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5. — Mai come in questo periode le banche
si sono trovate in prima linea nelle discussioni
sull’andamento generale dell’attivithd economica
del nostro Paese: forse mai prima d'ora si-era
avuto occasione di constatare, fino a toccar qua-
si con mano, quanta importanza vada attribui-
ta alla politica creditizia seguita dalle banche,
cvverossia quanto peso esse possano avere nelle
svolte della « congiuntura », sia nel senso del-
la inflazione, sia nel senso della deflazione.

Era bens! risaputo da tempo che gli Tstituti di

emissione, nella loro suprema posizione di re-
golatori della circolazione delle banconote, po-
tessero fare il bello e il brutte nelle vicende mo-

‘netarie.. Ma ben diversamente eran’ considerate

le altre banche, almeno da parte del gran pub-
blico, come sé esse fossero prive della possibi-
lith di esercitare decisiva influénza nel campo
monetaric. )

E’ stata la recente tendenza al contenimento
dei erediti delle banche a mettere in risalto co-
me la « leva » del credito bancaric possa ser-
vire decisamente nella manovra contro linfla-
zione, ancor quando. le altre «leve» bas_il_ar‘.i
contintino, per necessitd di cose, ad essere ri-

_velte in senso opposto. Quella tendenza, infat-

ti, si & delineata mentre ancora la circolazione
“delle banconote continuava ad espandersi con
ritmo non inferiore a quello degh anni prece-

denti (sia pure per i maggiori « bisogni del-

‘VYeconomia »), e nel contempo l'indebitamento
complessivo -del Tesoro, basato pur sempre
sulle anticipazioni delVIstituto. di emissione €
su altre operazioni a- breve termine, -seguitava
con ritmo tale da far escludere si possa arrl.
vare prossimamente ad un arresto dell’indebi.

" tamento stesso.

2. — Naturalmente nelle discussioni cui ab.
biamo accennato non si mette in dubbio che il
contenimento del credito si sia effettivamente

- verificato per I'insieme del sistema bancario.

Invero,: poiché non sono state ancera pubbli- '

cate, riguardo ‘ai’ crediti; le statistiche del
« Servizio studi economici » della Banca d'Ita-
lia per il periodo successivo al giugno 1947, non
& dato conoscere se il.contenimento abbia por-

tato a far abbassare la massa dei « crediti alla

clientela y (1) al disotto del livello massimo

- gia raggiunto, Sembra tuttavia che, dopo 1l

sensibile « crescendo » manifestatesi nel secon.
do semestre 1046 (nel corso del qua‘e i crediti
vennero quasi raddoppiati) e proseguito poi

nel primo trimestre del 1047, lestensione del

credito non . abbia potuto continuare indefini.
tamente con il ritmo precedente. Sicche, anche
senza una effettiva riduzione nella massa del
crediti in essere, la diminuzione delia veloeita.
di espansione sarebbe stata tale da bastare di
per'sé stessa a dare al « mercato » la sensazione
di un ‘drastico cambiamento d'indirizzo. Cid
tanto pitl se si considera che 1l cambiamento
yeniva a manifestarsi mentre si rendeva sempre
pilt pressante il fabbisogno di credito per la

produzione & per gli scambi, in refazione fra -

Taltro al maggior distacco che si andava crean.

do fra l'aumento del livello generale dei prez-
©zl ¢ l'aumento dei erediti in essere.

. — Di questo —- ripetiamo — non si discu-
te. Quel che & in discussione & piuttosto se il
contenimento dei crediti bancari sia da consi-
derare un « bene » o un « male »: se sia da con.

siderare quale mezzo risolutivo per 'auspicato -

arresto della intlazione ovvero quale fonte di
una non necessaria detlazione, ‘ :

E' questa pit che altro questione di misura,
Non pud, infatti, disconosecersi che un cefto con:
tenimento del crediti bancari si era da tempo
reso necessario ed urgente, in quanto I'espan-
sicne di essi, con1l « crescendo » che si era an-

dato delirieando nel secondo semestre del 1946,
“aveva fatto &l che linflazione della « moneta

legale » fosse accompagnata ed anzi sopravan-
zata da wna non menc grave inflazione. del-
la « moneta bancaria ». Ma pud d'altronde
dubitarsi che il contenimento sia dandate tan-
to ‘oltre da poter dar luogo ad una genera-
le depressione dell'cconomia, con | noti sfa-
-vorevoli riflessi sul ritmo della produzione, che
in definitiva potrebbero finanche rendere preca-

_ria la sperata stabilizzarione deila moneta,

Una siffatta questione =~ in merito alla qua-
le sarebbe azzardato esprimere un giudizio sen-

za disporre del necessari elementi di fatto, molti:

(1) Con la espressicne « crediti alla clieritela » (com-
prendenli anche i crediti agli « enti pubblici ») ci rife-
riamo agli « impieghi » quali risultano, nelle statistiche
del predetto Servizio, dai «Tiepiloghi delie principali
voci di situazione delle aziende di credito », somman-
do agsieme le seguenti voci: portafoglio, anticipazioni
attive, eonti correnti attivi, conti correnti di corri-
spondenza attivi, riporti attivi, mutni. Le cifre rela~
tive si riferiscono a 365 aziende. Hase per altro pre-
sentano nell’insieme .non trascurabili differenze in pil
rispetto alle cifre degli « impieghi delle aziende di cre-

dito. per rami di aitivith economica » ed aile cifre de-"

gli «impieghi suddivisi per provineie e regioni> (le

guali ultime per aliro comprenderebbero anche ghi-ef-

fetti riscontati e le partecipazioni).
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dei quali non sono di pubblico dominio — vie-
ne a sua volta ad intrecciarsi con un’altra que-
stione: se e fino’a qual punto il contenimento
avutosi sia dovuto alld « forza delle cose» o
piuttosto al « governo degli womini ». Trattas,
ciod, di vedere se e fino a qual limite le banche
singolarmente prese e quindi il sistema banca-
ric nel suo complesso sia stato « forzato » al
contenimento del credito da un insieme di even.
ti, per cosi dire, ineluttabili, che in definitiva
andrebbero ricondotti ad una sola circostanza:
alla insufficienza di nuovo risparmio ed alla
correlativa penuria di capitali. B
4. — Che 1] contenimentc del credito, nella
misura in-cui si & manifegtato, fosse inelutta-
bile per « forza di cose » verrebbe dato per cet-
to in base alla ben mota concezione tradiziona-
le, secondo la quale le banche non sarebbero
altro che le distributrici del risparmic da esse
raccolto, , :
“Gli «impieghi » - delle banche dovrebbero
cosl essere preceduti dalla « raccolta » dei de-

positi, il cui ammontare costituirebbe il limite

degli impieghi. A ler volta i depositi avrebbe-
1o — normalmente almene — il loro limite nel
risparmio, consideratd nel suo-aspetto « reale »,
quale reddito non consumatoe. I& quindi la mas-
sa dei crediti accordati dalle banche.alla clien.

tela potrebbe -— stando sempre alla normalitd

dei casi — essere accresciuta, in ogni dato pe-
riode di tempo, solo fino alfa concorrenza del
risparmic di nuova formazione ad esse affluito
in forma di deposito, durante il periodo stesso.

Cid 4 meno che lé banche non abbiano prima

accantonato (in’ cassa o in conto presso Flsti-
tuto di emissione ovvero in Buoni del Tesoro
od altre forme similari) disponibilitd eccedenti
rispetto alle occorrenze 'di liquiditd. In tal ca-
so, infatti, le banche possono dare di piir di
quel che ricevono: ma solo per gqualche tempo
e fin quando non siano esaurite le accennate ec-
cedenze (e le-eventuali possibility di ricorso alle
anticipazioni ed ai risconti dell’Tstituto di emis-
sicne). Dopo di che una eventuale carenza nel

© flusso dei depositi non pud non tradursi in un

correlativo ristagno negli aumenti dei crediti.
E’ appunto in circostanze siffatte che si sa-
rebbe verificato il contenimento dei crediti di
questi ultimi tempi, divenuto ineluttabile dopo
che le banche avevano persistito per alcuni me-
si a dare di pit di quel che avevano ricevuto,
fin quasi’ ad esaurire le riserve di liquidita. Il
contenimento quindi sarebbe stato messo in atto
per forza di cose e sarebbe stata anche la forza
delle cose a determinarne la misura, che in uwlti-
ma analisi sarebbe dettata dall’andamento del
risparmio « reale », : ' '
Le banche_%@yrebbero altro a fare che per-
sistere nel contenymento della massa dei credi-
ti, anche a costo di qualsiasi drastica riduzio-

ne, pur di arrivare a commisurarla alla effetti-
va- formazione del risparmio « reale »n, quale.

" viene a riflettersi nei dépositi raccelti dalle

banche stesse. r

3. — Senonche con questo modo di vedere
vengono lasciati in otnbra alcuni aspetti delle -
relazioni tra «.depositi » e « crediti »» bancari,
venuti recentemente in luce e penetrati finanche
nelle concezioni tradizionali attraverso le di.
scussioni cui ha dato lvogo la cosiddetta « crea-

. zlone » dei depositi bancari.

Questa teoria -— se pure « teoria » si pud
chiamare — non gode certo buona stampa nel -
campo bancario, F. cid ben a ragione, in quan.
te — come & riconosciuto anche aai suoi soste 1

tori — essa ha dato luogo ad una notef;
confusione di concetli ed a storili battaglie .
patole {2). Sonc cosi venute fuori aleune idee
peregrine, quale ad es. quella che « ogni cre-

- dito concesso al pubblico proveca un deposito

e con cid il mezzo per essere mantenuto » e che

quindi « le operazioni passive di una banca non

sono il presuppesto delle operazioni attive, poi-

che in generale ed in ogni singolo caso le ope-

razioni attive di una banca provocano le corri--
spondenti operazioni passive » {Haix), E in

conseguenza si & arrivati a sostenere che « il
pubblico nel suo insieme nen pud determinare

Uentitd del complesso dei depositi bancari che

& lasciata sopratiutto.e in ogni evento a discre. -
zione della banca » (Robertson). Sicche, in, de-

finitiva, le banche sarebbero arbitre di espan-

dere a loro beneplacito { crediti concessi alla

clienteld, provocando un correlativo aumento dei

depositi bancari (sia pure fino a un determina-

to multiplo delle proprie disponibilitd sull’l-:
stituto di emissione). E per guesto le banche,

con le « teorie del ciclo », hanno avuto la ven-

tura di esser poste in prima linea gdale « deus

ex machina » dell’altalena della congiuntura

economica generale. : '

Le lunghe discussioni svoltesi in proposito
nell'intervallo tra le due guerre hanno portato
— come s'& accennato — a far introdurre alcu-
ni elementi della teoria della « creazione » dei -

depositi bancari fin nella concezione tradizio- .
nale. Ma non pud dirsi che ¢id sia valso ad eli-
minare la confusione. delle idee. In sostanza,

[y

infatti, si & venuti da un canto a convalidare
che la maggior parte dei depositi e cict 1 de-

- positi « veri » corrispondenti a vero risparmio

sarebbero costituiti con la consegna (deposito)
di moneta;legale agli sportelli della banca da
parte del cliente e rappresentercbbero la base
« sana »-della massa dei depositi, Ma d’altro
canto si & venuti ad ammettere che accanto ai.

(2) Si veda a questo rignardo e per quant’altro’
esposto in appresso sull’argomento il mic scritto . del
1935 su « Lg creazione dei crediti bancari » nel « Gior-
nale degli economisti ». ‘




depositi « veri » st avrebbero dei depositi « fit
tizi », creati dal nullz cen un « atto di feden
del banchicre e ciod con 'apertura di un credi-
to al cliente e con la conscguente iscrizione di
un deposito (in conto corrente) al mome del
cliente stesso & dei suot aventi causa. General-

mente. questa creazione di depositi fittizi viene

riferita pitt che altro alle « giacenze » di cassa
delle singole imprese: da qui la contrapposi-
ziorie che frequentemente ricorre tra « giacen-
z&» e «risparmi », Ed infatti & soprattatto
per le giacenze che viene ammesso che il rela-
tivo ammontare dipende- dai crediti concessi
dalle banche, come se in cid vi fosse qualcosa
gr-anormale o addirittura abusive, tante che

ta ; di rado la creazione dei depositi & stata

: *fcollegata, agli « abusi » del credito (Ansiqus).

, --- D1 fronte a questi sviluppi della teo-
ria & ben comprensibile che essa — come dice-
‘vamo — non goda buona stampa nel campo
bancario: ed anzi — diciamolo pure franca-
mente — ogni banchiere che abbia la testa ben
salda sulle spalle non pud non scrollarla, pen-
sando in cuor suo che gli economisti continuano
. ad essere una « setta » assal strana, disposta a
_sostenere quel che & in -evidente contrasto alla
quotidiana esperienza. Non a caso, infatti, le
principali opposizioni alla teoria della creazio-
ne dei depositi bancari sen venute da scrittori
dotati di una diretta esperienza bancaria: ba-
sti ricordare il Leaf in Inghilterra, il Reisch in

Austria, UAlberti in Ttalia. E se talvolta, per
senso di rispetts ai teorici dell’economia, si fi-°

nisce con 'ammettere anche da banchieri che
“«in teoria » possa aversi .una qualche -crea-
zione di. depositi; non vi & forse hanchiere di-
sposto ad ammettere che « in realtd » siffatta
creazione possa accadere nella propria- banca.

Ogni, banchiere ben sa, infatti, che la distin-

zione tra depositi « veri n e depositi « fittizi »,

anche se posta quale pura imputazione «idea-

le », non ha senso alcuno né quanto alla crea-
zione, né quanto al mantenimento dei depos1t1
in-essere. Egli & ben consapevole di compiere
“degli «atti di fede » ogni- qualvelta accorda

un credito a chicchessia e sa anzi che 1l suo do- |

-vere quotidiano & di.compiere siffatti atti di

fede. Ma ha ragione di ritenere che attraverso

i crediti concessi, che costituiscono un {flusso
continuo. di molteplici svariate operazioni, egli
non fa altro che impiegare i1 contrapposto flus.
so dei depositi che confluiscono alla sua ban-
ca attraverso meolteplici altre operazioni o che
comunque restano affidati ad essa sia pure da-
gli ‘stessi clienti debitori, E ben a ragione egli
si rifiuta di ammettere che _possa essere fondata
una qualsiasi distinzione tra i crediti eoncessi
attraverso aperture di crediti in conto e quélli

concessi attraverso operazioni di sconto di effet.

ti: anche queste (in quanto non regolate « per

&=
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cassa ») danno luogo, esattamente come quelle,
alla iscrizione di un deposito in ¢onto al nome
del debitore della banca. Né si vede come mai
nell'un case il deposito- debba essere « vero » €
nell’altro invece debba essere « fittizio »- oppure

possa essere — senza che ne sia chiaro il per- .

che — talvolta « vero » ¢ talvolta « fittizio y (3).
N& gilova a chiarire le idee voler stabilire una
connessione tra « creazioney . dei depositi ed
« abuso » del crediti. Appunto per guesta pre-
tesa connessione ogni banchiete che si rispetti,
ogni banchiere che ahbia la sicura consapevo-
lerza di aver regolato le proprie operazioni se.
condo le norme pit: ortodosse, accordando cre-
ditr in conto solo per occorrenze a ciclo rapido
con ntermittenfi interruzions, viene ad aver ra-

gione di asserire che presso la sua banca non si

ha creazione altuna di depositi bancari.

E caosl la eventualitd della creazione dei de-
positi viene ad essere relegata tra le ubbie dei
« teorici » i nessun rilieve « pmtmq » nella
realta d'ogni giorno:

7o Eppule nonostante hnte 1ncongruénze

ed oscurita, la teoria della creazione dei depo-_ '

siti bancari, debitamente rielaborata; pud con-

sentire una pit approfondita comprensione dei
- rapporti tra depositi e crediti bancari. E d3 an.

che lo spunto per ch1ar1re prehmmarmente quali
siano le cohnessioni tra depositi e risparmio (47.

Al riguardo occorre incominciare col fissare
bene in mente che i « depositi » non sono altro

che una forma particolare di crediti: crediti dei

singoli depositanti’ verso le rispettive banche
ovverosia, nell'insieme, crediti accordati dal

pubblico al complesso bancario. E’ allora da )
tener conto che, per quanto i crediti in qual-

siasi forma debbano pur sempre avere una ba-
se tangibile di r1cchezza,_tuttav1a su una base
tanglblle di ricchezza si pud avere una massa
pitt o menc estesa di crediti: si pud avere, in

questo senso, ina « creazione » di crediti « dal

nulla » _ossia senza alctna variazione nella mas-
sa dei beni. E cost i depositi bancari — che
nen sono altro, ripetiamo, che una forma par-
ticolare di crediti — possono aumentare senza

-che si abbia alcun corrispondente aumento nella

(3 Ancor meng pud aver senso la dlStll’l-’lOl‘le se

-— come aceennato nel testo — oltre alla ereazione
originaria si considera il successivo mantenimento dei
depOSltl Quid, infatti, se un deposito cosiddetto « fit-
tizio » in quanto creato senza aleun «'vero» deposito

di contante da parte del suo titolare viene da questo

trasferito con assegno ad un tipico risparmiatore che
va a depositarlo  in banca (come, ad es, nel caso in
cui il credito ghe crea il deposito viene apertn ad un

imprenditore che se ne serve,-fra l'altro, per remune- -

rare con - -agsegni bancari prestazioni d1 persone che
rispaimiano)?

(4) Quanto esposto in appresso & tratto in parte dal
mio scritto su « Recent Developments in Banking Acti-
wty in Italy » (« Recenti sviluppi dell'attivithd bancaria
in Italia ») pubblicato nella « Banca Nazionale del La-
Voro Quarterly Revzew» del luglio 1947,

f—

-
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entith dei beni reali esistent::
— secondo la chiara espressione del Cannan —
« il ‘grado che le banche occupano nella posi-

zione di intermediarie-tra le persone che forni-

scono il capitale ¢ le persone che ne abbisogna.
no ». Ovverosia basta — secondo noi — che
varl « il grado di mobilitazione bancaria » del-
la ricchezza e cio¢ il rapporto tra I'ammontare
dei depositie lammontare dei bem rea.h esis’en.-
ti ad .un dato momento.

basta che vari

Pertanto l'afflusso di « nuovo » risparmie al-

le. banche pud bensi essere uno ‘degli elementi
che fanno variare la massa dei depositi bancari.
Ma questi — ripetiamo — possono variare e va.
riano normalmente senza bisogno di una corri-
spondente. formazione di nuovo rlsparmlo ng

« volontario », né « forzato ». Le variazioni nei -

depositi, infatti, possono ricollegarsi e si ricol-
legano in gran parte — attraverso le « concate.-

‘nazioni creditizie » che avremo da; coasiderare

in seguito — a modifiche nella proporzione tra

- l'insieme dei crediti in essere in qualsiasi for-

ma ¢ la base tanglbﬂe di ricchezza sulla quale
essi sorgono. E si r1collega,no anche e e soprattut-
to alle modifiche che infervengono nella riparti-
zione dei risparmi « preesistenti » tra Je diverse
possibilitd di impiego. Perchd'i depesiti aumien-
tino, anche senza nuove risparmio, basta infat-

ti che aumentino le preferenze del puhblico per

1 depositi bancari rispetto alle altre forme di
impiego, fra le quali naturalmente va annove-
rato P'impiego ovverosia la detenzione di ban-
conote, che costituisce una- delle_principali al.
ternative del deposﬂo bancario. 11 che signifi-
ca che basta che varii — come g'& detto — « il
grado - di mob1hta,210nc bancaria » della ric-
chezza esistente.

In sostanza le connessioni tra deposm e ri-
sparmio sono assai pid complesse di quanto am-
messo dalla concezione tradizionale, basata sul
presupposto doversi avere, normalmente alme-
no, un parallelismo pressoch® costante ira l'au.
mento dei depositi e la formazione di nuovo ri-

sparmio. Piuttosto- che restare attaccati a que- -

stc presupposto, occorre meditare 'ammonimen.

to dato dal Pawtaleoni, poco prima della sua

merte, nella relazione al « Congresso Interna-
zionale del Rlsparmlo » dell’ottobre 1924. Come
egli scrisser « soltanto.la frazione di una fra-

zione del risparmio nazionale prende le forme.

visihili del deposito », sicché. « \lk;pomto & una
p

frazione ignota di una frazione pure ignota di

un tutte ignoton. E « un grave sofisma sotto-.

sta alla opmione » secondo la quale « i depo-
siti vadano 1dent1ﬁcat1 con il rlsparm1o nazip-
nale ».

- Rimossa cosi 'idea del preteso péra.ﬂeli-

- smo tra depositi e risparmio resta aperta la via

per la chiarificazione dei rapporti tra cepositi
e crediti bancari. E qu1 conviene prendar le mos-

- 8enso essere appropriata ;

s dalle cosiddette « glaceme », che — come
s’¢ accennato — si & in generale maggiormente
propensi ad ammettere possano essere « create »
attraverso le concessioni dei erediti. -

Che i df:p051t1 delle giacenze possano dipen-
dere dai-crediti & evidente allorquando I'impre-
sa intestataria del deposito (e, cio, creditrice
della banca) usufruisce nellistesso. tempo del-

" credito della banca (8, ciog; sua debitrice), sia

per un'apertura di credito in conte corrente sia

per una operaziene di sconte di effetti (o per - .

altra qualsiasi operazione). In questo caso anzi -
la qualifica di depositi « fittizi » pud in certo.
le contrapposte parti. .
te-del passivo e dell’attivo della banca {e rispet-
tivamente dell'impresa) possono, infatti, annul-
Tersi per compensazione, senza alcun’ sostanzia-
l¢ spostamento- nella posizione « reale » della
banca e dellimpresa.. N& l¢ cose cambiano gran
che se l¢ diverse imprese son considerate come
un tutt'unc nei confronti del sistema bancario,
considerato pur esso come un tutt'uno: il credi-
to accordato ad una qualsiasi impresa da una:
qualsiasi banca pud alimentare uh credito del-
1’1mprc&a stessa ad altra impresa, che a sua vol-.

‘ta pud tenere depositate presso quella banca

stessa, od altra in sua vece, le sue giacenze ac-:

" cresciute per il eredito intercorse. B cosi, fin

quando si & nel giro delle imprese, avuto Ti-
guardo alle loro giacenze di' cassa, riesce evi-
dente come la « concatenazione creditizia » ' che.
tanto ricorre tra le singole imprese, con un com-
plesso intreccie: di molteplici rapporti nelle for-
me le pitl svariate, renda possibile la creazione
dei depositi attraverso le concess’oni dei crediti.

Senonch®, a ben considerare le cose, quel che

si ammette per le giacenze va ammesso anche

per ogni aliro tipo di depositi; finanche per i

tipici depositi a risparmio quali quelli « raccol

ti » soldo a soldo nei librett: delle casse di ri-
sparmio. Anche questi —-. sarebbe paradosso il
dirlo — potrebbero essere considerati « fittizi y -

" a voler .coerentemente adottare gli stessi criteri

per i quali son considerat: fittizi 1 depositi crea- -
ti in forma di giacenze. Infatti, quella concate-
nazione creditizia che abbiamo messo in rilievo
per le giacenze non si arresta nel giro tra i pro-
duttor, ma pitt o meno indirettamente finisce
con 1’1nteressa.rt, sid pur — gintende — in mi-.
nor misura, anche i tipici risparmiatori. Cosi,

ad esempio, un tipico risparmiatore del conta-
do, depositante presso una cassa rurale, pud

. mantenere o .meno i suoi depositi ad un-dato
livello a seconda che nell’acquisto dell’a.ratro 0

dei concimi o di quant’altro gli accorre pud ave-

re o meno delle dilazioni (ossia delle facilita-

zioni di credito} da parte del venditore, che a
sua volta pud essere o meno in grado di accor- .
darle u seconda se cttiene credito dalla sua ban-
ca’con maggiore o minore larghezza e prontez-
za. I lo stesso pud ovviamente d1rs1 per un ti-.
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. pico risparmiatore di cittd, a seconda che ot-
tenga o meno -delle dilazioni quando acquista
_un appattamento, un'auto, una radio o un ve-
stito. Alla distinzione tra glacenze ed altxi de-
positi non va quindi attribuita, ciguardo alla
creazione dei depositi, quella importanza che
ahitualmente si di ad essa: noen trattasi di con-
trapporre le une agli allri, ma solo di ammet-
tere che. per le prime Ia concatenazione crediti-
zia pud agire con maggior prontezza ed inten-
5ita. T ; o
“Da. cid si deve allora concluclere che tutti 1

- depositi possono esdere creati dalle banche ad
esclusivo lore beneplacito? Proprio l'opposto:
bisogna, ciot, ricomoscere che anche per I’au-
mento delle giacenze sono necessarie le mede-
sime condizioni che occorrono per gli aumenti
degli altri depositi. Anche per le giacenze oc-
corre: il beneplacitc del pubblico (e, ciot, delle
imprese che tengono le giacenze in banca): -oc-
- corre far sempre 1 conti con le preferenze del
pubblico nel senso gia accennato. Occorre, cice,
che il pubblico, nella sua. veste di depositante,
abbia la volontd di dar credito alla banca: pre-
ferisca, come 5@ visto, i depositi bancari rispet-
to alle altre forme di implego, fra le quali va
anche annoverata la detenzione delle banconote.

9. — Fscluso cosi che le banche possano crea-
re i depositi a loro esclusivo beneplacito e che
quindi esse possano, in questo senso, creare cre-
diti « dal nulla», & pérd facile arguire che,
tanto per le giacenze, quanto per ogni altra ca-
tegoria di depositi, le concessioni dei crediti da
parte delle banche possano influenzare decisa-
mente Pandamento dei depositi. Infatti la con-
catenazione creditizia pud gia' di per st stessa
essere elemento sufficiente per indurre il pubbli-

... co a variare il « grado di mobilitazione banca-

ria » della ricchezza: ognuno pud, in ipotesi li-

mite, avere depositi in banca sénza aver patri-

monio (od addirittura con un patrimonio ne-

gativo) in quanto possa beneficiare di crediti a

lui concessi da altri che a loro volta finiscano

- col beneficiare, pilt o meno indirettamente, del
credito delle banche. In questo senso la crea-

zione dei depositi -— mentre comporta pur sem-

pre, ripetiamo, una variazione nel « grado di

mobilitazione bancaria » — avvieng senza alcy-

na varidzione nelammontare dei beni esistenti:

non occorre alcuna formazione di nuovo rispar-

‘mijo e neppure un qualsias spostamento di ri-
sparmi preesistenti, Ed & appunto in questo sen-

50 che pud parlarsi — come si era accennato al

par. 7 — di creazione di; depositi « dal nulla ».

. Ma, anche a prescindere dalla concatenazione

creditizia, vi sono altre vie per le quali le con-’

‘cessioni. dei crediti possono influenzare gli au-
menti: dei depositi. Cosi, infatti, i crediti con-

cessi dalle banche agli imprenditori possono es-

sere da questi utilizzati per procacciarsi dei ca-

pitali in essere, frutto di precedente risparmio,
i1 che pud dar luogo ad una creazione di depo-
siti In quanto e per quel tanto in cui i prece-
denti_ possessori dei capitali acquisiti dagli im-
prenditori sono disposti a tenere in -deposito
presso le banche le somme ricavate per il tra-

sferimento-dei capitali stessi. Anche m siffatti

casi la creazione dei depositi non comporta al-
cuna formazions di nuovo risparmio; si ba piut-
tosto -~ oltre alla inevitabile variazione nel
« grado di mobilitazione bancaria» — und
« leva » del capitali esistenti, il cui trasferi-

‘mento viene « indotto » o « forzato » atiraver-

so lazione delle banche. F cid pud verificarsi
non solo per i capitali veri e propri, quali bem
strumentali in mani dei produttori, ma’ anche
per'i beni di consume durevoli in mani dei con-
sumatori.  Cosl qualsiasi ‘consumatore puo au-
mentare 1 propri depositi in banca, anche se non
realizzi alcun risparmio sul suo reddito. corren.
rente (o addirittura consumi pit di que] che pro-
duce): hasta che venda un’auto o un quadro o
un appartamento o gualcosaltro e lasci in ban-
ca parte della somma cosi realizzata, - ,

Questa « leva » dei capitali esistenti pud as-.

sumere vaste proporzioni ed essere la fonte prin- .

cipale dell'aumento’ dei depositi, specialmente
nei periodi di sensibili variazioni nel valore del.
la moneta. In tali circostanze, infatti,”'aumen-

to dei depositi, espresso pur sempre in termini
- monetari, va riferito non gid alla entitd « reale »

dei beni esisteriti, ma piuttosto alla loro espres-
sione in termini monetari. Allora entrano -in
gioco non solo i risparmi sul reddito corrente,
ma anche e soprattutto i risparmi sui guadagni
di rivalutazione inerenti alladeguamento di va-
lore dei beni reali preesistenti. E questi rispar-
mi — seppur « risparmi» si voglion chiamare
-— vengono principalmente in luce attraverso i
trasferimenti dei beni cui si riferiscono,- trasfe-
_rimenti -che possono appunto dar luogo alla
« obilitazione bancaria » del risparmi stessi.

Con tutto cid naturalmente non & affatto da

escludere che gli aumenti dei depositi possano

essere influenzati dalle concessioni dei crediti
‘attraverso la formazione di « nuovi » risparmi
gul reddito corrente, rivovi risparmi che appun-
to possono essere « indotti » o « forzati » (ana-
logamente a quel che s’ detto per la « leva »

dei capitali preesistenti) attraverso le concessio. -

ni dei crediti. Cio tanto pil se la estensione dei
crediti bancari stimoli un qualche accrescimento
del reddito corrente o addivittura arrivi a dar
luoge ad una espansicne congiunturale dell’at-
tivitd economica, con rilevanti guadagni di svi-

luppo e di congiuntura. Ed & sopratutio a sif-
fatte possibiliti di accrescimenti 'del. reddito
corrente ed alle correlative possibilita di nuovo’
* risparmio « volontario » che ci si ricollega nelle
cosiddette conicezioni « produttivistiche » del.

Y

- .che,

Cr:f:dltq, pet le quali, senza riandare 2 « Za mu-
gia del credito svelata » del- nostro Fuoco

(1824), & bene ricordare le pagine ancor vive
del nostro Ferrara (1857).

10. — Cosi le banche, viste nel loro insieme,
Lanno rilevanti possibility di influenzare deci-
samente, per varie vie ed in varie forme, I'an-
damento dei depositi del pubblico attraversa
crediti da esse concessi al pubblico.

In questo senso pud essere ben ammissibile d;
parlare di « creazione v dei depositi, Ma -cos)
quel- che resta vivo, fra i tanti rami morti delle "
abituali concezioni meccaniche della creazione
dei depositi, non rappresenta alcun. sovverti
mento della concezione tradizionale. Trattasi di
ammettere quel che gl uno dei nostri scrittori
del XVIIT secolo, il Breggia, aveva affermato
e dimostrato a suo modo: che « il danaro dato
dai banchi ad intercsse torna di B a poco per
altro verso ai banchi stessi, perche il denaro di
sua natura ¢ sempre spinto al deposito ». Sta
qui in germe lidea dell'influenza dei crediti

. concessi dalle banche sui crediti ad esse affi.

dati sotto forma di depositi. :
Con questo modo di vedere si viene a ricono-

scere che tra depositi e crediti bancari persisto.

no d-Qll‘e relazioni di interdipendenza, cosi come
10 ogni altro- campo dell’atlivitd economica. Si
viene, cosi, a riconoscere che Ia.« raccolta » dej
depositi non & cosa a st stante, da considerare
come « antecedente necessario » delle concessio.
ni dei crediti: la raccolta, invece, & anche fun.
zione degli impieghi dei depositi. ' '
) Ma il richiamo alla concezione generale del-
ll{lterdlpendenza tra i vari elementi dell’econo.
mia porta altresi a rilevare che crediti e depo.
-sitl non sono soltanto. legati fra di Joro:come
vien lasciatoyintendere dalle concezioni mecca.
niche della cifazione dei depositi. Gli uni, inve.
e, possono influenzaré gli altri solo se ed in
quanto concorrano --- alternativamente o con.
gluntamente — i molteplici altri elementi cui
a_b_blamc} accennato (concatenazione creditizia,
leva dei capitali preesistenti, rivalutazione dei
capitali stessi, formazione di nunvo risparmio
sul reddido colrente), ciascuno dei quali a sua
volta presuppone il realizzarsi di malteplici al-
tre condizioni. - - :
Non & dato percid arguire se, in che misura e
con quale divario di tempo ogni singolo cre-
i:hto concesso dalle banche dia effettivamente
ugg& blnn(ifﬁféltiya ad un auments di- depositi.
‘ glie s1 possa essere ban certi che

ogni credito concesso ‘dalle banche, quale che

Stz la forma e il modo con cui yiene perfezio.
i&ato, lascia sempre aperta la possibilith di dar
‘uogo ad un aumento di depositi. ¥, quindi si
.5:16 assumere che, tanto pin rilevanti sono le

10ve concessioni di credito da parte delle ban:

tanto maggiori vengono ad essere le Pro-

.« bancaria »,

L’altalera del Credito ‘ : : ’ 7. ’

babilitd che si determinind, sotie la spinta di
esse, degli aymenti der depositi da parte del
pubblico.. - ' ‘

- oiffatta possibilitd sussistc — come g8 gid
_visto — non solo per le « giacenze » tha anche
per qualsiasi deposito, non solo per le aperture. -
di credito alle scopérto ma anche per gli sconti
di effetti ed operazioni garantite, E. sussiste non
solo per le banche che seguono criteri poco crto-
dossi nella loro politica creditizia, ma anche per
le altre banche, Ed enzi sotto questo as petto-—
contranamente a quel che talvolta si suppone —
possono maggiormente contribuire alla creazio-
ne dei crediti-le banche che seguono una poli-
tica creditizia ortodossa, in quanto attraverso di
quesla riescario maggiormente a conquistare le
p:l;'efeljen.ze del pubblico, preferenze che — come
s'e remteramente avvertito —— - castituiscone pur
sempre condizione essenziale per la creazione
dei depositi, - . . i

La creazione dei -depositi, ovverosia della ..
@ moneta bancaria », pervade, cosi, persistente- -
mente ed estesamente lintero sistema bancario
1D ogni suo settore ¢ viene a presentare non po.
che analogie con la creazione delle banconote
ovverosia della « moneta legale », tanto pii se

cl s1 riferisce a quel che avveniva nellepoca in
cul si-aveva una molteplicity di banche di emis.

sione, tenute a rimborsare le loro banconote in

moneta metallica."E non a caso, a circa un s€.

colo di distanza, sono sorti per il sistema delle
banche ordinarie problemi sotto taluni a,spelti
analoghi a quelli presentati & discussi per il si-
stema delle banche di emissione, nella ben nota
contrapposizione “delle scuole « monetaria.n e

1§ PR QHES‘FQ mod> di vedere, per quanto
non rappresenti alcun sovvertimento . delia -con.

_cezione tradizionale, porta tuttavia a dare agli

sviluppi dellattivity bancaria in Italia una ia-
terpretazione che si discosta alquanto da quelia
prevalente. ' . S
Abbiam gia visto che Pespansione dei crediti
banchri, a partire dal secando semestre 1040,
aveva, assunto un « crescendo » tale da legitti-
mare il dubbio essersi avuta, accanto alla in.
flamdne delle ban.copote, una non meno grave, .
seppur meno avvertita, inflazione del credito
bgncar{o.‘ E, stando'a quel che abitualmente si
dice, si potrebbe riteners che questo « crescen-
do» sia stato giustificato, non solo.-= come éf
fuo_rl‘ discuésione — per ciascuna ‘singola ban.
ca di per st stessa considerata, ma anche per

Laa
I'insieme del complesso ‘baneario, in quanto Qe

spansione dei crediti non sdrebbe stata che la
n‘atur{ale conseguenza della concomitante espan. -
siong’ dei _depositi, accompagnata-dall'atilizzo"
dei larghi margini di liquidith creatisi negli
anni precedentt, L'espansione quindi sarebba
stala determinata pressoch® fatalmente dalia
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forza delle_ cose: E sempre per forza di cose sa-
rebbe stato inevitabile, prima o poi, larresto o
quanto meno il contenimente dell'espansione

_dei crediti, dovendd questi necessariamente cs.

sere commisurati ai’ depesiti, delimitati g lor .

volta dal risparmio ‘di nuova formazione. Era
ciot fatale che Ia scarsitd del risparmioc dispo-
nibile, a fronte delle-immense occorrenze -delly
ricostruzione, dovesse far risentire la sua « stret.
ta », disperdendo Iillusione di una abbondgan.
za di denaro, sorta soprattutto per la transito.
ma esuberanza degli accennati margini 'di li-
quiditd, :

- Senonche questa interpretazione viene ad es.
sere notevolmente modificata se si iy conto
della possibilita della ereazione dei depositi nel

- 5650 sopra ammesso, La creazione dei depositi

—— almeno per quel tanto in cui non si risolve
Inuna « leva ;) di capitali preesistenti {visti nel.
la loro consistenza « reale », & prescindere. ciod
dalla rivalutazione) o in una spinta alld forma.
zione di nuovo risparmio «.volontario o « for.
zato » — non pud. naturalmente eliminare la.
scarsitd dei capitali « reali », scarsity che . ST Hy
perfluo dirlo —— costituisce il problema fonda.

mentale & maggiormente assillante per la rico-.

struzione ¢ lo sviluppo di tanti paesi, quali il
nostro. Mg Ia creazione dei depositi pud lascia-
re in ombra quella scarsitd, sotto i1 velo dell'in.
{lazione monetaria .o creditizia, che pud far s}
che la inevitabile « stretta » venga, riseﬁtita,‘ in
termini sempre pit gravi, solo ai limiti estremi

- della svalutazione monetaria,

In effetti P'espansione creditizia accentuatasi
‘dopq il primo semestre 1045 non ha potuta non
influire sulla creazione dej depositi, Cid " so.
prattutto per la rivalutazione dej beni - reali
preesistenti, che ' — come s avvertito ——
pud far gonﬁare'énormemente_ la « leva n dei

- capitali, visti nella loro espressione monetaria,

e pud divenire quindi una delle- principali vie
attraverso le quali si arriva agli ‘aumenti dej
depositi, indiperdentemente dalla formazione

.di nuoevo risparmic sul reddito corrente, Le sue.

cessive-ondate di nuovi crediti immessi dalle
banche nel processo produttivo durante il pe-
riodo di cui trattasi, ancorche i singoli erediti

© siano stati vagliati con la pil rigorosa ocula-

latezza, hanno di certo contribuito decisaimnen-
te ad estendere e ad intensificare quella riva-
1utaz1.one: forse in poche ultre circostanze la
creazione dei depositi ha potuto essere cosi de-
cisiva come & da presumere si sia verificata in
Itglla 1l corso del 1946 e nei primi mesi del
1047, : - T
“Iespansione” dei crediti avrebbe cosi potuto

“dar luogo al classice processo « cumulative » d;

ogm inflazione progressiva, Quella espansiorie,

- infatti, wisolvendos] -sopratutto in un’ aumento

déf prezzi e -delle remunerazioni e correlativa.
mente mn un’ acceleramento della rivalutaziona

miento della circolazione, o

dei cespiti patrimoniali, riguardante fra Ualtro
Ititoli azionari, veniva a provocare da un canto

SemMpre maggiori esigenze dell'atiivity economi-

ca e daltro canto sempre maggiori possibilita
di soddisfare le ¢sigenze stesse attraverso ghi
aumenti dei depositi, E d'altds canto, in un
regime  di
le quello in cui da tempo ¢i troviamo, veniva ad

essere di ben poca efficacia, per linsieme dél

complesso bancario, la limitazione inerente al-

Pobbligo del rimborso dei depositi in batconote

¢ del correlativo mantenimento diruna pit o -

‘meno ampia riserva di disponibility sull’Isti.
tuto di emissione. L'espansione dei crediti delle
banche veniva, nfatti, ad influenzare lg emis.
sione delle banconote, sia direttamente attraver.
50 1 prelievi ed i risconti delle barniche stesse, sia

irdirettamente attraverso i maggior| bisogni del-

1Il1derog_abi1i maggiori bisogni della Tesoreria,
riversaty pur sempre sullIstituto di emnissione

Peconomia cosidetti maerogabili ed i non méno

(5). I1 che, come ben si sa, finisce con Palimen. -

tare una maggiore disponibilith dj circolante,
sulla quale in definitiva le banche possono ba-
sarsl per clevare, in' proporzion; sempre crescen.

t1, la tipica « piramide rovesciata » dei crediti -

bancari,

E’ percid tuttaltro che certo — ed anzi, se-
condo noi, pud essere considerato ormai poco
probabile — che Parresto o quanto mena i con.
tenimento dell’espansione creditizia si sarebbe
realizzato, ‘prima o poi, per « forza di cose ».
E- per questo — non sta forse g noi il dirle —-

E va_'d,gto gran merito al Governatore 'dellz Ban.
ca d'Italia per essere riuscito.ad arrestare quel- .

Pespansione, proprio quands e1 si era avviati

..sul-plano' 1'nclina_to di un'inflazione progressiva,

_ 12, — Naturalmente quel che si dice per le-
spansione dei crediti pué anche esser detto per
la restrizione dei crediti, Cos} comé 'aumento
dei crediti pud dar luogo ad un aumento de;
depositi, cosi pure il contenimento dei crediti,

CEIB i e

(5) A questi effetti basti considersy YR
fosse gid avuto nel 1946 un conteni “Hlel crediti
nel zqnso di una moderazione degly ai,m fiSp'fll'mi
me- di esso, si sarebbe potute evitare .. he -
Paumento dj circolazione - veriﬁca'tos;'i.‘?.iI.JfEEim.u
(122,9 miliardi). Qualora, iffatti, glj aue’ . verifica.
tisi dqrante il 1946 nell'insieme dei fondi del terzj
(dep.q.mti pill assegni in. circolazione) fossero statj i
partiti come nell’anno precedente, i creditl allg clien-
tela sareébbero aumentati di 174,5 miliards invece di

2753, sicche la differenza di 100,8 miliardi sarebbe

andata ripartita megli investiment; in-titoli ¢ nellg di-

Sponibilitd, portando per I'ung e per- Taltra via -ad

urt . corrispondente minore aumento nell'emissione - dj
bancdnote, aumento che aveebbe cosi potuta essere

~contenuto_a meno di un quinto_'dell’ammontare rag-

giunto;, In questa esemplificazione numericg 8} . pre-

scinde invero dallg eréazione dei depositi "ovverosia

d&ll’t}ventgale.minor anmente - dei “depositi ed..ngssn
4l contenimento dej crediti: ma, anche a tener’ contg

di -cid, si sarebbe pur sempre potuto ‘attenyare
T o

carta moneta inconvertibile ‘qua--
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tanto se inteso quale effettiva riduzione nella
massa dei crediti in essere quanto se inteso quale
diminuzione nella velocitd della precedente e-
spansione, pud dar luogo ad un contenimento
dei depositi, inteso nello stesso senso. .
A questo riguardo per altro non & dato di
stabilire se di fatto si'sia o meno avuto in Ita.
lia, in questi ultimi tempi, un contenimento dei
depositi. I dati fino 4 tutto luglio 1947 pubbli.
cati dalla Banca d’Italia non lasciano intravede-
re alcuna diminuzione. E, per quanto sia piutte-
sto diffusa la sensazione di un abbassamento
dei depositi, non & da escludere che finora si
tratti soltanto di un abbassaments del ritmo
dell'accrescimente’ di essi, piuttosto che di una
riduzione nella massa- preesistente. Non & esclu-
so, infatti, che anche con il contenimento dei
crediti — di cui del resto, come inizialmente
avvertito, non & ancora dato conoscere quale sia
la effettiva portata — i depositi possano au-
mentare in quanto continui avmento delle
emissioni di banconote. E’ anzi da osservare a
questo riguardo che il rapporto tra depositi e
circolazione aveva progredito negli ultimi mesi
assal meno che in passato, pur essendo ancora
notevolmente indietro (1,50 a fine giugno 1947)
uispetto alla proporzione d’anteguerra (2,47 nel
1038): la tendenza alla « ripresa » dell'antico
rapporto potrebbe di per sé stessa portare ad
-un aumento dei depositi, anche senza yn aumen. _
to della circolaziote.- ) L
Comungque se, persistendo il contenimento dei
crediti, quella sénsazione dovesse essere confer.
mata dai fatti, in quanto prima o poi, nono-
stante l'aumento. della circolazione, =i finisse
con larrivare effettivamente ‘ad un contenimen-
to dei depositi, questo potrebbé hen & ragione
esser fatto risalire anche alla politica creditizia
cell'insieme del complesso bancario.
A questo riguardo superfluo dire che, analo.-
gamente a quanto ' avvertito per l'espansione.
- dei crediti, & ben giustificato ed anzi doveroso
per ciascuna singola banca di per sé stessa con.
goteer D '“are prudenzialmente una politica
leva, dei AP sntenimento dei crediti, non solo
capitali stess: effettivamente manifestato un con.
i‘:‘f,f?@‘,hdo *; depositi, ma anche quando si sia
- soltanté sugmata la sensazione ovverosia la
« agpettativa » di una eventualitd siffatta. Ma,
ber quante ciascupa banca verrebbe ad -agire in
conformitd ai suoi doveri, il sistema bancario
el suo insieme verrebbe ad inseguire la. propria
ombra: cercherebbe di equilibrare, perseguen.
do liniziativa della contrazione del crediti, la

~ riduzigne dei depositi, che sarebbe invece in. A
. Huenzata, fra Paltro, dalla sua stessa iniziativa.

Cost, per l'insieme del sistema hancario una

. Pergjstente politica di contenimento dei crediti
- botrebbe essere controproducente riguardo al-
¥ famento dei depositi. Nulla di pit illuso-

tiv, per linsieme delle banche, dellidea gid ac-

¥

cennata di riuscire, attraverso drastiche ridu-
zioni dei crediti, a cornmisurare 'andamento dei
crediti stessi alla effettiva formazione del ri-
sparmio « reale », quale si fiflettercbbe nei de-
positi raccolti dalle banche stesse. Per questa

‘via si verrebbe invece a dar luogo ad un proces-

0 « cumitlativo » in senso inverso-a quello so-
pra considerato per linflazione progressiva. T
cosl come in quel caso si sarebbe potuto afriva-
re ad un «realen equilibrio ai limiti estremi
della svalutazione monetaria, cosl.in dquesto si
potrebbe pure arrivare ad un equilibrio « reale »
ai limiti estremi-della depressione economica.
Si arriverebbe ciod — secondo. tna antica, ma
pur sempre viva, espressione del nostro Verri —
allo « equilibrio per sottrazione y, riguardo al
guale il Verri stesso ammoniva che « mentre
ogni equilibrio fatto per addizione accresce la
vita dello Stato, fatto invece per sottrazione ac: -
costa al non essere »: « per addizione si SpHn-

- ge lo Stato alla prosperitd e da quello si allon-

tana quando si tenti farlo per sottrazione », Fd
- & questo si arriverebbe, simmetricamente a quel
che g% visto nel caso dellespansione, non gii
per forza di cosé, ma per la politica creditizia
che verrebbe: seguita dallinsieme delle banche. -
13.— In definitiva, dunque, siam venuti ad
affermare, riguardo al problema ‘che ci, erava..
mo posti, quanta importanza possa avere nel
campo creditizio il « governo degli uomini » ri-
spetto alla « forza delle cose ». F siamo venu-
ti ad affermare, -sia pur implicitamente, la re- .
cessitd di un « governo » o se si vuole di un
« cgordinamento » unitario della politica credi-
tizia. del- sisteina bancatjo. . . - S
Affidato a se stesso, infatti, ii sistema ban-
cario & esposto ad una perenne altalena di
espansioni e contrazioni creditizie, quanto mai
perturbatrici dell'andamento dell’economia ge-
- nerale. A questo riguardo non vanno certo am-
messe le concezioni ormai gid superate delle re-
centi « teorie monetarie del ciclo »: non & da
ritenere che le banche possano essere — come
't accermato — il « deus ex machina » dell’al.

. talena della congiuntura economica generale. Ma

non si pud non ammettere che in determinate cit.
costanze la politica bancaria possa essere la de-
términante della congiuntura o quanto rneno
possa accentuare la congiuntura porlandola alle
sue estreme conseguenze, tanto nel senso della
inflazione quartc nel senso della deflazione. .

A questo riguardo — come abbiamo gid avu-
to occasione di rilevare sia parlundo delle e-
spansioni sia_parlando delle restrizioni crediti-
zie — non & da mettere i discussicne la condot-
ta delle singole banche di per st stesse conside-
rate. * Occorre piuttosto esser consapevoli che
mentre in altri campi pud ancor oggi ritener-
s1. valido. il canone fondamentale di Adamo
Smith — secondo il quale clascuno operando

v
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pet il proprio' vantaggio assicura anche la mi-
oliore realizzazione degli interessi della collet-
tivith —- proprio nel campo bancario un siffat-
o canone non regge. Per quanto clascuna sin-
gola azienda operi per la propria affermazione
con la pift scrupelosa osservanza dei propri do-
veri, il sistema bancario considerato nel suo in-
sieme pud provocare o quanto meno accentuare
Paltalena delle opposte fasi della congiuntura:
sia -« spingendo lo Statc alla prosperitd ) sia
« accostandolo al non essere ».

In questo senso pud dirsi ormai raggiynto un
consenso universale, quale che sia la « fede »
dei singoli scrittori in tema di politica economi-
ca generale. B stato 1l pill tenace assertore del-
“le antiche tradizioni di liberty = econcmica,
I'Hayek, a raffigurare il sistema bancario affi-
dato a st stesso quale un carro che, nel per-
correre una via tra due mura parallele, anziche
tenersi debitamente nel giusto mezzo, proceda
shatacchiando dalfun muro all’altro.

Da cid appunto Paffermata necessita di un
« governo » o « coordinamento » - unitario del-
Vinsieme della politica bancaria, in'quanto le
leve del tornaconto e delliniziativa individuale
non possono essere sufficienti ad evitare la ine-
rente instabilith di un .qualsiasi sistema crediti-
zio affidato a sé stesso. Ci sia consentito rian.
dare a questo proposito al nostro scritto (del
1035) gia citato nella nota 2. :

« Quali che siano le caratleristiche peculiari

e contingenti di ogni singolo ordinamento ban-
cavio nel guadra di ogni parlicolare sistema
ecomomico, appare comungue certo che le leve
del iornaconto e dell'inigiativa individuale su
cui fimora ¥ stata imperniata Pagione delle ban-
che di deposito, conducono ad accentuare an-
ziche a mitigare le perturbasioni che esse pos-
son provecare pin o meno decisamente in ogni
altro settore deilecomomia nmasionale. Le leve
su cui Simpernia ancor oggi la condotta delle
banche di deposito poggiano su due principit
cardinali: il rendimento degli impieght e la I -

quidita delle attivita. E' il principio del rendi-

mento degli imipieghi che spinge le bancke ad
accresceie e concessiont di credito melle fasi
ascendenti del ciclo ecomomico fin lanto che i
depositi seguono il ritmo ascendente dei credi-
ti-le banche non avverlono che l'aumento dei
depositi, piuttosto che un sintomo economico di
grogresso, & in gran parte wientaltro che il vi-
flesso dellintensificato vitmo dei crediti da esse
concessi. Sopravvenula poi londata della de-
pressione & il principio della liguidité che siven-
de allora profondamente sentito dalle banche e
le spinge a contravre il flusso dei crediti con-
cessi, talvolta anche con misure drastiche, sen-

sa lener conto che se gualche singola b nea pud -
in tal modo migliorare la sua particolare posi-

sione, la contragione generale dei crediti ha per

nd

viflesso uma tontrasione nel complesso dei depo-

siti ed up peggioramento della liguidite d'in-

sieme delle banche [a meno che Hon intervenga
la banca di emissione), con un Qggravamento
della depressione in ogni altro settore delleco-
nowia B, : K ,

Da quanto si & detto si deduce perd che il
« governo » o « coordinamento » della politica
bancaria dovrebbe tendere a contemperare I'alta-
lena del credito, tanto nell’'una quanto pellal-
tra direzione. Qccorrerebbe, ciot, cercar di evi-

- tare che l'altalena delle concessioni dei crediti

possa fuorviare tanto nella visione quanto nel-
la soluzione del problema’ fondamentale dell'e-’
conomia, che & sopratutto -— superfluo forse
ripeterlo — problema di scarsith di mezzi e
quindi di scarsitd di capitali. _

La scluzione ideale di questo eterno proble-
ma consisterebbe, infatt, nel portare avanti
gli investimenti nel processo di creazione ed
estensione dei capitali « reali », con un ritmo
di progressione tale da poter essere durevol-
mente proseguito, senza scosse e senza interru-

zioni, von il necessario sostegno di un adegua-

to risparmio.. Occorrerebbe quindi ‘evitare che,
nelle fasi di espansione, le intensificate con-

~cessioni dei crediti possano dare Tillusione di

una disponibilita di capitali « realin (e di
una correlativa propensione al risparmio da
parte dei singoli) maggiore di quel che effet-

. tivamente sussista e che quindi, attraverso

gli « impieghi » dei depositi delle banche, gli
investimenti vengano spinti ed accelerati con
un ritmo non suscettibile di essere durevolmen-

te proseguito con adeguata continuiti: Ed oc- .
correrebbe altresi evitare che, nelle fasi di de-"
pressione, le ridotte concessioni dei crediti pos. -
sano dare una visione erronea in sense opposto

e che quindi il ritmo degli investimenti possa
essere {renato ¢ ritardato pit del necessario,
can le Ben note spnseguenze « cumulative », an-
che di carattere sociale e politico, sulle quali
non stiamo a soffermarci.

Siamo cosl portati a ripetere, forse con ine-
sauribile monotonia, quel che abbiamo gid ri-
cordate in altre occasioni: che la politica
bancaria, conformemente alle sue migliori tra-
dizioni, va intesa non soltanto quale « freno »

ma anche quale « propulsione » dell’attivita eco.-

nomica generale. Cid in quanto il problema fon-
damentale della « scarsitd » del mezzi, se non
consente di « scialare » nell’abbondanza, nep-
pure impone di « stentare » nelle rinunzie:
piuttostoche - sulld « stento », o comunque ol-
trecheé su di esso, .occorre” fare assegnamento
‘sullo « sforzo » di creazione, rivolto a spingere
la produzione fino ai limiti massimi conséntiti

dallimpiego delle risorse gia in essere e dalla - -

valorizzazione di quelle latenti per.l'avvenire.

L’altalena del Credito

TAB. I

i finora nel

icat;

ibili a vista, specialmente conti cor-
specie presso la Banca d'ltalia; o)

b) la seconds ﬂguarda le 365 Aziende di credito cui si riferi-
scono le rilevazioni della Banca d'Ttalia riportate nel Bolleitino del Ser-

.
»

$tudi Fconomici della Banca stessa. I dati pubbl
citato Bolletting ¢i hanno conseniito per le 365 Aziende elaborazioni fino

al 30 giugno 1947.

Lk
VI1ZI0

delle situazioni irimestrali dei conti delle guatiro maggiori Banche ita-

liane (Banca Commercinle Italiona, Banca Naziormle del Eavoro, Banco -
di Roma, Credifo Fialiano) pe: il periodo 31 dicembre 1945 - 30 settem-

bre 1947

APPENDICE

) comprende: 1) cassa, 2) somme disbon

de: depositi vincolati presso il Tesorc o altri Istituti,

b

clienti;

-

NEL PERIODO DICEMERE 1945 - SETTEMBRE 1947

portafoglio, anticipazionl, conti correnti, conti correnti di corrispondenza, ripori, mutui.

ANDAMENTO DELLE, PRINCIPALI VOCI DI BILANCIO DEI QUATTRO MAGGIORI ISTITUTI BANCARI ITALIANI

a in Iialia di questd ultimo periodo alfe a dar rilievo concreto

alle i:o_nsiderazion.i del prof. Gambine.

AT

Si ritiene utile far seguire allo studio del prof. A. Gal:ﬁbiho « L’alta-

" iena del credito » due tabelle di elaborazioni sta.’tis_ticlie relative alle prin-

cipali voci di bilancio delle Aziende di crediio _italiane. Da esse il lettore
Delle due tabelle: @} la prima condensa le.fondamentali risultanze

poira desumere indicazioni su taluni interessanti sviluppi dellattivita
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i a vista presso la Banca d’Italiz; ¢) compren

L
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‘titoli dello Staio; ¢) comprende:

1946
»
»
»
»

| 4T

4

30 giugno
‘@) comprende: depositi fiduciari e conii correnti di corrispondenza con

31 dicembre 1945

“30 seftembre
30 settembre

31 inarzo
30 gingno

renti con il Tesoro e deposi

comprende soprattuito
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