1.« Il 1947 avrd ut posto notevole nepli aunali
della vita bancaria italiana, per 1'insolita evidenza
che le sue vicende hanno dato al peso dell’sttivith
bancaria nella dinamica monectaria e per i1 postn
cetitrale conferito alla politica del credito nell’eco-
niomia del paese.

I problemj « di foudo» impliciti in questa espe-
rienza, sia dal punto di vista della dobtrina che da
quello degli interessi concreti della nostra economia,
sono gid stati illustrati in due studi sul primo nu-
mero di questa Rivista (x). Non li riprenderemo
quindi in questa sede; dedicheremo invece fe pagine
seguenti -~ sully scorta di recenti rilevazioni e
provvedimentj — all’aggiornamento legislativo. e
soprattutto statistico, dei principali sviluppi presen-
tati dal settore bancario nelle varie fasi dell*ultimo
periodo.

Banca d'ltalia: rapporti col Tesoro,
P e controlle del mercato monetario

2. « B’ nozione elementare che il mantenimento
i . della stabilitd del potere d’acquisto della moneta
L= —e, in periodi di normalita, la difesa delle riscrve
metalliche del paese — mnonchd la disciplina del
b credito, costituiscono le funzioni-base degli isti-
' tuti di emissione; e che soprattutto il grado di con-
discendenza o di resistenza con il quale essi accol-
gono, moderano o respingono le domande di sempre
unovi mezzi monetari fatte dallo Stato e dai privati
oppute lasciano od impediscono che altri istituti le
soddisfino in altra maniera determina l’andamento
della circolazione e il movimento dei prezzi (2).

In qual grado Ia banca centrale, negli ultimi
_auni, ha potute assolvere a tali comnpiti?

Nel periodo antecedente al 1934 la Banca d’Italia
aveva assunito la funzione tipica dellistituto rego-
latore del metrcato monetatio attraverso la manovra
del saggio dello sconto, A partire dal 1935, la sua
Politica si discostd dalla linea tradizionale con 1'isti-
tuzione del controllo valutario e Vattribuzione ' di
“Uuesti ad un apposito ente. Con la sottrazione del
fompito di mantenere la stability del cambio, la

) &, Gamsino, LigMalena del credito; e L, Twmigler, Set
"est di politica ccomomica itallana,
(q) ¢fr, P, JannacconE, Il governo e la Banea d'Tialia in

La auova Stamnpa », 26 gingno o4y,

L’anno bancario 1947 in lItalia

sfera. d’azione della banca centrale venne circo-
seritta alla difesa del solo valore interno della mio-
neta, la guale risultd peraltro limitata a causa del-
Pinterferenza i altri organi che, direttamente o
indirettammente, esercitavano la loro influenza sul
livello dei prezzi. Non solo, ma anche il governo
della circolazione perdette il necessario carattere
di autonomia a causa della preparazione della cam-
pagna militare in ¥tiopia in quanto i1 credito non
poteva essere ncgato né alla tesoretia dello Stato,
per lo sue esigenze straordinarie, né alle industrie
che lavoravano per le fabhricazioni di guerra {3}

La legge bancaria del 1936, la quale si inquadrd
in un vasto complesso di provvedimenti che doveva
imprimere un diverso orientaments alla politica
cconomical del paese, dette la configurazione di
banca delle banuche all’Istituio di emissione, confer-
mandogli il compito di regolare la circolazione mo-
netarta, di attenunare le oscillazioni dei prezzi e di
mantenere Pequilibrio fra i risparmi e gli investi-
menti {4). Ma, secondo il prof. Jawwaccong (5), se
con Ia nuova configurazione si credé di sottratre
la Banca d’Italia «al pericolo di diventare stru-
mento degli interessi di privati azionisti, non si
misurd di quanto la sua funzione di organo rego-
latore centrale della moneta e del credito sarebbe
stata inceppata e sminuita, sia rispetto allo Stato,
sia rispetto ad allri istituti di credito e perfino
rispetto all’lR.I ».

Con I’inizio della seconda guerra mondiale & dif-
ficile ravvisare niella condotta della hanea centrale
una politica indipendente da quella del Tesoro, le
cui esigenze, ampliandosi con lo sviluppo delle vi-
cetde politice-militari, non trovavano pitt nel get-
tito tributario e nell’apporto del mercato finanziario
mezzi stfficienti per evitare una crescente emisgione
di segni monetari. La difesa del valore interno
della lira da parte dell’Istituto di emissione risultd
ulteriormente indebolita sia perchd questo fu tenuto
a sincronizzare la propria condotta con le direftive
di altri organi statali, e sia perche, stccesgivamente,
a causa della sempre pilt accentuszta scarsezza di

(3) Cfr, Rapporto della Commissione Hconomica del Mini-
stero per la Costituente, Vol, Moneta e Credito, Roua, 1546,

(4} Rapporto citato della Cotmissicne Fe, del Ministero per
la Costltuente, '

(5) P, JANwaccony, loco citato,
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beni sul mercato, al sistema dei prezzi legali 51
affiancd quello, di notevole importanza, dei prezzi
illegali, il cui sviluppo pitt che dalla quantith di
moneta era influenzato dalla scarsa disponibilita di
beni.

Nel periodo suecessivo allarnistizio e sino alla
metd del 1945, gl eventi politico-militari portarono,
nel sud, alla emissione incontrollata di un‘altra
moneta (lire militari alleate} in agpiunta a quella
italiana e, nelle altre regiond, ad un graveso onere
per Ie spese di occupazione germanica, fronteggiato
quasi esclusivamente col ricorso all*Tstituto di emis-
giotie. FFu in questo periodo che si attud il funzio-
namento di quel cireuito monetario indiretto eui
ai deve ge la circolazione dei segni monetari non
assunse dimensioni pilt imponenti (6).

Avvenata la riunificazione del territorio nazio-
nale, il gettito tributario, che avrebbe dovuto fot-
nire i mezzi per la copertura delle spese pubbliche,
tardd tra Valtro ad adeguarst alla svalutazione
subita nel frattempe dalla moneta. T pritni ricorsi
al mercato finanziario fornirono un temporaneo sol-
lievo alla tesoreria, ma le richieste di questa alla
batnica centrale non solo mon cessarotio, ina si in-

" tensificarono com il sopraggiungere di tutti quegli
imprescindibili oneri sociali caratteristici di ogni
dopo-guerra. In tali circostanze, la politica del-
PTstituto di emissione si concretd nello sforzo di

drenare fondi dal mercato per far si che nel soddi- '

sfacimento delle esigenze della tesoreria l'emissione
di nwovi biglietti fosse contentuta quanto pih pos-
sibile.

3. - Questa minore antonomia della Banca di

emissione nei confromti del Tesoro — divenuta in
realts, da «banca delle banche banca del Te-
soro» {7) — ha dato motivo dj affermare che dal

.

1937 la Ranca d’Ttalia & stata «inerme ed impo
tente contro le domande del governo» (8), in guan-
to privata di quell’arma di difesa costituita dal
« limite » alle anticipazioni straordinarie, copsue
tudinariamente stabilito per legge.

Pur ammnettendo che la fissazione del «limite»
sia strumento che rafforza le capacitd di resistenza
della banca centrale mnei confronti del Tesecro, va
perd osservato che la sua efficacia si affievolisce in
una situazione di emergenza, quale lo stato di
guetta — in cui, come la storla economica di tutti
i paesi insegpa, raramente la banca centrale puod
negare il suo sostegno- alla tesoreria. 1 « limite »
costitiisce una remora, & véro, ma guesta, specie
in periodi eccezionali e di governo con pieni
poteri, & superabile con una nuova disposizione di
legge. Non solo, ma pud darsi che il ricorso al-

(6) Cfr, M., MancINI, [T mercato monetario, il finonaiamento
del Tesoro, ecc,, in questa Rivista, ¥, I, p. 13 € segg.

() Cfr. Relazione della Banca dItalia sullesercizio 1945,
vag. 88,

(8) P, JaNnaccond, loco citato,

'Istituto di emissione venga latto sotto altre for-
me — come & avvenuto nei primi anni del con-
Hitto — tenendo ferme le anticipazioni dirette o
quanto meno rallentandone Vaumento (9).

In Italia, tutte le disposizioni che davano al Te
soro dello Stato la facoltd di chiedere anticipazioni
« straordinatie » e, quindi, somministrazioni di bi-
glietti erano state soppresse col R. D. 17 giugho
1928, 1. 1377. Lo stesso provvedimento aveva pre-
visto clie la Banca d'Italia, su richiesta del ministro
delle finatze, fosse tenuta a fornire al Tesoro solo
anticipazioni « temporanee » fino ad un ammotitare
di 450 milioni di lire, verso corresponsione di un
interesse nella misura del 2 per cento in ragione
d’afino e, inoltre, che, per il disimpegne del servi-
zio di tesorveria, {1 Tesoro losse tenuto a lasciare,
cotte foudo di cassa, una dotazione permanente di
so milioni di lre. .

Ma la situazione creatasi a seguito della campa-
gna etiopica comineié -a modificare i rapporti tra
Tesorc e Banca e ad attenuare le possibilith di resi-
stenza di gquest'ultina,

11 D. M. ar dicembre 1936 infatti mentre elevd
Tunporto delle anticipazioni temporanee da 450 i
lioni ad un miliardo, previde che yuante volte esi-
genze dello Stato, di caraitere straordinario ed
eccezionale, determinassero la necessitd di porre a
disposizione del Tesoro ulteriori fondi, guesti, previo
accordo, potessero essere somininistrati dietro rilas
scio a garanzia di Buoni del Tesoro ordinari (art. a),
Not golo, ma il Tesoro, sempre ai sensi dello stesso
provvedimento, veniva esonerato dall’'ohbligo i
lasciare presso la Banca la dotazione permanente
di z0 mitioni di lire cotne fondo minimo di cassa
per il disimpegno del servizio di tesoreria.

Ora, mentre le aunticipazioni temporatiee, che ot
ginariamente dovevano consentire alla Tesoreria una
maggiore elasticitd, sono rimaste, sino aghi wltimi
mesi del g4y ferme ad 1 miliardo, quelle straor
dinarie — per le quali non era stato stabilito i

« plafond» — da 2 miliardi nel 1638, sono progres:
sivamente salite a 8 nel 1939, a 15 nel 1940, B 29
nel 1041, a 49 nel 1942, a 79 nel 1943, Nel 1044,
anno in cui la Banca ebbe due gestioni separate,
le anticipazioni salirono a 202,6 miliardi e Tau-
mento di 126,6 miliardi fu dovuto per 63 mikiardi ai
rapporti col governo legale e per 58,6 miliardi a-
quelli con lamministrazione del nord. I/indebitd-
mento del Tesoro verso la Banca era accompagnatﬂ

() 8i ricordino a quesio proposito le cosidetle « operazioi!

speciali » consentite a suo tempo dal Consorzio Sovvenzionl S
Valorl Industriali e guindi riscontate preggo la Bauca d'Italia,
11 Governatore della Banca d'Italia, nella relazione sull'esefc‘l'
zio 1943, cosi ne parly: « Il falto che all'attive del bilanci®
della Banca I 40,292,2 milioni sbuo seritturati con il titolo di
« nortafoglio speciale » invece che con quello, che sarehbe vero:
di anticipazioni straordinarie al ‘Tesore, non muata nulka alln
foro logica consegitenza che al passivo debba ner
somtua crescere la coffra della eircoluzione, ed & quest
che in realtd conta», :

altrettantd
o soltanto

.
ot

A

L

IPANNO BANCARIO 1047 TN TLATLTA

atiche dall’aumento del saldo debitore del conto cor-
rente per il servizio di tesoreria; a fine 1944 il saldo
era di 98,4 miliardi, con un aumento nell’anno di 51,1
miliardi, devuto per cirea quattry quinti alle sezioni
di tesoteria dei territori sotto 1'occupazione ges-
nranica (ro). -

Nel 1945 si aveva la concessione di altre antici-
pazioni straordinarie al Tesoro e il consolidamento
in queste del notevole saldo debitore del conto del
servizio di Tesoreria. Le anticipazioni concesse nel-
Panne furone di 140,2 miliardi, e ciod per 130 mi-
liardi a favore dell’amministrazione del Nord e
per 10 miliardi a favore del governo legale. 11 conio
cotrente del Tesoro saldava invece a credito per 2o
miliardi (11).

Pressoch¢ immutata appare la posizione del Te-
soro tiei confronti della Banca alla fine del 1946:
le anticipazioni temporanee ¢ straordinarie rimasero
ferme rispettivamente a 1 e 342 miliardi, e 11 conto
del Tesoro presentd un credito di circa 1o miliardi.

A fine 1947 si & avuto un nuovo copsolidamento
del saldo debitore del Tesoro — nel frattempo rico-
stitito ¢ passato da 32,5 miliardi a fine novembre
a 100,8 miliardi al 31 dicembre (rz) —— nelle antici-
pazioni temporanee, il cui «plafond» & stato ele-
vato, con D. L. del 27/1/1948, n, 7, a oo miliardi
di lire; il che ha ridotto il saldo debitore del conto
correfite a poco pift di 4oo miliond,

Con altro provvedimento (D. L. 24/12/1947, .
1490) & state noovamente ristabilito — in certo
senso — il sistema del « limite » anche per le anti-
vipazioni straordinarie, disponendo che, nessuna
nvova anticipazione del gepere possa aver luogo
seriza apposita legge clhe ne fissi importo; & stata
quindi eliminata la discrezionalith del potere esecu-
tivo in materia. .

Inoltre, a pnorma dello stesso D. L. 24/12 /1947, 1.
1490, la Banca d’Italia — previa P’osservanza di cette
tormie procedurali — fu wincolata a nion dar corso
ad ulteriori prelievi dal c/c aperto a favore del
T_e‘soro, qualora esso conto abbia raggiunto uno
sblllancio a debito del T'esoro di 50 miliardi. I1 con.
t:emlment'o del debito del conto al disotto del det{o
limite avrebbe dovuto indurre ad upa pilt rauta
politica del bilancio; altrimenti difficilmente si sa-
rebbe potuto evitare clie fortj saldi venissero con-
solidati fu una delle due anticipazioni. Di fatto al
:3‘0 aprile 1948 lo sbilancio del conto a debito del
164.501‘0 aveva raggiunto gli 8r miliardi di lire, Di
qul un nuove provvedimento: il D. L. del 7 mag-
319_1948, n, 544, il quale, in luogy del limite di 5o
111111alrdi, stabilisce che lo shilancio non debba sup‘en
tare 1l 15% del complessivo importo degli originari

" stati di previsione della spesa cffettiva e dei sue

Cessivi stati di variazione. Ad un Limite fissg si &

(10} Cfr, Relazione della Banca d’Italia sull’esercizio 1044,
'5_11) Cfr, Relazione della Banca @'Ttalia sull’esercizio 1945,
(12} Cfr, Relazione della Banca d'Italia sull’esercizio 047,
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sostituito cosl un limite variabile fissato in per-
centuale {13).-

4. - A guerra finita, la posizione dell’Tstituto di
emissione ¢ risultata modificata anche nei confronti
dpl mercato monetario per Vaccentuasa liquiditd del
sistema bancario, per la diminnita efficienza -—— con-
seguente all’inflazione — di taluni strumenti di
controllo, per faluni mutamenti nei poteri e nella
sfera di competenza di aleuni organi, ece. .

. Le incertezze e le difficoltd di varia matura che,
in up primo tempo, si manifestaronc al cessare
delle ostilitd e che ritardaromo la riprese, avevano
?ddotto a guel ristagno di fondi presso le Baache,
il quale alimentando il cirenito monetario indiretto
consenti al Tesoro di fronteggiare agevolmeute le
sue 1ecessitk, F poiché il centro del circuito era
costituite dall'Istituto di emissione, sembrd che
questj avesse nuovamente-assunto il controllo del
mereato monectario, perduto durante la guerra, Si
t1:attava perd di un’ controllo formale e mon sostan-
zigle. Il cireuito monetaric indiretto era il portato
di circostanze obiettive eccezionali, ¢ il swo fun-
zionamento, che dimostrava nna certa efficienza, non
fcce ritenere necessario di dare un carattere « coat-
tivo» al meccanismo con T'applicazione di norme
speciali, .

La vera natura di’ quel pseudo-controllo — clhe,
tra l’altro, non aveva mostrato i avere influenza
5311 sistema dei prezzi e quindi sul valore della
hlfa — si riveld pon appena le disponibilith el
sistema bancario, rimaste fino allora stagnanti per
rggioni materiali (scarsitd di beni) o psicologiche
(impressione che i prezzi, 1a cui elevatezza era con-
siderata come il prodotto &i una psicosi inflazioni.
sta, dovessero diminuire; incertezze sul futuio ordi-
namento economico del paese), cominciarons, con
la ripresa dell’economia, a essere soltoposte a pres
santi richieste da parte del mercatu. Com’® uoto,
la conseguente espansione del credito, accentuatas,
« s’inseriva, eggrayandelo, in un generale pro-
cesso inflazionistico e si caratterizzava per una de-
{erm;zione della funzione del credito, nel senso che,
aFca11to ai finanziamenti dei normali cieli prodat-
tivi, si faceva posto, sia pure inavvertitamnente, a
quelli di attivitd speculative » (14); un tale sviluppo
e‘La marcata dinamica al rialzo dei prezzi fecero con.
siderare la necessithd di un intervento per arrestare
il deterioramento della imoneta,

.Secondo lopinione prevalente emersa da que-
s’Elonari e da interrogatori di esperti, pubblicati nel
c1t.at‘o rapporto della Commissione economica del
Ministero per la Costituente, Pintervento dello
Stato nella distribuzione del credito andrebbe at-

{17} Poiché la cifra complessiva delle spese per il hiancio
statale 1948-40 ascenderd ad almeno Lo87 millardl (Relazione
1’:&11:1 18-6-1048), lo sbilancio del conto del Tesore potrebbe rag-
glungere un ammontare sui 163 miliardi, plit che triplo del
« limite » precederite,

(14} Relazione della Banca d*ltalia sull'esercizic 1947, nel capi-
tole «Ze oferaziont delle aziende di credilo ». '




MONETA B CREDITO
158 HrA

tuato dall’Istituto di emissione (13) con il metodo
delle variazioni del saggio dello sconto, integrato,
ove le circostanze lo richiedano, da operaziopi sul
mercato libero e dall’azione persuasiva, tutta psi-
cologica e morale, sulle banche ordinarie. 11 depo:
sito obbligatorio presso P'Istitutc di emissione di
una quota delle disponibilitd delle aziende _Gi cre-
dito, non fu, invece, ritenuto, dalla maggloranza
degli interpellati, di conveniente applicazione. .

Occorre soffermarsi sul grado di efficienza deghi
organi e degli strumenti per il controllo del credito
prima delle innovazioni introdotte nell'agosto 1947.

Llart, 1z del R. D. L. 1z marzo 1935, 1, 375, €
successive modificazioni, aveva contemplato-che la
difesa del risparmio ed il controllo del credito fos-
sero demandati all’Ispettorato del credito, posto alle
dipendenze di un comitato di ministri. Per consen:
tire perd una uniformitd di direttive in mate.na d{
controllo della moneta e del credito, Ia carica di
capo dell'Ispettorato era stata conferita al governa-
tore della Banca d’Italia, il quale doveva provvedere
allesceuzione delle direttive emanatz dal comitato
deil ministri, _

La soppressione (D. L. 14 settemnbte 1044, . 2(?6)
deli’Ispettorato e il passaggio delle sue facoltd, in-
sieme a quelle del comitato dei min_istrif anch’esgo
soppresso, al ministero del tesoro, lagriarong alla
Banca d'Ttalia soltanto la materiale vigilatiza delle
aziende di credito, Non solo, ma mentre per il set-
tore del credito ordinario la sola funzione norma-
tiva era attribuita al Tesoro, questo, nel scttore del
credito mobiliare, agraric ¢ fondiatio, olire alk:
funzioni normative esercitava anche i compiti di
controllo diretto, )

Tra la riunificazione del territoric naziosale e 1
primi mesi del 1947 gquesta ripartizione di Iunz.io&i

® tra i due organi non si dimostrd certamente la piit
adatta per risolvere con sollecituding e i1} maniera
adeguata i problemi del metrcato del credito.. Prova
e sia che le antorith responsabili, appena ritennero
di non dover differire oltre un deciso intervento
nel settore, procedettero all’unificazicne dei pntf:rf,
costituendo nuovamente un Comitate intermini-
steriale per l'alta vigilanza in materia di tutela
del risparmio e di esercizio del credito — con com-
petenze, facoltd e funzioni analoghe a quelle del-
Pex-Comitato dei ministri -— che ha affidato V'ese-
cuzione delle proprie deliberaziont ail’Istituto di'
emissione, al guale sone stati altresi devoluii 1
compiti dell’ex-Ispettorato. )

Quanto agli strumenti di manovra gid accennati,
& noto che le operazioni sul mercato apetto non seflo
state finora attuate in Italia. I’indagine compiuta
per accertare se la politica delle operazioni sul mer-
cato aperto avesse possibilitd di applicazione nel

(15) Nel corso dei predetti interrogatori & stato anzi da taluno
precisato che «la Banca d'ltalla e la direzione della stessa
decidesse e assumesse la piena responsabilith delle decisioni
della politica creditizia di fronte al mercato»

nostro paese (16) ha portato alla conclusiope che la
sua adozione non sarebbe consigliabile per la costo-
sith che essa importerebbe e per la particolare
struttura del nostro mercato finanziario.

Circa la manovra del saggio di sconto, l'espe-
tienza ne ha dimostrato le limitate possibilita. Nei
primi anni di guerra il saggio di sconte < il tasso
delle anticipazioni sono stati contrassegnati da ana
notevole rigiditd. I aumento del piezzo del deuaro
per contenere la circolazione — la quale, d’altra
parte, si accresceva guasi esclusivamente per le
csigenze statali — era da scartarsi perche sgrebbe
stato inoperante se non addirittura pregiudi.mevole.
L elevazione del saggio di sconto, ad esempio, poco
avtebbe influito nei confronti del metcato moneta-
rio, il quale, essendo in fase di liquiditd e ricor-
rendo raramente al risconto, s’era teso pressoché
indipendente dell'Istituto di emijssione; se imai,
avrebhe pregiudicato quegli enti che, non racco:
gliendo depositi, erano obbligati a ricorrere al 1i-
sconto degli effetti degli ammassi, il cui finanzia-
mento, in definitiva, avveniva per conto dello S’ca_to..
N& si era ritenuto di elevare il saggio delle antici-
pazioni in momenti in cui, per il successo fli prestiti
statali, era necessario che banche e privati avesseto
la: possibilith di trovare, all'occorrenza, con le anti-
cipazioni, mezzi liguidi a costo nop elevato.

Nel settembre 1944, la variazjone del saggio di
sconto dal 4,50 al 4 per cento nelle regioni del
ceniro-sud, poi estesa a quelle del nord, ebbe pot-
tata piuttosto limitata, I/abbassamento di meszo
punto non poteva scuotere l'inerzia che allora pe-
sava siulP’economia nazionale, la cui ripresa era
subordinata a difficoltd di aliro genere, mon im-
mediatamente superabili.

Or non & molto & stato ribadito che la variaziot.ie
del saggio ufficiale di sconte non ha oggi quasi pit
influenza (17); e ancor pilt recentemente & stato am-
messo {18) che l'elevazione del saggio di sconto dal
4 al 5,50 per cento mel settembre 1947 ha provocato
un certo rallentamento nelle presentaziond, ma suc-
cessivamente il ricorso da parte delle aziende di
credito si & nuovamente intensificato (19).

A parte quell’azione persuasiva dianzi cennata,
sui cui effetti era ormaj da dubitare dato il 1'itmq
assunto nel primo semesire Ig47 dalle erogazioni
dei fidi da parte delle banche, tra i mezzi a dispo-
sizione per la manovra del credito — onde difendcfi'e
il potere d'acquisto della moneta e la liquidita
degli istituti — rimapeva quello delle riserve han-
carie ohbligatorie.

- (16) Cfr. Rapporto citato della Commissione He, del Ministero
per la Costitnente,

(17) Cfr, Relezione della Banca d'Italia guil’esercizio 1946

(18) ¢fr, Relazione della Bance d’Italla sullesercizio 1947

¢10) Won & da escludere che, d'altra parte, il riscouto Sl‘ sja
intensificato proprio in conseguenza dell'introduzione delle viser-
ve bancarie obbligatorie, le quali possono aver indotte talun!
jgtituti a mohilizzave i1 loro portafoglio,
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11 sistema delle riserve bancarie obbligatorie non
era nnove né nella legislazione estera (20) neé in
quella. italiana. )

In questo depoguerra, 'applicazione, con varianti,
delle riserve bancaric obbligatorie anche in paesi
prima contrari a siffalti sistemi lascerebbe presu-
mere che la classica manovra del saggio dello sconto
e la politica del imercato aperto — 13 dove & pre-
vista —— siano oramai da considerarsi elementi di
non sufficiente efficacia per una manovra quanti-
tativa del credito, specie, pol, quando questo & in
fase di accentuata espansione.

Nella nostra legge del 1926 che contemplava il
noto rappotto di 1 a 20 fra patrimonio e depositi,
diversi erano gli scopi, in quanto si mirava soprat-
tutto a tutelare il depositante nei momenti in cui
il sistema bancatio, raggiunta una elevata liqui-
dita, potesse essere indotfo ad espandete oltre mi
sura gli impfeghi e correre il rischip di itnmobiliz-
zazioni. Non si stard qui a ricordate come la pat
ticolare situazione determinatasi nel nostro sistema
bancario durante la guerra avesse reso talmente
ardua l'applicazione di tale norma da costringere
alle note innovazioni dell’agosto 1947, gia illustrate
st questa Rivista (21).

I'accentramento presso la Banca 'Italia delle
riserve bancarie obbligatorie ha consentito all'Isti
tuto di emissione dj riassumerc effettivamente quel
controlle del mercato monefario senza il quale non
avtebbe potufo svolgere in materia creditizia 1"azio-
fte spettantegli come ‘banca centrale (22).

Poiché il criterio che ha informato la nuova poli-
tica & stato fondamentalmente quello di adeguare la
concessione del credito alla formazione del rispar-
mio, ¢i accennerd a taluni aspetti che hanno carat-
terizzato landamento dei depositi e degli impieghi
bancari nel 1g947.

(20) Cir. quanto ¢ stato scritto in maferia per gli Stati Unid
nel volume « Banking Studies », compilato dagli economisti del
« Board of Governors of the Federal Reserve System s e ristam-
pato nel marzo 1947, e particolarmente megli studj su « System -
Organization : Detetmination of Credit Policy» (C.E. Tarry),
« Struments of Federal Resetve Policy » (I, A, CGoldenweiser),
« Monetary Controls» (Woodlief ‘Thomnas),

(21} Cfr. M. Mawcini, I wmercato monetario ete,, loco cif,) e
L, Fuosgicl, Sei mesi dt politica itatiana, loco cit,

(22) ¢ S¢ ad una Banca Cenlrale vengono affidate funzioni di

© controlle creditizio, sl deve pure metterla in grado di mutare,

tutte le volte che essa lo ritenga mecessaric e senza pericolo
di evasioni o resistenze, il volume del credito. Se le riserve
bancarie del paese saranno messe a disposizione della Banca
Centrale,' gard pit facile per essa regolare Pandamento del
credito in rapporto alla situgzione economica del momento e
ai. prevedibili sviluppl. Se invece le riserve bancarie, che sono
Pelemento hase per ogni ulteriore sviluppo del credito, saratne
detenute dalle stesse banche commerciali, sard facile a queste
ultime svolgere una politica di credito indipendente dalle diret-
tive della Banea Centrale, e, eventuslmente, ad esse coutraria.
La funzione di, « banca centrale» si pud dire presupponga che
le banche commerciali depositine presso la Banca Centrale le
loro digponibilitd lignide (cash resources) fatta ecceziome per
le somine neeessarie ai pagamenti cotrenti (1ill money) » (C, H,
Riseh angd W, A, Bikin, Central Benks, Macmillan, Tondon, xg30},
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5. - L’emanazione della deliberazione interministe-
riale del 4 agosto 1647, istitutiva del anovo sistema
éi riserve bancarie obbligatorie, con decorrenza dat
30 settembre successive, ha fatto risentire in ma-
niera pilt marcata 'insufficienza del risparmio, che,
in sostanza, & il portato di una sitnazione obbioct-
tiva da ascriversi prevalentemente alla contrazione
del reddito npazionale.

Per il nuovo risparmio & emerso un problema di
formazione e di afflusso alle istituzioni bancarie,
dovuto, col procedere dell’inflazione, allo sposta-
mento di polere d'acquiste da categorie di citta-
dinj tradizionalmente risparmiatrici ad alire con
minor « propensione » al risparmio. Ripercussioni
tutt’altro che trascurabili hanno poi esercifato le
tendenze di quel ceti chie hapno beneficiato della
conginntura, i quali o hatino trattenuto presso di
loro — in forma liguida — gli utili conseguiti, per
sfuggire agli accertamenti fiscali; o hanne proce
duto a diretti investimenti. ' a questi investimenti
diretti in opere di ticostruzione o nella ricostitu-
zionie di scorte, d’importanza tutt’altro che secon-
daria, che si devono i rapidi progressi ottenuti
nell’agricoltura ¢ in taluni settori industrial.

Non va ineltre dimenticato che la continua ascesa
dei prezzi antecedente all’attuale fase di stabilita
ha influenzato I'andamento dei depositi bancari,
per il crescente volume di circolante che medie e
piceole imprese hanno dovuto trattenere sia per il
tegolamento dei salari che per contrattazioni effet-
tuate, in taluni casi, ancora in contanti,

Questa deviazione del risparmio dai canali ban-
cari ¢ stata anche atiribuita alla bassa remunera- -
zione del denaro da parte delle aziende di credito.
Peraltro, sembra piuttosto dubbio che una revisione
dei tassi possa costituite un mezzo efficace per
riorientare in maggior misuta il risparmio verso
le istituzioni bancarie fintantoché non vi sia la cer-
tezza di una duratura stabilitd del potere d’acquisto
della moneta. :

Dal limitato accrescimento medio della imassa fi-
duciaria rispetto al 1938 e dal maggior saggio d’au-
mento dei prezzi, ai quali sono rapportate le neces-
sitd di credito,. & derivata la insufficienza dei mezzi
a disposizione degli istituti bancari per soddisfare
le crescenti richieste della clientela. E cid anche se,
nella loro espressione nominale, i depositi bancari
(depositi fiduciari e conti correnti di corrispondenza
con’ ciienti) hanno presentato un ritmo d*incre.
mento quasi mensilmente crescente nella prima par-
te del 1947. A partire dal luglio c’8 stato perd un
rallentamento, accentuatosi in ottobre, che ha visto
un aumetito di appena 0,6 per cento. Tale seconda
fase colncide con la politica @& contenimento del
credito ¢ fornirebbe una riprova. di quella mutuw
interdipendenza esistente tra depositi e impieghi.
Col novembre si somo avuti sintomi di migliora-
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Tapeira 1

DEPOSITI E IMPIEGHI EANCARI NEL 1947
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' sopratutfo per i depositi postali; &

IJANNO BANCARIO 1047 IN ITATIA

mento. Nel dicembre — mese di cospicue emissioni

di bancomiote — la ripresa ha assunto forme con-

ctefe e decise, com un incremento (comprensivo
perd della capitalizzazione degli interessi per circa
1o wiliardi) di 53,5 miliardi, corrispondente ad una
percentuale del 5,6 che & stata la massima rag-
giunta nell’anno.

Le alternative del secondo semestre 1947 hanno,
come ovvio, particolarmente influenzato i conti
correnti di cotrispondenza con clienti rispetto ai
depositi fiduciari, Infatti, mentre nel corso del 1946
i depositi fiduciari si accrebbero di 127,6 miliardi
¢ i couti correnti di 163,8 miliardi, nel 1947 — con
un’inversione del processo — i primi sono aumentati
di 160,3 mjiliardi e i secondi di 155,6.

A fronte del complessivo incremento dei depositi
bancari di 3158 miliardi (91,5 nel 1946), la circo-
lazione monetaria (biglietti della Banca d’Italia,
lire militari alleate ¢ biglictti di Stato) & aumen-
tata di 282,3 {122,9 nel 1946). 11 rapporto fra circola-
vione g depositi — che era di poco pit di 3 nel
periodo prebellico — § ulteriormente diminuito,

. scendendo da 1,36 nel dicembre 1946 a 1,28 a fine
dicembie 1947 (v. Tab, I).

Per i deposifi postali (libretti e buopi fruttiferi,
nonché conti coirenti) si ebbe nel 1947 un awmento
di 58,8 miliardi, inferiore a guello del 1946 che fu
di 60,6 miliardi. Anche a prescindere dal ninor
ritmo df aumento dei conti correnti, comtratlisi
proprio sul finire dell’anno, v'& da desumere, ove
si tenga presente l'entitd dell’afflusso d_i_ nuovi mez-
zi monetari sul mercato, che il risparmio atfidato
all’amministrazione postale si & accresciuto in ma-
niera piuttosto stentata, Non & da escludere clie
I'aecennato fenomeno delly spostamento del potere
di .acquisto da un ceto all’altro, abbia, anche in
questo settore, fatto sentire i suoi effetti.

{uanto alla «reale » consistenza dei depositi ban-
cafi e postali (23), la conversione degli importi cor-
tenti in lire 1938 pone in risalto riduzioni drastiche,
il noto feno-
eno di volatilizzazione del risparmio, nella dina-

£ iy inflazionistica, che la Tabella IT illustra con
- dati sintetici,

(23) Se all’aumento di 3r5,8 miffardi nei depositi bancari e i
%8 miliavdi del depositi postali si aggiungono i 45,3 miliardi

4l sottoserizioni ai buoni del tesoro ordinari da parte del pab-
?um (ciod escluse le aziende di credito  la Banca d*Ttalia) .
1.62,1 wmiliardi sottoscritti in azioni a pagamento, i 15 miliar-
i (cifra bresuntiva) rappresentanti approssimativamente lincre.
Ueto delle riserve matematiche per assicurazioni sociali e i
13»5 miliardi di obbligazioni emesse dagli istituti di credito
_ubiliﬂre si pud stimare che nel corso del 1947 il risparmio
lll\auifestatusi in forma monetaria abbia « grosso modo » oscillato
;::tcn'no ai 510/520 miliardi di lire correnti, esclusa, ben inteso,

otn parte di risparmio investlta direttamente e di quella
Sinata al pagamento di tributi,
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T'ARELIA 1L

RIDUZIONE DEL VALORE ‘‘REALE ,, DEAI

DEPOSITL
Deposliti banearl | Depositi postall
" (niliont) (milioni) | N-¥. del pressl
all'lngrosso
(Ist. Centr.
lire lre fire Hire
correnti| 1938 [correnti| 1938 | 4 Statistica)
1938| 55.532| 65.532( 30.368| 230368 1938= 100
1945| 406.586] 16,263 | 104.804 4,192| 1945 = 2,500 (*
Dicembre:
46| 693055 189841 165455 4.500 | 1946 —3.677
1947 [1.013.889] 18.347 | 224.228 4.038 | 1947 = 5,526

) Stima,

6. - Gli impieghi delle aziende di credito a favore
dell’economia (24) (v. Tab. I e III), gid in fage di
espansione nel secondo setnestre del 1946, hanno ace
celerato il ritmo di aumento nel primo semestre
del 1947, registrando nel periodo aprile-giugno 1%in-
cremenite massimo trimestrale com 11g,8 miliardi.
Nel luglio e, all'incirca, sino alla prima quipdicina
di agosto, il processo di espansione & continuato H
ma successivamente in vista delle attese misure

TasErLILA III

N
IMPIEGHI BANGARI NBEI DUE SISTEM! DI CALCOLO

Impleghi baneari Raprottc

verso clientl impleghi-

(in milioni di lre) depositi

L g1 8.8

] E =} % mg j=§]

A B ‘B ‘a

1946 Glugno . , ., . . ., . 233,222 | 225.022 | 43,8 | 43,0
Settembre. . . , . . 333.880 | 333.463 | 51,1 [ 51,1
Dicembre . , . , , . 445,052 | 418,157 | 63,8 | 59,9
1947 Marzo . . ., . . . . 524,693 | 496,731 | 67,2 | 63,6
Glugno, . ., . ., , . 643,278 | 816,469 | 73,6 | 70,6
Settembre, ., , ., . . 785.927 | 706,950 | 79,9 | 74,7
Dicembre . . ., . . , 820.228 | 723.195 | 80,9 | 71,3

(24) Nelle velazione dell’Istituto i emissione sulPesercizic
1946 (pag. 134} il calcolo degli impieghi deile aziende i credito
(e preclsamente di. 365 agziende le quali raceolgono il 99 per
cento del depositi) era stato eseguito prendendo in considera.
zione le seguenti voel fratte dalle situazioni trimestrali delle
banche : portafoglio, anticipazioni, conti correnti, conti correnti
di corrispondenza, riporti, mutul, couti correntl con sezioni,
prestiti su pegno e contro cesslone di stipendio,

Tale criterio & stato modificate nella relazione sull’esercizio
1947,. in quanto nel caleole degli impleghi sono siate inserite
voci In precedenza men comprese (effetti riscontati, titeli @i
proprietd non di Siato e pertecipazioni) e sone stati esclusi £
cosidetti « conti wvalutari s,

Dal confronto delle due sevie, caleolate seconde i due corl-
terl e in base a dati desunti dal Hollettino del Servizio Studi
LEconomici della Banca d'ltalia (1. 12, geunaiodebbraic 1048,
pag, 32) si possomo rilevare il loro diverso andamento e i dif-
ferentl rapporii impieghi-depositd (v, Tab, IIn,
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sulle riserve ohbligatoric, esso ha segnato un ral-

lentamento, che si & fatto pilt marcato nelfultinw

trimestre dell’anno.

11 affronto ira Pincremento frimestrale del depo-
siti e quello deghi impieghi pone in rilievo conie
i secondi, ad un certo momento, tendessero sempre
pitt-a sopravanzate i primi (v. Tab. I e Grafico I
e a ridurte il margine di liguidita immediata delle

Successivamente alvadozione delle riscrve hail-
carie obbligatorie, il solume del auovi impieghi
da go,4 miliardi nel terzo trimestre, discendeva a
16,3 miliardi nell’dltimo trimestre del 1947 Sioe
avita — o stato affermato (25) — «noh una restri-
zione ma utt freno all!acceleramento nel distribuire
il eredito al di la di quanto fosse cotisentito dal-

Viteremento del risparmio nazionale, I1 freno non
somme destinate ad

ha ridotto di un centesimo le

aziende.
Grafico | B .
Indict mpieghy | impreghi Doilara
(1 }crecota tione pieg ‘
175 4 . 5 o | Deposit frezz biglielta
(B rmpiegiy o rovore oot shenti ,__—-r/—""-’:‘"'-@ Cirealas | afavore | 2 tavora | Deposifl | Prezzi qli
6 v % zione LE del pancari  |all'ingrosfo | (rercata
w OB T thentr | Tesore nero}
(4) Depositi bantari -
(8)prezzr airmgrosse g 1946
150 . pediaro biglietto (morcelo aere) <4 i .
g Dicembre 100,0 00,0 10G,5| Yoe.0 1000 1000
1647
125 _
Marzo 103,7 11%8.,8 geg| 111.8 112.9 94.3
ot ,o@ | .
LAl g™ w" Glugne 1140] 147,64 982| 125.2 145,3| 1078
100 A i 0 0 0G0 8, P ey o ey -~ o*
s g remmem i & ~ !
LY
oy
~w(6) ~ Settembre 131,5| 169,0| @561 1385 169,11 974
Dicembre Marzo Giugno Settermbre Dicembre Dicernbre 155 ,1 172,89 10,2 145,2 132,0 85,2
| T o196 1947

Nel 1 trimestre 1947 il gettito dei depositi cra
gii vicine al volwme dei nuovi impieghi (83 contro
nel 2¢ trimestre era notevolmente

»8 miliardi};
e tale risultava

inferiore (g3 coptro I1G miliardi)
atiche nel terzo trimestre (72 contro go miliardi).

B’ durante questo periode che il sistema bancario
i tichiamato 1 fondi a suo tempo depositati presso
il Tesoro e la Banca d’[talio, pet cui le disponibilitd
presso le due am_mi_nis’crazioni scendevano da 208
miliardi a fine ottobre 1046, a 159 a fne dicembre,
a 142 a fine matrzo 1947, @ 132 & fine giugno € a 112
a finpe settembre; &, quasi contemporanearaente, ha
mobilitate il suo portafbglio (prevalentementﬁ el
felti Ai ammasso) col riscomto presso PIstituto di
emissione, 11 cui portafoglio & salito da 33 miliardi
al 20 ottobre 1946 a 95 miliardi al 20 settembtre 1947

1n tal modo, Vespansione degli impieghi bhancari
alla
ncli'a dilatare ulteriormente il
volume della circolazione, gia gravata dalle esigenze
della Tesoretia, Sotto la duplice spinta, lo sviluppo

dei biglietti si concretava in 18 miliardi di aumento
in gz miliardi nel se-

all’economis  (chenti) tendeva & trasferirsi
banca centrale e qui

nel primo trimestre del 1047,

condo e in go miliardi nel terzo (v Tab, I}, Nello
ingrosso

stegso tempo il numero indice dei prezzi all’
si elevava (base 1938 =

a 5.320 fel giugno € a 6.202 nel settembre.

100) da 3.176 & fine ottobre
1046 a 3.677 a fine dicembte, a 4.139 1el marzo 1647,

incremento della produzione ha voluto impedire,
ed ha impedito, il verificarsi di uma crisi altrimenti
inevitabile; ha persuaso le banche a porsi in upa
situazione di liguiditd migliore dell’anteguerta »

Dall’ottobre Vindice del prezzi all’ingrosso ba
ripiegato da 6.010 (rispetto a G.202 a settembre),
a 5.647 o novembre e 5.526 a dicembre; per contio
Pineremento della circolazione & stato di 12,5 mi
jiardi nell’ottobre; 22,3 miliardi nel novembte €

. 85,7 miliardi nel dicembre.

Il criterio {26) al quale le attboritd si somo isp
rate nel trasiormare Poriginario sistema del 1920
el nuovo sistema delle risérve bancarie obbliga:
totie & stato guello di assicurare che le aziende di
credito potessero fronteggiare 1’chbligo coft i mezed
liquidi da esse detenuti presso ITstitnto di emis
sione e il Tesoro, senza dover procedere 2 disinve
stimenti.

Daj dati disponibili, pubblicati nella relaziong
della Banea d'Italia (v. Tab, IT), si desume cher
a fine settembre 1947, a iromte di una somma da
vincolare di 112,2 miliardi, le banche possedevaﬂo
fondi presso il Tesoro & Dlstituto di emissione pet
115,3 miliardi, dei quali perd avevano versati, 10
contant; e titoli solo 22,5 miliar(lli.
avessero versato completamente e subito 1

(25) Cfr, 1. Elavnt, Corriere della Sera del 10 aprile 191%

(z6) Relazione della Banca a’Ttalla sull'eserclzic 1947

Se le panche
1122 ¥
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a

biardi 1_31‘ev_isti avrebbero avato ancora un mareine li
beto. di 3,1 miliardi; il rapporto tra cassa pit‘lg;nar 1
ne libero da una parte e totale dei depositi dall’alﬁ' -
sarebbe stato del 7,7 per cento, 11 rapporto era 1uta
tosto hasso. La tensione determinatasi sul 11;e1‘2at-
(I.eI denaro siei mesi di settembre, ottobre e i pri :
di _novembre & quindi da porsi in relazione ai Eum?
orientamenti seguiti dal complesso Bancari OY;
(%11‘51165, d'[tttlav?lm una maggior selezione qualitz,tivla
dei crediti, ha mira i itui i

oganti mareini dl; ’;r;i)quc;dirfjg.ostlhure rapidameunte

TABRLLA 1V

RIS i 5
ISERVE E DEPOSITI DANCARI (eifre in miliardi df live)

30 zett. | 31 die

Dc:rlmsiti cffettuatl ‘in comtanti e titoli
al fini della rigserva ., , . .

Altre disponibilith esistenti nei co-nt:i. 28 it
a vista e vincolati ordinari presso
IIstituto di cinissione e il ‘Tesoro. 92,8

Disponibilitd nei conli a vista, nei : e
c?uti vincolati ordivari e nei ,conti
vincolati speciali P

Sm-nme da vincolare per costitui;-e-le- e 75
riserve |

Margine libero , . . . L2 =
¢ Cagsa » delle aziende L{i ;rc.dit'o 5:151, o
Marging Jlibero-f-cassa : e
Drepositi delle banche sogrette a.llc.ri: w7 105:8
serve bancarie obbligatoric . , . . 763,2 81,8
Rappotto tra cassa+4margine libero e
depositi delle banche , , , , . . 1.4, 13,039},
) 0|

-N§11 1}0?em¥3re: e'piﬁ ancora uel dicembre si sono
E;f({)ﬂg:ltl 11 ;{rmu-.s.mtomi (.1i distensione. 11 notevole
’ s0 di depositi sul finire dell’anmo ha consentito
alle banche nuovi versamenti, in confanti e titol
per 111.,1 miliarci; contemporanéamente il cosidetto
amargine libero» saliva da 3,1 a 43,9 uliiia1'cli 1n
l:ftppo1*t(? di cassa si & elevato a 13,03: per cento' ed
4 superiore a quello di fine 1938 e 1939 che si aggi
rava sul g per cento, e e

- )
daht}i;tt};llitﬁs?1n1ar-1.0 esame. dei mutamenti subiti
el il alucaua, le voci dell’attivo del gistema
it po o) pesso. da} giugno 1946 in poi sono
(leposi{;igf 1‘p]£mte in 4 eatlegorie, e cloé¢: a) cassa,
o 1\{15 ae vinecolati presso il Tesoro e altri
oL i (so'e,tanzmlmente Bauca d'Italia); b) impie-

1 bancari verso clienti; ¢) investimenti in titoli di

Stato, dy altre voci (v. Tab. V).

N 1

N E{-;;:;O%;:(Ezﬁzent"o dei ve}],lori flssolllti e percentuali

oty (clien;me Cl}.le‘ gli 11‘1_1p1eg_llli.a favore dell’eco-

D ot i) e gli mfzestlme.:nt; in titoli di Stato,
aumentati continnamente nei valori

‘assolity
» hanno accusato perd una piccola flessione

afine gj
¢ ! . ;
s 111ce1111'31e nei valori percentuali. La categoria
- I 23 H H M :
» Oepositi a vista e vincolati presso il Tesoro

e altri istitutd :
acciil 1:t1t11t1, contrassegnata, per le ragioni dianzi
aceer 13;1 e, da un persistente decremento nei valoti
E e percentuali, ha registrato 1
‘ gistrato invece a fi
. - & 1ne
d?j;z un notevolc_: incremento da ascriversi all’intro.
zione delle riserve hancarie obbligatorie .

TARELIA V

C
LASSIFICAZIONE PER CATGGORIE DELLE “ArTIvITA,, DIL
SISTEMA BANCARIO "
a) Valori assoluti (in miliordi)
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Tt 5.3 |3
L E"E% gfg‘g Altre
g‘g‘:‘gé E‘EO 35’32 vodd Totale
JRE| TR ET
1946 glugno . . .| 200,6 | 229,01 72,5 | 826 | 6947
sottembre . .| 23,8 | 833,5 | 189,7 | 130,9 | 8979
deembre . .| 220,6 | 418,2] 1998 | 175,7 |1.014,3
1947 marso . . .| 01,8 49,7 2167 200,10 11,1383
glugno . . .| 209,6 el6,5| 2192 | 21,5 1.336:8
settembre . .|  212,7 | 706,9 | 227,3 | 263,5 | 1,510,4
dicembre . .| 278,1 | 723.2 | 240.6 | 299,1 |1.641,0

b) Valori pevcentuali

1946 giugno . . . 30,3 33,0 24,8 11,9 100
settembre , . 27,2 37,1 21,1 14,6 100
dicembre . . 21,8 | 41,2 19,7 17,3 100

1947 marse . , . 17,8 43,7 19,1 19,4 100
pglugno . . . 15,7 44,1 16,4 -21,& 100
settembre . . 14,1 46,8 15,0 24,1 100
dicembre . . 16,9 44,1 14,7 24,3 100

Impieghi e depositi
per categorie di Aziende di credito

.
tuz(.) -P(;SI} ;i?if;;bl}e ora opportuflo un esame isti-
° : » 0 quanio meno per i maggiori
per conoscere quale sin state il comportamento 1'!
ciageuno di essi nel corso del 1o47. "
. D.ato il carattere sintetico della presente nota, e si
]11111’&?1-21 qui, a scopo orientativo, a (illa]l‘he( )L‘(;ll S'l
deraziong generale sugli impieghi e sug de oq;}tl:
per grul_)pi di aziende, pur rico_n.oscendo chl; u1:
e_smnel s1ﬁatto, oltre ad essere grossolang Gccultﬁ
sitttazioni particolari di determinate azien’de
. ‘ : .
. ]\:ritl'ﬂ_’lab. VI- sofo 1:1p01"tate le percentuali della
ipartizione degli impieghi e dei depositi fra 1
c%nque. grandi categorie di aziende calcolat in.‘? ' (j
ai dati ufficialj pubblicati {27). e
’.Al dicembre 1946 gli impieghi delle tre banch
d’interesse nazionale 1'appr-eseutavano. it 26; I)(l;
2

(27) Cfr, Dollettino del Servizi
| (e . Servizio Studi Heenemlici
Liatin , s ol germaiofebbeno T cinici della Banca
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cento del totale; seguivano le 155 aziende di credito
ordinarip con il 24 per cento e i 5 istituti di credito
di diritto pubblico con il 22,3 per cento, Nel corso
del 1947 si & avita una Aiminuzione nella partecipa-
vione delle aziende df credito ordinario e delle
banche popolari cooperative e, per contro, um au
mento da parte degli istituti di credito di diritto
pubblico (che a five settembre avevano raggiunto
1a percentuale massima di 25,0, discesa a fine anno
a 23,8) e delle casse di risparmio ¢ dei monti di T
categoria,

TasRLLA VI

RIPARTIZIONE PERCENTUALE DREGLI IMPIEGEHT ¥ DEIX DEPOSITL
PER CATEGORIE DI AZIENDE DI CREDITO

fwmpieghi

T es bl ia |k vy
S5 | L3 | BE |85 ] o8
ae [ Hue .9 o {7 L1
e lmo |wa | &bk ] R= -
o | ™ P B o ]
) UE o5 go Qo bl
vE |8 | B 28188 2
o a8iwg | dn wg | ®
g | 8| <8 |ad|d8
2,3 ] 26,3 | 24,0 | 11,4 [ 16,0 [ 100

1946 Dicembre .

1947 Marzo . . . . . | 235 | 26,4 [ 23,9 | 10,8 15,4 | 100
Glugno . . . . - 24,126,984 | 10,8 16,1 | 100
25,0 | 22,7 | 23,2 | 10,2 [ 18,0 | 100

23,8 | 22,1 | 23,5 10,1 [ 20,5 |1 100

Settembre .

Dicemnbre . . .

Depositi

27,5 | 22,2 11,21 18,7 100
27,2 | 22.6 11,4 | 19,1 100
a6 | 11,2185} 100
22,8 | #1,21 19,3 100
11,3} 20,0 100

1946 Dicembre . . . . | 20,4
1947 Marzo « + « »+ ¢ 19,7
Giugno + + .+ - 20,8 | 26,9
settembte . . » « | 20,9 24,8
Dicembre . « » = 22,2 | 24,1 22,4

Apche nei depositi le yariazioni sono state sen-
sibili. Le bamclie d’'interesse nazionale da una per-
centuale del 27,5 per cento (dicembre 1046) sono di-
scese a 24,1 per cento {dicembre 1047) mentre sia le
aziende di credito ordinario che le banche popolari
cooperative hanno conservato pressoche immutate
le proporzioni. Anche per i depositi 1'awmento 81

& concentrato megli istituti di diritto pubblico e

nelle casse di risparmio e monti di I categoria.

Un raffronto fra D’andamento degli impleghi e
quello dei depositi per le varie categorie di aziende
(v. Tab. VII) offre i seguenti risultati, sempre di
caratiere generale:

@) La categoria degli istituti di credito di diritto
pubblico, nell'anno 1947, dj fronte ad un affusso
di nuovi depositi per 82,5 miliardi ha effettiato
nuovi impisghi per 79,2 miliardi. La differenza in
pitt di 3,3 miliardi & stata ottemuta nel guatrto tri-
mestre attraverso una contrazione della cifra totale
degli impieghi, discesa da 133 miliardi a fine set-
tembre a 1724 miliardi a fine dicembre, Sul finire
dell’anno tale categoria di istituti avrebhe, nel suo
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complesso, adottato criteri piuttosto differenti da
quelli seguiti dalle altre categorie di aziende. Tale
diversith si dovrebbe interpretare come una rea-
sione alle concessioni dei trimestri precedenti — 1
nuovi impieghi avevano sempre superato il flusso
dei depositi — le guali avevalo portato tali istituti
ad un elevato rapporto (88,4}, disceso poi a 70,6

b) Anche le banche d'interesse nazionale hanno
complessivamente effettuato impieghi (49,8 miliar-

~(li) per una somma inferiote (2,6 miliardi) ai nuovi

depositi (52,4 miliardi). L’aumento degli impieghi,
a partire dal marzo, & stato juferiore a quello degli
istituti di diritto pubblico malgrado che esse con-
tagsero S una maggior massa fiduciaria. Il ralien-
tato complessivo anmento dei depositi nel trimestre
Juglio-settembre (dipendente sopratutto dalla con-
trazione dei conti correnti di corrispondenza) ha
fatto mantencre invariata:la consistenza degli im-
pieghi sulla cifra di gingno, e ciod sui 160 miliardi,
1 rapporti impieghi-depositi si sono mantenuti al
di sotto del 7o per cento. i
¢) 11 complesso delle 155 aziende di credito ordi-
nario risuita, in iatto di rapporie impieghi-depositi,
in una posizione intermedia fra gli istituti di cre-.
dito di diritto pubblico e le banche d’interesse ha-
zionale. Nel 1947 la raccolta complessiva dei depo-
siti (71,9 miliardi) ha oltrepassato quella degli im-
pleghi (69,1 milfardi) di 2,8 miljardi. Sino a set-
tembre, perd, guesti superavano quelli, L’ulteriore
ma contenuto aumento deghi impieghi nell'ultimo
trimestre dell’anno & stato pilt che compensato dal-
Vincremento dei depositi., Il tapporto impieghi-
depositi, che aveva raggiunto 6,5 a settembre, ¢
retrocesso a 74,8 a dicembre.
dy Per le 117 bancie popolari cooperative, il rap-
potto impieghi-depesiti non ha raggiunto il 7o per
cento, Nel corso dell’anno il complesso dei nuovi
impleghi & risultato inferiore alla raccolta per I0,5
miliardi. Te nuove concessioni di credito nell’ul-
timo trimestre dell’annc sono state molto conte-
nite,
¢) La condotta delle 85 aziende della categoria
« casse di risparmio e monti di 1* categoria » & ptata
diversa da quella degli altri gruppi. Il rapporto
impieghi-depositi 81 & per esse wlteriormente elevato
anche dopo settemhte e ancor notevolmente el
dicembre, toccando a fine anno il 73 per cento, 1
nuovi impieghi, salvo che nel primo trimestre,
sono stati sempre superiori all’aumento dei depositi,
sicche a. fine anno i primi (81,6 miliardi) hauno
superato i secondi (73,1 muliardi) di 8,5 miliavei.
Se, con tutte Je riserve imposte da un esame
sommario per categorie si volesse trarre qualche
generica consideraziome sl comportamento delle
aziende di credito italiane, vi sarebbe da rilevare
che nell’ultimo trimestre del 1947 gli fstituti di
credito di diritto pubblico — considerati complessis
vametite — hatno proceduto ad una « contrazione»
degli impieghi, le banche dj interesse nazionale ad
A
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T TABEIIA VIT

VARTIAZIONI DEGLI I[MPFIEG
1 HI E DEPOSITY PER CAT
BEGOLRILC DI AZIENDRE DI C
REDITO
IMPIHGHT DEPOSBITI N
. : Rapporta
Varlazion]
Importo Variazioni Vi Toploghl-
arlazioni plegi
_ pesolite o, Importo s Vﬁf{;zi‘mi Deposit]
o
. ISPITYTI DI CREDITG DI DIRITTO PUBBLICO
6 Dicembre 93.199 — — 142,540
1947 Marzo , ' P P
- [l
— 116.873 -}~ 23.674 -+ 25,4 183,719 + 11,179 4- 48 9
148,905 - ‘ l o
e - - 32.032 - 27,4 181,944 -+ 28.225 -~ 18,4 81.8
et .022 e 3117 + 22,9 206,582 L 25.028 1 , ,
T i 172,412 — (3610 e 5,8 2258.070 }- 18,09 D e
= . - ,098 -+ 8,7 76,6
+ 79.213 - 82,530 |
N BANCHE D’INTERESSE NAZIONALE
946 Dicembre 110,045 — — 192,0
1947 Matzo . o B 0
- 131,261 4+ 21.216 4 19,3 212,022 -+ 19,959 10,4 o
no ‘
o 159.460 - 28,199 - 21,5 234,756 4+ 22,734 10’7 o
e ‘ , 6
e 160.416 -+ 956 4. 0,6 234,945 + 189 0,1 6:.9
159.877 e 539 — 03 244, 485 = 9.541 4,1 65‘3
. 1 !4
4 49,832 - 52,423
AZIENDE DI CREDITG QRDINARIO
1946 Dicembre 160, 547 — 154, 7
1947 Marzo o s B N
. Nl 65
- 118,828 + 18.281 4 18,2 176,361 -+ 21.578 + 13,9 ¥
144, ) . ’ o
o 44,064 -+ 25.236 4 21,2 197,598 -+ 21.237 4~ 12,0 ?’2"I
o 164,018 4 19,954 4 13,8 215,357 - 17,759 + 9r0 -
mbre : ‘ ’ .
169.691 + - 5.673 + 3,8 226.719 11.362 + 5,3 .
. - . 74,8
-- 69,144 71.936
l BANCHE POPOLARI COOPERATIVE
946  Dicemhre 47,554
ot o — 78.500 —
» ) 60’
e 53.334 4 5780 -+ 12,2 87.418 -- 10,918 } 13,9 i 6
Iy -] B 9,6
o 64,559 - 11,228 4 21,0 98.166 - 8.748 + 9,8 65’
18 . ’ ;
Do 71,958 - 7.399 + 11,5 105.972 - 7.806 -4 8,0 67!
. . ki T L
72,537 -+ 879 4 1,2 114,291 -+ 8,319 - 7,8 &3 :
-~ 25,283 -+~ 35.791
o o CASSE DI RISPARMIO E MONTI D! I* CATEGORIA
oo ieémbre 66,812 — — 130,169
Marzo S . § )
I ‘ 51,3
S 76,435 o 9,623 -+ 14,4 149,244 + 19075 - 14,7 51,2
st Iz:.SI_O -+ 23,075 + 30,2 1al.179 - 11.935 -+ 8,0 61‘7
teons .526 -+ 28.006 -+ 28,2 182.740 -+ 21,561 4 13,4 69‘8
148.378 + 20,852 + , '
. - 16,4 203.323 4 20,582
. 4 11,3 73,0
-+ 81.566 - 73.153
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un « bloceo », le aziende di credito ordinario e le
banche popolari cooperalive tispettivamente ad un
lieve e Hevissimo atmento; la categoria delle casse
di risparmio e dei monti di 1° categoria sarebbe
slata unica a continuare con erogazioni di credito
di una certa entitd (20,8 mitiardi), ‘

"Pale circostanza lascerebbe presumete che in tla-
lune zone italiane, in cui i ceti produttori pit fon-
dano .1a loro attivita sul credito bancario, si siano
verificati spostamenti di clientela dalle magglori
alle minori aziende a carattere regionale e locale,
con vantaggio di quegli istituti che avevano mafl-
tenuto un buen grado di liquidita nonche di guelli
not soggetti all’osservanza delle norme sulle ri-
gserve (Casse di Risparmio). Tale processo di spo-
stamento potrebbe avet trovato, perd, dei limiti
nella, disposizione che non consente alle banche di
concedere ad no stesso obbligato fidi superiori ad
un quinto- del proprio patrimenio.

Ripartizione degli investimenti bancari
fra Tesoro e clienti.

8. - 8i & visto come, con Tespandersi degli impie-
ghi bancari a favore dell’economia, il « volontario »
civcuito indiretto, attraverso il quale la Tesoretin
si procurava mezzi per 1a copertura del deficit, si
fosse via via indebolito ¢, 2 partire dal dicembre
1046, avesse invertito addirittura la direzone di
marcia, facendo luogo ad un riflusso di fondi dal
Tesoro al mercato, I/ inversione di tendenza, preve-
dibile ed inevitabile con la tipresa dell’attivita,
aveva accentitato la gravitazione della Tesoreria
sull’Istituto di emissione, sieche le esigenze private
e, ancor pifl, quelle pubbliche avevano combinato
i loro effetti, intensificando Pespansione del volume
dei mezzi monetari e accelerandone la velocitd di
circolazione.

Dalla Tab. VIII si pud rilevare lo sviluppo cre-
scente degli impieghi bancari a favore dell’econo-
mia e guello decrescente degli impieghi a favore
del tesoro dal settembre 1946 al settembre 1947, A
settembre 1047 gli impleghi a favore di quest’ultimo
erano discesi a 346,4 miliardi e ciot ad un livello
inferiore a quelio del giugno 1946.

T adozione delle riserve obbligatorie nell’ultimo
trimestre del 1947 ha nuovamente mutato il setiso
Ai marcia del circuito, provocando un afflusso al
Tesoro, tramite i canali pancari, dj nuovi mezzi
per circa 52,9 miliardi.

11 cambiamento, a fine 1o47, nelle proporzioni
dellimpiego dei mexzi bancarl tra i due settori
accennati — che sta a dimostrare un accentuato e
rapido ritorfio, non pii volontario, al circuito mo-
aetario indiretto — ha immediatamente influite su
taluni comparti produttivi. La carenza di capitale
circolante, palesatasi particolarnente nell’industriz
metalmeccanica, alla quale & connessa Tesistenza
di numerose medie e piceole industrie ¢ di vati enti

raprLLa VIIL

INVESTIMENTO DELLE AZIENDE DI CREDITO VERSO LO STATO
T VERSO I CLIENTI

- 1mpleght Tmpleghi
versa lo Stato | veyse clienti w
() ) % o
—T X

825 ) L& %.ﬁ'—- o &
B« a °-3 = erun (0]
1946 Giugno . . » . - - — - 226.0 | 43.0 532,7
gettembre , « - « — — 333,51 51,1 | 683,
Dicembre . .« 1+ » a60,1 | 51,6 | 418,2 59,9 | 69,1
1947 Matzo . « « - 0 +| — | 496,7 | 63,6 | 7808
Giugno . o« o+ . -t 368,11 42,1 pl6,5 | 70,6 | 8736
" ettembre . . . . .| 46,4 39.6 706,9 | 74,7 | 9459
Dieembre . « + - 399,3 | 36,4 723,2 | 71,3 |1.0139

{a) Litold di Slato, complesso del depositi a vista e vincoluti
delle banche presso ii ‘fegoro ¢ depositl a vista, vincolatl otdl-
nari e vineolati specinli delle azicnde di credito presso ia

Janca @'Ttalin, {Dati desunti dal Bollettine e dalla relazione

della Banca &'Ttalia). .

() Portafoglio, offelti riscentati, anticipazioni, conti correnti
attivi ¢ conti correntt i corrispondenza depurati dei conti
valutari e interhancari, riporti, mutud, titoll di proprictd non
di Stato, partecipazioni, contl correntl con sezion, prestiti su
pegno ¢ contre cessione di stipendio.

{c) Depositi fiduciari e conti correnti di colrispotidenza con
clienti (per giugne ¢ settembre 1946 sono compresi i conti
valutagl, i quali, allorn, ammontavano a modesta entitd),

commerciali, lha reso indispensa:bili straordinari
finanziamenti — da parte dello Stato o di enti ad
esso collegati (28) — a favore di tale settore, spe
cialimente nell’ultimo trimestre dell’anno.

Questa parziale sostituzione dello Stato o degh
enti parastataii alle panche nell’erogazione del cre
dito non & stata esente da ritievi, A parte il dub-
hio che tale erogazione possa essere setpre igpirata
ad ortodossi criteri tecnico-economicd, & stato gotto-
lineato cne, stante la impossibilith da parte dello
Stato di procurarsi sul metcato finanziario 1 ez
occorrenti, le norme sul vincolo obbligatorio di una
aliguota della massa fiduciaria potrebbe risolversi
in nna forma di alimentazione della Tesoreria che, in
definitiva, verrebbe a valersi delle disponibilitd
bancarie per finanziare industrie prima clienti delle
aziende di etedito. Nou gole, ma Vintervento ste-
tale nel finapziamento pilt o meno diretto delle
jmprese potrebbe in avvenire rendere difficile alle
banche di concorrere nelle somministrazioni di ete
dito di esercizio per 1*impossibilita delle impfelse
di prestare adeguate garanzie dato che i finanzid’
ment] dello Stato, nella graduatoria del privileg‘
legali, vengono & godere di disitto di prioritd.

(28) Cfr, R, IREMELLONT, Premesse & combiti del Fondo JJ-"IT‘ i
finguztgmento dellindustric nteccanica, nel n, ©di quesla Rivistar
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l,a: politica di contenimento del credito all'eco-
nomia, contribuendo a smorzare Peuforia genem.tasi
sul 11%e1'cato, a determinate una nuova tendenza uei
prezzi ¢ a ridurre la velocita di circolazione della
moneta, he condotto ad un arresto del deprezza-
111e11f.:o della lira, malgrado che, sul finire dcll’al'l;{o
_]a _cu‘colazione dei Dbiglietti sia ancora a.umentalta:
Poich¢ le nuove emissioni specie negli ultimi tempi,
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hantto avuto luogo prevalentemente per le esigenze

della Tesoreria, ¢ dubbio che, qualora non si prov-
vefla au.che ad un contenimento delle spese pub-
bliche, il continne incremento dei segni monetari

non 'lnﬂulsca, alla lunga, sull’orientamento dei
precz, 7

MARCELLO MANCINI

IMPIEGEHI DELLE AZIENDE DI CREDII v ONOMICA KNEL T 8,1 4(; E 194F' ]
L L. REDITO PER RAMI DI ATTIVITA EC
. . 19386, 19

( mstiond di live )

l 31 dicembre 1nsé 31 dicembre 1946 31 dicembre 1 '
RABIL DI ATTIVITA ECONOMICA "
of, rig if 9
assolute ,s;.’] tof:lt:o ES‘:OI;.:I:te {:1 f:il:::: ’ a::of;:te "l:! rtiif:::o
1.- Privati .. ., .
‘ - . PR 11,82 33.794 8,52 54,399
2, - Futi pubblici ’ i
. NP . . 14,75 )
3. - Banca e borsa, societd finanz, e assicuraz, | . 9,71 z:;z :’80 - | o
4. - Trasporti ¢ comunicazioni . . - P 1:56 10.255 2,2 o -
5, - Luergia elettrica, =as, acgua | . 0,91 6.260 1’5 e -
8. « Alberghi, case di cura ¢ spettacoli . . . G,81 2..780 0’72 :Zo . -
7. - Industrie e proprietd edilizic, opere pubbliche e Bouliiche 12,03 28,217 7’11 50'272. -
8 - %{g‘riccﬂtura e commeveio di malerie prime e altreazl per | . "
Dagricoltura
9. - LConunercio ' 5;1 1' L . d et ‘V . - o " - -
. - aﬁme- J o ¢ industria del cerenli e degli altri prodotti
[ ‘ nLélu1 . , 12,32 97.901 24,70 174.893 93.53
0. - Comuncreio ¢ industria del legno . . . 1,45 8.828 2,22 16,484 !
1. - Conmunercio ¢ prod. dei minerali non metailici . . 2,89 8.713 2‘20 22. -
Iz, - Cz‘li::nel‘cio e i]}duslriu dei prodetti siderurgici, metallur- | | B -
e m i
) ‘ -ECC{U'.UCI e e . 9,10 40,754 10,28 75,865 10,21
I3~ Commercio ¢ industri dei prodolti chimici. . . . . 588 1,67 13,482 3,40 30,07, !
4. - Comunercio e ind, delln carta ¢ della stampa ., 351 {,00 4.788 | o -
15 - Commercio ¢ Industria delle pelil . PO . 576 1:64 11.017 ;’20 o -
6. - C(;T::lfrcio e Industria ded prodotil Lessilic e dell’abbipglia- | " - ],96
‘ o ..o, . . ., e . 2,238 6,39 36,168 9,13 74.140
7. - Commercio ¢ industrie varie . e . 172 0,4% 3.542 0,90 o
8, - ?onunurcio al miunuto ¢ servisi vart , | . 1.179 3,36 17.821 4’50 SZ:: o
7. , . 4,43
‘ Totule | 35,027 100, == 396,394 100, — 743,444 100, —

W I dati sueli impiechi .

. € stugli impieg DT ih mian T X

il diverso metodn i 1-511:3;2;0;?11 11?12(1;11Lt1 cllsﬂeu.-,cuno da quelli riportati nelle {abelle inzerite nelltarticolo del Dotl, Mancind

. Quieste . e «© tabelle tiportate fiel {esto si basano infatti ittt el gl X - Mancld,

‘ labelle: invece sulle rilevazioni anvuali per rami di nttivitd ecouomicnﬂ ti eulle sitvazioni trimestrali defle Banche; i dati di

dato



