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Principali indicatori economici - dicembre 2009
2005 2006 2007 2008 2009
Settore reale
PIL (valore), min Euro 21.881,76 . 25.237,88 28.898,22: 34.,117,48: 33.876,15
PIL (crescita annua in termini reali) 6,3% 6.3% 6,2% 6,0% -5,0%
Consumi finali, min Euro 19.297,18 . 21.967,14: 24.648,87 28.807,72: 27.626,63
Esportazioni FOB (beni e servizi), min Euro 9.466,3 12.011,9 13.511,9 15.203,8 11.786,5
Importazioni FOB (beni e servizi), min Euro 13.876,1 17.574,1 20.757,2 23.801,1 15.889,2
Indi(;e dej prezzi al consumo (variazione media 5,0% 7.3% 8,4% 12,3% 2.8%
per il periodo)
Tasso di disoccupazione 10,7% 9.1% 6,9% 6,3% 9,1%
Finanza pubblica
Avanzo primario, min Euro 1.032,45 1.220,91 1.324,45 1.316,47 n.d.
Avanzo primario (% del PIL) 4,8% 4,8% 4,6% 3,9% n.d.
Debito pubblico e debito pubblico garantito
dallo Stato, min Euro 6.844,41 6.196,81 5.709,70 5.475,88 5.440,61
Debito pubblico e debito pubblico garantito
dallo Stato (% del PIL) 31,3% 24,6% 19,8% 16,1% 16,1%
Settore finanziario
Politica monetaria
Aggregato monetario ampio ( 3), min Euro 12.915,03 . 16.392,73: 21.505,75: 23.405,81: 24.417,15
Credito al settore privato, min Euro 9.542,04 11.890,6 19.318,14 . 25.415,45  26.374,99
Tasso d'interesse effettivo su base annuale 2,04 % 2,69% 3,93% 5,12% 2,40%
Borsa (Indice SOFIX) 82353 122414 1 76788 358,66 427,17
Settore esterno
Debito estero lordo
Debito estero lordo, min Euro 15.506,9 20.690,9 29.016,8 37.100,1 37.705,8
Debito estero lordo (% del PIL) 70,9% 82.0% 100,4% 108,7% 111,3%
Bilancia dei pagamenti
Conto corrente, min Euro -2.705,7 -4.647,8 -7.755,2 -8.199,0 -3.196,2
Conto corrente (% del PIL) -12,4% -18.4% -26,8% -24,0% -9,4%
Saldo commerciale, min Euro -4.409,7 -5.562,3 -7.245,3 -8.597,3 -4.102,7
Saldo commerciale (% del PIL) -20,2% -22.0% -25,1% -25,2% -12,1%
Export f.0.b., min Euro 9.466,3 12.011,9 13.511,9 15.203,8 11.786,5
Variazione in % rispetto al periodo precedente 18,6% 26,9% 12,5% 12,5% -22,5%
Import fob, min Euro 13.876,1 17.574,1 20.757,2 23.801,1 15.889,2
Variazione in % rispetto al periodo precedente 26,9% 26,7% 18,1% 14,7% -33,2%
Investimenti diretti esteri, min Euro 3.152,1 6.221,6 9.051,8 6.696,5 3.212,5
Investimenti diretti esteri (% del PIL) 14,4% 24.7% 31,3% 19,6% 9,5%

Fonte: Banca Nazionale Bulgara www.bnb.bg — elaborazioni ICE Sofia
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Quadro generale

Dopo un lungo periodo di crescita ininterrotta e sostenuta, avviata nel 2003 e mantenutasi sopra il 6% annuo
- con punte anche del 7% poco prima dell'inizio della recessione - i dati relativi al 2009 mostrano una Bulgaria
duramente colpita dalla crisi economica internazionale. Pur se leggermente migliore delle previsioni, la
contrazione del PIL rispetto al 2008 e stata del -5%. | dati preliminari relativi al primo trimestre del 2010
sembrerebbero indicare una timida inversione di tendenza, con un PIL in contrazione del -4,0%: nell'ultimo
trimestre del 2009, la flessione era stata del -5,9%.

2007 2008 2009 2010 (2)

PIL nominale (milioni di EUR) 28.898,2 34.117,5 33.876,2

PIL reale (var%) 6,2 6,0 -5,0 +0,2/+0,3
PIL pro capite (EUR) 3.772,8 4.475,3 4.466,1

Saldo partite correnti (% sul PIL) -25,8 -25,3 -9,4 -0,5 (feb)
Saldo commerciale (% sul PIL) -25,1 -25,2 -12,1 -0,9 (feb)
Produzione industriale (var%) 9,6 0,7 -18,3

Tasso di inflazione (%) 8,4 12,4 2,8 1,8 (apr)
Tasso di disoccupazione (%) 6,9 6,3 9,1 10%
Salario medio mensile (EUR, sullintero Paese) 220,40 278,70 302,20

Investimenti fissi lordi (var%) 21,7 20,4 -26,9

Investimenti diretti esteri (% sul PIL) 31,3 19,6 9,5

Tasso di cambio (nuovo Lev BGN per 19$) 1,33 1,39 1,36

Tasso di cambio BGN per 1 EUR (fisso) 1,95583

Debito estero (% sul PIL) 100,4 108,7 111,3 107,5 (gen)
Debito pubblico (% sul PIL) 19,8 16,1 16,1 15,8 (feb)

Fonte: Banca centrale bulgara; National Statistical Institute-NSI
(1) Previsioni o dati parziali. Fonti: FMI, Banca mondiale

| principali indicatori macroeconomici sono in linea con questo dato. La disoccupazione a fine dicembre si &
attestata al di sopra del 9% (9,3% a maggio 2010), mentre il tasso d'inflazione , pari al 2,8%, € diminuito
ulteriormente, su base annua, all'1,8% rilevato a fine aprile. Si scorgono, peraltro, lievi segnali di un ritorno
all'aumento del livello generale dei prezzi al consumo.

Perdura il disavanzo delle partite correnti : 3 mid di euro (pari al 9,4% del PIL), peraltro in flessione data la
concomitante flessione delle importazioni e del disavanzo commerciale . Quest'ultimo si € ridotto di circa 4
miliardi di euro (pari al 12% del PIL), nettamente dimezzato rispetto al 2008 (-8,5 mld pari al 25% del PIL).
Principale fattore é stato il rallentamento degli acquisti di beni strumentali e d'investimento da parte del
settore industriale e manifatturiero, che trova riscontro nella parallela riduzione della principale voce delle
vendite italiane in Bulgaria, la meccanica, appunto.

Va osservato che il disavanzo delle partite correnti nel 2009 ¢ stato sostanzialmente ripianato dalle entrate da
investimenti esteri diretti , pari a circa 3 mld di euro. Negli anni recenti, la crescita della Bulgaria € stata
fortemente influenzata dal volume degli IDE, in larga misura costituiti, peraltro, da investimenti immobiliari e
finanziari, la cui evoluzione ¢ stata la prima spia della recessione; tuttavia 'andamento 2009 e le previsioni
per il 2010 lasciano intendere che questo modello di sviluppo, se non superato, € destinato comunque a
ridimensionarsi (i 3,2 mld di euro del 2009 rappresentano meno della meta degli IDE registrati nel 2008 - 6,6
mld — e quasi un terzo di quelli attratti nel 2007 - 9 mld di euro).
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Gli ultimi dati della Banca centrale bulgara, relativi al primo trimestre 2010, lasciano intravedere qualche
segnale di possibile ripresa, sia pure in una prospettiva di medio termine: alla riduzione del calo del PIL,
all'apparente inversione di tendenza della dinamica dei prezzi, si accompagna un sostanziale calo nel tasso
di rallentamento della produzione industriale. Restano, tuttavia, nodi quali il disavanzo primario al 3,9%,
I'andamento deludente delle entrate fiscali, 'accantonamento delle ambizioni di un rapido ingresso nel
meccanismo di cambio ERM 2 (preparatorio all'adozione dell'euro). Ad ogni modo, il Governo ha voluto
rivedere le proprie previsioni di crescita su base annua, ora stimate in un forse troppo ottimistico +1%. Piu
sobrie, ma tornate di segno positivo, sono le previsioni per il 2010 (pubblicate tra aprile e maggio) del Fondo
monetario internazionale (+0,2%) e della Banca mondiale (+0,3%).

1.2) Grado di apertura del Paese al commercio inter  nazionale e agli investimenti esteri

L'interscambio Bulgaria-Mondo nel 2009 ha subito una flessione di circa un terzo (-29%) rispetto al 2008.

Nel dettaglio:

- le importazioni (FOB): 15.889,2 min di euro (-33,3%);
- le esportazioni (FOB): 11.786,5 min di euro (-22,5%);
- il disavanzo commerciale (FOB-FOB) si € ridotto del -52%, ovvero di 4.102,7 milioni di euro.

Bilancia commerciale della Bulgaria
(valoriin euro e variazioni %)

2005 2006 2007 2008 2009
Esportazioni FOB 9.466,3| 12.011,9/ 13.511,9 15.203,8| 11.786,5
Var. annua % 26,9% 125% 12,5% -22,5%
Importazioni CIF 14.667,7| 18.479,3| 21.861,3] 25.093,5| 16.725,5
Var. annua % 26,0% 18,3% 14,8% -33,3%
Importazioni FOB 13.809,2| 17.487,3| 20.810,3) 23.801,1| 15.889,2
Var. annua % 26,6% 19,0% 14,4% -33,2%
Saldo FOB/FOB -4.3429| 54754 | -7.298,4| -8.597,3| -4.102,7
Var. annua % 26,1% 33,3% 17,8% -52,3%

Fonte: National Statistical Institute, elaborazioni ICE Sofia

Prosegue, pertanto, la tendenza riscontrata sin dall’'ultimo trimestre del 2008, con un deficit commerciale in
progressiva, accentuata diminuzione. Cosi come i costanti aumenti registrati prima della crisi erano in larga
parte attribuibili all'acquisto di beni strumentali per l'industria, ora assistiamo al fenomeno opposto, in un
quadro di flessione generalizzata dell'import. Sotto il profilo geografico , le tabelle pongono in evidenza i
principali partner della Bulgaria.
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Dettaglio geografico dell'interscambio della Bulgar ia

(milioni di euro) (milioni di euro)

Import Bulgaria (CIF) da: Export Bulgaria (FOB) verso:

2008 2009 quota |var. % 2008 2009 quota |var. %
TOTALE 25.093,5 16.725,5| 100,0%| -33,3 TOTALE 15.203,8 11.786,5/ 100,0%| -22,5
di cui UE 14.227,4 10.081,6| 60,3%| -29,1 di cui UE 9.118,0 7.584,7 64,4%| -16,8
Russia 3.606,8 2.192,3| 13,1%| -39,2 Germania 1.383,3 1.319,8] 11,2% -4,6
Germania 2.987,4 2.050,6| 12,3%| -31,4 Grecia 1.508,2 1.111,5 9,4%| -26,3
Italia 1.995,1 1.299,7| 7,8%| -34,9 Italia 1.271,9 1.091,9] 9,3%| -14,2
Grecia 1.327,6 1.028,5 6,1%| -22,5 Romania 1.102,9 1.007,8 8,6% -8,6
Romania 1.409,0 940,6 5,6%| -33,2 Turchia 1.338,7 859,1 7,3%| -35,8
Turchia 1.395,8 918,3| 5,5%| -34,2 Francia 623,1 523,5 4,4%| -16,0
Ucraina 1.835,5 811,5 4,9%| -55,8 Russia 412,6 299,1 2,5%| -27,5
Albania 1.030,5 680,4 4,1%| -34,0 Albania 312,9 229,5 1,9%| -26,7
Francia 843,5 592,71  3,5%| -29,7 Paesi Bassi 216,1 185,1 1,6%| -14,4
Ungheria 702,4 563,0 3,4%| -19,8 Ungheria 142,4 135,3 1,1% -5,0
Paesi Bassi 627,2 463,00 2,8%| -26,2 Ucraina 176,5 96,2 0,8%| -45,5
Altri 7.332,7 5.185,0| 31,0%| -29.3 Altri 6.715,2 4.927,8| 41,8%| -26,6

Fonte: National statistical institute, elaborazioni ICE Sofia

Nel 2009 la UE nel suo complesso ha assorbito circa il 60% dell’interscambio della Bulgaria con I'estero. Le
esportazioni bulgare verso 'UE sono diminuite del 17%, le importazioni bulgare dal’'UE del 29%, tutto
sommato con volumi inferiori rispetto alle contrazioni medie registrate dal Paese con il mondo
(rispettivamente -22% e -33%).

Nonostante le variazioni negative, la Germania, con una quota dell'11% dell'export totale della Bulgaria, la
Grecia con il 9,4% e I'ltalia con 9,2% hanno, nell’'ordine, la posizione di primi tre clienti.

Sul lato delle importazioni della Bulgaria dai principali partner UE le flessioni maggiori sono state registrate
dall'ltalia (-35%), dalla Romania (-33%) e dalla Germania (-31%). Si segnala, tra i Paesi terzi, il notevole calo
delle importazioni dalla Russia (-39%), dall'Ucraina (-59%), verosimilmente per effetto dei ridotti acquisti di
energia da parte della Bulgaria, impegnata a tenere sotto controllo il disavanzo corrente. Anche tra i Paesi
fornitori ci posizioniamo terzi dopo Russia e Germania.

In termini di interscambio complessivo (somma importazioni + esportazioni), I'ltalia si trova in terza posizione
dopo la Germania e la Russia (per le ingenti importazioni di energia da quest'ultima da parte della Bulgaria).
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Dettaglio merceologico dell'interscambio della Bulg
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aria (principali prodotti, milioni di euro)

Export 2008 2009 |var. % Import 2008 2009 |var. %
Beni di consumo 3.417,8| 3.300,8| -3,4| |Benidiconsumo 4.330,9| 3.488,0| -19,5
di cui Abbigliamento e Calzature 1.384,0/ 1.184,2| -144 di cui Mobili ed Elettrodomestici 968,2 709,3| -26,7
Alimentari 617,7 672,2 8.8 Alimentari, Bevande, Tabacchi 1.082,5| 1.106,5 2.2
Mobili ed Elettrodomestici 568,1 561,4 -1,2 Automobili 549,9 169,6| -69,2
Materie prime , 6.7653 | 5.026,6 | -25.7 | |Materie prime 8.414,7| 5649,6| -32,9
di cui Metalli r'10n ferrosi : . 1.788,0 1.224,7| -31,5 di cui Tessili 1.198,7 033.7| -22.1
E“’d'd' Z""S? per lind.alim g%z iji'g 5‘3‘1 Ferro e Acciaio 13335 5036 622

erro e Acciaio , , -53, — .
Beni dinvestimento 25158 19364 -230| [comdinvestimento | 68716 4.1886 -390
di cui Macchinari e atirezz. 7985 5647| 293 di cui Ma?cchlnan, compresi elettrici 3.253,1| 2.210,4| -32,1
Parti di ricambio e attrezz. 560,9 383,1| -31,7 Velcl()“_ - - 1.662,3 6061 -63,5
Altri 7058 518.0| -26.6 Part! di ricambio e attrezz. 807,0 553,0/ -31,5
Prodotti petroliferi 2.041,9| 1.200,9| -41,2| |Carburanti 4.787,4| 2.852,7| -404
Altri energ. 4589 | 316,9 |-30,9 | |Oli 669,7| 5085 -24,1
Altre esportazioni 4,1 49| 195 Altre importazioni 19,3 38,2 97,9
Totale 15.203,8| 11.786,5| -22,5 Totale 25.093,6| 16.725,6| -33,3

Sotto il profilo merceologico

(4,8%) - i beni d'investimento  (16%) e i prodotti petroliferi

, hella composizione dell'export bulgaro  nel 2009 prevalgono le materie
prime , con una quota del 43% sul totale. Seguono i beni di consumo con il 28% - tra questi spiccano
abbigliamento e calzature con il 10%, davanti ai prodotti alimentari (5,7%) e ai mobili ed elettrodomestici

(10%).

La flessione meno accentuata si € verificata nel macrosettore dei beni di consumo (-3,4%), soprattutto per
effetto dell'andamento della categoria di prodotti abbigliamento e calzature, con circa 199,8 milioni di euro
esportati in meno, pari al -14,4%. Altri gruppi di prodotti hanno fatto registrare, invece, un aumento: prodotti

alimentari (+8,8%), farmaci e cosmetici (+19,9%), sigarette (+75,2%), per un totale di circa +150 milioni di

euro esportati.

E' appena il caso di sottolineare che questi andamenti - che interessano soprattutto le materie prime -
riflettono lo stato della domanda industriale nei mercati di destinazione, cosi come la flessione dell'export di
abbigliamento e calzature e di materie prime tessili & in larga misura riconducibile al fenomeno della
delocalizzazione e delle ripercussioni della ridotta domanda nei mercati di origine.

La flessione delle importazioni, significativamente superiore a quella dell'export, continua a contribuire alla
riduzione del deficit delle partite correnti, controbilanciando, almeno in parte, il calo degli investimenti diretti

esteri.

Investimenti diretti esteri in Bulgaria

(valori espressi in euro)

2006 2007 2008 2009
Flussi in entrata 6.221,6 8.595,8 6.549,0 3.212,5
Var. % 97,4 38,2 -23,8 -50.9

Fonte: Banca nazionale bulgara
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Nel quinquennio 2003-2007, il flusso degli investimenti diretti esteri (IDE) in Bulgaria € stato in crescita
costante, da 1.850,5 a 8.595,8 milioni di euro. La Bulgaria & stata cosi per lungo tempo leader fra i paesi
dell’Europa Sud-orientale per attrazione di IDE. Il flusso degli IDE nel 2008 si € attestato a 6.696,5 milioni di
euro, pari al 75,7% del deficit delle partite correnti e al 19,2% del PIL.

Nel 2009, questo aggregato € ammontato a 3.212,5 milioni di euro - calo di oltre il 50% rispetto al 2008 -
pari a circa il 100% del disavanzo delle partite correnti. In termini di PIL, gli IDE ne rappresentano una quota
del 9,5%.

IDE per Paesi (Meuro) 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Totale 1.850,5 : 2.735,9 | 3.152,1 6.221,6 | 8595,8 | 6.696,5 : 3.212,5
Paesi Bassi 216,6 324,6 239,9 1.006,8 879,5 1.089,1 @ 1.201,6
Austria 210,9 691,1 747,3 956,7 | 1.094,8 1.167,3 382,8
Germania 96,1 253,0 107,1 268,0 299,9 732,0 290,0
Francia 20,5 51,1 34,4 123,7 96,9 195,1 220,8
Belgio-Lux 27,8 142,4 -55,4 -43,2 734,1 311,2 161,9
Regno Unito 86,5 51,3 343 .4 820,4 783,5 540,7 152,4
Russia 27,6 -15,9 109,0 135,5 233,0 356,0 1429
Cipro 104,9 90,1 36,9 200,8 456,6 289,4 131,8
Ungheria 324,8 48,9 73,5 242 4 243,7 212,4 104,3
Svizzera 134,2 116,5 269,5 32,4 114,2 93,7 64,1
Spagna 4,0 8,2 46,6 208,0 382,2 110,1 54,8
Irlanda 2,6 19,7 87,7 412.1 301,9 150,4 41,5
Stati Uniti 112,8 107,7 83,0 263,5 321,1 50,6 38,2
Grecia 198,9 179,6 324,2 5335 718,5 395,4 37,7
Italia 87,8 71,2 126,6 -51,1 126,7 111,2 35,2
Armenia 0,0 0,0 1,4 1,3 3,7 4.6 28,8
Romania -0,1 23,1 17,3 16,9 23,3 9,9 23,7
Turchia -4.6 50,6 60,6 94,7 48,3 9,8 20,6
Serbia-Montenegro 0,3 -0,1 2.4 -2,8 -12,6 5,6 17,6
Repubblica Ceca -6,1 279,5 130,1 273,9 85,0 103,0 17,0

Fonte: Banca Nazionale Bulgara, elaborazioni ICE Sofia

| Paesi delllUE sono la principale fonte degli investimenti esteri. | primi investitori nel 2009 sono stati: Olanda
(1,2 mld di euro), Austria (383 miIn di euro) e Germania (290 min di euro). | Paesi del’'UE restano la principale
fonte degli investimenti esteri.

Analogamente ad altri grandi Paesi investitori, la contrazione degli investimenti italiani in Bulgaria & stata
assai rilevante (-68%), passando da 111 min di euro nel 2008 a 35 min di euro nel 2009.

La struttura settoriale degli IDE nel 2009 riflette, inevitabilmente, le tendenze generali dell'economia e vede
una sostanziale modifica dello status quo precedente: oltre alla riduzione generalizzata degli importi, il settore
dei beni immobili cede la prima posizione con 653 milioni di euro (quando a fine 2008, a crisi gia da tempo
avviata, aveva comunque fatto registrare investimenti per 1.908,6 milioni).
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IDE per settori economici  (Meuro) 2006 2007 2008 2009

Totale 6.158,4 . 8.487,9 | 6.163,0 | 3.212,5
Intermediazione finanziaria 827.,6 2.115,6 1.608,7 736,6
Att.ta immobiliari, locazione, affari 1.800,4 2.454,3 1.908,6 653,2

Industria manifatturiera, trasformazione 1.078,6 666,6 792,2 587,1

Trasporti, magazzinaggio,
comunicazioni

Fornitura elettricita, gas e acqua 352,4 292,6 2015 257,1

Commercio; riparazione auto e moto;
articoli personali e domestici

448,4 163,0 2252 300,9

966,0 | 1.003,6 849,9 243,7

Edilizia 501,0 743,6 568,1 195,8
Non classificati 32,2 167,7 169,0 180,7
Alberghiero e ristorazione 103,2 165,7 75,9 48,1
Industria estrattiva 21,4 68,1 11,5 15,8
Agricoltura, caccia e silvicoltura 27,8 62,0 49,8 10,9
Pesca 0,0 0,3 0,1 1,1
Salute e assistenza sociale 0,8 4,3 1,9 0,7
Istruzione 0,1 0,6 0,4 0,0
Altri servizi sociali e alla persona 65,3 85,5 28,2 -19,3

Fonte: Banca Nazionale Bulgara, elaborazioni ICE Sofia

Gli investimenti nel settore finanziario si collocano ora al primo posto, con 736,6 milioni di euro, che pure
rappresentano una significativa flessione rispetto al 2008: con 1.608,7 milioni di euro di fine anno, anche
guesti erano gia in fase discendente (-24%) rispetto ai 2.115,6 milioni di euro del 2007.

Al terzo posto il settore manifatturiero, che era ancora in crescita nel 2008 con un aumento del 18,8% rispetto
al 2007, da 666,6 a 792,2 milioni di euro.

Al di la della situazione contingente, ritardano gli investimenti in tecnologie innovative. Il numero delle
imprese che “fanno innovazione” € significativamente inferiore alla media europea. Peraltro, € opportuno
ricordare che la Bulgaria resta un mercato attraente per le delocalizzazioni produttive, in ragione del
contenuto costo del lavoro - cui si unisce un’elevata qualificazione professionale della manodopera - del
basso costo dell’energia e di una politica fiscale competitiva per le imprese.
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Interscambio

L'ltalia, nonostante la recessione e la caduta della domanda internazionale, si mantiene ai primi posti nella
graduatoria dei partner commerciali della Bulgaria: il nostro Paese ¢ il terzo partner commerciale , dopo la
Germania e la Russia.

Bilancia commerciale Italia - Bulgaria
(milioni di euro)

var. % var. % en-mar en-mar | var. %

2005 2006 2007 2008 08/07 2009 09/08 ° 2009 ° 2010 10/09
Import dall'ltalia 1.318,4| 1.626,3 1.894,2] 1.995,1 5,3| 1.299,7 -34,9 291,3 263,1 -9,7
Export verso |'ltalia 1.132,7| 1.216,5/ 1.392,2| 1.271,9 -8,6]| 1.091,9 -14,2 274,0 306,4 118
Saldo -185,7| -409,8/ -502,0f -723,2 43,8| -207,8 -71,3 -17,3 43,3 -350,3

Fonte: National Statistical Institute, Paese dichiarante Bulgaria

| dati consolidati mostrano una forte flessione delle importazioni bulgare dall’ltalia (-35%) assai maggiore
della diminuzione delle esportazioni bulgare verso il nostro Paese (-15%), analogamente all'andamento
dell'interscambio internazionale bulgaro. Resta sempre a favore dell'ltalia il saldo commerciale (oltre 200
milioni di euro), con una contrazione superiore al 70% rispetto al saldo 2008. Una parte del fenomeno della
riduzione del commercio bilaterale (-27%) ed in particolare dell'export italiano verso la Bulgaria va attribuito ai
minori flussi di prodotti lavorati e semilavorati verso la Bulgaria per effetto della delocalizzazione (soprattutto
nei settori dell'abbigliamento e delle calzature).

E’ bene sottolineare la preferenza che il mercato bulgaro continua a dimostrare nei confronti dei prodotti del
nostro export ormai affermati: dalla meccanica - anche per la Bulgaria, prima voce delle vendite italiane - al
tessile-abbigliamento-moda.

Da segnalare, che i dati relativi ai primi tre mesi del 2010 mostrano una flessione nelle nostre vendite verso
la Bulgaria (-9,7%) - alla quale fa riscontro, peraltro, una flessione del 17,5% dell'export tedesco che cede |l
primo posto alla Russia - portandoci dalla terza alla quarta posizione, dopo la Romania, mentre siamo
avanzati di una posizione tra i fornitori, diventando secondi dopo la Germania.

Riportiamo ora il quadro degli scambi bilaterali per i principali settori merceologici (fonte ISTAT).

Flussi commerciali dall'ltalia verso la Bulgaria (m ilioni di euro)
Settori 2008 2009 var. %

Macchinari e apparecchiature nca 407.428) 222.137| -455
Prodotti tessili 196.611 167.534| -14.8
Articoli in pelle (escluso abbigliamento) e simili 103.669 83.459| -195
Articoli di abbigliamento (anche in pelle e in pelliccia) 84.976 79.760 -6,1
Prodotti chimici 97.263 72.902| -25,0
Apparecchiature elettriche e app. uso domestico non elettriche 145.298 99.196| -31,7
Articoli in gomma e materie plastiche 76.736 59.461| -22,5
Prodotti in metallo (esclusi macchinari e attrezzature) 92.975 54.316| -41,6
Prodotti alimentari 164.691 39.414| -76,1
Prodotti della metallurgia 73.125 37.291] -49,0
Autoveicoli, rimorchi e semirimorchi 45.812 33.237| -27,4
Altri 437.504| 242.766| -44,5
Totale 1.926.088| 1.191.473] -38,1

Fonte: elaborazioni ICE Sofia su dati ICE-ISTAT
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Flussi commerciali dalla Bulgaria verso ['ltalia (m ilioni di euro)
. Var. %
Settori 2008 2009 09/08
Prodotti della metallurgia 152.969| 221.211| 44,6%
Articoli di abbigliamento (anche in pelle e in pelliccia) 258.880| 218.301| -15,7%
Articoli in pelle (escluso abbigliamento) e simili 123.070] 110.839| -9,9%
Prodotti tessili 112.651 86.823| -22,9%
Macchinari e apparecchiature nca 81.558 56.301| -31,0%
Apparecchiature elettriche e app. uso domestico non elettriche 64.967 47.124| -27,5%
Computer e prodotti elettronica, ottica, apparecchi elettromedicali,
apparecchi di misurazione e orologi 22.806 45.018| 97,4%
Prodotti delle miniere e delle cave 71.868 37.832| -47,4%
Prodotti dell’agricoltura, pesca e silvicoltura 14.414 35.413| 145,7%
Prodotti alimentari 25.964 32.414| 24,8%
Prodotti chimici 46.818 31.755| -32,2%
Altri prodotti della lavorazione di minerali non metalliferi 22.329 23.021 3,1%
Coke e prodotti derivati dalla raffinazione del petrolio 25.621 19.783| -22,8%
Altri 149.906| 202.462| 35,1%
Totale 1.173.821| 1.093.738| -6,8%

Fonte: elaborazioni ICE Sofia su dati ICE-ISTAT

Investimenti bilaterali
(milioni di euro)

2005 2006 2007 2008 2009

Flussiin entrata | 3.152,1, 6.221,6 8.595,8 6.549,0; 3.212,5
Var. % 15,2 97,4 38,2 -23,8 -50,9%
Italia 126,6. -51,1 126,7 111,22 35,2

Fonte: ISTAT, elaborazioni ICE

| dati ufficiali riportano oltre 1 miliardo di euro di investimenti italiani nel periodo 1996-2009, a cui andrebbero
aggiunti — fra gli altri - i 400 milioni di investimento, ufficialmente francese, di Italcementi che opera in
Bulgaria tramite la controllata Ciments Francais, ed i 700 milioni di euro complessivi che Enel ha investito per
la riabilitazione e modernizzazione della centrale termoelettrica di Maritza East |11

Il livello raggiunto dall'ltalia in termini di investimenti resta tutt'altro che modesto (in considerazione anche
della propensione - mediamente scarsa - delle imprese italiane ad internazionalizzarsi). Nonostante la
"frenata” imposta dalla recessione, si continua a riscontrare un elevato livello d'interesse verso la Bulgaria. Si
segnala, a tale proposito, I'ingresso di ltalgen - societa del gruppo Italcementi - nel mercato dell'energia, con
I'acquisto di due parchi eolici, 'acquisizione da parte del gruppo Lavazza della principale catena bulgara di
caffetterie, l'avvio della costruzione della terza (di nove) centrale idroelettrica da parte del gruppo trentino,
Petrolvilla, I'entrata in funzione della seconda centrale eolica della ENEL Green Power .

Il tema di quanto I'ltalia investe in Bulgaria merita grande attenzione, poiché da cid dipende quale contributo
I'ltalia e le imprese italiane potranno dare a questo Paese sotto il profilo economico e sociale, al fine di ridurre
in tempi ragionevoli il divario economico rispetto al resto della UE, di metterla in condizioni di poter competere
a livello mondiale ed evitare che si ampli ulteriormente “I'effetto forbice” tra centro e periferia del Paese.
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Sullo sfondo, investimenti di grandi imprese straniere, sia UE (in primis olandesi, austriaci, tedeschi, francesi,
belgi, britannici) che extra UE (IDE russi e turchi, i primi diretti ed attraverso Cipro), che competono per
I'eccellenza e la leadership.

La presenza delle imprese italiane  sul mercato bulgaro riguarda sia grandi gruppi (Bulsafil, Enel, Eni,
Generali e Fata, Inghirami, Italcementi, Iveco, Lavazza, Miroglio, Rigoni di Asiago, Unicredit-Bulbank, ecc.),
sia piccole e medie imprese (si contano circa un migliaio di imprese bulgare a capitale italiano o misto italo-
bulgaro), con investimenti diretti di minor rilevanza finanziaria ed effetto mediatico ma di grande impatto
economico e sociale sul territorio.

Inoltre, la forte crescita in questi ultimi anni del settore edile, impiantistico, ambientale, immobiliare e dei
servizi per il territorio ha portato in Bulgaria altri importanti investitori italiani, quali Acegas-Aps, Amga Udine,
Costruzioni Dondi e Riminigas (per le public utilities), Alberto Danti, Astaldi,CO-VER Group, Finvetro,
Industrie Maurizio Peruzzo Group, Metecno, Petrolvilla Group.

Continua a manifestarsi un maggior attivismo e radicamento delle regioni del Nord Italia (in particolare di
Piemonte, Emilia Romagna, Lombardia, Friuli Venezia Giulia, Trentino Alto Adige, Veneto, nei settori del
tessile/abbigliamento, della meccanica e metallurgia, energia e public utilities) e una minore presenza del
Centro-Sud ltalia.

Valutazione degli investimenti diretti da e verso | 'ltalia

Le possibilita di investimento e di ampliamento degli interessi economici italiani in Bulgaria permangono
promettenti e si arricchiscono delle potenzialita offerte dagli ingenti fondi strutturali di cui questo Paese
beneficera nei prossimi anni e delle strategie di ammodernamento infrastrutturale.

Per quanto riguarda gli investimenti in tecnologie innovative, il numero delle imprese che investono in
innovazione € inferiore alla media europea, sebbene la Bulgaria sia tra le piu attraenti zone nel mondo per
offshoring.

Da notare che attraverso l'attuazione del Programma Operativo Competitivita — ed il relativo impiego dei fondi

UE - il Governo intende sostenere la ricerca e l'innovazione, con l'intento di colmare il gap che separa il
Paese dal resto d’Europa e contestualmente sostenere settori potenzialmente trainanti per I'economia.
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