Capitolo quarto

Studio sull’ evoluzione nella dimensione e nel fattur ato delle sal

maaqaiori trading company negli anni Novanta

IV.1. Lafunzionedellegeneral trading company

L'attivita di intermediazione riguarda uno spettro molto vasto di beni: qualsiasi
bene dal ramen (spaghetti cinesi) precotto ai missili, come recita un detto famoso.
Quando operano come intermediari nel commercio internazionale, spesso
garantiscono crediti e prestiti a breve termine a sostegno dell'attivita di import-
export. Le nove maggiori trading companies nel 1995 gestivano il 50% del totale
delle esportazioni del Giappone, il 65% delle importazioni ed il 18% delle vendite
interne all'ingrosso. Circa la meta delle loro vendite ¢ rappresentata da
importazioni ed esportazioni, ma le transazioni realizzate tra Paesi terzi sono
aumentate dal 5% del totale delle vendite nel 1970 al 16% nel 1983, al 25% nel
1995 a motivo dell'aumento delle attivita di import-export gestite direttamente
dalle grandi societa giapponesi.

La societa di intermediazione commerciale giapponese (general trading
company, o sogo shosha) ¢ una tipologia di impresa caratteristica del Giappone,
specializzata nelle attivita di import-export. (Ito, 1992) Anche le general trading
companies, come le imprese manifatturiere, possiedono in genere un proprio
keiretsu verticale, facente perno sul loro preminente ruolo, svolto nell'attivita di
intermediazione commerciale. In questo senso le sogo shosha hanno una funzione
simile a quella svolta dalle banche: diversificare il rischio di credito e ridurre le
asimmetrie dell’informazione. (Wu et al., 2000) Oltre al commercio (la
distribuzione, I’'importazione e I’esportazione di beni e servizi), queste societa
sono impegnate in altre attivita economiche essenziali: investimenti, ricerca e
sviluppo, trasporti e finanziamenti. La taglia delle trading company ¢ stata ed ¢
tuttora impressionante, anche perché insolita per delle societa di commercio

internazionale. Il loro fatturato le colloca tra le prime compagnie mondiali: in



totale le nove maggiori trading company realizzano circa 850 miliardi di dollari
d’attivita, cioe un terzo del prodotto nazionale lordo giapponese e piu di quello
dell’Italia o della Gran Bretagna. (Haber, 1999) Il peso delle sogo shosha
all’interno dell’economia giapponese ¢ enorme. Le nove maggiori gestiscono un
terzo del commercio del commercio interno, circa il 70% delle importazioni e il
40% delle esportazioni del paese. Anche se grande importanza ¢ data allo
sviluppo di attivita extracommerciali (orientazione e strutturazione dell’industria,
azioni sugli investimenti giapponesi nel mondo, ecc.), il reddito delle societa
proviene principalmente dalle attivita di commercio interno e estero. Sin dalla loro
nascita, la distribuzione interna ¢ stata la base della loro potenza: trasporto e
immagazzinamento del riso, base dell’alimentazione e “quasi-moneta” del paese,
poi forniture all’industria nascente di materie prime. Gia all'interno degli zaibatsu
le societa di intermediazione rivestivano una funzione centrale nel gruppo e ogni
gruppo originato dagli zaibatsu include una sogo shosha: Mitsui Bussan,
Mitsubishi Shoji e Sumitomo Shoji.

Oggi queste societa sono le “grossiste primarie”, si occupano dell’insieme della
produzione industriale, assicurandone la diffusione in tutto il paese, attraverso una
rete di grossisti “secondari” e “terziari”’. La loro vera attivita, tuttavia, ¢ il
commercio internazionale. A lungo isolato, il Giappone aveva perduto ogni
contatto con I’estero e ne temeva gli effetti sulla sua struttura sociale e politica. La
ragion d’esistere maggiore delle sogo shosha fu di interporsi , tra il modo esterno
e il Giappone, come organismi potenti, capaci di trattare con le piu grandi
imprese, ma capaci anche di ammortire 1I’impatto con culture differenti e sistemi
economici in cambiamento. In larga misura questo obiettivo venne raggiunto: la
maggior parte delle transazioni, di ogni natura, vengono fatte attraverso
I’intermediazione delle grandi societa di commercio, luogo privilegiato della
comprensione di tutta I’economia giapponese. Per alcuni prodotti, esse agiscono
come “importatori e esportatori”’, prendendo posizioni autonome e assumendo i
rischi. Tuttavia, in generale, pur conservando un grado elevato di autonomia e
d’iniziativa, esse sono piuttosto gli agenti commissionati dall’industria. Le sogo
shosha trattano tutti 1 prodotti possibili, e vi sono degli specialisti per ogni

categoria; spesso il numero dei prodotti supera le ventimila tipologie.



Tabellal

Suddivisione (approssimativa) del fatturato totale per categoriedi prodotti (in%)

Sogo shosha g’;‘:gg Metalli Macchinari Chimica oo Tessile oo &
Itochu 20 30 26 () 1 1 2
Sumitomo | (2) 38 30 17 5 2 8
Marubeni 24 26 25 3) 9 10 6
Mitsui 16 3 21 9 10 4 8
Mitsubishi | 19 27 29 8 10 8 @)
Nissho-lwai | 23 40 17 5) 6 3 1
Tomen i 35 15 24 9 1 6
Nichimen 26 25 16 5 14 8 6
Kanematsu = 41 26 10 2 6 12 3

Fonte: rapporti annuali; Haber, 1999.

Note: Per alcune societa il raggruppamento ¢ fatto in modo diverso:
1.Itochu: metalli e prodotti chimici;
2.Sumitomo: metalli e prodotti energetici;
3.Marubeni: prodotti energetici e prodotti classici;
4 Mitsubishi: prodotti tessili e altri prodotti diversi;
5.Nissho Iwai: prodotti chimici e altri prodotti diversi.

Queste societa commerciali sono direttamente impegnate in un gran numero di
attivita diverse, legate alle transazioni, come lo stoccaggio, il trasporto,
I’assicurazione e il finanziamento del mercato, o aventi un legame molto piu
indiretto con il commercio, come lo sviluppo di industrie nuove, la produzione, le
operazioni mobiliari e immobiliari, le attivita finanziari, la logistica del trasporto,
la ricerca e la consulenza. In piu, vi ¢ diversita nella presenza geografica delle
sogo shosha, eccezionale anche qui, perché copre tutti i paesi del mondo e, nei
grandi paesi, ogni regione. L’influenza che cambiamenti nelle condizioni
economiche interne e estere esercitano sulle loro attivita commerciali ¢ la
conseguenza di questa compresenza sui diversi mercati mondiali, come si vedra
analizzando i diversi rapporti economici annuali. Le societa di trading dispongono
di una rete mondiale di uffici, filiali all’estero e sussidiarie, piu di 2.000,

attraverso la quale raccolgono informazioni rilevanti per il commercio.



Tabella 2
Suddivisione del fatturato totale per tipo di attivita (in %)

Sogo shosha Mercato interno  Importazioni Esportazioni Offshore
[tochu 50 12 9 29
Sumitomo 46 17 15 22
Marubeni 41 15 13 31
Mitsubishi 44 20 16 20
Nissho-lwai 38 25 8 29
Tomen 47 19 10 24
Nichimen 39 11 8 42
Kanematsu 27 44 15 14

Fonte: rapporti annuali; Haber, 1999.

Le importazioni e le esportazioni, anche se rappresentano, in media, solo un
30% dei ricavi delle nove maggiori trading company, costituiscono la loro prima
ragion d’essere. La loro funzione principale era di procurare all’industria
nazionale, alle migliori condizioni, le materie prime e le tecnologie necessarie al
funzionamento del paese. A questo compito fondamentale, se n’¢ aggiunto, piu
recentemente, un altro: sviluppare le vendite in Giappone dei paesi in via di
sviluppo e, stranamente, anche quelle dei paesi industrializzati. Le nove maggiori
trading company gestiscono insieme 1 due terzi delle importazioni giapponesi €
procurano pit dell’80% degli approvvigionamenti energetici. Le sogo shosha
realizzano circa il 50% del totale delle importazioni del paese e il 40% delle
esportazioni, malgrado lo sviluppo delle esportazioni dirette dei produttori. La
loro forza principale ¢ l’organizzazione e la presenza di una rete mondiale,
sostenuti da una potenza finanziaria e industriale impressionante. Negli Stati
Uniti, in Europa e in Asia, le regioni con cui il Giappone ha maggiori rapporti
commerciali, queste societa sono meglio radicate.

A partire dagli anni Settanta, le trading hanno partecipato, direttamente o
indirettamente, alla maggior parte degli investimenti diretti giapponesi all’estero,
verificatasi grazie all’accumulato surplus commerciale che cominciava a formarsi.
Infatti, per essere presenti al momento della commercializzazione, esse dovevano

prendere parte attiva dallo stadio della produzione.



Oggi, ¢ grazie a questi numerosi progetti d’oltre mare se le sogo shosha
esportano dei componenti e importano dei prodotti finiti ed € con questi prodotti
che esse sviluppano il commercio “offshore”, ossia le vendite realizzate a partire

dall’estero verso altri mercati esteri.

IV.2. Un’analisi dell’andamento dei fatturati delle maggiori general trading

company

Nel 1990, secondo la rivista Fortune (tabella IV.3), le prime nove piu grandi
societa di servizi del mondo per fatturato erano le maggiori compagnie
commerciali giapponesi, le sogo shosha, tutte appartenenti a una grande
conglomerata, cioe a uno dei sei grandi keiretsu orizzontali.

A partire dalla meta degli anni Novanta, la situazione cambia: Nichimen
(Sanwa) e Kanematsu Corp. (Dai-Ichi) scivolano progressivamente verso,
rispettivamente, il 35° e il 37° posto nel 1995, perdendo dieci posizioni in un
anno, e nel 1997, per la prima volta dall’inizio del decennio, non ¢ una trading
company in testa alla classifica.

Nel 1998, Marubeni Corp. (Fuyo), Sumitomo Corp. e Nissho Iwai Corp.
(Sanwa) escono dal primo decile, e tutte le trading registrano una diminuzione del
fatturato rispetto all’anno precedente superiore al 15%.

Nel 1999, i fatturati mostrano una variazione positiva rispetto all’anno
precedente, ma solo in dollari, secondo la classifica di Fortune, (visto
I’apprezzamento dello yen rispetto al 1998), e la situazione peggiora
effettivamente solo per Itochu e Nissho Iwai. Nel 2000 solo Mitsubishi Corp.
riamane nel primo decile, registrando un crescita delle vendite, sia in dollari che in
yen, rispetto al 1999, mentre diminuiscono il fatturato Sumitomo Corp., Marubeni
Corp. e Nissho Iwai Corp., che finisce al 39° posto, perdendo piu di dieci
posizioni in un anno. Nel 2001 il fatturato di tutte le societa diminuisce
considerevolmente rispetto all’anno precedente. Itochu Corp., Sumitomo e
Marubeni perdono ognuna cinque posizioni, mentre Nissho Iwai scivola, con un

minor fatturato del 25.5% rispetto all’anno fiscale precedente, al 74° posto.



Tabella 3
Posizione delle general trading company nella classifica delle 100 maggiori societa di servizi
diversi (1990) e nelle classifiche delle prime 500 societa del mondo per fatturato (1994-2001)

1990 1994 1995
1 Sumitomo 1Mitsubishi 1 Mitsubishi
2 C.Itoh & Co. * 2 Mitsui 2 Mitsui
3 Mitsui & Co. 3 Itochu 3 Itochu
4 Marubeni 4 Sumitomo 5 Sumitomo
5 Mitsubishi 6 Marubeni 6 Marubeni
6 Nissho Iwai 9 Nissho Iwai 11 Nissho Iwai
7 Tomen
8 Nichimen
9 Kanematsu
1996 1997 1998
3 Mitsui 3 Mitsui 5 Mitsui
4 Mitsubishi 4 Mitsubishi 6 Itochu
5 Itochu 6 Itochu 7 Mitsubishi
7 Marubeni 9 Marubeni 12 Marubeni
9 Sumitomo 10 Sumitomo 13 Sumitomo
13 Nissho Iwai 13 Nissho Iwai 20 Nissho Iwai
1999 2000 2001
6 Mitsui 9 Mitsubishi 12 Mitsubishi
7 Mitsubishi 11 Mitsui 13 Mitsui
10 Itochu 13 Itochu 17 Itochu
12 Sumitomo 18 Sumitomo 23 Sumitomo
14 Marubeni 20 Marubeni 25 Marubeni
25 Nissho Iwai 39 Nissho Iwai 74 Nissho Iwai

Nota: * Nel 1992 diventa Itochu.
Fonte: Fortune, Agosto 1991, 1995, 1996, 1997, 1998, 1999, 2000 e Luglio 2001 e 2002.

E importante notare che dal 1996 I’ammontare delle transazioni sui metalli
preziosi ¢ stato escluso dal calcolo del fatturato totale, quindi 1 dati del 1990, del
1994 e del 1995 non sono omogenei con i seguenti € nel minor ricavo che si

registra per la maggior parte delle compagnie tra 1995 e 1996 si deve tener conto



di questa componente (per Mitsubishi rappresenta, ad es., il 12% del fatturato
totale del 1995).

Per questo, 1a dove ¢ stato possibile, nella seguente tabella abbiamo indicato
per il 1995 (anno fiscale terminato il 31 marzo 1996) due fatturati, quello
effettivamente registrato nell’anno (in corsivo) e quello ricalcolato nel 1996 con 1
nuovi metodi di valutazione, per renderlo omogeneo agli anni seguenti (e
probabilmente per mascherare i cospicui minori ricavi che il nuovo metodo ha

implicato).

Tabella4
Fatturati in yen ein dollari, 1990 e 1995-2001

Sumitomo Corp. Mitsubishi Corp. Mitsui & Co.
¥ milioni $ milioni ¥ milioni $ milioni ¥ milioni $ milioni
1990* | 20.018.751 158.238,5 18.522.931 132.481,8 138.552,1
1995 16,170,062 17.749.900
167.530,7 184.365,2 181.518,7
1995 | 13.710.759 15.491.700
1996 13.435.451 119.281,3 15.792.080 140.203,7 16.325.870 144.942.8
1997 12.569.366 102.395,2 15.825.653 128.922,3 17.515.477 142.688,3
1998 11.395.215 89.020,7 13.700.566 107.184,4 13.980.302 109.372,9
1999 | 10.656.046 95.701,6 13.112.801 117.765,6 13.200.716 118.555,2
2000 | 10.080.062 91.168,4 13.995.298 126.579,4 13.048.219 118.013,7
2001 9.645.000 77.140,1 13.230.675 105.813,9 12.654.472 101.205,6

* anno fiscale terminato il 31/3/1991, per il 1995, anno fiscale terminato il 31/3/1996 ecc.

Fonte: Fortune, Agosto 1991, 1995, 1996, 1997, 1998, 1999, 2000 e Luglio 2001 e 2002;
Mitsubishi Annual Report, Mitsui Annual Report, Sumitomo Annual Report.

Sumitomo Corp., Mitsubishi Corp. e Mitsui & Co. sono le tre sogo shosha che
stanno al centro dei tre keiretsu piu vecchi e coesi. Nel caso di Sumitomo, dal
1994 al 1998, vi ¢ stata una diminuzione delle vendite nel settore dei metalli, dei

macchinari e dell’elettronica, e della costruzione e degli immobili, attivita



principalmente impegnate in transazioni nel mercato interno e che insieme
contano piu del 70% del fatturato totale. In particolare, nel 1997 il gruppo ha
risentito della riduzione di transazioni nel rame, in seguito allo scandalo del 1996
costato alla societa 2.6 miliardi di dollari, e in altri metalli, sebbene siano
aumentate le esportazioni di acciaio. Nei macchinari, nell’elettronica e
nell’informatica, nonostante un aumento delle transazioni nelle esportazioni,
particolarmente per le automobili, le vendite sono diminuite del 5.0% dal
precedente anno fiscale, visto il calo di transazioni interno e offshore. Le vendite
di prodotti chimici e combustibili ¢ diminuita del 9.8%, a causa soprattutto di una
riduzione nelle vendite di petrolio greggio, cosi come sono diminuite le vendite,
rispetto al 1996, di prodotti alimentari (del 4.6%) e nelle attivita di costruzione e
immobili (del 8.5%), a causa del declino delle transazioni domestiche. Inoltre,
mentre le transazioni nelle esportazioni sono aumentate del 10.0%, quelle nelle
importazioni, quelle interne e quelle offshore sono diminuite rispettivamente del
14.5%, del 14.5% e del 11.7%, rispetto all’anno fiscale precedente.

Nel 1998, si nota ancora una diminuzione nelle transazioni per tutti i tipi di
attivita, in particolare, metalli (12.8%), prodotti chimici e combustibili (18.5%),
per una diminuzione complessiva del fatturato, rispetto al 1997, del 9.3%. Per tipo
di transazione, le importazioni e D’attivita interna registrano il maggior calo
(10.4% e 13.1% rispettivamente), riflettendo il generale calo del consumo privato
del Giappone verso la fine degli anni Novanta. Il fatturato per il 1999 registra una
diminuzione dal precedente anno fiscale del 6.4%, dovuto a una riduzione delle
transazioni sulle esportazioni a causa dell’apprezzamento dello yen, della
stagnante economia domestica, della riduzione del commercio delle sussidiarie in
Asia e del commercio di imbarcazioni, nonostante un aumento nelle transazioni
sui combustibili. A causa del declino nel commercio domestico di macchinari e
delle esportazioni, quando, dall’autunno del 2000 I’economia statunitense e quindi
quella asiatica hanno un rallentamento, nel 2000 (anno fiscale concluso il 31
marzo 2001) il fatturato diminuisce del 5.4% rispetto al precedente anno fiscale, e
Sumitomo scende al 18° posto nella classifica dell’anno di Fortune. Nel 2001, la
fine del boom del settore delle telecomunicazioni negli Stati Uniti ha un rilevante
impatto sulle economie asiatiche, causando un rallentamento soprattutto a Taiwan

e Singapore, che dipendono molto dalle esportazioni in questo settore. Sumitomo,



in questo anno, vede diminuire ulteriormente il proprio fatturato del 4.3%, rispetto
al 2000. Ci0 ¢ dovuto al rallentamento dell’economia domestica e estera e al ritiro

della compagnia dalle attivita meno redditizie.

Mitsubishi Corp. ¢ forse la trading che meglio ¢ riuscita a reagire ai vari
momenti di crisi del Giappone, soprattutto diversificando le proprie attivita in
numerosi campi non strettamente commerciali e in attivita industriali meno
suscettibili alla ciclicita dell’economia, come ad esempio, la lavorazione degli
alimenti e 1 servizi d’informazione. Fino al 1995 Mitsubishi ¢ in testa alle
classifiche annuali di Fortune; nel 1996 la societa registra in realta, nonostante
I’apparente riduzione di fatturato dovuta ai diversi metodi di valutazione del
medesimo, un incremento delle vendite, comunque minore che negli anni
precedenti (1.9%).

Nel 1995, nonostante un forte apprezzamento dello yen, che frena in parte la
ripresa economica in Giappone, la vivacita del sud-est asiatico crea un ambiente
favorevole alle esportazione e alle transazioni offshore, che crescono del 14.4%,
mentre vi ¢ un leggero declino nelle transazioni domestiche e nelle importazioni.

Per il 1996 il rapporto annuale di Mitsubishi, pur lamentando una debole spesa
per il consumo, indica come una delle cause della crescita di fatturato gli
investimenti in immobili, settore che gode di bassi tassi di interesse e di una
domanda in crescita. Tuttavia le transazioni offshore e domestiche, che
rappresentano il 23.3% e il 40.1% del totale, diminuiscono rispettivamente
dell’8.4% e del 2.0%, mentre le importazioni e le esportazioni crescono del 20.5%
e del 16.1%.

Nel 1997 la divergenza di dati tra il report annuale (valore in yen) e il valore
dato da Fortune (valore in dollari, Agosto 1998) & probabilmente dovuta
all’applicazione di un tasso di cambio dollaro-yen di 122¥, che si avvicina al tasso
medio del 1997, ma non tiene conto del rialzo del primo trimestre del 1998. Nel
1997 1 ricavi di Mitsubishi sono cresciuti solo dello 0.2%, principalmente a causa
della crisi valutaria che ha investito il sud-est asiatico, innescato dall’improvvisa
svalutazione del baht tailandese. Inoltre, il consumo interno € rimasto debole, data
la debolezza del consumo privato, frenato dall’aumento della imposta sul

consumo e dal gran numero di imprese in fallimento. Nonostante Mitsubishi abbia



cercato di proteggersi dagli effetti della crisi asiatica, questa ha potuto influire sul
suo fatturato in due modi: innanzitutto, facendo diminuire le esportazioni dal
Giappone verso quella regione, soprattutto nel settore dei macchinari; in secondo
luogo influendo sulle vendite delle locali sussidiarie e affiliate che lavorano
soprattutto per il mercato interno. Tuttavia, nel 1997 rispetto al 1996, le
esportazioni, le importazioni e le transazioni offshore sono lievemente aumentate
(in media del 3.5%), mentre le operazioni domestiche hanno subito un calo del
4.7%. Nel 1998, per la prima volta, Mitsubishi registra una netta riduzione del
fatturato, rispetto all’anno precedente, del 13.4%. Le esportazioni diminuiscono
dell’8.1%, le transazioni interne del 4.3%; le importazioni e le transazioni
offshore cadono rispettivamente del 18.3% e del 27.3%, rispecchiando le
difficolta delle affiliate e sussidiarie d’oltre mare nelle attivita riguardanti materie
prime, alluminio e altri metalli non ferrosi, carbone e altri combustibili.

Nel 1999, mentre il sud-est dell’Asia mostra segni di ripresa, il Giappone
continua ad avere un debole consumo privato e un eccesso di capacita produttiva;
inoltre i deboli profitti delle imprese causano un declino degli investimenti di
capitale. Allo stesso tempo, la crescita nelle esportazioni verso I’Asia ¢
compensata dalle piu alte importazioni. In questa situazione macroeconomica,
Mitsubishi Corp. diminuisce il fatturato rispetto al 1998 del 4.3%, con una
diminuzione delle esportazioni (9.7%), delle transazioni offshore (20.0%) e delle
transazioni interne (1.4%); le importazioni sono le uniche ad aumentare, con un
10.0%. Nel 2000 un aumento del tasso di interesse e 1 decrescenti prezzi delle
azioni portano, negli Stati Uniti, ad una diminuzione del consumo privato e della
spesa in conto capitale. .’economia giapponese, da lungo in recessione, prima del
settembre del 2000 mostra segni di miglioramento, segnato dall’aumento di
investimenti insieme ad una ripresa export-led nella produzione. Dalla fine del
2000 le esportazioni cominciano a decrescere, portando un rallentamento nella
produzione e un calo dei prezzi azionari. In conseguenza, la direzione
dell’economia giapponese diventa incerta; in piu, 1 consumatori optano per 1
prodotti a prezzi piu bassi, che perpetuano la tendenza alla deflazione
dell’economia. In questo, il fatturato consolidato dell’anno aumenta del 6.7%,

grazie alle piu alte transazioni sui carburanti, date dall’aumento del prezzo del
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petrolio greggio, e dalle transazioni di macchinari e prodotti chimici, sostenute
dai market come back.

Nel 2001, il fatturato diminuisce del 5.5%, risultato di un rallentamento nel
commercio in metalli dovuta a una diminuzione dei prezzi di mercato dei metalli
non-ferrosi, come alluminio e rame, e a un calo nel settore dei macchinari,
derivante dal cambiamento di Mitsubishi in esportazioni di certi tipi di
automobile. Questa riduzione ¢ compensata in parte dalla debole crescita nelle

attivita inerenti ai beni di consumo e alle fonti di energia.

Mitsui & Co., come Mitsubishi Corp., non ha subito in questo decennio un
vero e proprio crollo, come € successo ad esempio a Kanematsu o a Nissho Iwai, e
nel 2001 si ritrova al 13° posto in classifica, seconda tra le trading company
giapponesi. Come Mitsubishi, anche Mitsui registra per la prima volta una forte
diminuzione di fatturato, del 25%, nel 1998, dovuta a una riduzione delle
transazioni ogni tipo di attivita, soprattutto quella offshore (28.6%), le
importazioni (16.8%) e le operazioni interne. Nel 1999, sebbene vi sia una ripresa
delle economie asiatiche, il fatturato segna un declino, del 5.6%, dato da un
consumo interno privato che rimane debole; esportazioni, importazioni e
transazioni offshore diminuiscono rispettivamente del 12.4%, del 3.1% e del
9.9%. 11 fatturato del 2000 registra una diminuzione, seppur lieve (1.2%),
nonostante un aumento nelle operazioni di importazione del 23.2%, che riflette un
aumento delle transazioni con 1’Asia (e ’Oceania), di fonti di energia e metalli
non ferrosi, del 27.3%, rispetto all’anno precedente. Il calo dei ricavi ¢ dato dalla
decelerazione della crescita americana, in espansione per dieci anni, cui la
diminuzione di esportazione di prodotti relativi all’information technology, inclusi
semiconduttori e dispositivi elettronici dai paesi del sud-est asiatico agli Stati
Uniti, ha causato un rallentamento economico che si ¢ diffuso in altre aree
geografiche.

Questo ¢ anche il principale fattore che nel 2001 colpisce la performance di
Mitsui. Tuttavia, gia a inizio 2002 gli Stati Uniti mostrano segni di ripresa, mentre
il Giappone continua a mostrare una crescita negativa e 1 prezzi diminuiscono
ulteriormente, risultato della debole domanda finale. Il declino delle esportazioni

ha provocato un adeguamento delle scorte e una riduzione dell’output;

11



I’investimento di capitale ¢ stagnante a causa di una caduta nell’utilizzo della
capacita produttiva e un declino della profittabilita e il consumo privato rimane
debole, vista la crescente disoccupazione, 1 piul bassi redditi e le preoccupazioni
delle famiglie riguardanti il futuro. Per risollevare le sorti del Giappone, la banca
centrale (BoJ) ha rafforzato la sua politica di espansione monetaria, mentre il
governo ha promosso stanziamenti per combattere la deflazione, inclusi la veloce
eliminazione dei debiti non esigibili nel settore finanziario, la stabilizzazione di
tale sistema e il rafforzamento delle regole delle vendite allo scoperto di titoli.
Dall’inizio del 2002, la produzione industriale inizia ad aumentare, grazie
all’impatto positivo delle politiche statali, all’avanzamento nell’adeguamento
delle scorte e ad un aumento nelle esportazioni portato dalla generale ripresa
mondiale e dal deprezzamento dello yen. Tuttavia Mitsui nel 2001 risente di un
calo generale nella domanda e dell’abbassamento del prezzo del petrolio, che
riduce il giro di affari delle sussidiarie estere. Il fatturato quindi diminuisce
dell’1.2% rispetto all’anno fiscale precedente, a causa di un calo nelle transazioni
offshore dell’11.6%. Anche le transazioni domestiche e le importazioni si
riducono complessivamente di un 7%, mentre le esportazioni aumentano del

19.3%.
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Tabella5

Fatturati in yen ein dollari, 1990 e 1995-2001

Itochu Corp. Marubeni Corp. Nissho Iwai Corp.
(Dai-Ichi) (Fuyo) (Sanwa)
¥ milioni $ milioni ¥ milioni $ milioni ¥ milioni $ milioni
1990* 149.012,9 133.834,7 109.447,2
1995 16.327.768 9.447.995
169.164,6 161.057,4 97.886,4
1995 13.609.960 13.540.560
1996 15.267.012 135.542,1 13.969.977 124.026,9 8.889.419 78.921,2
1997 15.545.000 126.631,9 13.640.517 111.121,3 10.053.000 81.893,8
1998 13.901.000 108.749,1 11.960.157 93.568,6 8.658.906 67.741,7
1999 12.144.000 109.068.,9 10.222.442 91.807,4 7.281.304 65.393,2
2000 12.135.000 109.756,5 9.436.836 85.351,0 6.474.402 58.557,3
2001 11.400.500 91.176,6 8.972.245 71.756,6 5.464.524 43.703,2

* anno fiscale terminato il 31/3/1991, per il 1995, anno fiscale terminato il 31/3/1996 ecc.

Fonte: Fortune, Agosto 1991, 1995, 1996, 1997, 1998, 1999, 2000 ¢ Luglio 2001 e 2002; Itochu
Annual Report, Marubeni Annual Report, Nissho Iwai Annual Report.

Per quanto riguarda le sogo shosha appartenenti ai restanti tre maggiori
keiretsu orizzontali, Dai-Ichi, Fuyo e Sanwa, quelli formatisi attorno ad una
banca centrale, le motivazioni della riduzione del fatturato rimangono
sostanzialmente le stesse, come indicato nei rapporti annuali.

Nel 1998 Itochu registra una prima forte diminuzione del fatturato, del 10.6%,
(non contando le differenze tra il biennio 1995-1996 per 1 motivi sopra elencati);
nel 1999, nonostante il valore in dollari indichi una lieve ripresa, le vendite
scendono del 12.6%. In particolare, nel 1999 lo yen torna ad essere forte e cio
influisce sulle transazioni offshore e sulle esportazioni che diminuiscono
rispettivamente del 32.7% e del 26.3%. Nel 2001, dopo un anno di lieve
diminuzione (stando ai dati in yen), Itochu scende al 17° posto in classifica, con

una diminuzione del fatturato, calcolato in yen, del 6.1% (in dollari del 20%,

dovuto al deprezzamento dello yen rispetto all’anno precedente).
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Marubeni vede 1l proprio fatturato diminuire dal 1997, ma dal 1998 il
peggioramento diventa piut marcato (12.3%). Nel 1999, le transazioni
diminuiscono del 14.5%, a causa di un forte declino delle esportazioni, meno
42.2% rispetto all’anno precedente. Il fatturato diminuisce ulteriormente nel 2000,
del 7.7%, a seguito del rallentamento della crescita degli Stati Uniti e delle
economie asiatiche, e nel 2001 del 4.9%, a causa della crisi nelle esportazioni,
soprattutto relative al settore delle telecomunicazioni

Nissho Iwai comincia a registrare una diminuzione di ricavi nel 1995. Tra il
1995 e il 1996, a causa del cambiamento nella valutazione delle operazioni sui
metalli preziosi, che crea un minor ricavo di 1.781 miliardi di yen (16.370 milioni
di dollari), i1 ricavi di Nissho Iwai scendono del 22%. L’anno seguente, le
transazioni crescono in ogni categoria e tipo, soprattutto nell’offshore e nelle
esportazioni, nei macchinari e nei combustibili. Gli effetti della crisi asiatica nel
1998 si fanno sentire, soprattutto per le affiliate che si trovano al di fuori del
Giappone, provocando una diminuzione dei ricavi del 14%. Nel 1999 Nissho Iwai
registra una diminuzione del fatturato del 15%, causato dalla sospensione dei
rapporti commerciali della societa con le affiliate poco redditizie e
dall’apprezzamento dello yen. Con un calo dell’11%, dovuto in gran parte al
riassetto delle attivita interne, nel 2000 Nissho Iwai raggiunge il 39° posto in
classifica e nel 2001 la societa cade al 74° posto, risultato della conclusione del
piano triennale di ristrutturazione interna, che porta ad una riduzione degli asset

totali di circa 1.700,4 milioni di yen.

Dai grafici si nota come i fatturati mostrano, in minore 0 maggiore misura, un
andamento decrescente. La differenza di variazione (anche di segno opposto in
taluni casi) dei fatturati in yen e di quelli valutati in dollari ¢ data dalla volatilita
della valuta giapponese durante la seconda meta degli anni Novanta.

Il debole consumo interno ha portato ad un declino dei ricavi delle imprese e
dei loro investimenti. La diminuzione di investimenti in immobili ha causato un
calo nelle attivita immobiliari e delle costruzioni, del settore tessile, dei metalli.

Nel 1997, nonostante 1’avvio della crisi asiatica, l’attivita tra paesi terzi
(offshore) e le esportazioni hanno tenuto grazie al deprezzamento dello yen; nel

1998, tuttavia, gli effetti della crisi si sono fatti sentire, e il commercio del
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Giappone con 1 paesi asiatici ¢ diminuito in media del 50%, soprattutto nelle
transazioni di combustibili € materie prime.

In generale, i settori dell’informatica e delle telecomunicazioni sono quelli che,
a partire dagli ultimi anni Novanta, hanno mantenuto una crescita costante € sono
quelli verso cui le trading company hanno maggiormente investito. In molti
rapporti delle diverse general trading company esaminate, si nominano i settori
FT (financial technology), LT (logistic technology) e 1T (information technology),
come quelli trainanti dello sviluppo presente e futuro. In realta, alla fine del 2000,
quando I’economia statunitense mostra segni di rallentamento proprio in questi
settori, anche il Giappone, e in generale I’economie del sud-est asiatico, ne risente
fortemente, e si crea un ulteriore ostacolo al tentativo di uscire dalla stagnante
situazione economica.

Possiamo dividere le cause che hanno portato a questa diminuzione di fatturato
nelle grandi sogo shosha tra cause esterne e cause interne al sistema economico
giapponese. Le cause esterne sono quelle che abbiamo piu volte elencato finora.
La maggior apertura dei mercati giapponesi ha portato da un lato ad un’aumentata
concorrenza, soprattutto nei nuovi settori della telecomunicazione e
dell’informatica, con gli Stati Uniti, e, dall’altro, ad un’esposizione maggiore alle
crisi esterne al paese, in particolare alla crisi asiatica (1997-1999) con
conseguenze nei settori offshore e sulle esportazioni, e, a fine 2000, al
rallentamento della crescita economica degli Stati Uniti. Inoltre la diminuzione
del fatturato, € stata anche 1’effetto dell’eliminazione di intermediarie inefficienti,
come ¢ avvenuto in modo piu rilevante nel caso di Nissho Iwai. Questi eventi,
soprattutto dal 1995 in avanti, insieme con gli strascichi dello scoppio della bolla
economica di fine anni Ottanta, causa principale della seguente crisi finanziaria e
della mancanza di fiducia instauratasi in Giappone che ha portato al calo dei

consumi, hanno messo a dura prova il sistema produttivo e finanziario del paese.
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Figural

Fatturato delle sei maggiori trading company 1996-2001

(valori in yen ein dollari)
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1997 1998 1999 2000 2001

16




Figura 10
Andamento dei fatturati di Mitsubishi, Sumitomo e |tochu 1990-2001
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