settori di
importazione, invece di concentrarsi nell’acquisto di beni strumen-
tali. Cio dipese probabilmente da due fattori: anzitutto il processo
incipiente di industrializzazione richiedeva tempi tecnici piuttosto
lunghi e, in secondo luogo, una larga parte delle risorse finanziarie
destinate allo sviluppo del Paese era assorbita dalla continua espan-
sione dei gia ricordati « cantieri di assistenza » (1) e dalla costru-
zione delle infrastrutture. D’altra parte I'aumento della domanda
interna, pure esso favorito dall’accennata politica di lotta alla di-
soccupazione, contribuiva a ridurre la quota esportabile della pro-
duzione interna (prodotti destinati all’alimentazione umana e ma-
terie prime). Il crescente disavanzo della bilancia commerciale fu
inizialmente (1958-1960) compensato dal saldo positivo delle altre
partite della bilancia dei pagamenti, ma nel 1961 questa situazione
di precario equilibrio subi un rapido deterioramento e i conti glo-
bali con I’estero comincizrono a registrare una posizione deficitaria.

I dati della contabilitd nazionale (si veda la Tabella 1), pur
presentando un andamerto oscillante, rivelano un certo deteriora-
mento dell’equilibrio globale nel 1960-1961, quando la diminuzione
del prodotto interno lordo non controbilanciata da una corrispon-

(1) Questi cantieri, noti anche sotto la denominazione di « cantieri di
lotta al sottosviluppo », erano stati creati per combattere la disoccupazione assai
diffusa, utilizzando le relative forze di lavoro nel miglioramento delle infra-
strutture. Essi erano direttamente finanziati dal Tesoro ed avevano quindi
Ueffetto di trasformare una parte rilevante della spesa pubblica in domanda di
beni di consumo. La rapida espansione del numero dei disoccupati inquadrati
nei cantieri restimonia importanza dei relativi impegni finanziari: infatti dal
1958 al 1961 gli addetti aumentarono da 100.000 a 275.000 unita.
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dente contrazione dei consumi impedi quasi del tutto la forma-
zione di risparmio, tanto che il risparmio interno al netto degli
ammortamenti divenne negativo. Malgrado tale congiuntura sfa-
vorevole, gli investimenti netti continuarono a salire nel 1961, ma
a costo di una rapida espansione dell'indebitamento verso I'estero.

Anche 'andamento dei conti finanziari, sinteticamente esposto
nella Tabella 32, indica un deterioramento della situazione gene-
rale nel 1961 e mette in evidenza soprattutto il collegamento fra la
creazione di liquidita, Pespansione dell’indebitamento del Tesoro
e la diminuzione delle attivita sull’estero.

In questo contesto la Banca centrale segui una politica che
pud essere definita « di attesa » ¢ non adottd provvedimenti di
carattere restrittivo per porre rimedio alle prime manifestazioni
dello squilibrio interno ed esterno. La dinamica dei tassi ufficiali di
sconto illustra piuttosto fedelmente questo orientamento. Nel 1958
la B.C.T. decise infatti di favorire 'espansione del credito e quindi
oli investimenti mediante un progressivo abbassamento dei saggi di
interesse, indotto da studiate riduzioni dei tassi ufficiali di sconto (1).
Si riteneva fra l'altro che cid avrebbe contribuito ad alleviare i
costi di produzione delle imprese nazionali e quindi ad agevolare le
loro esportazioni sui mercati esteri. Questa azione richiedeva tut-
tavia una certa gradualitd poiché un livello eccessivamente basso dei
tassi di interesse all’interno avrebbe potuto aggravare ulteriormente
lesodo dei capitali francesi. Infatti la politica del denaro a buon
mercato venne pienamente realizzata soltanto dopo I'introduzione
del controllo dei trasferimenti monetari verso i Paesi della Zona del
Franco (legge del 13 gennaio 1959): i tassi ufficiali di sconto fu-
rono abbassati in due riprese (1 giugno 1959 e 1 febbraio 1960) e
vennero mantenuti invariati fino all’aumento dell’1 ottobre 1962,

(1) In proposito si legga B.C.T., Rapport annuel 1959, pagg. 52-53.
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TABELLA 32

QUADRO DELLE PASSIVITA' FINANZIARIE E DELLE RELATIVE
CONTROPARTITE, 1959-1970 (al 31 dicembre, in migliaia di dinari)

?:g;sa Quasi  Risorie r‘izlot::e Total Esten Tesor FEcono-
Al tari: moneta  specicli  finan- otale 0 esoro st
ziarie
(1) (2) (3) (4) (3) (6) (7

1959 79.994 4706 11432 1.552 97.736 37421 8.601 51714
1960 94.065 3761 12633 3822 116281 38514 10632 67.135
1961 108.624 7435 12577 14680 143316 30598  30.853 81.865
1962 108.072 8.311 13541 24391 154315 23593 43710 87.012

1962 101.066 13.030 19615 17367 151.078 21.822 32.244 90.012
1963 126.856  17.198 21533  17.008 182645 7086 67.384 108175
1964 126942 22797 26410 21502 197.651 — 3.013 70892 129772
1965 129.508 32238 33137 26686 221569 — 6789 78845 149513
1966 142926 41617  33.097 34863 252503 —14.277 85416 181.364
1967 149.224 44580 32628 36655 263.087 —20.714 84262 199.539
1968 167.270 492407 40538 46029 303.294 —11.807 87.730 227.731
1969 182221 50495  49.9)6 48925 331.547 — 4.134 94223  241.458
1570 196.808 57759 58044 52027 364.638 6.545 93174 264919

{1) Moneta fiduciaria 4+ moneta scritturale ( + depositi stranieri fino al 1962).
(2) Si veda la relativa disaggregazione nelle colonne 4 & 5 della Tabella 37, pag. 185,
(3) Fondi dello Stato + fondi provenienti da prestiti esteri.
(4) Mezzi propri -+ altre passivita.
. (5) Disponibilita di oro e divise + crediti sull'estero — debiti a breve termine verso
cstero.
Fiin (6) Crediti sul Tesoro della B.C.T. e delle banche + depositi del C.CP. e della

(7) Crediti bancar: ordinari + crediti su risorse speciali + titoli.
Fonte: B.CT., Bulletin, scttembre 1969 e marzo 1971, e ENNEIFER, La mrasse
manétaire, cit. (si veda, per ulteriori chiarimenti, la Tabella 29).

quando ormai da pitt di un anno era evidente 'effetto destabilizzante
della politica espansiva,

Tuttavia, nel 1961 le autoritd monetarie non mancarono di
adottare qualche misura restrittiva di effetto limitato senza perd
modificare sostanzialmente l'orientamento cspansivo in corso. Si
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trattd infatti di provvedimenti diretti non tanto a contenere I'espan-
sione della liquidita, quanto a limitare selettivamente le sue mani-
festazioni pili negative o a influire sulla distribuzione del credito.
In questa prospettiva, nel 1961 le importazioni di beni di con-
sumo durevole vennero sottoposte ad un regime di cauzioni anti-
cipate (1), al fine di attenuare le ripercussioni dell’aumento della
domanda interna sull’equilibrio della bilancia commerciale. Allo
stesso scopo nel luglio del medesimo anno fu attuata una severa
restrizione del credito al consumo (2). Tale regelamentazione sta-
biliva tassativamente la durata massima del credito destinato al-
'acquisto di certi beni di consumo durevali e la quota minima da
regolarsi in contante. Per tutti i beni non previsti da tale elenco,
esclusi quelli di natura strumentale destinati alla produzione agricola
o industriale, il credito concesso non doveva superare i 12 mesi di
scadenza e il 509 del valore dell'acquisto (nel caso di prodotti di
importazione, rispettivamente 3 mesi ¢ il 25%) (3).
Contemporaneamente la B.C.T. impose a tutte le banche I'os-
servanza di un « coefficiente di solvibilita » (rapporto fra i mezzi
propri e i depositi) del 5%, successivamente elevato al 109 (4).
Questo provvedimento non aveva tuttavia lo scopo di limitare la
espansione del credito, ma mirava piuttosto a rafforzare la situazione
delle banche francesi che operavano con una scarsissima disponi-
bilita di mezzi propri, il 2% circa dei depositi (5). Tale norma, an-

(1) Si consulti in proposito B.C.T., Rapport annuel 1961, pag. 39.

(2) Si veda lapposita circolare emessa dalla B.C.T. il 21 luglio 1961, il
cui contenuto fu successivamente riportato sul « Bulletin» della B.CT. del
luglio 1961, pagg. 7-9.

(3) La limitazione del finanziamento delle vendite a rate provocd la
liquidazione della Seciété pour le Financement des Ventes a Crédit (SOFLVE.C.)
e della Société Tunmisienne de Financement (SO.TUFL). 8i veda B.C.T., Rapport
annuel 1961, pag. 73.

(4) Si veda B.C.T., Rapport annuel 1961, pagg. 75-78.

(5) E’ opportuno ricordare che Pintraduzions del coefficiente di solvibilita
fu pure interpretata sia come una misura di carattere discriminatorio a carico



158 IL SISTEMA BANCARIO DELLA TUNISIA

che se non fu integralmeate rispettata, contribui a consolidare il
passivo delle banche, come si desume dai dati della Tabella 25.

A conferma tuttavia del fatto che tali provvedimenti non ri-
flettevano un sostanziale mutamento in senso restrittivo della po-

Y

litica creditizia della Banca centrale, & opportuno ricordare che
quest’ultima — nella circolare del 21 marzo 1961 — aveva rin-
novato i tassi passivi ed attivi massimi delle operazioni di banca
« in considerazione dell’esigenza di ridurre il costo del credito » (1),

c. Biennio 1962-1963: la fase selettiva della politica creditizia e
Uinizio della programmazione economica

Nel corso del 1961 venne finalmente ultimata la preparazione
del piano di sviluppo destinato a guidare la politica economica del
decennio successivo (2) e i risultati di queste elaborazioni furono

delle banche francesi, sia com: un espediente per obbligare queste ultime ad
importare capitali dall’area metropolitana e a reinvestire localmente i propri
profitti. Queste due interpretazioni non trovano cvidentemente alcuna conferma
nella documentazione ufficiale.

(1) Questi crano i tassi massimi previsti per le principali operazioni di
deposito e di prestito:
— depositi a vista: 0,75%:;
— depositi vincolati a 3, 6, 12 mesi: rispettivamente 1,50%, 2%, 2,50%;
— scoperti in conto corrente non rappresentati da efferti riscontabili: 7%;
— sconto di effetti commercizli riscontabili: da 3,75 o 4,759
— sconto di efletti commercizli non riscontabili: da 4,75 a 5,75%:;
— sconto di effetti rappreseniativi di crediti a2 medio termine: 6,50% (5,50%

se assistiti da garanzie dello Stato).

Si veda B.C.T., Circolare del 21 marzo 1961.

(2) L'idea della programnazione economica aveva avuto un lungo periodo
di gestazione: essa risaliva infutti al 1956, anno di costituzione del Sottosegre-
tariato di Stato al Piano, e venne successivamente messa a punto nel 1958, con
la creazione del Consiglio Nazionale del Piano caratterizzato da un’ampia parte-
cipazione delle forze politiche, cconomiche e sociali interessate allo sviluppo del
Paese. Tuttavia, 2ssa i concretd in un programma preciso soltanto in seguito
alla nomina di Ben Salah, ex segretario dellUnion Générale des Travailleurs
de Tunisie, alla carica di Ministro per I'Economia.
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pubblicati nel 1962 nel volume Perspectives tunisiennes a cura
del Segretariato di Stato agli Affari Culturali e all’Informazione.
Gli obiettivi della programmazione tunisina meritano un’analisi at-
tenta, per quanto sintetica, poiche essi contribuirono a condizionare
— insieme alla situazione congiunturale — I’evoluzione della po-
litica della Banca centrale, il comportamento del sistema bancario e
’equilibrio interno ed esterno dell’economia nazionale.

Le prospettive decennali tracciate dalle autorita indicavano
come obiettivo principale il mantenimento di un tasso di aumento
reale del prodotto interno lordo non inferiore al 6%. In questo
contesto di sviluppo era pure prevista la realizzazione di altri tre
obiettivi non meno importanti, per quanto logicamente subordinati
al precedente: l'eliminazione della disoccupazione strutturale (1),

(1) Seconda le previsioni demografiche, nel 1971 la popolazione attiva
(compresa fra i venti e 1 sessanta annij avrebbe raggiunto ben 2.312.000
unitd (1.000.000 di sesso maschile) e gli investimenti realizzati dal piano avreb-
hero dovuto assicurare l'occupazione di 1.100.000 unita. L'espansione demo-
grafica era stata tuttavia calcolata in base all'ipotesi di una flessione graduale
del tasso annuo di crescita della popolazione rmusulmana da valori superiori
al 2% (media delle stime relative al periodo 1956-1961) all'1,9% nel 1962-1%66
e all’'l,79% nel 1967-1971. Questa previsione, che secondn diversi studiosi era
ottimistica (si veda ZARgA, L'écomomie tumisienne, cit., pag. 280), si riveld in
realtd inesatta poiché il tasso di aumento della popolazione musulmana registrd
costantemente valori nettamente superiori al 29%. Inoltre le prospettive decen-
nali facevano riferimento soltanto alla popolazione artiva compresa fra i 20 e i
60 anni, senza tenere quindi conto dei giovani fra i 15 e i 20 anni che
costituivano una quola rilevante del totale in quella particolare struttura demo-
grafica. Infine, secondo le stesse previsioni del piano ed ammettendo il pieno
impicgo della popolazione attiva maschile (1.000.000), nel 1971 soltanto il
7.6% della popolazione attiva femminile avrebbe avuro un'occupazione e quindi
una larga parte dell'offerta di lavoro femminile non avrebbe probabilmente tro-
vato impiego. Si deve pertanto concludere che le ipotesi demografiche sulle quali
furono costruite le prospettive decennali erano caratterizzate da una notevole
sottavalutazione, che i criteri di calcolo della popolazione attiva presupponcvano
implicitamente una irrealistica scolarizazione totale delle classi giovanili fino
ai venti anni di etd ¢ che i pianificatori non avevano tenuto conto dell'offerta
di lavoro femminile, In questa luce appariva molto ottimistico prevedere che
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una redistribuzione dei radditi decisamente orientata a favorire
gli strati sociali meno abbienti (1), la definitiva emancipazione del-
I'economia tunisina dalla dipendenza nei confronti dell’estero e
quindi l'avviamento di un processo di « autosviluppo » (2).

L’evoluzione delle grandezze globali dell’economia tunisina,
prevista dalle prospettive decennali e illustrata nella Tabella 33,
fu basata sull’'ipotesi che il coefficiente marginale di capitale del-
'economia fosse pari a 4, ciot in altre parole che fosse necessario
investire quattro unita per accrescere il reddito di una unita. Que-
sta valutazione appariva coerente e realistica, almeno in rapporto
allo sviluppo comparato del prodotto interno netto e degli investi-
menti netti nel periodo 1950-1960 (3).

Sulla scorta di questo assunto e tenendo conto degli ammor-
tamenti, appariva necessario mantenere un tasso di investimento
assai elevato, intorno al 30%. Per motivi evidenti non sarebbe stato

gli obiettivi fissati dalle prospettive decennali in tema di occupazione avrebbero
effettivamente risolto 1 problema della disoccupazione strutturale, pur contri-
buendo a ridurla in misura notevole,

(1) Si trattava infatti di assicurare ad ogni soggetto tunisino un reddito
annua minimo di 45 dinari nel 1971, mentre le stime degli stessi pianificatori
per il 1959 avevano rivelato che circa tre quarti della popolazione disponeva di un
reddito annuo medio (pro capite) inferiore a 30 dinari. In questa luce le pro-
spettive decennali si proponevano quindi un obicttivo spiccatamente sociale
e ponevano le premesse di una drastica politica dei redditi personali, la cui
realizzazione non poteva non uapparire utopistica. In effetto, pur ammettendo
un aumento regolare del prodotto interno lordo secondo le linee programmatiche,
la accennata politica di redistribuzione avrebbe comportato un abbassamento
notevole (superiore al 20%, secondo le stime piut prudenti) del tenore di vita
dei percettori dei redditi pitt alti. Lo ZArka, in L'écomomiie tunisienne, cit.,
pagg. 231-232, pose piustamente in evidenza il pericolo che tale redistribuzione,
disincentivando le calegorie sociali pitt elevate, riducesse il loro contributo allo
sviluppo nazionale.

(2) TI raggiungimento di questa autosufficienza andava tuttavia oltre i
confini temporali delle prospettive decennali ed era previsto per il 1974.

(3) In proposito si vedano le valutazioni di ZarkA, L'éconamie tunistenne,
cit., pag. 233.



16l

LA RIFORMA BANCARIA DOPO L'INDIPENDENZA

LeS6 S9ed '[96] jenuur jieddmy “17Tyg U AduR [je)[nsucd d:assa ouossod 2 suopnyip edie] run o
AR ouuely Nep B, juawaddojeagp sp apun23p 3an05L ‘SAINVNIY XNV LA NI 0V LVLF,Q LVAVLTEDAS (FLNO,]

"SUOIZNAS03 OIO[ E[[Sp LO[E0] JUIPIO,] IUIWELESSOINU 2APH UOU SUUO[OD af[ap ezua0bas e VINILWIAAY

0z 006'0¢ 9z 000'9¢ 1 L+ 00009¢ a4 006'9ST  DOO'9RY 1261
te 005°C¢ £¢ 000kl 6F 000'FHe 9'z¢ 00C6FT  DO0'8SH 0L61
€z 00+ F¢ ke OD0FO T £¢ + 000'87¢€ 0ze 00F'8€T  pO0'TEH €051
a3 00t Tk 4 00006 e+ oooLre < 00F 1€1 000" LOF B961
0¢ 00L'9¢ 4 000k Sy 000" 00E Pt 00L0Z1  000'F8E 1961
e 00L'6€ TZ 000, ¢'c 4 000" 8¢ e 00T'FI1 000294 9961
9¢ 009'8¢ 0z 00069 0'¢ + 000¢LE <t 009°£01 000 T#¢ <961
0t 00€°6¢ 81 000°8S T'g -+ 000'¥9¢ o 00£°L6 000°¢ee 961
(44 00€"6¢ 91 000" 8F 80 + 000957 187 00€L8  0DDFOE €961
44 009°0F It 000°€€ = 000" kst L'se 009°¢L 000'L8e 7961
% .

G i wio ol ofe g, 0o B B o

.awmmuﬂm_m_u ik sdsu o olewOy D). e %M_wﬂ %Hun%w ’

otng ¥V  1p ossep ™M TP OssEl I osse]

(£66T 1reoIp 1p erenErm ur) /677961 ‘IIVNNEDIA
HAILLHISO¥d 3T OONODIS VNISINILL VIWONODH TIIA I'TVHOTO FZZHANVYD TTTHA INOIZOTOAT

€¢ VI1Eav]



162 1L SISTEMA BANCARIO DELLA TUNISIA

possibile finanziare tutti gli investimenti con il risparmio inter-
no (1). D’altra parte non si poteva fare eccessivo affidamento nep-
pure sull’apporto dei capitali stranieri, dato che il loro afflusso ed
il loro wtilizzo erano spesso condizionati da fattori di ordine po-
litico. Inoltre, come si & gia detto, le autorita tunisine miravano a
liberare ’economia nazionale dai vincoli della dipendenza nei con-
fronti dell’estero ed avevano esplicitamente dichiarato Pobiettivo
programmatico di mettere il Paese in condizioni di autofinanziarsi
nel processo di sviluppo. In questa prospettiva i pianificatori giu-
dicarono opportuno limitare il ricorso al capitale straniero ai li-
velli raggiunti negli anni 1960-1961 e di programmare pure una
riduzione dell’indebitamento verso I'estero. Infatti mentre era
previsto che il 55% degli investimenti nel 1962 sarebbe stato finan-
ziato da fonti esterne, tae quota era destinata a decrescere fino
al 20% nel 1971.

Parallelamente sarebbe invece aumentata la partecipazione del
risparmio interno al finanziamento degli investimenti, secondo una
progressione regolare che avrebbe dovuto portare il tasso di ri-
sparmio dall’11% (1962) al 26% (1971). Per realizzare questo
obiettivo fondamentale era evidentemente necessario limitare, per
quanto possibile, 'espansione dei consumi. A questi ultimi venne
infatti assegnato un tasso medio di aumento annuo del 4,4% circa,
appena sufficiente quindi 2 mantenere il tenore di vita medio della
papolazione, tenuto conto del suo tasso di crescita. Non sarebbe
stato altrimenti possibile mobilitare all’interno del Paese risorse
sufficienti per sostenere lo sviluppo programmato dalle autorita.

Il quadro delle prospettive decennali era infine completato da
un piano globale di ripartizione degli investimenti fra i diversi set-
tori dell’economia secondc i criteri esposti nella Tabella 34.

(1) Il termine « finanziar: » & qui usato in senso lato e non si vuole fare
alcun riferimento ai circuiti finanziari dell’economia.
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TabeLra 34

RIPARTIZIONE DEGLI INVESTIMENTI PER SETTORI
(in migliaia di dinari)

Settori Importo 9%
Infrastrutture 413.650 46,2
Agricoltura e pesca 244 850 274
Industria 140.000 15,6
Formazione dei quadri 77.000 B6
Turismo e stabilimenti termali 20.500 22
Tortale 896.000 100

La significativa prioritd assegnata agli investimenti destinati
alle infrastrutture e all’agricoltura rivela che i pianificatori inten-
devano seguire una politica di sviluppo di tipo tradizionale, collo-
cando in posizione subordinata il processo di industrializzazione.

Le prospettive decennali vennero poi ulteriormente perfe-
zionate e adattate con 'elaborazione di piani caratterizzati da una
prospettiva temporale piti limitata. Il pre-piano triennale del 1962-
1964 rappresentd una fase sperimentale in quanto era destinato
— secondo i propositi degli stessi pianificatori — a collaudare la
validita delle ipotesi su cui si reggevano le prospettive decennali
¢ a porre le premesse per la realizzazione dei piani successivi. A
tale scopo gli investimenti netti del triennio (270 milioni di dinari)
dovevano concentrarsi soprattutto nella riforma delle strutture eco-
nomiche ¢ amministrative e nello sviluppo delle infrastrutture ne-
cessarie al raggiungimento degli obiettivi pili avanzati della pro-
grammazione, come si desume dalla seguente ripartizione:

— Infrastrutture agricole 42%
— Infrastrutture industriali 24%
— Infrastrutture sociali e amministrative 23%
— Formazione dei quadri 11%

100%
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E’ importante rilevare che gli investimenti lordi globali pre-
visti dal pre-piano non firono formalmente ripartiti nell’arco del
triennio interessato ed ammontavano a 330 milioni di dinari, di cui
60 erano destinati agli ammortamenti. Secondo le prospettive de-
cennali, invece, gli investimenti lordi del periodo 1962-1964 non
avrebbero dovuto superare il valore di 258,2 milioni di dinari. Cid
dimostra I'intenzione delle autorita tunisine di anticipare gli obiet-
tivi delle prospettive decennali, accelerandone i tempi di realizza-
zione. Infatti gli aggregati globali della contabilita nazionale avreb-
bero dovuto raggiungere entro il 1964 i seguenti valori (espressi
in migliaia di dinari 1957 e quindi direttamente confrontabili con
la Tabella 33),

— Prodotto interno lordo  355.100

— Investimenti lordi 125.100 (35% del P.ILL.)

— Consumi globali 277.300

— Risparmio lordo 77.800 (21% del PIL.)

— Apporto dall’estero 47.300 (38% degli invest. lordi)

E’ tuttavia necessario precisare che il pre-piano prevedeva
che nel corso del triennio [ capitale estero contribuisse nella misura
del 479 (155 milioni ci dinari, di cui 90 di aiuti esteri e il
residuo di prestiti esteti) al finanziamento degli investimenti
lordi (1).

Gli obiettivi e le previsioni del pre-piano triennale concor-
rono a spiegare — a nostro parere in modo determinante —
l'orientamento seguito dalla Banca centrale in materia di politica
del credito. Infatti nel corso del 1961 si erano gid manifestate,
come si ¢ detto, alcune tendenze preoccupanti che preludevano al
deterioramento dell’equilibrio interno ed esterno dell’economia tu-

(1) Gli obiettivi e le orincipali modalita di attuazione del pre-piano
1962-1964 sono esposti sinteticamente in B.C.T., Rapport annuel 1961, pagg.
97-100. Per maggiori dettagli si veda B.C.T., Rapport annuel 1962, pagg. 24-30.
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nisina e l'evoluzione dei principali indicatori congiunturali nel
1962 aveva confermato l'esistenza e I'aggravamento di tali ten-
denze. In queste condizioni le autorita monetarie avrebbero potuto
adottare provvedimenti di ordine restrittivo allo scopo di mante-
nere 'equilibrio dei conti nazionali, col rischio tuttavia di com-
promettere gravemente la realizzazione degli obiettivi fissati dal
pre-piano 1962-1964. Esse scelsero invece di sostenere il finanzia-
mento degli investimenti programmati confidande sia sull’afflusso
di capitali esteri (aiuti e prestiti) sia sull’aumento del risparmio
interno (1).

In questa prospettiva, nel 1962 il governo tunisino e la
Banca centrale intensificarono le relazioni internazionali per inte-
grare le risorse finanziarie esterne necessarie al piano. Il problema
presentava caratteri di estrema urgenza poiche la disponibilita ef-
fettiva di capitale estero ammontava, all’inizio del periodo, soltanto
a 29 milioni di dinari mentre il fabbisogno del triennio successivo
si elevava a 155 milioni. L'azione del governo diede risultati assai
positivi e meritano di essere ricordati soprattutto gli accordi a
lungo termine stipulati con gli Stati Uniti — che si impegnarono a
fornire ben 75,6 milioni di dinari (2) — e il progetto sottoposto
alla Banca Mondiale per la creazione del Club di aiuto alla Tunisia,
caratterizzato da una vasta partecipazione internazionale. Il quadro
di questi rapporti finanziari era infine completato da numerosi ac-
cordi bilaterali con governi o istituzioni straniere (3). Complessi-
vamente le trattative concluse nel 1962 assicurarono alla Tunisia
la disponibilita, graduata nel tempo e a determinate condizioni, di
97 milioni di dinari oltre ai 29 milioni gid ricordati. Ai 126 mi-

(1) A proposito del finanziamento degli investimenti 19621964 si veda
B.C.T., Rapport annuel 1962, pagg. 24-30.

(2) Piti precisamente 180 milioni di dollari,

(3) Ttalia, Germania Occidentale, Cecoslovacchia, Tugoslavia, Svezia, First
National City Bank, International Development Association (afliliata della B.LR.D.).
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lioni risultanti si aggiungevano infine altri 18,9 milioni provenienti
dagli Stati Uniti. Pertanto le prospettive relative alla partecipa-
zione del capitale estero al finanziamento del piano triennale appa-
rivano del tutto sodisfacenti.

D’altra parte le autoritd avevano pute preparato un piano di
mobilitazione delle risorse finanziarie interne, individuando le se-
guenti fonti (in migliaia di dinari) (1):

—  Pubblica Amministrazione ) ! 47.000
—  Imprese j autofinanziamento 35.000
—  Famiglie | 600
— Credito bancario 23.100
—  Bons d’équipement e depositi alla
Caisse Nationale d'Epargne 7.000
— Risorse speciali provenienti dal controvalore
degli ajuti americani in natura 2.300
Totale 115.000

Questa previsione rivela che il governo faceva assegnamento
soprattutto sulle finanze dello Stato e sulle capacita di autofinan-
ziamento delle imprese parastatali, E’ interessante rilevare che le
autoritd contavano di poter contribuire al finanziamento degli inve-
stimenti con un cospicuc avanzo del bilancio ordinario dello Stato.
I’eccedenza delle entrate correnti sulle spese correnti avrebbe do-
vuto essere assicurata dall’aumento degli introiti fiscali conseguente
alla introduzione della riforma tributaria a partire dal 1° gennaio
1963. Si osservi inoltre la scarsa importanza attribuita al risparmio
delle famiglie.

(1) Nel testo & riportato direttamente lo schema, piuttosto inconsueto,
utilizzato dalla B.C.T. per illustrare lorigine delle risorsc destinate a finanziare
il piano triennale. Si veda B.CT., Rapport annuel 1962, pag. 26.
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In conclusione, gli investimenti netti del triennio (270 milioni
di dinari) dovevano essere finanziati nel modo descritto, mentre
gli ammortamenti (60 milioni di dinari) sarebbero stati assicurati
— secondo i redattori del piano — dall’autofinanziamento e dal
risparmio degli operatori interessati (1).

Date queste premesse, la Banca centrale ritenne sufficiente adot-
tare una politica creditizia di tipo selettivo, favorendo il finanzia-
mento degli investimenti secondo le priorita stabilite dal piano e
sorvegliando attentamente la distribuzione delle risorse finanziarie
in modo da limitare al massimo la creazione monetaria. In realta
essa fu invece costretta ad immettere nel sistema nuova liquidita
in misura crescente per sopperire alla mancanza di capitali esteri,
il cui afflusso — malgrado gli accordi stipulati — era inferiore alle
previsioni. Infatti i fondi provenienti dall’esterno si rendevano
effettivamente disponibili con molto ritardo, a motivo di diverse
difficolta burocratiche e amministrative (2). D’altra parte le auto-
ritd volevano impedire che questi contrattempi rallentassero le
realizzazioni del piano e quindi la Banca centrale dovette « antici-
pare » i mezzi finanziari necessari al finanziamento degli inve-
stimenti colmando col proprio credito le deficienze dei capitali
esteri. Questa espansione della liquidita si manifestd prevalente-
mente nell’aumento del debito del Tesoro verso la B.C.T., la quale

(1) Si veda B.C.T., Rapport annuel 1962, pag. 25.

(2) In proposito si legga l'analisi del Bistover, in Structure économigue,
cit., pag. 302 e segg. Secondo i calcoli eseguiti dal ParienteE — Emission moné-
taire, cit., pag. 37 — la Tunisia ricevette effettivamente dall'estero 21,305 e
36,158 milioni di dinari rispettivamente nel 1962 e nel 1963. Tali fondi non
furono tuttavia interamente utilizzati poich®é I'investimento del controvalore
dei capitali esteri ricevuti subl notevoli ritardi. In realtd quindi i fondi esteri
investiti in Tunisia nel 1962 ¢ nel 1963 ammontarono rispertivamente a 20,549
e a 26,176 milioni di dinari, cloé al 257 e al 29,3% degli investimenti netti
globali programmati, mentre il piano triennale aveva previsto una percentuale
molto piit elevata (579%).
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tuttavia tentd, almeno inizialmente, di controbilanciare gli effetti
del crescente disavanzo del bilancio dello Stato razionando e qua-
lificando il rifinanziamento del sistema bancario. Il crescente con-
tributo dell’Istituto di ernissione al finanziamento dell’economia ed
i suoi tentativi di restrizione appaiono in modo piuttosto evidente
nelle Tabelle 16, 18, 28, e 32 (1).

L’interpretazione dell’andamento dei principali aggregati mo-
netari nel 1962 non ¢ facile. La diminuzione della moneta legale
in circolazione, non interamente compensata dall’aumento della
moneta scritturale, suscita infatti una certa perplessitd e potrebbe
apparire un elemento contraddittorio nel quadro potenzialmente in-
flazionistico della situazione congiunturale tunisina. In realta il fe-
nomeno accennato non segnalava alcuna significativa contrazione
del volume degli scambi, ma dipendeva sia da una forte flessione
del tesoreggiamento monetario, sia da un crescente impiego della
moneta scritturale, sia da un’accelerazione della circolazione mone-
taria (2). D’altra parte, I’azione stessa della Banca centrale nel 1962
conferma indirettamente che la contrazione della massa monetaria
non rifletteva un effettivo allentamento delle tensioni inflazioni-
stiche che stavano prendendo piede nell’economia.

La politica del denaro a buon mercato venne infatti parzial-

(1) E' tuttavia opportuno osservare che il concorso della B.C.T. al finan-
ziamento dei crediti a medic termine registrd nel 1962 una forte espansione,
aumentando dal 28% al 319% (si veda Tabella 20). Cid valse a compensare
in certa misura la restrizione nel settore del credito a breve scadenza.

(2) Infatti quando nel 1962 il cambio dei higlierti da cinque dinari indusse
molti tesaurizzatori a depositare i loro risparmi in banca, I'espansione dei flussi finan-
ziari intermediati dal Tesoro contribul ad aumentare l'uso della moneta serit-
turale e le prime riforme di struttura realizzate dal piano ebbero Ieffetto di
abbreviare i circuiti di distiibuzione delle merci, eliminando alcuni passaggi
intermedi, e quindi ci ridurrc il fabbisogno di mezzi di pagamento e di accrescere
la loro velocita di circolazione. Cid & indirettamente dimostrato dal fatto che
il rapporto fra la massa mopetaria e il prodotto interno lordo era in corso di
diminuzione. Si veda B.C.T., Rappor! annuel 1962, pagg. 59-60.
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mente abbandonata. Il 12 settembre 1962, con effetto dal 1? otto-
bre successivo, i tassi ufficiali di sconto furono aumentati di un
punto, mantenendo tuttavia la loro differenziazione preesistente in
rapporto alla diversa natura delle operazioni rifinanziate (si veda la
Tabella 27). Nello stesso tempo i tassi di interesse massimi sul
depositi furono portati a livelli superiori a quelli precedenti con
aumenti variabili fra lo 0,5 e I'1 %, mentre i tassi dei prestiti ven-
nero in alcuni casi mantenuti ed in altri aumentati, ma in misura
inferiore (1). Con questa azione differenziata sui tassi di interesse
la B.C.T. mirava a ridurre la convenienza delle banche a richiedere
il rifinanziamento delle operazioni attive, ad accrescere la raccolta
dei depositi bancari e a contenere contemporaneamente I’aumento
dei costi finanziari a carico delle imprese. In altre parole, I'Istituto
di emissione tendeva non solo a limitare il proprio concorso al-
'economia tramite il sistema bancario, ma anche a stimolare que-
st’'ultimo ad un ampliamento dei processi di intermediazione in
condizioni di maggiore economicita per gli utenti dei servizi ban-
cari. Questo orientamento delle autoritd monetarie si concretd pure
nella creazione di una nuova categoria di depositi, i « conti speciali
di risparmio », destinati ad accogliere i piccali risparmi delle fa-
miglie e caratterizzati da un tasso di interesse piuttosto elevato (2).

Nonostante questi provvedimenti moderatamente restrittivi, lo
squilibrio interno ed esterno dell’economia tunisina subl un ulte-
riore aggravamento nel 1963, concretatosi sia in un aumento
generalizzato del livello dei prezzi (3), sia in un disavanzo ancora

(1) Si veda in proposito la relativa Circolare del 12-9.1962 della B.C.T.

(2) Le caratteristiche principali di tali conti erano: torale disponibilita a
vista dei fondi versati, consistenza massima non superiore @ 1,000 dinari, inte-
resse del 2,25% all'anno (2,739 su fondi depositati per almeno 6 mesi). L'impor-
tanza del risparmio delle famigliec fu pure sottolineata dal Governatore della
B.C.T. nel Rapport annuel 1962, pagg. 72 e 105.

(3) Tale evoluzione dei prezzi & diffusamente illustrata in B.C.T., Rapport
annuel 1963, al capitolo relativo (si veda pure la Tabella 40).
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pit ampio della bilancia dei pagamenti (1). L’azione restrittiva della
Banca centrale sul credito bancario, che pure aveva dato buoni
risultati nel 1962, si riveld infatti inefficace poiché il crescente in-
debitamento del Tesoro verso I'Istituto di emissione sotto varie
forme (si veda la Tabella 28) comportava una continua creazione di
moneta legale che, entrardo nei circuiti finanziari dell’economia at-
traverso 1 canali della spesa pubblica, contribuiva in buona parte
ad accrescere a sua volta la base monetaria del sistema bancario.
Quest'ultima veniva, infine, utilizzata dalle banche per espandere la
propria attivita creditizia e concorreva quindi ad alimentare, per i
noti effetti del moltiplicatore, la creazione della moneta scritturale
(si vedana Tabelle 16, 29 e 32).

Sebbene la situazione presentasse evidenti caratteri di gravita,
la Banca centrale non adottd provvedimenti restrittivi, né nei con-
fronti delle banche né a carico del Tesoro, il cui bilancio appariva
ormai come la causa prircipale dello squilibrio interno ed esterno.
Infatti la B.C.T. si limito ad introdurre, a partire dal 31 agosto
1963, un « rapporto di impiego in effetti privati » che obbligava
le banche a finanziare lo sconto degli effetti a medio termine riscon-
tabili nella misura minima del 5% dei propri depositi (2). Con tale
provvedimento la B.C.T. intendeva ottenere un duplice effetto: in-
durre le banche a destina-e una quota maggiore delle proprie risorse
al finanziamento degli investimenti a medio e a lungo termine (3) e
limitare nello stesso tempo la domanda di rifinanziamento su queste
operazioni (4).

(1) Si veda la Tabella 30.

(2) In proposito si copsulti la Circolare della B.C.T. del 23 luglio 1963.

(3) Soprattutto le ban:the private si erano mostrate poco propense a
concedere questo tipa di pres:iti.

(4) Cid appariva opporuno se si considera che nel 1962 la B.CT. aveva
rifinanziato il 51% dei crediti a medio termine concessi dalle banche (si veda

Tabella 20).
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Inoltre, il 14 agosto 1963 venne iniziata 'emissione di Buoni
del Tesoro a 3, 6 e 9 mesi (1) che, affiancandosi ai bons d’équipe-
ment, erano destinati ad integrare utilmente le forme di indebita-
mento della tesoreria statale. Tali emissioni avevano evidente-
mente lo scopo di alleggerire la posizione debitoria delle finanze
pubbliche verso I'Tstituto di emissione e di assorbire una parte
rilevante della liquidita del sistema bancario, sottraendola almeno
temporaneamente al finanziamento dei prestiti alle imprese. Le ban-
che furono infatti obbligate a sottoscrivere i nuovi titoli per com-
pletare, nella nuova misura del 20-25% dei depositi, il « rapporto
di impiego in titoli pubblici » introdotto nel 1959 (2). Date queste
premesse, il provvedimento in questione equivaleva quindi sostan-
zialmente all'imposizione di una riserva obbligatoria.

Circa nello stesso periodo, il 10 agosto 1963, entrd in fun-
zione il « mercato monetario interbancario » (3), appositamente
creato e amministrato dalla Banca centrale per favorire il rapido e
conveniente aggiustamento delle posizioni di tesoreria delle banche.
Tale mercato era alimentato dalle domande e dalle offerte di fondi
bancari a vista e a brevissima scadenza (da pochi giorni ad un
massimo di tre mesi) e le negoziazioni relative venivano accentrate
presso gli uffici della Banca centrale che provvedeva a trovare la
contropartita alle singole banche richiedenti ed offerenti, assicu-
rando nello stesso tempo I'anonimato dei contraenti. Le operazioni
venivano giornalmente liquidate tramite i conti degli istituti interes-
sati presso la B.C.T. e assumevano di norma la forma tecnica della
« pensione » o dello sconto di effetti cambiari o di titoli pubblici.

(1) Si veda in proposito il Decreto-legge del 9 agosto 1963 e la Circolare
n® 63-45 della BCT, in data 13 agosto 1963.

(2) 1 bons d'équipement in circolazione non erano infatti sufficienti a
coprire il fabbisogno delle banche relativo agli investimenti obbligatori in titoli
pubblici.

(3} 5i veda la Circolare ne 64-43 della B.CT
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Grazie a questo nuovo mercato la base monetaria del sistema ban-
cario avrebbe potuto essere utilizzata piti razionalmente ed inten-
samente mediante una rapida ed efficiente compensazione dei fab-
bisogni e delle eccedenze temporanee di liquidita delle singole
banche. Inizialmente, la clescritta riforma di struttura ebbe I'effetto
di favorire una moderata espansione del credito bancario. D’altra
parte essa, agevolando un maggiore utilizzo della base monetaria,
dava alla Banca centrale la possibilita di esercitare un controllo pit
eflicace e diretto sul volume del credito bancario e comunque di
seguire pili tempestivamente ["evoluzione quotidiana delle posizioni
di tesoreria dei diversi istituti.

In conclusione, i provvedimenti adottati dalla B.C.T. nel
1962-1963 si rivelarono del tutto insufficienti a sopprimere le
tensioni inflazionistiche presenti nell’economia e ad impedire I’au-
mento del disavanzo della bilancia dei pagamenti e la rapida dimi-
nuzione delle riserve valutarie. D’altra parte nel contesto del pre-
piano triennale, alla realizzazione del quale le autorita attribuivano
una priorita pressoché esclusiva, 'impiego di una politica creditizia
restrittiva a scopi deflazionistici avrebbe fatalmente ricondotto
I’economia nazionale nella depressione e nel circuito del sottosvi-
luppo. In questa prospet:iva & forse opportuno chiedersi se la po-
litica non restrittiva seguita dalle autorita monetarie fosse frutto
non tanto di un’accettazione passiva ed inevitabile dell’evoluzione
in corso, quanto di una scelta deliberata coscientemente ed orien-
tata verso il male minore (I'inflazione). Del resto, le cause princi-
pali dell’incipiente crisi tunisina — cioé la mancanza di capitali stra-
nieri, lo sfavorevole andimento di alcune produzioni agricole nel
1962-1963 (soprattutto per quanto riguarda l'oleicoltura) e la
scarsa produttivita iniziale degli investimenti nelle infrastrutture
programmati dal piano — non potevano certamente essere eliminate
con una terapia esclusivamente monetaria di tipo restrittivo.




