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zione fi nanziate con debiti. Negli Stati Uniti, dove il rapporto tra debiti e 
prodotto è aumentato di undici punti percentuali, le operazioni di concen-
trazione sono state invece fi nanziate per lo più tramite scambi azionari.

Il leverage è diminuito al 41,8 per cento dal 43,3 (fi g. D6), rifl ettendo 
anche il buon andamento della borsa, che ha determinato una rivalutazio-
ne del patrimonio azionario. 

Tav. D7

COMPOSIZIONE DELLE PASSIVITÀ FINANZIARIE DELLE IMPRESE (1)
(dati di fi ne periodo)

Paesi e anni Titoli Prestiti Azioni (2) 

Debiti
commerciali

e altre 
passività (3)

 

Per memoria:

Passività fi nanziarie
Attività

 fi nanziariedi cui: debiti 
fi nanziari

Quote percentuali sul totale  In rapporto al PIL

Francia
 1995  ................................ 5,8 27,9 47,2 19,1 2,14 0,72 1,63
 2000  ................................ 4,7 17,1 66,9 11,3 3,79 0,83 2,17
 2003  ................................ 6,6 24,4 54,8 14,2 3,11 0,96 1,97

Germania
 1995  ................................ 2,8 40,4 43,8 13,0 1,14 0,49 0,69
 2000  ................................ 1,5 34,9 51,8 11,9 1,78 0,65 1,12
 2003  ................................ 3,0 39,2 44,4 13,4 1,55 0,66 0,91

Italia
 1995  ................................ 1,4 40,3 35,9 22,4 1,31 0,54 0,64
 2000  ................................ 1,1 29,1 54,8 15,0 1,88 0,56 1,02
 2003  ................................ 2,6 33,1 46,5 17,8 1,72 0,61 0,85

Spagna
 1996  ................................ 2,5 22,8 47,1 27,6 1,94 0,49 1,10
 2000  ................................ 1,0 22,6 52,3 24,2 2,90 0,68 1,81
 2003  ................................ 0,6 27,9 47,0 24,6 3,02 0,86 1,92

Area dell’euro
 1995  ................................ 3,5 34,8 44,0 17,7 1,50 0,57 0,86
 2000  ................................ 2,7 26,8 57,7 12,7 2,43 0,72 1,45
 2003  ................................ 3,9 32,8 48,5 14,8 2,16 0,79 1,32

Regno Unito
 1995  ................................ 6,2 23,1 62,5 8,1 2,18 0,64 0,79
 2000  ................................ 7,9 21,3 65,9 4,8 3,00 0,88 1,28
 2003  ................................ 10,8 30,5 53,3 5,3 2,42 1,00 1,29

Stati Uniti (4)
 1995  ................................ 9,4 14,2 56,7 19,7 2,36 0,56 0,75
 2000  ................................ 8,9 12,8 58,4 19,9 3,05 0,66 1,15
 2003  ................................ 10,6 14,7 53,3 21,4 2,67 0,67 1,13

Fonti: Banca d’Italia per i dati italiani; Banque de France per la Francia; Deutsche Bundesbank per la Germania; Banco de España 
per la Spagna; Banca centrale europea per l’area dell’euro; Offi ce for National Statistics, United Kingdom National Accounts, The 
Blue Book per il Regno Unito; Federal Reserve System - Board of Governors, Flow of Funds Accounts of the United States per gli 
Stati Uniti. 
(1) Per la defi nizione delle serie e per le modalità di calcolo, cfr. nell’Appendice la sezione: Note metodologiche. L’eventuale mancata 
quadratura dell’ultima cifra è dovuta agli arrotondamenti. – (2) Comprendono anche le partecipazioni. – (3) Riserve tecniche di assi-
curazione e fondi pensione. – (4) Dati riferiti al settore Nonfi nancial Business.


