Assegno bancario ‘“‘vistato,,
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¢ assegho bancario ‘“a copertura garantita,,

I.

1, - B’ noto che allo scopo di impedire che Passe.
3 gno bancario si trasformi in cambiale (soggetta ad
un regime fiscale molto pitt gravoso) (1), la legge
non solo dispone che esso pud solp essere tratfo su
di un banchiere presso il quale il traente ha fondi
di cui possa disporre mediante asseguo {art, 3 R. D.
a1 dicembre 1933, f. 1736) (2) e che esso & sempre
pagabile «a vista », malgrado qualsiasi diversa clat.
sola (art. 31), ma ne victa anche Vaccetfazione da
parte del trattario, colpendo di nullitd qualsiasi
dichiarazione .in tal senso (art. 4) (3). Il portatore
dell’assegno bancario deve e pud coutare solo sulla
respensability del traente e degli eventuali giranti
art. 43) (. :

In aderenza peraltro ad una pratica molto diffusa
nei paesi anglosassond, la legge speciale comsente
che sull’assegno bancario, gid wvedatto, il traente
stesso o qualsiasi altro lepittimo portatore faccia
appotre dal trattario il « visto» (o «cestificazione »
o & conferma ») alleffetto di « accerture Vesistenza
presso il trabtario del fondi e di impedirne il rilivo
da parte del traente prima della scadenza del ter-
mine di presentazione » (art. 4 epv.y (5). Il «visto »
o «certificazione » & una dichiarazione «ambulato.

* rian (o ¢ incerteam persopam), in quanto essa &
: diretta ed efficace nei confronti di tutti i sticcepsivi
possessori dell’assegno, dichiarazione quindi che,
sotlo questo aspetto, non & dissimile dalle vere e
proprie dichiarazioni cartolari {6). Ma certo esga non
ha nd natura, né efficacia cambiaria, essendo inido-
nea a far sorgere a carico del trattario una obbliga-
zione diretta, letterale, antonoma ed astratta di
pagare l'assegno: il che si ricava e dal testo (al-
quanto infelice ed incompleto} della norma e dal

(1) L'assegno bancario & soggetto s tassa fissa; la cambiale
8 tassa gradmale, secondo Pamunontare & la scademza,

penale (art. 116},

(3) Per lo stesso motive & vietato lavallo dell’assegno da
parte del trattario (art., 28 cpv.).

(4} Opinione pacifica,

(5] Balvo patto od usi diversi, la banca pud rifintarsi di ap-
Potre il « visto », poiché ¢id rende la sua obbligazione pin gra-
vosa (Guico, Corso 44 dirlito bancarie 2, I, Padova 1936, p. 238).

{6) Lo stesso che si verifica per la dichiarazione di cessione
dalla provvista, apposta su di una cambiale-tratta, a norma e
ber @i effetti del R, D.. T,. 21 seitenibre 1933, m. 1345, art, I ult.

BV, {cfr. Blogmntine, Le operazioni bancarie, Napoli 1948, 0. o4)

(x Norma la violazione della quale & colpita da sanzione

fatto che la legge vieta, come sj & dette, al trattario

~di entrare comungue ne] nesso delle obbligazioni

cambiarie, sia accettando che avallando V'assegno.

2. » Per poler determifiare la natura del « visto»
{e quindi i suoi effetti) & bene cominciare col preci-
sarne il contenuto o l'oggetto,

La legge dice clie, con i1 «visto», il trattario
accerta Vesistenza presso di Tui di « fondin del
traente e, si sottintende, di « fondi disponibili per
assegno bancario» (art. 3-4), Il termine « fondi» &
stato mufuato al linguaggio della pratica, dove ha
un significato ben diverso da quello sio ginridico
proprio: mel linguaggio giuridico (anche legisia-
tivo), il termine « fonde » significa « bene immobile »
(7), mentire nella legge sull’assegno bameario il ter-
mine «fondi» significa «credito pecuniario » del
traente verso il traftario in forza del ¢. d. rapporto
di provvista fra essi esistente, rapporto che pud
avere diversa matura (deposito in comto corrente,
apertura di credito, ete.). Di conseguenza, apponen-
do sull’assegno il propric «visto», il {frattario
dichiara o fA certo (per i terzi interessati) che egli
«é debifore del iraenie per la somma indicata sullo
agsegno e, implicitamente, che questo & stato nel
sutol confrouti legittimamente emesso », « Dichiarare
un proprio debito » significa dichiarare la esistenza
del rapporfo givridico, fare ciod non una dichiara-
zione di volontd, ma una dichiarazione di verita : e
siccome oggetto di questa dichiarazione & 1a esistenza
di un fatto {o di un rapporto giuridice considerato
come fatto) « sfavorevole al dichiarante », si ha una
dichiarazione confessoria (artt. 2730-2735) (8).

(5} 8i veda la intestazlone delle Seszioni II e III, 2, capo
IV - Tit, I, Libro 1V codice civile,

{8} Gurco, op. cit,, p. 238, La confessione pud hHenissimo avere
come oggelto un ¢ rapporto ginridico preesistente » e quindi 1a
esistenza di um ohbligo a carico del dichiarante (Canpran, Neo-
zloni ist. di diritto private, Milano 1946, 1. 190; D'ONOFRI0 in
Commario Codice clvile - Libro della tuteln dei dirlitd, ed. Bar-
bera, ¥irenze 1043, DD. 413-414; Mussinre, Masn, dt diritte civile
e commerciele 7, 1, Milano 1046, § @, 1. 15, Ha natura con-
fessoria anche il « riconoscimentos o « ticognizione di debito »
(avt, 1088), quando esso sia ditetto nom . ail’accertemento di una
sitiazione gioridica incerta o controversa, né alla produzione di
effettj gionrldicli nuovi ed avtonpmi (es, assunzione di un’obbli-
gazione), indipendentemente o meno dellg effettiva preesistenza
del debito riconosciuto {cft, CarMRLUTII, Note sull’accertamento
negozialbile in Studi in mewmorle di B, Scorza, Roma 1940,
p. 115 88.; DR VIiLa, Ricognizione ai debils, in Nuovo Dig, Ii).
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In quanto riguarda la esistenza di_ un cr‘edi'to
disponibile del tracute verso il trattarie, la chch@-
razione di « visto » nulla agginnge e nulla togh‘e
alla preesistente obbligazione del.secondo verso il
pritio, ma solo si limita a fornire a guesh una
«prova» del suo diritto, non potendo ], tr_attano
revacare la dichiarazione fatta, fuor che per V1_olenzz?
od errore di fatto {art. 2732). Cosicche, se per ipotesi
i1 trattario rifinti il pagamento dell’assegno, e que-
sto sia ritornato in via di tegresso al traente, costiid
potrd agire contro il trattario m f'orza al fappor@
di provvista con la gemplice egibizione del_ ﬂSSEgll-U
vistato, spostandosi sul trattario l’onel"e di provare
o che la dichiarazione & viziata da vlolenz.a o da
errore di fatto ovvero che il credito di provvista era
inesistente o estinto o insufficiente.

T apposizione del «visto» pud pl‘Od}ll‘l‘e anche,
nej rapporti traentetrattario, un 11'1te1‘101‘e taffetto,
di diritto sostanziale questo. E' pacifico che il trat-
tario deve pagare gli assegni del traente, man mano
che gli vengono presentati senza tener contc: (_1:311@
tispettive date di emissione: né potrebbe egli 11ﬁu.-
tare il pagamento di un assegno asserendo .che gli
consta csserne stato emesso i data antfarlore un
altro assorbente tutta o parte della provv1s’t‘a. Quld
_suo rifinto sarebbe nei confronti del tmm:tte 111egg1t-
timo e lo esporrebbe al risarcimento _de1 dann} per
inadempimento contrattuale: ma se il trattario ha
vistato, a richiesta del {taente o di un Portatore, un
assegno, egli & autorizzato a 1'1ﬁ11.ta1'e il pagameptf;
di quegli assegni, che siano stati emessi po.ster.lm-
mente all’assegno vistato (ancorche QreSentah prima

di questo e nel termine di present'fmzlor'le), guando .11
loro ammontare sia tale da assorbire in tutto od in
parte la provvista dell’assegno vistato (g).

1. » Secondo una teotia, quello ¢ non altro Sa%’ebbe
Veffétto del « visto», 11 portatore dell’a'ss.eg:no ‘vlstato
non acquistando verso il trattario (jill‘lttl 'd1 ::Lleun
geners, nemmeno quello di rivalersi su d1'lu1.nel.
caso 'assegno non fosse pagato dal traente in via di
regresso (10).

A dire il vero, questa teoria non persuade n}olto.
Tn primo luogo, perche riduce Veffetto del ,« visto »
a ben poca cosa e non offre al pottatore dell asseglfo
alcina maggiore e seria garanzia, tolta quella, extra-
giuridica, derivante dal fatto _che.le banche, quand_o
la provvista esiste, hanno pit interesse a pagare
che a non pagare 1’agsegno. Corn questa teo'ria, il
« visto » si risolve unicamente in un vantaggio per
1a banca, rimanendo per il portatore dell.’assegno
res inter allos e non si vede allora quale sia la sua
pratica utility, ne la ragione di politica legislativa
della norma che lo prevede. .

Tn secondo luego, & principalmente, non i patre
si possa dire che cosl si rispetti, se non proptio la

(g} Grico, ob. cit, 0. 13d. » i
(10} Grrco, loc, ¢it,; Lorol, Istitnziond 41 diritip conunersiale,

“ITI, Padova 1043, DP. 362-363.
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lettera, lo spitito della norma deil’art. 4 dalla qt}ale
& lecito dedwrre che il «visto» crea un o?bhgo,
obbligo che deve logicamente essere nuovo, rispetto
a quelli normali gravanti sulle parti. Ora, il .1:1"aei1te
che emette Un assegno e poi ne siorna o ritira la

. pravvista incorre non solo i responsabiliti verso il

portatore del titolo, ma anche in sa‘nzioui pe,nalf
(art. 116, 1. 2); guesto con o senza « visto» (1) N.e
si pud parlare di un obbligo del tmentg verso il
trattario, sorgente dall’opposizione del « v1st¢.} », 1011
solo perche (aderendo, g'intende, alla i:,eo1'1a’.c1‘1t1-
cata) mancherebbe 1'interessc del trattario all adem{
pimento dell’obblige, guanto e sopratiutto perche
non s pud concepire un obbligo, avernte per ogget‘.c?
il non chiederead un altro un date atto, tanto pilt
che non si vede quale sarebbe, nella specie, la san-
zione dell’inadempimento dell’obbligo stesso {poiche
certo non pud considerarsi tale la facolty del trat-
tario di rifiutarsi di compiere Patto richiesto), Ancor
mena si pud parlare di un obbligo del trattario Verso
il traente, von solo perché, secondo la bf:oria in
esame, non' si trattercbbe di obbligo, ma ('11 « facol-
ta», quanto e soprattutto perché anch.e in questo
caso si avrebbe wu obbligo senza sanzione (a pre-
scindefe dalla inconcepibilitd logica di un obbligo
avente per oggetto il rifiutare di adempiere un at‘u?
richiesto a proprio favore da colui che dovrebbe poi
essere il soggetto attivo dell’obbligo stesso, che
dovrebbe ciod essere leso in un suo interesse dal
compimento di quell’atto, da Iui stesso richiesto).

In terzo Iuogo, perche se il solo che possa tra{‘re
un vantaggio diretto dal e visto » & il trattario, ciod
colui stesso che lo deve apporre, non si vede quale
interesse ne giustifichi la richiesta da parte del
traente o di un portatore deli’assegno.

4. . Per i motivi suesposti e soprattutto Pef?hé
solo ammettendosi che Peffetto del « visto » di « im-
pedire il ritire dei fondi da parte del trae’n.te prima
della scadenza del termine di presentazione» s
manifesti o fovore del portatore, si pud da're uf
significate legice alla norma dell’art. 4 epv., rl‘c'engo
si debba affermare che dall’apposizione del « v1§t? »
deriva per il trattario Vobbligo di impedire il ritiro
della provvista dell’assegno vistato e che soggetto
attivo di tale obbligo sia il portatore dell’assegno.

Ho detto che quest’obbligo sorge per il tl‘ﬂ.i:,tal:lo
dall’apposizione del «viston (e non dall‘a. « dichl?-
razione di visto») perche, a mio avviso, quel 8.
dichiarazione consetrva la staccennata natura di

. . )y c.
dichiatazione «di veritd» (o confessoria) (1. 2)

: P Latores
(1) In sostanza, il «visto», nei rappotti {raente-pottator®

: C ; roli
nulla agginnhge e nulla {oglie ngli obbligi del primo, pere”

cgli risponde verso il portatore insoddisfatto in ogni cas0y
ciot Vagsegno stato presentato per il pagamento el
Ai presentazione, sia esso stato presentato dol‘xo 1a scadel:l .
‘quel termine (art, 45 cpv,), sia esso stato. vistalo t_)'!ﬂe .
dispotre della provvista di uil BSseZuo CIIEESO & lpel 1 engh
gempre illegittimo verse il terzo portatore dek tltolol, ?oue .
cid prima o dopo la scadenza del termine di presentaziob=

za di
1

sl '
atro 11 termine.

1 traente,

fion assumie quella di dichiarazione «di volopti » (o
negoziale), il sorgere dell’obbligo per il trattarie
non detivando «dalla sua volontd di obbligarsi »,
ma ex lege «dall’atto di riconoscimento del swo
debito verso il traente ». Questa precisazione impor.
ta due notevoli conseguenze :

1° che la dichiarazione di «visto» & impugna-
bile solo a norma dell’art. 2732 (e non a norma degli
artt, 1427-1440);

2° che non avendo cssa natitra negoziabile non si
ha assunzione della obbligazione di pagare 'assegno
da parte del trattario, asgunzione che sarcbbe in
insanabile contrasto col divieto di accettazione san-
cito nel primo comma dell’art, 4.

I trattario dunque non si obbliga (né cambiaria.
mente, n¢ extracambiarfamente) ¢a pagare 1'asse-
gnoy», ma si limita a « garantire» la esistenza (al
momento del «visto») presso di lui dei necessari
“fondi del traente ¢ la persistenza di essi per tutto
il termine di presentazione dell’assegtio (a meno che
essi non siane in tutto od in parte assorbiti da asse-
gni cmessi in precedenza). Il pottatore non acqui-
sta cosi verso il trattario un « diritto al pagamento »
dell’assegno, ma solo quello di far valere la « garan-
zia» ricevuta (e sulla quale ha fatto affidamento),
qualora, rifiutato i1 pagamento dal trattario, sia
riuscita infruftuosa anche l'azione di regresso con-
tro il tracnte, chie & il momento nel quale si con-
eretizza il danno del portatore insoddisfatto (12).

B’ vero che, pure se cid non & assunxione dello
obbligo diretto di pagare 1’assegne, « ne costituisce
un semplice equipollente, attraverso il quale & facile
eludere il divieto dell’accettazione da parte del trat.
tario » (13). Ma, cidnonostante, non mj sembra possa
darst alla norma dell’art, 4 cpv. portata diversa. T,a
possibilitd di girare il divieto di accettazione &
cotseguenza inevitabile del come & stata formulata
la norma in questione, la quale del resto logica-
mente si giustifica solo se pone un obbligo del {rat-
tatio verso il portatore dell’assegno (14).

{12) In senso pitt o meno conforhie: Maossa, Lo check e
Passegno clrcolare, Milano 1930, h, 2To; NAVARRINT, La cambiale
e Vassegno bancario, Bologna 1037, 1. 307; SALANDRA, Manuale di
divitto commerciale, 11, Bologna 1047, p, 268; SurlNo - m SEMO,
Della camblale e dellassegne bancarie, Torino gszs, 1. 739,

(13) Come obietta il GrEco, of. cit, 1. 243,

14) Il capoverso dell’art, 4 ¢ stato agginnto al testo delle
legge uniforme approvaty a Ginevra, in forza della facoltd con-
Cessa agli Stati comtraenti dall'act, 7, n, 3 della convenzione
19 anarzoe rgzr. Ma il nostro leglslatore, nel formulare quella
uoruia, non ha tenuto conto che essa aviebbe, sia pure indiret-
lamente, praticalo una notevole breceia nel principio del divieto
i acceltazione, cosl rigorosamecnte sincito nelle stesso articolo,
I pud essere intercssante notare che nel paes{ anglosassoni {dal
auali la pratica ci viene), il « visto» produce sostanzialmente
uli effetti dell’accettazione; che lo stesso & per la Cermania
{dove perd il « visto» & ammesso solo per gli assegni tratti sulla
Reichsbank); che in Fraucia, dove ta dazione di assegno importa
¢% lege la ceggione della provvista, il « vistoa vale coime « noti-
ficazione al debitore ceduto »,

8i tenga anche presente che in Lulti aquei paesi, Ia diffusione
dell’assegno bancario vistalo & mollo maggiore che da noi, per
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1I.

5. - Dalla pratica dell’assegno « vistato » si & svi-
luppato l'assegno bancario « a copertura garantita »
(o vademecum).

Questo assegno & formalmente ¢ sostanzialmente
un ordinario assegno bancario, dal quale si distingue
per la indicazicne apposta a stampa sy ciascuno
d’essi della somina massima per la quale pud essere
tratto. I moduli di questi assegni sono consegnati
dalla banca 2l richiedente dietro versametto od
accreditamento in unh conto speciale, .della somma
corrispondente ‘all’lammontare massimo complessivo
per il quale gli assegni possono esscre emessi, som-
ma di cui il cliente non pud disporre, se non utiliz-
zando i moduli rvicevuti o restituende quelli non
adoperati. Il vantaggio di questi assegni & quello
di dare al terzo la garanzia della esistenza dei fondi
presso la hanca, senza bisogno di far vistare gli
assegni di volta in volta,

E' ovvio che si deve anche in questo caso esclu-
dere il sorgere di una ohbligazione cartolare diretta
della banca verse il terzo portatore (15), perchd
Part. 4 vieta ogni specie di accettazione, quindi
anche quella preventiva. Questo senza contare poi
che sull’assegne vadewmecwm non figura di regola che
la sottoscrizione della banca, che & invece essenziale
per l'assunzione di obbligazioni cartclari (18).

Ci si deve chiedere invece se non si possa affer-
mare clie la dazione di un assegno wademecum im-
porti anche la «cessione del credite di provvista »
del traente verso il trattario, con la conseguenza di
attribuire al prenditore una pretesa diretta verso il
trattario (non in base all’assegno, ma in base alla
cessione) (17), In questo caso, si ha I'individuazione
del credito ceduto, la mancanza deila quale & uno
degli argomenti che porta ad escludere che la dazione

ché in Italin allo scope meglio rispondono I'assegno circolare
ed il vaglin cambiaric della Banca d*Italia, del Bamnco di Napoli
e del Banco di Sicilie (tipl di assegni sconosciuti allestero),
Llassegho circolare .pol & sorto proprio dall’assegno bancario
« vistato »_ al quale tende sempre pifl a sostituivsi (cfr, Mazzan.
PINI, Assegni civcolari, voglia camblarit e tiioli affint in Studd
economict ed azlendall 1047, nn, 3.3, p. ado).

Pit logico ed aderente al sistema sarcbbe pertanto, a me
sembra, o il vietare il « visto» degli assegni bancari (cosl come
ne & vielata ’nccetinzione), dato che ’nssegno vistato pud essere
benissimo sostituito dai titoll surricordati oppure il sancire che
il ¢ visto » rende il trattario direttamente obbligato per il paga-
mento {(sla pure in via extracartolare), Ed in quesio secoudo
cago, a tutelare gli interessi del Tisco, 8i potrebbe assoggettare
il ¢visto», invece che all’attuale tassa di bollo graduale i
lira per ogni 1o.000 lire o frazioue (art. 33 ¢), All. A. Parte 1
della Jegge sul bolle) alla tassa graduale di 1 lira per ogni
mille lire o frazione (stabilita per le cambiali con scadenza non
superiore ad un mese - art, 31 All, cit.),

f15) Grico, op. cft,, n, 171,

(16) In argomento ed anche conlro lp possibilitd di una e .
v accettazione implicita » ofr, FrominyIvo, Swulle mabira giuvidice
degli assegni bancari beri della Bance d’ftalic in Foro
1944-46, L 977,

{17} Di un credito quindi non letterale, non antonomo e non
wstratto,

it
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di assegno costituisca una cessione (18), Né fale 't-esi
contrasterebbe alla legge, perché quest.a non vieta
che, contemporaneamente alla dazione di un ASSERNO
bancario, si ponga in essere anche una cessione del
credito di provvista. Credo perd che si debba rispon-
dere in modo negativo, perche per ammetbcr!a che le
parti abbiano inteso potre in essere iina cessiobe del
credito di provvista occorrerebbe che questa 10{‘0
volontd {derogante ad un principio fondamentale' in
tema di assegno bancario) risultasse in modo chiato
¢ non equivoco, fon potendosi essa §1e511mere solo
attraverso pitt o meno fondate illazioni.

Ma indubbiamente con il consegnare al 1'ichi-cc?ente
i propri moduli di assegni 'm\dem@r;@m, col diffon-

(18) Vedi in argomento: FiowmnilNo, Note sull’assegno banca-
flo 10 Riv, trim, dir. e droc. civ, 1048, pP. 2724,

dere ¢ rendere noto a tutti che questi moduli sono
da cssa consegnati solo nei limiti dell-a provvista,
che questa & disponibile per il 1’ic111ede11te' golo
attraverso l'emissione o dietto restituzione dei mo-
duli ricevuti, la banca asstifne verso tutti_cblm:o chje
riceveranno quegli assegni una « garanzia » 1mpl%—
cita. T se essa pud, in basc alla legge, rifiutare il
pagamento dell’assegno al terzo po1:ta{;or<?, not po-
trebbe, per effetto di quella garanzia, esimersi dal
risarcire il danno da i subito per avere in buona
jede fatto afidamento appunto sulla garanzia della
banca., .

Non sarebbe peraltro inopportuno che questo tipo
Ai assegno bancario ricevesse anch’esso una sua
regolamentazione legislativa.

ADRIANG TIORENTINO
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Problemi bancari del mondo anglosassene.
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1. - L'indirizzo verso « pil indagini e meno tau-

tologic » che attualmente prevale nella letteratura

ecopomica anglosassone — evidente reaziong contro

la tendenza seguita nei decenni compresi tra le
due guetre mondiali, periodo in cui 1’addebito di
ragionamento a circolo fu scambiato con frequenza
preoccupanie nelle polemiche sclentifiche — & elli
cgcemente rappresentato dal volume del BavouH,
pubblicato a cura del National Institute of Econo-
mje and Social Research hritannico. To scritto del
WHITARER, pili modesto negli obiettivi ¢ nella por
tata, viene associato mella rassegna golo in quanto
pud servire da temporaneo complemento alla trat-
tazione del Barocs : diretta, questa, all’esame delle
trasformazionj del sistema bancario ¢ del mercato
dei capitali britannico dal 1914 al 1938; rivolta,
quella del WHrraker, a render conto del modo -di
operare del sistema bancario stesso negli anni di
guerra, dal 1939 al 1045,

2. - Lo studio sistematico della struttura istitu-
rionale delle wvarie parti del meccanismo econo-
mico e del loro funzionamento effettivo, in condi-
zioni diverse da quelle semplificate che debhono
hecegsariamente assumersi nell’analisi teorica, ha
questo & confortante nella sua deprimente aridith :
che, guando & svolto in modo esauriente e competen.
te, conduce a risultati i quali, per la puntuale e
controllabile documentazione che 1i accompagna,
lasciano scarsi margini per contrasti di natura ideo-
logica. Non clie i fatti «parlino di per sd», come
& ovvio; essi debbono essere sempre interrogati ed
interpretati dall’indagatore, Ma chi intende confu-
tare le conclusioni che questi ne trae & legato a
tener conto della documentazione esposta e non

Pud rifugiarsi, come spesso accade ¢ forse per mo-

tivi non del tutto disinteressati, nel regno deile
situazioni prive di base realistica.

Cid & sembrato necessario premettere poichd in
Questa sede, se si potranno indicare con una certa
dmpiezza le' conclusionj del Darocm, mon si po-
tranno fornir ragguagli — a meno di voler ripro-
d_lu‘re Iintero volume — intorno alla documenta-
fiofle con cud egli le avvalora ; & da questa, tuttavia,

2

che le prime traggono il lore significato ed & dalla
sua otganica raccolta e presentazione che lopera
trae il suo interesse,

Quali sono, comunque, le conclusioni cui il Ba-
LocH perviene? Con riguardo al passato, egli rileva
Vesistenza — nell’organizzazione finanziario-credi-
tizia considerata e nel periodo preso in esame — di
una forte tendenza operante in favore delle inizia-
tive in essere ed a danuo di quelle in cerca di affer-
mazione. La constatazione non la carattere di no.
vitd, come & risaputo; ma i1 BarocH sostanzia di
fatti una affermazione spesso ripetuta in termini
getieric] e confutata, del pari genericamente, con
riferimento ad una asserita mancanza di prospet-
tive di profitto nelle nuove imprese soggette ad
incontrare difficoltd nella provvista di K mezzi di
finanziamento,

In realtd & il sistema finanziario-creditizio che &
portato a seguire linee di condotta consuetudinarie ;
a dimestrare preferenza conscia o itconscia verso
cid che & abitnale; ad attenersi per proprio conto
alla regola di « prestare a colui che ha » — secondo
la non ambigua espressione di J. R. Hricks — indi-
pendentemente dal fatto se sia o meno fondato che
P'intera attivitd economica capitalistica s basi sulla
regola che «a colui che ha, sard dato ».

Pud affermarsi che l'osservanza di una tale regola
¢ ben ovvia da parte di organismi tenuti a tute.
lare la propria soliditd; cid nen toglie tuttavia che
essa operi nel senso della conservazione e non della
innovazione, B’ appunto in conseguenza di questi
e di analoghi principi, ognuno dei quali pud avere
una apparenza di fondamento, che —- {n mancenza
di correttivi — un sistema economico diviene sog-
getto a quel che, in termini appropriati, si & de.
finito comne « arteriosclerosi del capitalismo » ; condi
zione caratteristica in Inghilterra, soprattutto ncl
periodo tra il 1931 ed il rg38, e di cui occorre tener
debito conto nel considetate i pilt recenti sviluppi
della politica economica britannica. :

La ricerca dei correttivi richiede, ovviamente,
un esame separato della varie parti del sistema
finanziario-creditizio, Nel settore delle bauche com-
mereiali, il grado di comcentrazione raggiunts con-
sente di limitare Desame stesso all'attivity delle
cinque maggiorj istituzioni ‘le quali controllano la
assoluta prevalenze delle risorse bancarie (nel 1938
esge¢ amministravano depositi per 2,2 miliardi di
sterline su un totale dj 2,7 miliardi). Pur poneando
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in rilievo le tendenze economicauente couse1;v§1§1:1?1
del lovo compotrtamento, il BALOCGH o1l ¢ d_av.w.so
che tale settore si presti a Sigl‘llﬁcfltl”\fe 1'1'I01r1nel.
« Sin quando il rischio dell’unpre.sa e-assuflto (alﬁ
l'imprenditore individuale, bancl.ue.t'e incluso, 'e”_
comtinith mon interviene per eliminare o red;st-u—
butire { rischi dellattivita economica, ogni addein?
alle banche pet il loro spirito couservat?re.e per 14
Joto resistenza ad esporsi con sovvenzioni ad int
ziative rischiose va respinto. Vi & generale accSn-d.o
sulla necessity di riforme nell’apparato finanziarto

ili ii i o il promuovimento
- per facilitare gli investimenti, ma il pro

di uno stabile livello di attivitd eemlomif:a e di ron-
dizioni di propresso non deve ottenersi attrm‘rerso
il deterioramento del sistema delle ba%mhe ch de-
posito, Nei limiti in cui gli obiettiv.i di s%tabﬂith e
di progresso possono essere ragginnti mediante cam:
biamenti istituzonali, e non attraverso muta:mentx
nelle forme di organizzazione economica, le r1f01_'11-1e
dovranno tendere ad una riorganizzazione (posmb?l-
mente con il passaggio in prop‘rieté puhblhc.a e, in
ogni caso, sotto controllo pubblico) dfallfz 1st1t.uz.1on.1'
che selezionano & incoraggiano gli 111vest%me1‘1t1
a lungo termine di carattere notevelmente rischio-

g0 » (pag. 105). ; . .

8i & quindi rinviati al settore de‘x ﬁna1_1z1am'en:c1
a medio ¢ lungo termine, e degli m.vestnnenh in
genere, le cui deficlenze nei riguardi de} metcato
interno formarono oggetto, come & noto, di una trat-
tazione che rimane bagilare, in sede di Ma'clylﬂlan
Report. Riprendendo e continuando 1’analisi ,c:on-
tenuta in tale rapporto, il Barocs: conferma.' i ina-
deguatezza della attrezzatura del mercato d:ex Cap.i-
tali in rapporto alle esigenze de‘ll.e nuove jmprese
e di quelle di minori dimensioni, .Ma, a‘::canto a
guesto problema particolare (alla cui soluzione ver-
3 date avviamento pift tardi, nel 1945 con la crea-
ziotte di due istituzioni pubbliche per il ﬁnanz-m-
menty della triconversione industrisle e Eiglle -
prese di minori dimensioni), vi & que}lo pit ampio
ed impegnativo della conciliazione_m una politica
espansiva nel campo degli il’lVﬁStItﬂ'eilf:,i con una
politica progressiva nel campo della distribuzione
dei redditi.

« In una comunitd moderna, fornita di sufficiente
capacitd amministrativa e di adeguata conoscenza
statistica, non wvj & pgiusticazione pet indurre le
classi superiori a tigparmiare per prime, .permfat-
tendo loro di accumulare redditi sufficienti ad in-
dulgere in sperperi». N& & possibile, in una econo:
mia itt progresso, che guesto problema venga risolto
senza tn diretto intervente dello stato, dato ch:a
ogni misura tendente a rendere pilt uguale la di-
stribuzione dei redditi tende al tempo stesso. a
diminuire la formazjone dj tisparmio volon’c?rm.
11 che, peraltro, non implica affatto che, per ev1tf1_1'e
tale conseguenza, debba rinunziarsi al primo obiet-
tivo. Occorre soltanto che del cambiamento nel R
rattere del risparmio, derivante da una meno disu-

guale distribuzio:e (el mddiﬁ,.m ta}cg{l c%n’tc; 1]1111;2;1
organizzazione del mercato dei .cal.n %11.]31;1 e
babile che mel futuro, neta sempre 1 - ﬁ,erm., .
compito di pareggiare la doma}zda ‘e ?‘t.t 5O‘ﬂ.i
tale mercato possa esscre compiuto da Istituz
di carattere privato. ‘
T.c modificazioni di struttura che_esse z;vreblilc:;ﬁ
dovuto subite per poter espletare 111_‘moc(.) 'solt-
sfacente tale compito non s sono verﬂ_lcate, 1113 ' 1?
ia seconda guerra mondiale ha accresciute .]a ch;r,.u;t‘-_
sione fingnziaria e fisgica della struttura de.1 capl.ta i
rendendo ancor pidt inattuale ogui-soluzmne“mdr
pendente dalla iniziativa statale. « U'n po?} hnau-
ziario statale destinato a provved(_ere ‘11 c?p}talg .pm
le ntove imprese, aiuti finanziari du'?ttil 111}{91 ma
di sussidi e di garanzia, programmj di direttt fove-
stimenti statali sembrano essere, dopf) ].fespc:r'leg:/;a
degli ultimi venti anni, il minimo mdmpense-l 1.‘ e
ai fini della stabilith cconomica e del progresso
sociale. In loro assenza, lo spostamento verso 1'1
sistema della diretta impresa statal‘e- appare me;ri—
tahile, anche se non deside{:ato politicamente dalla
maggioranza del paese» (sic, pag. 308). -

3. + Nel periodo successivo a quello preso iu
egame dal Batocu, agli obieftivi della stabilita ecf)-
nomica e del progresso sociale si sovrappose, ifi
congegtienza delle vicende storiche, .quello di prov-
vedete al finanziamento della guerra. ILa pa‘rte svolv-
ta, a tale effetto, dal sistema bftucarm ed m.part%-
colate dalle banche commerciali nell’:aconomia bsi-
tannica ed in quella statunitense 2 ﬂlustratfx con
chiarezza nel breve scritto del Warraker, il e
titolo esprime in termini sufficientemente cspl}cﬂci
il carattere del procedimento seguit?. La funzione
prevalente delle banche, megli anai di gu_errst, é
stata quella di fornire al govermo i mtazzi « resis
duali » necessari ad alimentare le pubbliche spese,
nella misura in cui gueste nom . potevane essere
fromtegeiate con proventi tratti dalla tassazione ©
dall’assorbimento diretto di prestiti statali (!a p?l:te
di privati, L'uno e Valtro mezzo sono statl utiliz
zafi con energia, e con ragguardevole successo, ned
paesi considerati: 14 tassazione & stat.a :cspmta al
punto da provvedere ad una metad allineirca dell_a
ép’esa statale; 1’azione psicolqgicae propangandi-
stica per i1 collocamento dei prestiti d1 guetta, (:02-
gitnta con i1 blocco di altre possibilith di mvest.i-
inento connesse con le esigenze belliche, ha portat'o
a diffondere tra sottoscrittori diversi dalle banche il

60% (U.8.A) ed il 75% (G.B.) dell’incremento del,

debito pubblico verificatos] dall’inizio del conflitto
all’agosto 1945. La parte accollata al sistema bancsf-
rie ha avuto quindi carattere «residuale»; nondra-
meno, alla fine del conflitto esso sl & trovato ll}
possesso del 459 del debito pubblico totale, negli
Stati Uniti, e del 229 in Gran Bretagna, Conse:
guentemente, le diverse forme di debito statale raéa'
presentavano, in tale epoca, il 70 ed il 79% delle

© Mento
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complessive attivitd nel sistema delle banche com-
merciali, rispettivamente nei due pacsi.

Cid ba richiesto, ovviamente, un insieme di accor-
gimteuti ¢ di misure tecniche che hanno assunto
forme diverse negli Stati Uniti ed in Inghilterra,
in dipendenza del diverso grado dj integrazione dei
singoli sistemi bancati e delle different; possibilitd
di controllo del cowmportamento delle hanche da pat-
te delle autoriti monetarie. In gencre, il sistema
ha funzionato con maggiore cfficacia e coerenza in
Inghilterra che non negli Stati Uniti. In quest’al-
timo paese, le misure adottate non si sono dimeo-
strate idognee, in particolare, a ridurre gli ingenti
profitti tratti dalle banche commerciali in conse-
guenza dellautomatico awmento dej loro impieghi
per effetto del continug indebitamento statale. Per
guanto tali hanche abbiano assorhito, in prevalengza,
titoli a breve seadenza fruttanti basso interesse, 1
loro profitti, al wetts da tassazione, si sono clevati
da 390 milioni di dollari, nel 1041, a 794 milioni ne]
1945 : ed & da tener presente che le precedenti cifre
si riferiscono alle sole banche controllate da privati
azionisti, con esclusione delle hanche della Riserva
Federale. Tali particolari sono stati riferiti con in-
tensione, in guante — incidentalmenty — posgono
far valutare in qual misura manchino di base reali-
stica le osservazionj che alcuni autori lianmo creduto
di poter formulare sulla politica di bassi interessi
seguita dai paesi in esame nel finanziamento dells
guerra. Non si comprende come si possa trascurare
di temer conto che, data Vesistente distribuzione
della ricchezza, i1 Husso degli interessi come fattore
di redditto si dirige in prevalenza verso lo classi
piit provvedute e Ionere per il loro pagamentg gra-

va invece pift pesantemente sulle classi meno ab-
bienti,

In Inghilterra { guadagni bancati somo stati con-
trollati pitt efficacemente e la tecnica di finanzia-
nento prescelta ha operato in modo pressoclid privo
di attriti. Gli impieghi bancari, sia nell’ainmontare
che nella forma, sono stati determinati direttamente
dalla politica del Tesoro : Pammontare, dipendendo
dalla proporzione della spesa statale non coperta
dalla tagsazione e dal proveunto di prestiti sotto-
seritti allinfuori del sistemna haneario; la forma,
dipendendo dal proposito di ridurre al minimo I'one.
te dell’indebitamento per il ‘l'esorg {dal che il largo
tecorso al debito fluttuante), ma di consentire nel
Contempo alle banche un « ragionevole » lvello di
Drofitti,

I finanziamento el deficit statale per mezzo del
sistemna bancario non rappresenta un procedimento
Seguito esclusivamente in una economia di guerea ;
I occasione del secondo conflitto mondiale, tutta-
Yia, esso & stato adottaty in proporzioni non speri-
Mentate in precedenza €, ej paesi considerati, con
dccorgimenti che ne hanno perfezionato sensihil-
Mente la tecnica. Ie conseguenze ultime dell’esperi-
» ad avvigo del Whitaker song forse piit signifi-
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cative di quante si sia pensato al momento dj porlo
In essere, softo la spiuta delle necessith, B cid
soprattutto in dipendenza del cambiamento verifi-
catosi nelle funzioni delle banche commerciali, che
vi ¢ fondato motive di ritemere permanente, « Pre-
cipitando e stato di cose che andava maturando
da tempo, con la tendenza delle imprese allautodi-
nanziamento e con Vespandersi delie spese pubbli-
che in connessione con programmi di sviluppo eco-
nomico, gli anni di guerra hanno portato ad una
situazione in cui il compito prevalente delle banche
& diventato quello di servire da agenti dirvetti del
governo nella regolamentazione delln offerta mone-
taria, Ta politica del debito pubblico determina di-
rettamente la struttura delle attivitd e dei guadagni
bancari, Non soltanto gli affari bancari sono stret-
tamente connessi con il finanziamento della {esore-
ria, ma i profitti di banche formalimente in proprie-
ta privata hanno formato oggetto di specifiche dispo-
sizioni legislative, negli Stati Uniti in particolare,
compatibili seltanto con istituzioni aventi carattere
di «public utilities » (pag. 58).
E' ozioso chiedersi se la politica di deliberato
indebitamente statale vertdi o mmeno continnata in
future, nei paesi considerati, come mezzo per man-
tenere un adegnato fivello di spesa e per prevenire
la. disoccupazions di massa. Per il momento, il
processo di mnonetizzazione del debito pubblico rap-
presenta uno dei fattori pitt preoccupanti della pres-
sione inflazjonistica ¢ — data la psicologia domi-
uante di pensare o solo alla inflazione o gola alla
deflazione, a seconda delle circostanze — non sor-
prende che le opinioni di autorevoli « finapeial Botr-
bons » siamo sempre pit ostili aji cosl detti proce-
dimenti dj politica economica eterodossi, Ma & ba-
stato il profilarsi delle possibilita di una depressione
negli Stati Uniti per dimostrare che, nel tentativo di
evitare tale eventualitd, si ¢ disposti ad accettar ben
altro che non i mezzi di finanza elerodossi! Non & il
caso pertanto dji dar soverchio rilievo alle opinioni
del momento. Vai la pena di rilevare, invece, che
il cambiamento nello stato delle banche commer.
ciali al quale si & fatte riferimento, si ricoliega solo
in patte a tale politica, in quanto rappresenta auche
uil aspetto del declino secolare dell’intervente han-
cario nelle transazioni a breve termine, e ciod della
loriea di attivity tradizionale in tale categoria di
banche, In tal senso, il fipanziamento del deficit
statale ha costituito, nej paesi considerati, wna for-
ma di attivitd sostitutiva di altra, isterilitasi per
processo -naturale, Tt mancanza di essa, tali ban-
che si sarebbero dovute rivolgere in misura crescen.
te verso gli impieghi a lungo termine, come in
effetti tendono a fare da qualche tempo, inicontrando
tuttavia ostacolo nella concorrenza di Istituti spe-
cializzati, '

Bepirico Camdy
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La Gran Bretagna nell’economia meadiale.

ATGRED B, Kann, Greal Britain in the World Eco-
nomy, Pitman and Sons, London, 1046, PP- 316,

B questo un volume della Pitwan's Economic
Series pubblicato due anni or sono,-ina ancot oggi
di picna attualitd, per quanto si riferisca sopratutto
al periodo antecedente all'ultima guerra.

1% volume, oltreché pet 1a documentazione vasta
¢ wminnziosa che ci ofire, suscita vivo interesse pcCr
la approfondita interpretazione che ei da delle com-
plesse vicende che hansio man mano modificato,
i1 un mondo in continua evoluzione, la posizione
internazionale dell’Inghilterra. 11 Xahn, infatti,
piuttosto che indugiarsi a discuters quali errori
e deficienze, anche gravi, si siano avuti unella po-
litica economica dellInghilterra, tende 2 meitere
in luce le catse « realin i carattere secolare chie
hanuo ineluttabilmente portato al, deterioramento
della posizione cconomica dell’Inghilterra, Ed egh
sottolinen che queste cause vanno ricercate nofn solo
nellPambito dell’Inghilterra, ma anche e soprafutto
negli svolgimenti avutisi nell’economia mondiale
al di fuori di ogni controllo e di ogni ingerenza
inglese,

Cosi egli ci fa constatare come il declino della
preminenza inglese nei traflici internazionali sia
dovuto specialmente al declino delle sue industrie
tipiche, che per altro fnon eran NUMCErOSe : si &
trattato, ciog, prevalentemente del decline -delle iu-
dustrie del carbone, del ferro e del cotoue, che da
sole, nel 1907, davailo cirea la metd della prodi
zione industriale dell'Tnghbilterra ed oltre i due
terzi delle sue esportazioni complessive. Ma 2 lor
volta queste industrie hapno visto peggiorare la
loro posizione internazionale sopratutto pet gli svi-
luppi della industrializzazione degli altri paesi, la
cui concorrenza si ¢ resa maggiormente gentita main
mano che 8 & andate rallentando il ritmo di espan-
sione della popolazione e dei consymi per il mon-

do intero. Cid naturalmente mon esclude siano,
almeno in parte, ben fondate le ctitiche che da
tanto tempo sono state soltevate cirea Virrigidi-
mente e Vinvecchiamento detindustria inglese e
1a correlativa diminuziote della sua efficienza. Ma
gueste critiche non vanno generalizzate ; una certa
intraprendenza ¢ combattivita dell’industria inglese
si & manifestata in svariati anovi rami di attivith
(macchinari elettricl, auntomobili, rayomn, ete.y, al-
cuni dei quali hanno avuto una significativa espatl-
sione anche senza le misure protettive che, in una
iorma o uell’altra, sono state introdotte di pol,
dopo la «grande orisi » del 1929-31. E cosi, anche
prima di quella svolta, mentre U'Inghilterra pet-
deva terreno nel campo internazionale, Vindustria
inglese non era affatto stagnante ed anzi — gnel
che pill comba — la produttivitd del lavoro per
1interno aunmentava sostanzialmente, tanto da giu-
stificare un mon lieve ammento dei salari reali,

Awmento questo che di certo not contribuiva a fa-
cilitare le esportazioni ¢ si risolveva, in definitiva,
in un atmenio del disavanzo della bilancia com-
merciale,

Questo indebolimento della posizione internpazio-
nale dell’Inghilterta nej suol teriuini « reali » non
poteva non riflettersi sulla sua posizione « finan-
viaria », quale ceniro premipente per 1 prestiti in-
ternazionali ¢ per le compensazioni monetarie” ine-
rentj al gioco del regime aurco. ¥ cosl mentre,
fino al 1giz, guote sostanziali dei proventi dei capi-
tali impiegati all’estero venivano reimpiegate negli
stessi paesi mutuatarl, i rese necessario dopo la
prima guerra mondiate confenere o addivittura pre-
cludere gli investimenti all’estero in prestiti a -
go termine (mentre d'altra parte si era formata
una massa ragguardevole di impegni a brevel.

T.a restrizione degli investimenti all’estero si ti-
collegava anche ad un rallentamento nella forma
zione del 1isparmio all’interno dellInghilterra, ri-
sparmic che per contro era maggiormente richiesto
dafle industrie operanti all’interno stesso. Ma a
determinare quella restriziotie haunp avito peso
decisive gli accennatj svolgimenti dei rapporti in-
ternazionali e ciod Vaitmento del digsavanzo della
bilanecia commerciale e 1a conseguente « debolezza »
della sterlina, E a sua volta la Jimitazione degli
investimenti dell’Inghilterra all’estero veniva ad
esercitare una influenza deprimente suj paesi debi-
tori, concorrendo decisamente a provocare dap-
prima ¢ ad accentuare di poi la « grande crisin ini-
ziatasi nel 1929.

Cause ed effetti venivano cosi a concatetiarsi
come in una fatalitd inclutabile, aggravando con
andamento « cumulativos la instabilita dei rap-
porti internazionali, B sempre pitt ne risultava
smintita la posizione internazionale dell’Inghilterra
tino ad atrrivare al tracollo della sterlina del set-
tembre 1931, che doveva pur significare essere fi
gito una volta per sempre il regime auteo, clie
tanta parte aveva avuto nell’atfermazione della pre-
minenza inglese,

La svalutazione della sterlina, per quanto nei
suol primi effetti abhia portato ad un risveglio delle
esportazioni, noun ptd dirsi che abbia arrestate il
«secolare » declino delle capacitd concorretziail
delvindustria inglese. E neppure ha potuto dare
aliInghilterra la possibilitd di riprendere i finan:
siamenti ad altri paesi: da allora i ntovi prestiti
ail’estero sono stati inferiori al rimborsi dei pre
stiti antecedenti. 1 temtativi i riassumere, sU nuo-
ve hasi, la preminenza guale centro di com petsa
sione monetarin, attraverso la creazione dell’aren
della sterlina, hanno avuto un qualche suecessd:
T PInghilterra & stata hen capace di sviluppﬂl‘les
anche attraverso il « Fondo conguaglio cambi »
(E.E.A.), un sistema di ammirabile Tessibilita, che
— secondo il Kahn -— potrebbe nel futuro servire
da modello per Veconomia mondiale. Ma, nouo:
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st;ante. tutto, I'Inghilterra si & trovata, dal punto di
v1f,'t.f:1 internazionale, in una posizione’dil minor '01"T
stigio e di minore efficienza, con wna bilancia pd:i
pagament;i che, nei suoi elementi ricorrenti, pre-
sentava sintomi di precaria instabilita. Siéché I)é
qp.zu‘lto il Kahn non lo metta in rilievo ::ub,é r
dirsi che con la svalutazione della sfer]inLL 11’111 ']1?;1
te{:ra ha perduto definitivamente la posizionegar :
mme_nte che per tanto tempo aveva avuto n-ell’}ecz‘
nomia moudiale, ' o
‘Qu;est-o ulteriore declino della posizione intern:
z1ona.1e dell'Inghilterra si & abcompagnatc er :1{]1
-b1'9, in 'modo. pilt accentuato di quel che Psi era
prima visto, con una vivace ripresa ﬁelle indu“tri;
rivolte a soddisfare le esigenze interne e s ebi',‘l’
mente nella edilizia. E la ripresa anzi 'é staf,l‘)actdl-
mente vibrata da assumere 1egli a.n'ui 1936- aii
eq.rattere'di « boom », Cid & valso,' 'fl.‘éL P’altro iZm
gid sappiamo, a mantenere i salari reali ad’uu 1'e
\'xello. elevato e, correlativamente, a migliorare 11-
«ragione di scambio iuternazionale » dell’ln 'hila
terra (c‘ll-e, posta = 100 per il 1923, saliva a IgH I
nel ])61:10(10 1924-32 ed a 138,0 nel 1933-37). I1 c?a
vuol d{re che la popolazione inglese ha' ol.uéL
« mangiar scmpre meglio» : mentre nel i937 1Z)Ia 00
Po]azmne 8i era accresciuba rispetto al rgr3 dell;nzf -
1}65;(11;111;: dei generi alimentari importati d;ﬁ’
: 0 era aumentato del 38,6%, nonostante 1'in-
trosmmone della. protezione all’agricoltura
senonchy un siffatio  risultato appare.ntel etite
parados'sale, ilon significa che 1’I.Jng11i1f:e1'1‘a h:m .
tflto 11.1%glif)mr-e la propria posizione «reale» (}:21
;,1gu_au‘1'1, ciot, dei redditi e dei consumi) nomstanie
_anetumeflto subito nella sua posizione inberr
vionale: significa, piunttosto, che quei 1ﬁig11'611'i:
E:n-to 51 ¢ conseguito g scapitc della posizimie
ne](;;ll;;lg(;]:;l)l}el. In ]alt1"i termini quel 111ig1io1‘ai11ento
pela | \\ iz, e reale & statq une degli elementi che
concorso  a determinare il peggioramento
i‘:e?ztlpo.smlone internazionale. I’elevato livello dei
C:nct)s,ril;isit&, ncilll potev_avl.lon esser controprodu-
cente ardo a e .poss1b111tii di fronteggiare la
Clemigetiza internazionale, ed il mantenerlp cosi
b it 't )
Instabilish che 85 & B viAto escrt v ks
bilancia dei pagamenti (che i fotti o
ciston gau (C. 1e in elfetti & stata per-
e o tf‘assqra, ner suoi elementi ricorrenti,
O .1en111o 1936-38).
SDIO1 5%1521.;11;121231, 11){1:111.1% delPultima guerra, tion
b dena\m de 1_1-1111“70 per DPInghilterra 'ab-
o mondiale\ 111 plftl:lll_-nellte‘ posizione nell’eco.
boatith, g e ;0 a si era deh}leata anche leven-
L' Inghilterra veuivxffc?la‘ilmntc3 d'l q'uella Py ione:
Sorrattn g ﬂ_uqf 8 dc avere lll bisogno ‘di essere
pire detrams § 1.1.50 i c‘ap,ltah da altri paesi fsia
Sua bilancia (dei i)aaé‘aitlzil.l:'m‘) b sottapon o
e ridmsiont ﬁel]a o 1 1 .se.nza sottoporsi a mar-
la sua «ragione di scambio inter-

lazionale i ri
ale» e i riflesso mel tenore di wvita delia
<
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sua popolazione, H

cosl, nelle congiderazioni
' . zioni com-
clusive riguardantj

queste dopoguerra, i

gquando aticora non si parlava ch'P <<gpiano;lv;i1'sllfazﬁusl,
]-;)rospetifava‘ che l’Inghilterra,“zi, non voler ridurt";
i propri redditi reali (in termini di benj e servizi
esteti), avichbe avuto bisogno di «un sussidio 1i:‘1
0 meno permanente» dello stesso oi'dine‘ di gllan
dezza del cosiddetto disavanzo della bilancia déi

pagamenti (presunto allor
. : : a da 200 a 500 milioni
di sterline}, 7 geo miliont

1 11 'C]‘:le in s't)stauza fa meditare che, in regimi eco-.
;10];:-33 Ileaif:.hdeslul glof:o d.elle iuiziati.vg individuali,
. ¢ « pareggio» delle hilancie dei pa-
gamenti non ¢ um problema,- per cosi dire, «fi-

sico» di quantitd prodotle e consumate : é’, piut-l
tjost‘o.. un problema «econcmico » che comporta, ira
laluo,. ladeguamento delle ragioni di Scambir; i

terna:?wuali, attraverso appropriaté variazioni d:el]:
t?ambl, dej prezzi, dei salari e degli altri Jelez{ie 14
(l_ella situazione economica considerati « cam_aJr :
tivamente » nei rapporti fra i diversi paesi.‘ e

A, GAMBINO

Il problema del “ controlllsmo ,, in pace, in
guerra e in fase liaflazionistica, nel pensiero
di economisti inglesi. .

Liongr, RoBRiNg, The E i
N§, e HEconomic Problem in 1e
and War, London, Macmillan 1947, pp. 2?61(,“68

Rov Hargop, Ave These MHa ,
p ; ! ¢se Mardships PR
Tondon, R. Hart-Davis 1947, pp? 172{.““"“” ?

L ?_;ﬁscono dccgstate, ai fini di nna sgnalazione
bibl egdell?l’l \ci[;éeste 1~ecletlt1 pubblicazien: del Ron-
; HdarroD percheé el sembrar r
molte diversitd d’im; i Dimtrarions,
d’impostazione e (’i d i
dile saggi pitt organici PR T
1 pit organici e vividi sul probl %
« controllisiuo » in pace, in B e
contre . e, il guerra ¢ in fase i
ont : : z nfla-
?0?5?;&1}110&’ _s%a da un punto di vista generale c%;lc,
: o B profilo dell’odierna esperienza i]lgleée '
. pa‘gé 1;11(1’:1;0 del Ro;sBINS, Il problema ecoﬁwnico
i pace ¢ in ﬁ:se:’;flté S:l _svolg}: secondo una linea ac-
le: 4 oxdl ne d;i conferenze tenute all’Uni
cad ic e nute all’Uni-
; gs':ilifﬁi ;LgACambndge nella primavera del 1047, esso
Eﬁitore ilL, _.Secondo le dichiarazionj dell’ﬂ',lustre
o lav(’)ro én_nno' prodotto della sua ¢ riconversione »
al o p1=o§i:§f51§§15}3?1)0 1 lungo «servizio» dedi-
] rganizzazione economica ¢
v o broplemi Cell'organ; omica della
g 1miinistrazione ‘nati i
iler 1 . AZ10} governativa inglese.
]eZ}21 lnéelsl}zétegl_,' 1?‘ bmtec.htazione di un problem{i che
) el dibattiti d’ogei — 1 Hmiti di i
ditd del « meccani e o it o vall
i canisimo dei prezzi» o rispettivai
qous necc: ¢ .2l » 0 rispettivaimente
11&5 &1; ?gsmut}‘vo- apparate di controlli, rispettiva.
fente 1 lgtét‘eqa € in pace —; meditazione decan-
L sui motivi essenziali, ma ricea di riferi i
e richiami critici alla concreta €8 S T
! a perienza 1
eI}]e_t la 1e11c1'0_110 d’una incisiva attu}alitz‘t- @ inglese,
Sﬁ4§1t61n}5}:.)i?)l1gaz1one dell’HakroD, Sono necessari que
e ét iln {(composta in poche settimane dell-:es%até
1947) & i V(fcﬁ’agz}tu‘cto un’accalorata, polemica di-
scussione (s?gog};:)gjlgjy)pm?la della «ocrisin inglese
ulm {ag 7} nella pifl evident ‘
[ X 1 a pi evidente — e per
gli inglesi, pidt amara — manifestazione : 1’acui11'21i

del gia pr ‘ ilibri
gia preoccupanie squilibrio della hilancia dei

yagamenti isi indi di
pagamenti, Analisi qnindi di wna situazione «di
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emergenza » discussa nei suoi aspetti immediati;
ed intesa ad additare responsabilith e correttivi con-
creli, ma insieme sotidamente inguadrata nelle cla-
borazioni della dottrina e sparsa di efficaci scorcl
sy problemi teovici.

1 due volumj del RUBBINS € dell’Earrop — che
veramente appariengone al gemere « stimolante » —
hanno faccolto larga eco di consensi in Inghiltetra.
Anche di recente il RuUBBINS ha offerto lo spunto
o considerazioni integrative del PIGOU (Central
Planning and Professor Robbins, in Economica del
Febbraio 1948); e il vigore polemico dello FIARROD
ha, per cosi dire, « condensato n gli appunti mossi
da pitt parti ai programimj troppo vasti del go-
verno laburista e confribuito a determinare I(ul_timo
trimestre 1947} quella riduzione delle spese i1l inver
stinenti capitali, che ¢ tuttora uno dei punti cen-
trali del nuovo indirizso « disinflazionista » del
Cancelliere Cripps.

a. - Il Pigou, mnell’articolo rcordato, distingue
—- per evidenza terminologica - um « primary
planning » da un « secondary planning ». Per «pia:
nificazione primaria » intende gli obbiettivi che 1
Governo 5i propone di realizzare, ciod la program-
muazione dei «lini»; conl « pianificazione seconda-
ria » designa gli strwmenti e procedimenti pet at-
tuare gli obiettivi prescelti, ciog la programimaziohe
dei « mezai ».

Nel settore dei «mezzin di riievo ad 1;_11’11.1tcriorg
distingione: «1) da una parte, la politica finan-
ziaria, con la manipolazione di tasse e assegtia-
zioniy 2) dall’alira, quella che si puod chiamare
Pazione diretta (i cosidetti controlli « figici »), cioé
1o, « dhivezione » (o destinazione autoritaria) delle
risorse, le cuj forme estreme souo la coscrizione e
distribuzione obbligatoria del lavoro, le licenze,
le assegnazioni, le prioritd e i raziopamenti, spesso
abbinati con il coutrollo dei prezzi. Queste due co-
tegorie differiscono in mode fondamentale, in quaa
to ld prima agisce attraverso il ameccanispo del
prezzi, mentre Lo seconda lo infrange o quanto mend
lo mette da parie», Naturalmente, la natura del
fini perseguitj dalla_politica statale determina o
geelta di una o dell’altra categoria dj strumenti
Ta dichiarazione dei fini & quindi preliminare. In
matetia, I'evoluzione, in terra inglese, & stata pro-
fonda negli ultimj decenni; Yardita speculazione
soientifica — dall’Fconomia del benessere dello
stesso Pigot alle inmovatrici tesi Keynesiane — si
& combinata con gli sviluppi degli anui recetti,
soprattutto di gterra, pet radicare 1f UNa cOMINIRIs
opinio logicamente elaborata e in via di concreta
sperimentazione tendenze ed orientamenti che al-
trove (e 'Italia nou sembra faccia ecceziofng) oscil-
lano ancora fra gli estrem; delle illusionistiche emo-
zioni da un lato e delle distrazioni accademiche
dall’altro,

Di questa evoluzione il voluimne del Robbins, nella
gua mirabile concettositdy, & tra le pitt illnstri e
persuasive lestimonianze. Egli stesso, il R., i di-
chiara ripetutamente consapevole dell’ cavanza-
mento » delle sue posizioni, fino ad oblettivi «che
a nostrj padri sarebbero sembrati la fine del mon-
do» (pp. 67, 83). Ma gli obiettivi che senza esita-
ziome egli pote alla politica statale, sin sul terrenc
dell’egalitarismo che su guello della. manoyra anti-
ciclica, sonmo mediati con lesigenza dell’efficienza
¢ con quella, che pervade tuita Topeta,. della 1i-
herti; ne deriva un sistema di « mezzi» che con-
serva il meceanismo dei prezzi — le. libere -acelte
dei consumatori —, corregendone le disarmonie &
deficienze con strutnenti finanziari e confinando a

.
funzioni di emergenza Papparato degli oppressivi
controlli diretti o « fisici». .

Torse, noi sard inopportung riconpoire breve-
mente la impostazione del R. in matetia, clie ¢ rap-
presentativa, nelle linec genetali, di upa vasta cor-
rente di economisti jnglesi. ‘

g) Anzitutto (p. 5-9) il R, riconosece Ira i fini di

ana  polilica economica guella di gssicurare up
¢ reddito minimo individuole » compatibile con il
reddito della comunita o, i termini di Pigou, di
impedire eccessive diseguaglianze tra i redditi netti
da tasse, Al riguardo la sma «utopla occupa g
posizione a sinistra» tale da corrispondere at desi-
deri della maggior parte dell’uditoric progressista
di Cambridge. «Ma facciamo questc con lo stru-
mento della tassazions e delle assegnazioni per
divitti civili (assegni familiari, sussidi et similia),
anzicht pasticciare con sistemi di prezsi artificiosi
che sono grossolanamente sperperatori, avviliscono
gli incentivi e rendono progressivamente plit difii-
cile il raggiungere gualcosa Ji assimilabile ed una
sitnaziote di equilibrio ».

«Se si giudica — precisa il R. -— che il ricco
abbia troppe, tassatelo; sc si viticne che i prezzi
di generi di prima hecessita sicno troppo elevali
pet le tasche dei meno abbienti, sussidiateli; se si
feme che i consumatori pitt poveri siano cosl stolidi
o irresponsabili da non spendere le asseghazioni
supplementari di reddito monetario nel mode op-
portunc per s& -—o quel che piit conta -— per i figli,
fornite reddito in npture (istruzione gratuita, di-
stribuzione di latte, ecc.). Ma sion buitate via Lae-
qua del bagno col bambino dentro, arvestando il
funzionamento del mercato o fissando prezzi al
disotto dell’equilibrio di mercato; sarcbhe una via
delusiva e sperperatrice ».

b) Forse aiicor pilt interessanie —. per novitd —
¢ la’ persuasione per la prima volta enunciata dal
Robbins (p. 67) che «sia una permanenc tunzione
della politica di escogitare misure e istituzioni per
restringere Vinstabilitd della domande complessiva,
Poicht il meccanismo des prezzi e dellimpresa pri-
vata ha rivelate gravi limitazioni come strumento
per realizzare 1obiettivo di una ragionevole co-
stanza della complessiva domanda, il R. propomne
comie corcettivo un congegno che designa coime «ge
generale pianificazione finomziarie » (over-all finan-
cial planning). « Allinizio di ogni petiode 11 Go-
vetno dovrebhbe caleolare sia Pammontare della spe-
sa (comsumi 4+ investimenti) necessaria per mante-
nete la domanda complessiva su una base pitt ¢
meno unifortne, sia Pammontare della spesa cffet-
tiva che probabilmente si avrebbe. Se o’¢ diver-
getiza tra le due guantitd, per una tendenza della
domanda complessiva vuol a crescere vioi 4 cadete,
& dovrebbe cercare i eliminarla con le misure cle
sembragsero appropriate in quella data particolare
situazione. Nel settore dgli investimenti pubhlici
(destinato ad essere vasto in avvenire) lo Stata do-

vrebbe redigere un piano uel senso corrente della -

parola, come gualsiasi imprenditore otti spetta Yime
piego di denaro. Ugnalmente suscettibile i diretto
controllo & il settore dej consumi pubblici. Quanto
ai settori privati, sie d’investimento che di const:

me, sono a oispesizione numerosi controlli indt -

retti, principalmente di natura fiscale, clhie possono
essere discrezionalmente usati per integrare quedic
misure pitt dirette ». I1 R. afferma, cosi, la respon
sabilita per lo Stato di una politica anticiclica, per

P’eliminazione delle alternanze inflazionisticha €

deflazionistiche, B’ un passo deciso verso le post
zioni Keynesiane; e a Keyues, infatti, il R. rende
lealmente omaggio in questi e in altri rispet

ti, Ma, . -
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anch(—‘: qui, I'interventismo stabilizzatore dello Stato
che il R. tietie a distinguere da wna politica a
pienc impiego, rimane sul piano dei correttivi, non
ded sostitutivi del meceanismo dei prezzi; e del
resto, Pattribulo &« finanziaria» con cuf il R
(lpmhhca la sua « pianificazione » (intesa cotne ¢ agi-
re con preveggenza ed infelligenza »} hasta da qoglo
ad esprimere la compatibilitd tra i due lefqe;gni

¢} il R. riconosce anche la necessitd di « bend
pubblicis  (ospedali, scuole, comunicazioni, ecc.)
in misura maggiore che nel passato (f. 1'4),' beni
i cui henefici sono éndiscriminati e che qﬁindji non
possono essere sceltd smlla base (i offerte indivi-
duali di prezzd, ciod attraverso il niercato, ma con
sistemi che sopprimone 1 diritti delle min’oraime e
sostanzialmente, i genuini procedimenti democra.
tici, Ma, iu pari fempo, riafferma la necessith della
massima libertd di sceltd da parte dei (‘cnsumatorci
per i ben.l «privatin, ciod la necessith del tmecca-
nisme dei prezzi. In tal senso premono motivi (i
vario ordine: wtilitd individuale, efficienza dell’or-
ganisinio politico ed economico, difesa della per-
sota. Il fine dell’efficienza ccononmtica assume par-
ticolare risalto, per via di contrasto, nelle paéine
che il R. dedica a lamentare I'inevitabile ineffi-
cienza dej sistemi i coutrollo fuori dei particélari
1;;5);111;} di ,gluerra o di totalitarisino. L obiettive delln
tnti; ?’oﬁgriﬂ tutela dell’individuo, & operante in
”II R. (p. 4) giunge cosi nel vivo delle grandi con-
troversie i opgi sulle finalitd ultime dello Stato;
coutroversie che «trascendono di molto l’ambité
della. pura analisi economica ». Ma il R. non esita
a riconoscere che ¢ « la disputa sui ﬁ11i.ciueila-"c11(¢e
pift importa», e dedica aleune delle piﬁ belle pa-
gine (14-28) alla polemica contro le pretese péteril -
listiche e totalitarie delle scelte organiwaté (1'(11
Ct?IltI‘O. Chi lamentava nel Robbns la ‘i‘igid’zﬁ fede]{z’l
aj cquﬁn} della scienza economica, rileveri ques't:)
« _armcchmle;lto » di temi ¢ 1‘espo’nsabi]ité che To
Lisllip?glfin%rm una serie di sparse consideragioni in
illgle(S . c;g' ]gsa concrefezza della \tradmiqne liberale
mdderne‘t%endg? coit Ta sensibilith «sociale» delle
o iy endenze ¢ con le nuove impostazioni Key-
RU? pérmso condensa la particolare posizione del
'u:'cmp‘é 3] Nou &, il suo, « tn orientamento che si
{m 01‘{2?1%’11 1(11_ l.ta‘smar? le cose come stanto: & invece
e omienta il:)?] odpm fettamente compatibile con tna
sedustrib ne di reddito e ricchezza che sarebbe
o ;ﬂ)il;lta la fine del j.nondo ai tostr] padri; & un
lli'aﬁte;?reua? che esige un’adeguata azione per
domanchecoflg11011~e-"7011nellte Sta]n].e il volume della
Sistema(del 1111_) essiva entro cui deve funzionare il
0 fooea, del ?Ql.ca'.t(? e della libera iniziativa. Esso,
o imp]i((:a unzionamento delle forze di mercato
Amplica una cieca fiducia nell’esisten: i ar.
Monje aea Ul L i esistenza di ar-
leogi o oo i% :e_, poiché, .11e11’attua.1e struttura (i
sultatt dox liﬁerél,o;mn vede’_garagma di huoni ri-
plich peraits gioco dell'inferesse privato. Im-
peraltro la convinzione che gia miglior cosa

Cerente A0 nia Tt o e ;
Lereare di migliorare il sistemna di mercato e della

7.—10?11(;1.‘ 1&1@@5:1‘:51 anziché procedere alla sua distribu-
spettive di ﬁfe_(*g di giocar tutto sulle dubbie pro-
; 1115C(‘ﬂ11i=;1("0' et!:'ly_lsm_o totale sia meglio conservare
ot o pe‘rné 61.513{..6.111:1, etigendo perd intorno ad
istitugio s en’::)f ire — un .sistema di legpi e di
o 11elo cui1 €851 possano_essete plegati o
role, oy fede moco_‘gm'sto. Implica, in altre pa-
ciative S'Po-ni’a’;z non gia in un ordine di libera {ni-
un Ol‘diumnentctm?'mt? armontoso, ma piuttosto in
Menty oomir o di libeta concorrenza deliberato-

sttudto.., e quindi comporta la sistematica
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Tevisione di tutto Vapparato legislativa e strut-
t\1.1r.ale... », Compito arduc, certo. Ma nou impos-
sibile, non aprioristicamente escluso da fattori ogiet-
tivi; poiché sembra al R, « un malinteso, wua ma-
le':h.ca. invenzione credere che certe forze storiche
¢; traggano di buona o maly voglia in una piuftoL-
?1?; t(;];e (:10111 ajt_m direzione ,indipendentemente dalle
1 ‘ﬂ“ oncezioni daj mostri desideri». Questa
tia *erm‘aa{_)ne_volon_tarlstma conclude Tanaligi del
&- 5 ed & difficile non scorgervi una deliberata presa
1 "posizione contro certe tendenze determiniqt.icﬁre
il‘tt‘uah, aliinentate anche dall’nltima opcra‘ dello
SCHUMPETER pur cosi stimolante (Copitalism So
clalism and Democracy, Harper, 2* ed,, 1947) T

3. Tale ,schematiz zi ]
per un’eco'nm’nia i ﬁ;ﬁat&oéélqla;;o?f 11_141011@ 1
normale. 1 R., per quant A solizione sul piano
i 1 -y per quanto la penga come il punto
dlarrivo verse cui tendere ogni sforzo, non le as-
segna perd validita asscluta, Per dcterrjninate %itu:v
zioni d’emergenza egli ammette 1a necessitd di S:J-
spendere il meccanismo dei prezzi per sostituirlo
con un apparato di coutrolli diretti, Tale & solu-
zione che egli ritiene ineluttabile per u«n’écrm;mﬂ'd
i guerrg - ¢’intende i guerra moderna, totale —
;1; %}Ee;tla p\1acevglck.hbertz\ i non accettare il pres.
7o tterta, se cos siApre_'ferlsee, deve essere aeres-
sariament »(p. 39)‘ sacrificata all’obieftivo di uua
cilen; 11 siilgllﬁl ;ﬁt;::gilqle pet 1‘Teln'der-c massima Peffl-
SO tare. Egli si ricollega, in cid, a i-
/‘1 ) o i N 3 L] ])051
veilg egll?gff;]ffé rimeditate sulla scorta delle re-
11 « problewng economico in pace e in guerra» &
cosi risolto, i R., con «wmezzi» diversi, in rela.
zione a\lla divetsitd dei «finin. It il 5{10, ragiona-
T;lf:tl}to & 7(_:011dotto in termini clie — anche se sufira-
gati particolarmente dall’esperienza inglese — pos
sono presetitare validitd generale, Fra le 'Ld-ue'mjtu;:
]7,’1;;112[11];:11??{)1105}‘@‘_. guerra ¢ pace — il R, introduce
osan : oléib :llfclél-m?(:;fi d;] trans1{.limm, dello sqiri-
_ .pos ; [ suo discorso si
cou‘riferunento_ pitt spéciﬁco a]l’éi;?fc?lii;l i?}v?(lig
eulémsentla percid unia validitd circoseritta. Cogm‘nv-
gotn,1)fiairllz ilgnmdq.uest} limiti, & interessante pet la
f]é?ion{ai:icoe' e; te1m1m cI-eII’attua]g; problema in.
acld’ttatc; f ellll}g esi, .'del sistema i contromisure
Jotta ]Ae le relative disewssioni in atto. Sono
quindi le pagine (57-66) di pit. immediat :
nute pratice, o conte
La pressjone inflazionistica & fra le preoccupa-
;;?111;1 t(‘.[omfgu}nt} anche in Inghilterra: aj pl'e];,gi
lizzabili accumulati durm{tejqll:d;u?erframlmenge o
tevolmente la preduzione, ciod ?’O‘Hei”m{?cze Eﬁglo-
ﬁéﬂiaﬁ? mercsfto una perienlosa tenm’dn,e., L’e‘;‘;;
tipiehe Dzrocgggzto fopqguerra. ]1a.pmposto quattro
e proced re ecmc,he di «riparon»: a) la via
(Cnahori 4 ;J-n]i eVichelzla]t;}}ﬂ}an}ento della moneta
pit: 1a}; b) e ell’inflazione « apertawn, i
§;§e$§1qgmpa-nta “Fra. domm}da e offerta vie%e tsal)clla?:l
lascias o crescete i prezzi con una relativa, se pur
E 1316_ (_115;11'1110111%. libertd (Francia e TItalia):
;)]e;liillngnnamlonet djel potere d’acquisto eccezle;‘!{é
diante  « drastichel 111a11ip01az1'0n" 1 tari
(vambi della moneta e blocchi di 1! nqnf:ffa}te 4
quide, di tipo belga); d) lal, vlia”gnon'ibmtﬂ: .
fice 1 . ell’inflazione
stia eb?]leeeq]f; » . tcgﬁttcue: ;:a f121'1 1n}antganere relativamente
abile la ttura dei prezzi « reprimende » 1
pressione inflazionistica con 1’a ¥: doi « cons
trolli fisici» frazicnamenti qqqpc{f) At ol
co). i attes dhe el s cue,_ﬂazmjm, vitieoli,
stahilisca gradualmente ]11’233311;{1612& produzotue r
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Nelle varie cure in atto contro il malanno infla-

zionistico, i vari procedimenti si sono spesso comil-
binati, in forme variamente composite; ma, in ge-
nere, ogni esperienza ha fatto o ha dovuto far per-
no soprattutto sull’uno o sull’altro, a seconda delle
diverse circostanze politiche, economiche e sociali
dei singoli paesi. In Inghilterra, un complesso di
condizionj favorevoli (equilibrio della struttura dei
prezzi, efficienza amministrativa e spirito di respon-
sabilith collefttiva) ha orientato l'opinione generale
verso l'adoziome del sistema — astrattamente ta-
zionale . del «controllin. « L'inflazione — cosl
Joan TRopinson (Bulletin de VImnstitut de Science
Economigue Appligée del sett, 1946) — & un feno-
meng veale cle va affrontato con mezzi réali e non
con manipolazioni monetarie. Hecesso della domanda
sull’offerta, essa va combattuta con tutti 1 mezzi
atili da un lato ad acerescere Vofferta..., dall’altro
a ridurre la domanda. Soprattutto il razionamento
in senso generale) & il metodo adatto per limitare
1a doinanda. Se il sistema di nazionamenti ha una
estensione sufficientemente vaste e se & vigorose-
mente applcato, non ¢'2 pericolo dinflazione guda-
lungue cosa avvenga dello guantity di. monela».
Y un passo, questo della Robinson, rappteseita-
tivo della fiducia — sia pur condizionata — delle
cerchie responsabili inglesi nel metodo dei controlli
all’indomani della guerra. Quel metodo, d’altronde,
rispondeva "anche alle cocenti aspirazioni d&i rece-
pero del prestigio monetario e della posizione eco-
nomica nei rapporti internazienali: solo il rigore
di un apparato di razionamenti e assegnazioni eli-
minava infatti il pericolo di wn processo di rin-
corsa dei prezzi che avrebbe trasformato la «ptes-
sfone » inflazionistica in «aperta» inflazione, ac.
comuhando la sterlina alle cronicamente erratiche
valute ettropee, ¢ poteva garantire insleme la de.
stinazione prioritaria delle ridorse alle industrie
egsportatrici chiamate a ricostituire Pequilibrio della
hilancia dei pagamenti, Su questo sfondo di preoc-
ctipazion} e aspirazioni di tiaffermazione interna-
zionale, 11 metodo dei controlli acquista in Inghil-
terra una sua particolare coerenza come cardine
teenico della lotta contro la pressione inflazioni.
stica postbellica. 5

D; fatto, la Gran Bretagna ci sta offrendo uno
decli esperimenti pitt conseguenti e organici di
« inflazione repressa» o «controflatay, che ha wna
sua Jogica aderente alla particolare situazione del
paese e che si contrappone aj diversi esperimenti
di inflazione « drasticamente » riagsorbita (tipo Bel-
gioY o «anertay (tipo Ttalia».

11 R. sostanzialmente approva la soluzione adot.
tata e giudica la persistenza dei coutrolli «fisicin»
cofme necessaria per salvaguardare da «rotiure»
inflazionistiche:; ma necessitd temporanea e solo
in funzione del tiassetto monetario. Anzi, proprio
le deficienze riscontrabili nel funzionamento del-
Vapparato controllista ereditato dalla guerra gli ser-
vono {p. 60) per avvalorare Vesigenza di uta ra-
pida restaurazione del meccanismo dei prezzi, Poi-
ché — egli osserva — trasferito fuori da nipa
situazione di guerra, lefficienza del sistema ded
confrolli fisici si indebolisce gravemente per pift di
un motivo: vien menc Punicith del criterio diret-
tivo {efficienza militare); si aftenua il senso di soli-
darietd e di dovere, che in guerra surroga Pincen-
tivo del guadagno contante; cessa il potere di con-
trollo sulla distribuzione del lavoro che & strumento
essenziale per assicurare il succesgo di piani « cen-
trali» ma che un regime democratico pud compot-
tare solo in via di eccezione; tendono a crescere le
concessfoni ¢ le eccezioni, Di qui una serie di in

convenienti clie minano lo sforzo produttivo, dal
quale dipende il riassorhimento, in definitiva, del-
Teccesso d potere di acquisto temporaneamente te-
nuto & freno: errori nelle assegnazion, senso, i
« isdirection », riduzione delle scorte non sufficien-
temnente difese dai controlli, congeguente vulnera-
bilith dell’apparato di produzione, strozzature,
afflevolirs] degli incentivi. D fronte al peggiorare
della situaziotte, il R. pone due ipotesi: o tornare
a «spingere 1 controlli a forme totalitarie incompa-
£ibili con concezioni democratiche », oppure — ¢
guesta & la sua tesi — « el{i}qinarc dalla nostra
economia questa idroplsias di potere d*acqwisto,
affancatde ai controlli misure di riassorbimento
della sovrabbondaute capacith di spesa (p. 61).

Tn metito i1 R. ha brevi proposte, interessanti
in telazione ai stccessivi sviluppi. Coerentemente
alla sun impostazione generale, egli propugnava
fin d'allota un programma i tipo «composito»
che tendesse o spostare il cardine della politica
antinflazionistica dai controlli diretti alle misure
di tipo finanziario; lallentamento dei controlli era
escliiso soltanto per i rapporti com lestero, sotto
un profilo che sottolinea il risalto che anche nel R.
aserme it problema della posizione inte}‘namoualc
dellToehilterra, Ter i1 resto, il R. auspicava cle,
congentendo cualche praduale rialzo nei prezzi anche
a stimoly della produzione, si aflrettasse il riequd-
librio tra domanda ¢ offerta e abbandone dell’ap
parato controllista, Concomitanti dovevano essere
una riduzione deeli investimenti pubblict per al-
teagerire la Dressione della domanda, e una pilt

rigorosa politica fiscale — con aumenti delle im-
poste su consumi voluttari ¢ realizzo di un avanzo
effettivo — che riducesse la canacitd di spesa del

pubblico, T1 R, era invece sfavorevole sia ad espe-
rimenti monetari di tipo belga (da lasciarsi come
mifsura estrema), sia a rialzi nei sapei d’interesse
clie, pet quanto «selettivin sul terreno degli im-
pieehi, acetaverehbero il servizio del pesante de-
Kito pubblice iuglese. Si tratta di proposte che il
R. anvena ahhozza, ma che ci portano nel vivo dei
comnlessi dibattiti che tuttora nerdutano in In-
chilterta sul nproblema inflazionistico, con contrasti
vari di posizioni e tendenze. Sarehbe iuferegsante
notate le comcomitanze di oninioni, e pilt ancora
disertters le divergenze, snrattiutto per quanto ri-
grarda la nolitica dei controlli feontra, le tendenze
ufficiatl, il mantenimentn dei bassi sagel d’inte-
resse feomtra, MMavexk ¢ Hawrrey), i1 gracduale al-
lentamento dei brezzi (rowfra, Mavwiwe TYAcEy), il
riasgorbimento forzoso di digponihilitd (Hreks) cec.
Ma & materin che va lascata ad altra sede.

Ti fatto, V'actirs! delle difficoltd nel corso del
1047 ha determinato — oltre che un'inasprirsi dei
controlli, del’anstetity — una pilt rigorosa couside:
razione anche degli aspett] strettamente finanziari
¢ monetari, clie sono stoti integrati nel programma
« disinflazionista » del Minigtro Cripps, oggl in atto.

4. + Come si accennava, Pesame della politicn
inelese @ invece la materia direita deltopera dello
Harron, la quale auindi presenta una diversa strut:
tra, con un corredo di dati e notizie che offrono al
lettore una wviva illustrazione della concreta situa-
zione economica nei suoi sviluppi e problemi uf-
‘genti a metd rg47. Ma anche dall’opera dello H.
emerge chiara una vasta impostazione teorica, per
lo pift per rifertmenti o inecisi, talvolta con scorcl
ammi, e vigorosi,

Cosi, un eapitolo centrale & dedicato al « mecc®
nismo del prezzis (p. 103-120), discusse secondo th
orientamento che concorda con la tesi del Robbins.
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f}uche per II. la meta ultima & 1’abolizione del-
V'apparato di controlli ¢ la restaurazione di questo
« bel ‘meccanismo» come «baluardo di libertd e
strumento di efficienza », Ma anche H. riconosce la
necessitd di sospenderne il funxzionamento non solo
i guerra, ma anche nella fase di pressione infla-
riomistica: «nclle attuali circostanze —— egli affer-
ma — sarebbe fatale commettere al sistema dei
prezzi di fare {1 lavorg finora affidato al sistema
delle assegnazioni dal centro» (p. 112). E' cosl riaf-
fermato il tipico orfentamento inglese dell’inflazione
« repressa ».

Per un’economia normale lo H. sostiene due
eccezioni al meceanismo dei preszi: per le materic
alimentari fondamentali che scarseggiassero sul
mercato mondiale, e per il prezzo del denaro. In
materia di tassi di interesse ,Jo H. si dichiara
Keynesiano : il meccanismo dei prezzi non produce,
el mereato dei capitali, i benefici risultati che as-
sicura in altri campi; in cconomie mature (si hadi
alla qualificazione) esso non realizza per se solo e
senza cotrettivi il hasso livello di intcresse neces.
sario pet unf sano funzionamento dell’economia.
Meglio quindi sostituirvi un sistema di controlli
(p. rz25). La riconosciuta dipendenza della politica
dei bassi gaggi da una politica di controlle degli
investimenti, e Paffermazione della ana opportunitd
sia in fase di rlequilibrio sfa nell’immediata fase
di Jpressione inflazionistica — prospettata in termini
piit recisi che non in Robbins — sone probabil-
mente i punti pit delicati dell’analisi generale dello
H. 11 coutrasfo & stato nettamente espresso, fra ol
altri, dallo FIavex (Time and Tide, Novembre '194:).

Ancora — e sono le pagine pitt gustose sotto il
profilo dei riferimenti teotiei — 1. inserisce un pa-
1'agrafo_ {h. 57-66) sull’« assenza di spirito critico »
con cui le sfere responsabili e 1'opinione pubblica
1131'1119 tiechegoiato a sproposito i nuovi orienta-
menti soprattutto Kevnesiani, e sulla mancanza di
i « corplis » consolidato e diperito delle moderne
dottrine che, sul terreno lasciato libero dalla « vec.
chia economia politica », sia « sufficientemente forte
per bloccare le aberrazioni del Governo» che hanne
pottato agli stenti e alle difficolth — non necessa-
rie — del 1947.

Si entra cosl nel vive dell’analisi conereta dello H.

Le cauge fmmediate e dirette della «erisin in-
glese del 1947 — aggravarsi dello souilibrio della
bilancia del pagamenti, conseguente abbandone del-
la convertibilitd, strozzature nelle disponibilitd i
fst’gtort produttivi, tensione dei prezzi e dei tassi
®interesse — sono infatii attribuite da H. ad una
tnica fondamentale origine: le eccessive spese in
Investimenti capitali programmate dallo Stato o
d,nllo Stato promosse. o favorite o approvate. Nel-
élf‘“t“f“??. 1946 — epli osgerva — Teconomia inglese

a prossima all'equilibrio: il 1947 avrebhe potuto
(r?SS§1'e_1’5111110 della stabilizzazione, se nom ol si
i?ﬁ:‘ae A_Imba}‘pnti ‘n ambiziosi plani governativi i
rrestiment, con wuit aumento di spese da 714 2
1100 .111'1!10131 di sterline. Questa differenuza in pin di
iogt 1n1]_‘mm: non copetta da }‘isparl_ni correnti, ha
Ottoposte, il sistema economico, gid con tutte le
118[(;1'50_ mpegnate, ad uno sforzo insostenibile,
dem?oinxhji ap};unﬁ\o 101l era nitovo nel mondo acca-

) glese; pidt d’un autora l'aveva wid enun-

Cato nella prima metd del 1947 (Robhins, Ticks,

‘ifgl) Ma & in H. che esso agsume quell’amplifica-
e e qu_ella posizione centrale, anzi esclusiva, che
ffoé confer%smno un accento nuove, e guella vigo-
& coticretezza e coerenza che lo trasformano in -

ma tesi efficacissit ' i
L tes acissitna anche sul terreno prati
Politie ¢ o pratico e

Sull'eccesso di spese capitali lo H. orchestra tutta
la sua diagnosi e il suo programma di ripare. Ad
esso ¢ ricondotto in ultima analis{ ogni aspetto
della « crisi », '

Innazi tutto, ed ovviamente, laggravarsi della
pressione inflazionistica in sensd stretto, come squi-
librio tra domenda e dispouibilitd del mercato e
conseguente tendenza dei prezzi al rialze (p. ag).
Che in Inghilterra 1a pressione inflazionistica abbia
avito una determinasnte nei programmi di ricostru-
zione g sviluppo del governo & circostanza da rile-
vare per la cagistica dell*inflazione, a contrasto con
Desperieza di paesi pitt dissestati dove Uinflazione
e stata invece alimentata da inderogahili programini
assistenziali di comstumo. )

Poi, la riduzione delle scorte e delle spese di
manutenzione e riparo, e quindi il decling della
produftivith {p. 45). La concorrenza dei grandi piani
pubblici ha sottratto risorse al processo di ricosti
tuzione delle seorte; & stata clod la causa ultima
di quel «vuotarsin dei serhatoi dell’economia o
della sua conseguente vulnerabilitd su cui lo TIrexs
aveva richiamato gidl I'attenzione (Lleyds Bank
Review, luglio 1947), facendone perd carico diretto
all’inefficienza dell'apparato dei controtli rispetto
al meccanismo dej prezzi.

E il paurcso aggravarsi del deficit nella bilancia
dei pagamenti e della « scarsezza di dollari»? R’
tin sottoprodetto della stessa fonte (p. 32); il dise-
vanzo sarebbe stato di proporzioni tollérabili, se 1a
grandiositd dei progetti pubblic; non avesse da tin
lato accelerato Pesaurimento delle tiserve e dei
prestiti ester] e dall’altro resi pitt difficili gli ap-
provvigtonamenti in materiali e personale per le
industrie esportatrici. T1 problema « inte nazionalé »
anche in H. ha un posto prominante. « Il henessere
dell’Inghillerss dipende dal sto sommercio estero »
(n J20) e dal successo con cuj supri mantenere i
stiol  obiettivi di esportazione (1739, tispetto al
1938) anche quando sard chiuso il periodo del vendi-
tote, Puttroppo, 1 vasti programmi di investimento
nont sele hanno impedite di-superare il probleina
di brev_e scadenza, ciod le immediate esizenze delle
cortenti esporiatrici, ma hanno complicate anche
i1 problema di «media» scadenza poiché nepli in-
vestimenti si ¢ data la prioritd ai piani di ricostru-
zione delle industrie basi, a spese delle industrie
chie producetio beni di esportazione, ' '

E la stessa erisi del catbone, in genere prospettata
come uno dei faitori fondamentali della « crigi»
generale (Robbins, Lloyds Bank Review, ottobre
1947)? E, in massima, il prohlema della redistri-
quo.ne dell’instufficiente massa lavoratrice, che co-
stituisce una nota caratteristica del problema eco-
nomico dell'Tnghilterra d’oggi? Nom hastano in
materia i complicati progetti dj salar discriminati
razionl speciali, particolari attrattive, ecc, Quel ché
Impotta & & por termine all’impiego di quanti com-
pionto lavori non strettamente necessari, lavori che
sono fnori della « solvibilitd » del paese (. 7o)

E la tensione della politica del denaro a biton
mercato, cardine — per moltj autori — della soli-
ditd di bilancio inglese? Proprio acuirsi della
pressione infiazionistica — determinata dall’eccesso
di spese capitali — minacciava anche & rovinare il
«delicato congegno » suggerito da Keynes per te:
ner bassi i saggl d'interesse, in quanto ineideva
sulla fidueia dei risparmiatori ¢ tendeva a volgerli
dai titoli a hasso rendimento verso i beni reali e
di conswne (p, 126).

Naturalmente, il riparo che H. propone & allo
stesso modo esclusivo: la riduzione dei programmi
capitali, riduzione proposta per un importo vicino
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aj oo milioni di sterline ¢ da realizzarsi su uta
gerie i piani di investimenti o differibili o di non

smmediata ‘necessith nel campo dei nuovi implanti
industriali, deila riorganizzazione dei trasporti,
delle. industrie basi, delle costruzioni edilizie, ecc.
(p. 73 e segg.). Conferisce particolate rilievo alla
polemica dello H. il fatto cbe e « potature » decise
pol dalla gestione Cripps verso Ia fine del 1047
siato state di importo prossimo alla cifra proposta.

Questa «revisionie» della politica statale, se te
stitnonia uno spirito realistico e una sagela permen-
bilita delle sfere responsabili ai suggerimenti tec-
nici, & anche un riconoscimento degli errori com-
messi. Si tocea gui di nwovo il problema della ef-
ficjetnza di un apparato controllista, La possibilita
di crrori, gid connaturale di 1n’economia control-
lata in quanto tale, ha avuto nel caso inglese una
delle estrente testimonianze a causa della deficiente
programmazione « contabile » delle slere responsa-
bili. Ma che un caso simile di dannosa « megalo-
mania » sia avventto proprio in un Paese di cosi
matura esperienze amministrativa & circostanza che
tipropone il problema dell’estrema delicatezza di
solnzionj dirigiste e della cautela con cnd, soprat-
tutto in Paesi & debolé struttura organizzativa,
vanno impostate e condotte.

Sotto un profilo pilt immediato, Vegperienza in-
wlese ha il valore di un monito per e hazioni che,
s basi democratiche, intendono procederc a plani
di ricostruzione s monito contro brogrammaziont
tecnico-utopisticke, razionall ciot in astratto ma
sproporzionate alle capacita di risparmio ragione-
volmente ipotizzabili in un regime di relativa li-
bertd e nelle condizioni attuali. In materia il vo-
Tume deilo H. ha ancora un significato di viva at-
tualith, Gid esso conteneva upa valutazione pes:
simistica del Piano Monuet. che il corso degli eventi
ha dimostrato esatta. « Il piano elaborato di recente
dal sig. Monnet pet la Francia & del tutto intempe-
ativo... Cid che egli ha fatto & state di redigere
con logica ¢ precisione [rancese uh piano che con-
fene {utti i difettj dei programmi di investimento
in cui 1o0i siamo caduti nel nostro modo pidt empi-
rico» (p. 41). In cid lo H. concorda ancora ina
volta col Roppins clie gualche tempo prima aveva
proposto Vinfelice esperienza degli ambiziosi piani
inglesi ad ammaestramento dei paesi entoped, in
termini generali che meritano di essere tenuti pre-
senti anche oggi in ltalia (p. 26): «Quando mi
guardo attorno e vedo importanti comunitd i1 eui
equilibrio politico & compromesso dalla mancanza
di beni i consumo sacrificati a vasti plomi che ne-
cossariamente implicano o importazioni di capitale
in misura affatto imptobahile oppure un indefinito
prolungarsi di scarsitd e af stenti, io mi chiedo dove
siano andati la toderazione e il buon sengo. B non
mi console per nulla al pensiero che, nelle attuali
circostanze, quegli sconsiderati programmi sono de-
stinati, con ogni probabilitd, all’insuccesso».

L. ¢

Trattazioni inglesi di Diritto bancarie.

Pacwr’s Law of Banking, YLondon, Butterworth and
Co. 1047, pp. XL VI1-406, ed. by Maurice Megrah.

S, Everyn Tromas and MAURICE Micram, Principles
of Banking, Pitman & Sons, 1946, pp- 314, 47 ed.

Le due opere danne un quadro abbastanza comple-
to, sia pure da angoli visuali un po’ diversi, del
diritto e della prassi bancaria anglosassoni.

Entrambi i volumi limitano il loro esame alla
nozione di banchiere ¢ di cliente ed alla esposizione
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dei principi afferenti aj « Banking Tnstruments» ciod
ai titeli particolarmento interessati ja vita bancaria,
e precisamente, oltre la camliale, 1'assegno bancatio,
le « Promissory notes» ed 4 titolj azionari. Mancane,
purlroppo, le parti concernenti ie operazioni su docu-
menti 4n cui esperienza inglese & cosl importante,
ma che evidentements non rientrano nells trattazioni
ciassiche di ditifto e di tecnica bancaria.

Tarto il classico libro del Pager quanto ii pratico
compendio di EveryN THOMAS © MreeraH seguono i
sistemi espositivi, tipici della letteratura fecnica. an-
glo-sassone: nessuna preoccupaziong per la ricostru-
sione della «natura giurldica» degli istituty o di
principi gemerali; esame analitico e casistica, rispstto
ai vari argomenti, alla luce della legge -~ quando
¢'s.., — interpretata alla lettera secondo la « golden
rale», o dei princip fissati dalla « judge mads law ».
Specie 1a trattazione del PageT & completata da una
ampia decumentazione dei pilt importanti «casesy,
il cui esame per un giorista e per um pratico conti-
nentali ofife sempre, anche in guesta materia, 1'oc-
casione per interessanti raffronti.con le soluzioni rag-
giunte nel diritti dei pacsi a base legislativa di tra-
dizione romang-comune. .

Por il lettore italiano polrd sembrare un. po’ troppo
ristreita 1a nozione di « banchiere », offerta dalla dot-
trina e dalla prassi anglosassoni, 1p yuali insistono
esclusivamente sulla funzione del banchiere congisten-
te nel prendere in deposito od in conto corrente del
del onatro, obbligandosi a restituirlo a domanda del
depositanie o ad onorare gli assegni hancari che il
clente trae sul sno conto, acceso presso il hanchiere.
Rimane ittvece nell'ombra {atmeno nella definizione !
la funzione della. banca come csercente il credite in
genso proprio nel suol multiformy aspetti. Di notevole
interesse &, nel libro del PageT, la trattazione dedi-
cata al segreto bancario, considerato come avente
ana base contrattuale, & precisamente nella conven-
zione che interviene tra banchiere ¢ cliente, con-
tratto che & ticondotto allo schema del mandato;
1o wiolazione di tale segreto importa il sorgere di
un diritte a] risarcimento dei danni, se questi sono
Himostrati, od anche un diritto al risarcimento «for
nominal damages » se la dimostrazlore non & data. n
segreto trova, peraltro, dei limiti nella legge — per
quanto sia discusso quando quest'ultima attrihuisca
effettivamente, il potere di ottenere notizie dalle ban-
clie contro il segreta bancario — el pubhlico interesss
od anche ngllinteresse della banca (), Pure interes-
sante la guestione, in diritto inglese, circa la, Tespoil-
sabilith del banchiere per lg informazioni sol cliente

date a terzi, responsabilita che viene negata, a meno
che ‘e informazioni siang state date in mala fede.
Altre questione amplamente trattata nellopera del
Paaer — @ che interessa il banchiere del contiuente
% qudla relativa alla responsabilith delle. banca
per il deposito di cose ed ogwetti «for safe custody »,
deposite gratuilo, seneralments, rispetto al guale ta
glurisprudenza. inglese richisde la diligenza « de] buon
padre di famiglian (senza Pattenuazione, prevista

. qellart. 1768, 20 comma cod, civ. it.). Noto poi che

1a natura del deposito bancaric & ravvisata in ug
mutuo, secondo un’ovinione che ha avuto molto se
guito anche presso di noi, ma che titerrei ougl supe
reta nel nostre diritto positive dall’attuale configura-
sione legislativa fart. 1834 cad. civ). .
Ta vasta materia dello chégue — delineata sobria-
mente nel compendic pratico dell’EVELYN THOMAS @
de] MEGRAE — trova un’ampia trattazione nell’opera
del PAgET ove sono lumeggiati aspetti assal rilevanti
anche per il pratico del continente il quale voglia
rendersi conto dello stato della legislazione, della
« judge made law» ¢ della dottrina nei paesi anglo:

NOID BIDLICGRATICHI

Bassonl, rispetto ad argomenti che sono spesso di inte-
resse 1gtmec.11ato per il commercio internazionale han-
cazio, ( osl il grave problema della ammissibilita della
ripetizione dell’indebito in seguito ad erroneo paga-

menfo dello cheque si presenta anche in  diritto

inglese con aspeti che ricordano 1’analoge probfena
nel nostrc_y diritto; cost per quanto concerne il 1'iéchi:::
della falsificazione dell’assegno il PaceT tende a rico-
noscere nel banchiere che paga una specie di 1'éspoq1-
sabilith obiettiva, indipendentemente dallaccerta-
mento della esistenza di un obbligo del banchiere i
riCOROSCEIC ¢ di identificare la sottoscriziotie del
cliente. Al riguardo va, petd, rilevato che in qualche
pronuncia la responsability della banca & riporta.ml
alla eventuale colpa della banca medesima. nell'effot-
tuare i pagamento, mentre lo stesso Pacer accenna
in qualche punto ad una responsabilith contrattuale
derivants dal fatto che la hanca paga al di 1a Ao
poteri conferitigli dal cliente (mandante; bisogna 1i-
cordare cle 1o schema dello cheque & ricondotto alla
figura del mandato). '

Altri argomenti csaurientemente trattati dal Pacer
e che interessano anche i nostri pratici per evidenti
1'1ﬂfass:, sono quell del mandato all’incasso, dell’accet-
tazione .dell'eS-tmtto conto da parte del cliente (manca
nel diritto inglese, una disposizione del genere di
que}la contenula nell’art. 1832 Cod. civ.), dell’antici-
pazions st titoli, delle fideiussioni a garanzia di ope-
razion] bancarie. L. opera del Paser si chinde con un
capitolo dedicato all’efficacia probatoria, riconosciuta
per legge alle scritture contabili defla banca.

Da questo rapido cenno il lettore avrd tratto 1im-
pressione che P'opera del PageT costituisce un’ampia
(,d approfondita disamina, con prevalente caratfere
giuridico, di una parte {importante del diritto bancario
mentre la pit succinta trattazione dell’ EvELYN T'I-{U:
vAS £ del Mugra® costituisce un utile compendio i

- tecnica. bancaria, con particolare considerazione dei

« Banking Instruments»,

G. A. Mrcurry
La Borsa di Londra in recenti pubblicazioni.

W. T. C. Kmve, The Stock Exchange, Alle
. L) Ao PR ¥ < d U -
win Lid,, Londot, 1947, pp-. 84.g an "

HaroLo WincorT, The Stock Exchange, Muston and
Co., London, 1947, pp. 164.

I due volumetti, nonostante il titolo generale, sor
dedicatl alla Borsa valori di Londra, {io Stogi{ SE;S
cha.ngg per antonomasia che sovrasta ed eclissa la
altre istituzionj similari del mercato inglese: le 22
bp-rse provinciali (collegate in una propeia associa-
zione, 1'Associaied Stock Exchanges), o il Provinciol
J%’ﬁ&k-er.s"’ Stock Exchonge (che raccoglie i « semsall in
Flt(‘)-]i » .op_erlenti in oltre cento centri inglesi & irlandesi
_El])-}OV\.!lS-tl di Borsa), Gli obiettivi di ambedue le pub-
d‘u:azmmi ‘non sono ambiziosi; sono essenzialmente
fwulgativ;. Il lettore vi troverd quindi solo i tratti
t(g}da,mer}tah, puesentati con senso pratico; e non po-
tl Pprescindere, per approfondite nozioni, dalle trat-
&thqni precedenti di mole e di intenti diversi; in
gi{‘] icolare, per quanto riguarda gli aspetfi tecnici,
o ?S‘ IJLO‘-’ta. opera di F. Ti. ArMsTroNG (The book df
1@% - E., Pitman, London). Ma anche nei loto limgit,
P imfa nuove pubblicazioni potranno riuscire utilmen-
a ]111 ormative, dope i profondi mutamenti portati
alla guerra o dalla politica laburista del prime dopo-
8uerra nella strottura della Borsa di Tondra,
, Acid s me_glli@ adatta la pubblicaziong del Wincott,
& quale — rispetto all’opuscolo del King edito per
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conto dell’organc direttivo della Borsa (i1 Council
dello S. K.}, con intonazione in certe senso « ufficio-
ga» — ha strattora pilt organica e critica. I pitto-
regchi e agitati iniz dello 5. L., i suoi sviluppi, la
gta struitura attuale, 11 compleszo dei suoi opierai;ori
¢ delle sue «merci» nelle varle categorie, la stratifi-
caziong delle sue regole, lo svolgersi pratico delle
operaziolil, ecc. passano rapideamente in queste 164
briose pagine, sparse di esemplificazioni pratiche, di
1'1(:h-1a,mj tecnici, di curiosith storiche o di cr‘om’xca
Lo W. & un estimatore intelligente delle funszioni della
Borsa, che riconosce strumento indispensabile di una
strottura che conservi basi- capialistiche; o le cue

~ehiezion] ai crifici sono convincenti nel lore equilibrio,

In cio, gli giova la recente evoluzlone dello stesso
S, E., che, per uno di quei felici se pur faticosi pro-
cessi tipici dj altre istituzioni private inglesi, ha finito
per assumere anche quelie funzioni « moralizzatrici »
del mercato care alle aspirazioni dei fustigatori degli
sccesst ed abusi affaristici del passato. E’ facile oggl
- Usserva lo W.d(pag. 124 & segp.) — criticare lo
8. E. dj decenni fa, quando fra i suoi doveri non si
1'1.’cgne‘m rientrasse il vaglio severo dei meriti & deme-
riti dej titolj trattati dai suoi membrd, la dfesa ciod
degli investihorl, ma vigeva i) principio del Talsser
faire, caveat emgior, dell’epoca vittoriana. In tal mo-
do perd si dimenticano non solo i presicsi setvizi resi
dal vecchio 5. E., ma anche il fatto che solfanto ai
racents, in tutli 1 settori della vita sociale s & ve-
ruto sviluppando un nuove «spirite di mjs;f)o%sabi-
{{z-tan ed & tramontata la mentality che fosse affare
del Parlamento, ¢ non di un’istituzione privata di
provvedere alla tutela del pubblico. Di quest; 115'-’10‘Vi
orientamentl, che sono tra i fatti pitl “interessanti
del’o sviluppo della. struttura cconomica inglese, lo
S. E. & partecipe; & l'azione del sug Council & ormai
pervasa dalla coscienza i presiedere ad una funziond
pubblica.

ignificative in proposito sono le considerazionl del
Kiva (o, 74 e segg). che sottclinea il progressivb
perfezionamento — a partire dal rgo — dei megzi
impiegati dal Council per impedire o eliminare « fal-
S{ﬁcazm‘nl » de]l mercato dovote o a scotrette inizia-
tive delle Sccietd o a tentativi di manipolazione d'a)-
ira origine. La base del potere del Council & — come
¢ noto — j! diritte di negare o ritirare 'ammissione
ci t%to_h alle contrattaziond; su tale base, 11 Council
negh anni recent] non solo ha proceduto ad un piti
severo conircllo sui nuovi aspiranti bandendo ogni
emissione dalle « impronie spdrche» (in gergo, dirt-
tggcl{), ma ha imposto alle Societh un costante mi-
ghioramento. delle pratiche finanziarie e sn'accurata
o minuziosy pubblicithd delle loro situazioni. Te sue
possibilita al riguarde sono rafforzate da due circo-
stanze: a) egli fa legge & 88 stesso, o nom deve for-
nire glustificazioni a nessuno per le sue decigioni; by
dispone di un attrezzatissimo « Archivio» (Recérds
Degartment), in cui gone schedati quantl in passato
abbmn_o arotta j freni»; basta che un nome de) 'sre-
nete sia collegato anche da lontane con uw’ iniziativa
perché il Council vada, coi piedi di plombo. In effett
i risultati raggiunti sono giudicat; con molto 'Eavore‘
anche ufficialmente. Cosi, la Relazione del quni-ta'tr;
Cchen. per la BRifcrma delle lemge 102¢ sulls Spcieth
per azionl (Committee on Company Law Amendment)
ricofiogceva, nel Fiugno 1945, la « benefica influenza »
esercitata dallo 8. E. Council in materia € nuove
emissionj e dichiarava che molte de'ls resole da 2530
imposte andavano oltre gli obhlighi sanciti dal Com-
pandes Act del 1ezo. E del'a libera esverienza delia
regolamentazione dello 8. E. si &, per 'appunto, val-
#a la nuova legge sulle Societh entrata jn vigore
nel 1947. : ‘
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« Simili autorevoli riconoscimenti - O-S'-.‘.iel‘}\;a {i:lu ﬁg\g
{p. 79} — sanzionano levoluzione dello 5 o, tultora
organismo gluridicamente privato, In _u}l'.-J,1 pubblic
istituzione. Non, soltanto lo 5. E. ‘{,f}uncﬂ lavora in
strotta cooperazione con le autority, go:v?rnatgv(i -
specie Tesoro, Board of Trade, ¢ Banca d Ing}} lterra
—an tutte le materie di sua competenza; si & _1q-ra.
rivelato esso stesso un’autorith con rcsp-onsglja.t}ta
comparabili alle loro; la sue funzionj C_o-nﬁna.uo _.co_n
il dominio della Legge, e assolve compiti af-ﬁda..h 1?
altri Paesi a ovgani governativi, 11 rimnedic contro ghi
eccessi de] mercato fu trovato 1n A{neno‘a. .111ella crea:
zione dj un Comitate permanente di C()'I}f'.l()ullt? e 1?1\{2: )
stigazione, opetalite « dal di sopra », soﬂo glt alflbp:ﬂ 1
del Governo, 1l wmercato di Londra, secondo (o tradi
slone inglese, si autodiscipling ». o .

Lopera di antorevisionismo, o dj (llsclp]ma legisla-
tiva, ha ancora vip da percorrere, soprattuto df)po le
modifiche della strattura economica deg}l 11]‘t.ll1]:11 g.nm. .
Lo Wincott, soprattutto, rileva i punti crltu?l da 11~
solvere, taluni dei quali possono meritare una }_?ch(t]a:
matica segnalazione: «) come & noto, lo 8. E. di
Tondra —- con tutte lo sue odierne re):spm!sapﬂlta.
d’ordine pubblico — ha una strottura pnvatlstlica. @
dela forma pitt radimentale; non ha « Ch.q.ri‘;e-l », 11;3
& una registered Company; & un’impresa cofl un cap-
tale attuale dj Lst. 720.000 diviso in 20.000 azloNl @
responsabilita illimitata. 11 problema di adeguaula 12
aua, struttura formale alla sostansale ‘rrasfoxmaz_mrn.ﬁ
delle sue funzioni & da. tempo ds;squss';o; e lo YV ste{sSo
o riprende. Ma soprattutto egli insiste sull es1ge1u;1,
collegata a quella trasformazione, Q1 una. « p»rl'ofes’s o8
nalizzazione » dei suoi membri, gli operatori. L'ac-
quisto della qualita di membro dello 5, Ef — che
owei & relativamente agevole per -qh;l con,se:nt;l a dati
eshorsi o si assicuri la garanzia di un certo minimo
di membr; — dovrebbe essere condizionata :'mche a
ceri esami, che garantissero un alto grado d\ prepa-
razione teenica ed economica; poiché [tutto il '11191:3(1%
& paese!) egli, lo W. (b, 1%4), conoece operatori de

superbo S. B. di Londra che non sanno leggere U
bilancio, o, tanto meno, consigliare un chen’ce’su un
programma di investimento di una, societs, o dare ug
giudizio equilibrate sulla 51tpaz1one- di 1mp01:tan i
paesi stranieri! ) Anche il sistema attua_l‘e dei dim
listini separati (il cosiddetto «ufficiale» e T «supple-
mentare »), sorto in tempi lontani per esi,.qenzq ormaj
superate, dovrebbe essere abolito, con 1’adozione fdl
un amico listine, che elimini le incongruenze e COmn ..qi
sioni d'ogpi. ¢) Lo W. denuncia anche (. 1390 1
pericolo della: pratica non rara del « foint-book », ip-
fesa asscciativa. di pift jobbers che, per quanto in
apparenza entith distinte, vengono a formare un Unico
corpo. Combinazioni del gepere DOSSONO assumeil‘e.

vagte proporzioni — «mo;uo-t.)o]l‘sh.che », se-con;d.op o

W — @ alterare le condiziond di ,1-1b_em concorr;n&;,

costitulscono vn settore in cui V'azione de]lq &

Council dovrebbe essere vigile e severa. _d) Un al rf

campo quscettibile di profonde revisioni é. Ia' strut-

fura, oreanizzativa, oggi tropno pesante o quindi ecceis
svamente costosa — secondo Jo W. — soprattutio
per il piccolo investitore. Oltre 8r0 jobbers {alcom-
mercianti all’ingrosso » che non hm}n(m .rapporh clo-n

il pubblico, specializzati in de;termmah comparl;q e

operantl sulla base dei « profitti»), e un 1500 F?v?‘z’em

(#li intermediarj con il pubblico, senza specializza-

zione e con compensi a comimissione) SO0 1‘111111{{11'1;—

con migliaia di associali e dipendenti in 656 ditte

s vario generc: troppe per parmettere la meccantz:

zazione dell’insufficiente lavoro. Per guanto dubbioso

sutla possibilith di varare riforme vapide in u11d3%11~
biente tradizionalista come lo S. E._, lo W, ﬂd'll la,

'opportunits di un « Servizip centralizzato» delle
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formalita csecutive che, gicvandosl di una ulqderxla
meccanizzazione, potrebbe ridurre le spesc per il per-
sonale e quindi il costo delle operazloni. .

I esigenza, dells ¢ razionalizzazione » — cosl Vl};:a:
mente sentita — introduce in quello che & il pro je
ma centrale dello §. E, di Londra: la sua -deca.dg-nz_a.
attuale @ il suo futuro. Che esso abbia perd:ulio il
rango dj cetitro de-lia,'ﬁnanza1 mondh?lle & ordtr;aL e;r%:
donte: il processo di indebolimento in atto qual
che decennio & stato concluso dalla s;:couda.lguerm
mondiaie. La ricca serie delle emission straniere as-
gorbite dal risparmio delle vecchie generazioni o stata,
per. gran parte requisita, 1-1(11'11data e sos:tlttclllta cﬁ:}
titoli pubblici; e il nuove rspanuio K ina egual 4
¢ ci molto, anche per i bisogni interni. Il, capovolgl-
mento della posizlone internazionale dell’Inghiltetra

. da creatrice in debitrice — sarebbe bastato a date

il colpo &) grazia al predominio mondiale della _Bo{'s;;:
di Londra, 8 ¢ aggiunte tn numeroso corteo di a tr}
fattori negativi per una vigorosa ripresa: 1e.1nc?-
tezze politiche, la paralisi degli scambi internazioma 1,
l& stesse « nazionalizzazioni» interne che hanno sosli-
tuite tna massa omogenca di titoli .pubbh-m a, COm-
pless; differenziati a reddito variabile, ?cc..}? Vunda_,
situazione profondamente mutata, che esige Pm{?p‘ i
adegnamenti. La gravith della crigl, come al 50 1‘1.0:
& bene espressa da gualche semplice «prezzc»: COSi
e ce lo dice i1 KiNe (p. 35) — la guotazione Jdi una
gnomination », cice del titolo a sulccedere a un meti-
bro morto o ritiratc, subordinatamente all adompi-
mento df date coudizioni, q110taZIQ1le che nei Dbei
tempi aveva toccato le duemila sterline, }'161 1947 era
cadiuta a un decimo, sulle duecento sterline,

L. C.

La finanza interna delle imprese industriali.

1. G. Rosw, The Internal Finance of Industrial Under-
takings, Londra, Pitman and Sonsg Lid.,, 1947,
P, 242

T, finanza interna dellimpresa industriale &, secon:
do il Rose, la dinamica del capitale di cui essa 81

avvale, unitamente alle energie personali, per il rag-,

giungimento dei suoi fini. ' }
L’indagine intorno alla finanza interna. de.ll.l-m‘presa.
deve, quindi, inpanzitutto risclvere tre ordini di pro-
Demi: la determinazione dell’ammontare del capt-
tals investito in un dato mo-malanto, la dls_crlmma_z}o-l;e
della sua provenienza -— capitale propria e oa;pﬂu &
di tetzi, a breve, media o lunga gcadenza — @ T'accer-
tamento della sua destinazions -— capitalg fisso &
capitale circolante. ) .
T'ammontare del capitale investito nell’tmpresa
pud  essere, secondo i1 Rosk, determinato « senzd
difficolth », in quanto corrisponderebbe «alla sommna
Anale delaitivo del hilancio, al metto di a.lcunfi
st vith fittizie », come e perdite e le spese da‘a'mmgli
tizzare. Questa congezione pu‘r?‘men’ca contalplllede]ﬁL
capitale, se contribuisce a semplificare lo studie d i
dinamica dell’impresa, contrasta, peraltro, con le T o
elementari cognizioni economiche, le qualj nom

nascondono le complesse difficolth ed incertezze C e

& incontrang nella determinazione del capitale'.

La successiva indagine non & che il logilco‘ svll}lplsg
di tale definizione e si impernia essen'malrr}_ente "
tre punti: @ la riclassificazione del hilancio (?ione
relative conto profitti e perdite; b) la co-mpjzcll‘a;l o
nel tempo dei dati cosi r'{cla.sszﬁcatn ¢) la c}e e’ o
sione di opportuni indici di correlazione lafo%itti‘ .
raggruppamenti del hilancio e del conto P
perdite. .

G
X
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La riclassificazione del bilancie & svolta secondo
un: ceiterio di stretta liquidith e gli ssempi riportati
nel testo soho veramente efficaci. Appena accennati,
ma comunque chiaramente percepibili, i collegament;
tra Dbilancio, conto profitti o perdite ¢ conto del netto,
con particolare rignardo al movimento doelle riserve.

Gli indici dj correlazione proposti ed adeguatamente
illustrati, anche con Iimpide csemplificazioni, sono
tra ¥'altro: a) Pindice dela welocith di rigivo del
capitale totale, corrispondente al quoziente tra l'am-
montare delle vendife annuali e Fammontare delle
attivith dj hilancie; b) Pindice di redditivitd della
gestionoe, corrispondente al quogiente tra Pammontare
del reddito annuale e, rlspettivamente, 'ammontare
del capitale totale investito all’inizie dell’anno, 1’in-
dice di rigiro del capitale totale e il capitale netto
all'inizio dell’anno; ¢) lindice di immobilizzo del
capitale totale, corrispendente al rapporio ira 'am-
montare delle vendite annuali ¢ 'ammeontare delle im-
mobilizzazioni totali e, rispettlvamente dellp immobi-
lizzazioni tecniche; d) Vindice della velocith di rigiro
del capitale circolante, corrispondente al quoziemto
tra 'ammontare delle vendite annuali e Yammontare
del capitale circolante; #) Vindice di rigire del capi-
tale circolante in giornate di wendite, corrispondents
al quoziente tra i 305 giornt di un anno e l'indice
di welocita di rigiro del capitale circolante, di cui

alla lettera d), riferito all’ammontare totale del capi-
tale circolante ed ai singoli suoi componenti: cassa,
crediti, materie prime e scorte, lavori in como, ecc.;
) Pindice di rendimento del capitale di terzi, corci-
spondente al rapporto tra lindice di redditivitd della
gestione & il costo del denaro di terzi; 2) Vindice di
rapporte tra 1 crediti ed i debiti d’esercizio, in valore
di giornata di vendita; h) Tindice di liguiditi, cor-
rispondenite al rapporto tra 'ammontare delle attivith
d’e=ercizio o delle passivith d’esercizio.

Gli indici anzidetti sono poi applicati all’indagine
della. gestione aziendale, nelle varie fasi del ciclo
cconomico, con riguardo anche al fabbisogno di capi-
tale corrispondente ed alle varie fonti da cui esso
pud essere attinto, compresg l'autofinanziamendo.

Segunono, quindi, alcunte pratiche istruzioni per Uat-
tuazione di nn adeguatn sistema di controllo finan-
ziario, corredate da grafici e tabelle di facile lettura
& comprensione.

L’intero sistema di controlle finanziario suggerito
dal Rose posgia, como si & detto, esclusivamente sui
dati tratti dalla confabilith aziendale, opportunamen-
te riclassificati e raggiunge il suo scopo golo in quanto
tali dati siano attendibili e rispecchino 1'effettiva
gestione economica e finanziaria dell'impresa, ma si
ridurrebbe a una semplice esercitazione nel caso oppo-
sto, come purtroppo avviene nej paesi a valuta insta-
bile, nei quali & glocoforza. ricorrere ad altri accorgi.
menti, per seguire la. gestione nel suo procedere. Si
tratta, comungue, di un sistema aggiornato ¢ com-
Pleto, che si pud anche intendere come un modello di
finanza aziendale in wo regime di ordinata finanza
nazionale.

Riedizioni di opere di Hawtrey e Withers:

R. G, HMawrmey, The Gold Standard in Theowv g

Practice, se ed., Longmans Green and Co., Lon-
don 1947,

Lo Hawtrey, di cui ci piace segnalare la quinta
edl%lone apgiornata dl una delle pilt note opere divul.
Bative, era stato sin dall'inizic un oppositore critico
tispetto a] sistema del Gold Standard; pnd quindi

faccogliere 4 suoi frutti maturati ormai nell’opinione
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comuve, Oggl — permmeati come siamo dalle scettleo
e realistico spirito di Bretton Woods — nessuno si
vergogietebbe plit di essore accusato, come lo fu lo
Hawtrey, di pregiudizio mercantilistico nel credere
che csista ¢ si' debhba mettere In opera una moneta
in quanto «moneta » ¢ che, per conversc, non esista
una merce che di «mongta» non ha che il nome-
In egual modo, nessuno rimpioverebbe pilt allo Haw.
troy di negligere, nel definire 1o sttumento monetario,
Pattribute della conservazione dei wvalori, quando
appunto la moneta viene prevalentemente usata per
alterare i valori.

Lo Hawtrey & sempre stato uno dei maggiorj soste-
nitori delle teorie monetarie del cicle economico ed
ha visto nel sistema aureo non gid una valvola di
sicurgzza onde impedire o attenuare le crisi, ma una
dannoga e anacronistica difesa che, di fronte alla
ascesa dei prezzi, rende inevitabile ad un certo mo-
mento la deflazione e guindi i1 rovesciamento della
tendenza. Lo Hawtrey & stato uno di quegll econo-
misti che, con soicciolo termive @i moda, gl direl-
bero « volontaristici» ¢ credono aile manovre mone-
tarie dirette a modificare I'andamento ciclico dell’eco-
nomia. In una sua sintetica formula. egli ha affer-
mato che il wvalore della mometa ton dipende dal
valore dell’ore, ma i1 valote de'Poro si conforma,
invece, al valore delle unith monetarie. Questo capo-
volglmento del tradizionale principio del Gold Stan-
dard dovrebbe essere una consesuenza di una poli-
tica di cooverazione condotta dalle Banche di emis-
slone dei diversi paesi.

Lo Hawtrey divenne, per le sue tendenze nen con-
formiste, il tearico pilt in vista in quella Conferenza
economica di Genova  riunitasi nel xgez ad injziativa
della Societh delle Nazioni, come la Breiton Woeds
della prima guerra moadiale.

L’A. dedica infatti un lungo naragrafo a tale Con-
ferenza {cap. IV, pag. gy-102). Come & noto, la Con-
ferenza adottd le vedute dello Hawtrey ed accettd i
-suoi conslgli rivolti, come ricorda 1’A. stesso, a « sta-
bilire un sistema di ricostruzione monetaria che pre-
venga indebite fluttuazioni del potere di acauisto del-
Ioro». 11 ripristino del sistetna aurso avrebbe infatti
significato aumento della domanda, del metallo e quin-
di ribassc del prezzo delle merci e deflazione, I1
risanamento monetario sulle basl del Gold Standard
avrebbe alla fine condetto ad ung vasta orisi mone-
taria internazionale. Il sistemsa aureo venne di conse-
guenza « tradotic in pratica » e {rasformato nel siste.
ma del cambio auree per cul le monete venivano
sottanto riferite all’oro attraverso 'intermediazione di
una waluta aurea. '

B curlose rilevare che i1 sistema monetario sug-
gerito dalla Conferenza fu quello messo in opera per
Ta prima volta dalla Russia imperiale nel 1894, onde
vecire dal corso forzoso ¢ adotfare, ne) contemvo, un
mezzo meno onercea di auelln costitulto dal sistems

aureo, che avrebbe infatti imposto Tacquiste di un’ine
gente riserva d’oro. Il rublo venne allora ancorato al
marco tedesco che. dal 1872, era moneta aurea. T espe-
diente riuscl molto hette e M in seguito verfezionato
mediante i1 colleeamentn del rable ad altrg monete
pregiate, Gran ovarte dell’Europa ¢ era trovata. nel
1qzz, nelle condizioni della Russia disgestats del 18a4,
sicché un congegno mouetario allora elaborato poté.
mediante Vintermediazione della {amosa opero del
Kevnes sully moneta indiana. inserrsi nelle dofirine
dello Hawtrey e divenire cardine dells risoluzion: del
Canvegno.

L’imnortanzs del sistema allera sostenulo spinge
naturalmente VA, a una lunga esposizions della cir-
costatize che lo hanno successivamente deformato
(cap. V-VII) & ne banno causato la rovina,
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In particolar modo, il cap. VIIT « Un tallone aureg
stabile» contrappone aj plani o ai sistemi utopisticl
escogitati per stabilizzare il potere d’acquisto della
moneta, quelle misure che hanno cercato di attuars
in modo realisticamente approssimative una msta
tost ambiziosa, Esso termina con un vivo e interes-
santigsimo parallelo fra i risultati della Conferenza di
Genova e quelli di Bretton Weods. 1 primi vengono
ancor oggl difesi per quanto riguarda { principi allora
affermati. . N

La Conferennza di Genova volle emancipare la poli-
tica, creditizia dall’oro, mentre gli accordi di Bretton
Woods mon si proposero ¢ non effeltuaronc per nulla
tale smancipazione ¢ non riconobbero anzi altro stan-
dard se non quello aureo.

T rilievi dell’A. mon s rivolgono quindi coniro
Bretton Woods perche il slstema si allontana da
quelle aureo, anz in certo goal modo, il piano di
Bretton Woods costituisce un Gold Standard molto
pitt realistico di quello classico. In quest’vltimo, il
valore aureo della moneta non mutave fino a contra-
rie avviso della legislazione. Il piano di Bretton
Woods cerca di codificare le condizioni del cambia-
mento e percid imponve del limiti, ai quali, come
Pesperionza dimostra, mon fu mal ass.o-ggettata uia
legislazione che confidava neli’avtomatismo della mo-
neta. «Con Bretton Weods la moneta ven":_}, legata
ali’ore ancor pitt strettamente che 1on com il pruno
Gold Standard » (pag. z48).

L’aver riconoscliuto nel sistema Bretton Woods an
Gold Standard pill «genuino» autorizza quindi lo
Hawlrey a rivolgete al tisultato di guegli accordi lo
pill vive critiche e a difendere la risoluzlone della
Conferenza di Genova. .

Lo Hawtrey conclude auspicando che la politica
di Brelton Woods accolga in st le esigenze della
Conferenza di Gonova. « Il piano di Bretton Woods
aborre la contrazione dell’economia, e tale contra-
ziene pud essere ovitata con una generale riduzione
delle parith auree. Ma cid aprirebbe la via ad una
rinnovata egpansione. T U'idea che un’illimitata espan-
sione possa essere tollerata & un fatale traviamento »
(pag. 251). '

«Non vi & nulla neghi accordi di Bretton Woods
che contrasti con una politica di stabilitd del valore
della ricchezza, ma gli accord; stessi sotno ben Iungi
dal far ritencre superata Ja necessita di una tale poli-
tica. Senza la quale tutte Je speranze dj stabilizzare i
cambi e di mamtenerg il pieno implego saranno pro-
Iabilmente deluse» (pag. 253).

GIuLio PIETRANERA

TIARTLEY WITHERS, The tcaning of money, 7" ed.
John Murray, London, 1947.

I lettori di FH. Withers seguono ormaj dal 1900 in
poi le successive edizioni e ristampe del noto libro
che & stato ancora pubblicato nel 1947 per 1a settima
volta, arriechito di tre nuovi capitoli.

Lo Withers si era gid definito un divulgatore pro-
prio per questo suo volumetto & i era proposto di
addestrare il lettore di tipo nedio a comprendere la
cronaca finanziaria dei giornali. Questo impegno, c!%e
VA. ha sempre mantenuto, valendosi di mno stile
riceo di humour, cestituisce aucorn il massimo pre-
gic dell’opera.

Crediamo tuttawvia di poter dira,. in_ contras.’go- con
quanto viene sovernte rilevato dai cr1ti_-c1 dello Wlthers,
che un'operetta del genere riesce ad innalzare il fono
gicrnalistico in un clima sci.pr_lﬁi'ico-, mantenendo quasi
sempre un opportuno equilibsie ¢ non pordendo i
necegsario rigore.

Gl eventi che hanno suscitato le tecrie monetarie

" pitt recenti e 1 tiflessi stessi delle teorie cui non si fa
saplicity cenno nel testo, appalono tuttavia quas] sem-

pre attraverso i 1g capitolj che si susseguong quost

simbolicamente coma sfratificazion; di diverse fast

monetarie e pogglano st quello che, ‘m.oyetanamente,

pud essere ormai detto il lontano inizie del nostro

secolo- ‘

Lo Withers identifica i1 grande travaglio monetario
del secolo con il progressive decadere del mercato
monetario inglese ¢ cicd di una crealura che si ¢
tanto perfezionata da jrrigldirsi infine in quel mecca-
nismo automatico che & stato tante volte descritto.
To Withers non sembra invece voler ammettere che
Isltima trasformazione ¢ il massime perfezionamento
meccanico non hanne forse rappresentato un progres-
g0, ma il principio della decadenza. Eppure, ntﬂi’epm
grafe del suo libro, dug mottl, uno di _Goeth.e o Paltro
di Mr, Montagun Notman, vantano il verde albero
delly vita di fronte allaridity della teoria, & sembra
vogliano quasi contraddire lessenza pil intima —
e nostalgica — del volumetto.

WNon afferma infatti, lo Withers, che anche per fa
moneta non vi & nulla di nuovo sotto il sole? « Clest
toujours la méme chose »” (p. 241). Il lungo capitolo
XV gul « Nuovo mondo monetario» precede un bre-
viesime capitaletto « Sommario e Conclusione» che
vuole racchindere i principi della secolare esporienza
monefaria, ma che sembra veramente grigio ed arido
di fronte alla vita della moneta.

Abhiamo detto che il riflesso i teorip non consi-
detate & presorte nel libro anche quando ton lo
voglia UA. Tutta la feorin faticosa e oscura dei car-
talisti, che fece apperire un tempo il Knapp come un
visionario, non & considerata dallo Withers, ma affiora
tra le righe di quasi totti gli ultimi capitoli. In cssi
si parla della guorra di Hitler che & venuta a fran-
tnmare 'armonico congegno del mercato monetatio
inglese. T.o stesso evento che per Withers rapprescuta
il diluvlo, e cied la caduta della sterdina, wien fatto di-
pendere dal mancaty pagamento delle riparazion; te-
desche e dall’ascesa di Hitler al potere (pr 274-277).
Tutto cid non costituisce tuttavia storia romanzata
della, moneta, almeno nel modo come viele rlPensat()
dall’A. Vi & stata infatti una reale propagazione di
effetti dall’ardita finavza inflazionistica, tedesca —
cartalismo in atto in cui si attuavano le precedenti
teorie — alla solida, finanza defla sterlina.

To Withers non accenna maj al disordini del capi-
talismo, e nel far cid & cocrente con i suoi precedent
gseritti, ma guante volte non .accoglie nelle sue con-
siderazioni quanto aveva gia allentansto come un
pnominalismo inutile! Egli lamenta infatti che la guer-
ra del Kaiger abbla portato, in un batter d’pcchw-.
gli Stati Uniti dalla posizione di paese debitore a
quella di paese creditore e di leader finanziaric senzi
‘aver acquistato la necessaria esperlenza per lmparare
nei dettagli il difficile «mestiera» (p. 27:1').; & Segue,
con molto epirito e con un certo freddo distacco da
nobile decaduto, 1 proeressi dell’impreparato rivale.
G incauti finanziament alla Germania di Stresemant
2 di Bruening hanno condotto alla grande crist fina -
ziaria americana mondiale. ed ecco poi Hitler!

Ed oggi? « Come dovird apritsi ad up malizioso sor
risc 1a Musa della storia nel vedere P"America, gla
{clice soggiorno del protezionismo, imporse come 1:{)16/0
zo del suo pur necessario prestito, 1 principi del 1t er :
scambio, forzando V'affamata Inghilterra che fu lun

gamente campione della porta aperta nel commercio

e nella finanza, guando lo scambio multil,g\teralitst
svolgeva In modo cost utile per le Case di accettd
ziong londinesi!» (p. 304).
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Tuttavia, lo Withers esorta sempre o tesisterd con
fermezza ingless od accetta criticaments le nuowve
esperienze .del Governo laburista, " Praticamente -—
egli scrive — i] mercato monetario & divenuto un
dipartimento del Govertio ¢ tuttavia Ja sana ecotiomia
dovrd ancora e sempre prevalere. Non si sa, veramente
se lo Withers creda a cid o sia indotlo a questa
affermazione dal suo scettico principio: « Foujours la
méme chosel »,

Dobbiamo infine segnalare le sue considerazioni
sul prestito americano che ha rotto, secondo I'A.,
con impasziente fretta di risanamento, Ia rete di van-
taggiosl rapporti di credito dell’area della gterlina
aprendola a quelly, liberta dei camhi che essa, come
lo Withers provide, non ha saputo comportare, Cid
dimostra che un sano fondamento storico sorregge
spesso il giudizio dello Withers, specialmente guando,
con accorato patriotisme, si preoccupa deglj interess
inglesi.

Giurlo PIETRANERA

Il dramma det creditori nell'inflazione,

Grokalo Fua’, I1 Drawmmg des creditor nell’inflazons
(I1 monito deli’inflazione tadesca), Istituto Edite-
riale Galileo, Milano, 1947,

Lrutile opera di G. Fud & stata pubblicata nel
momento pill propizio per destare interesse, ¢ per
raggiungere larghe schiere di lettori, Non per nalla
viene in essa accentuato 11 «drammayr dei credi-
tori o vien fatto appello al monite dellinflaziono
tedesca, che rimane ancora — per una certa inerzia
dj adattamonto a consimili fencimeni piti recenti e
altrimenti significativi — il caso tipico e sintomatico
dei disastri monetari, IXaltra parte, stannc a favore
della scelta. dell’inflazione del marco, la prospettiva
ytorica — che ormaj ci consente di valutatla in modeo
conveniento — e la ricchissima letteratura gconomica
o giuridica, alla quale FA. direttamente e diffusa-
mente attinge. _

E’ ben naturale che il grandioso fenomeno della
svalutazione del marco riesca a suscitare sempre
nuove riflessioni, Lo Hahn ha recentemente osservato
come 1'econoinia dell’inflazione divenga sempre pilt
un’economia, defl’illusione, in quanto la, frequenza e
la. rilevanza delle svalutazioni hanno ormai resi ab-
hastanza dotti gli « operatori » anche pitt wmili, cosic-
ché la stessa rapiditd e ingegnosita dej mezzi i pro-
tezione e di copertura, annulla in potenzay gli effetti
dell’inflazione e ne rende quasi inutile Voperare, Non
sl puo tuttavia. affermare, ripercorrendo i1 quadro
del'inflazione del marco, che I’A, ci descrive con
brevi e sintetici tratti nella prima patte del suo
studio, che i «debitori » tedeschi non fossero gid in
quell’epoca. — che, monetariamente, ¢ appare cosl
lontana — convenientemente dotti. Dotti, a tal punto,
diremmo e interessati, da far ritenere che Ia svaluta-
zione e la tivalutazione del’ marco fossero prevalen-
temente manovrate dai « debitori»,

Uno dei punti pitt oscuri della steria dell’inflazione
del marco rimane ancor oggl — e tanto pift acquista
rilievo dopo le osservazicui dello HaaN e in rapporto
alla situazione dei creditori — quello che riguarda, il
titardo di comprensione e di adattamento, da parte
delle banche tedesche, alla corsa della inflazione e
Il loro tardive inserimento nella dinamica del pro-
tesso.  Ricordiamo come l¢ Economist », mella sua
¢« Rassegna. sulle banche» del 1924, concludeva, con
Una certa ingenuitd ¢ con candido razionalismo ingle-
e, che lg banchp tedesche avrebhero fatto meglio
i chiudere i battenti nel 1914 e a proteggere i loro
Capitali, investendoli in titoli non deprezzabilil

239

"La Germania, di allora presentd uno strano feno-
meno, Gli industriali ¢ i commerciant] avevano adot-
tato, con una certa tempestivith, il metodo di eon-
servare il lore capitale di escrcizio o di coprirsi dek
rischi della svalutazione attingendo largamente al
credito bancario, «Lavora con dénaro altruil» -
era diventato un motto corrente. Un tale comporta-
meato era ben naturale da parte dei debitori; pUd
invece sembrare strano che 'allegro proposito non sia
slato affatto scoraggiato dalla Reichsbank e quindi
datle hanche ordinarie. Di fatto, la Reichsbank ope-
16 geltanto inizialments com il proposito di arrestare
sul nascere linflazione creditizia, attuando una se
vera distinzione fra cambiali commerciali e finanzia-
nie, per mezzo di unfintelligents manovra el saggio
di sconto o del mazionamento dei crediti. Lo svolgi-
mentoe dei fatli sta tuitavia a dimostrare, ancora
una volta, come tali mezzi di conlrollo perdang ogni
significato mnelle fasi di ala inflazione. Nell’estatq
del 1922, la Reichsbank cominci® invecs a fornire
dlrctt:}men’ge al commercio o all'industria, { mezzi
ﬁnanzmri richiesti onde colmare la, solita paradossale
penuria di mezzi liquidi. Scoutd cost cambdali -com-
merciali ad un saggio molte jnferiors a quello del
deprezzamento del marco, sicche Vinduglria e Pagii-
coltura poterono sviluppatei a spese delle banche., La
corsa al «denarc altrul » divenne cost generale che
numerosissime Imprese individvall si trasformavano
in societd per azioni onde fruire meglio del credito.

Giorgio Fua, ricorda - citando una nostra memo-
ria. ancors inedita, alla, quale adesso attinglamo —
1.3, creazione i numerosi « Istituti bancari» sort] con
1l golo scope di provvedere la seconda firma. richiesta
per lo sconto e cioé di aiunlare i} pubbiico a «spillar
denaro dalla Reichshank », secondo 1'energice rilievo
del Lanshurgh,

_Ricordiamo a nostra volta. come lo banche ordina-
rle — in seguito al dissclvimento de; depositi — ave-
vang ben presto perso ia possibilith, d fornire un
cred}‘to dirette, agevolando cosy | sorgere di istituti
specializzati per Ja trasmissione della carta moneta
Ira la, Reichsbank o i diversi settor] oCoNQEIici; si
ebbero istitati finanziari per lo zucchero, il grano, le
patate, il cuoio, il coneime, il luppolo ecc.

Ci sembra, da questo punto di vista, che la catat
teristica. dol « dramma » dei creditori tedeschi dehba
vicercarsj pluttosto nel rilevato paradosse della coin-
cidenza d’interessi fra gli stessii creditori & 1 debitors
che ne] loro contrasto, che viene spesso rilevato
dall’A. (per esempio parte 2 - IT), Questa coinci-
denza d’interessi pud essere spiegata se si considera
partitamente la politica delle grandi banche tedesche
nell'inflazione o il loto strano comportamento di

ceeditort che agivano come fosseto stati debitori.

L'industria tedesca aveva, gia prima dellinflazicne,
corpinciato a sottomoltere le banche, Considerata
quindi la posizione delle banche tedesche nella strut-
tura indusiriale e commerciale tedesche, non IO
meravigliare se la Reichsbank abbia fernito alla spe-
culazione la possibilita di speculare al ribasso sul
marco, abbia giustificato la larga concessiong dj cte-
diti, abbia inteso la politica inflazienistica come um
naturale dovere verso i gruppi industriali e come
abbia messo In pericolo la stessa stabilizzazione con
l'avventata copertura di crediti nel febhraio & nel
marzo el 1g24.

Giarglo Fud ricorda infatti « I'atteggiamento della
banca tedesca, poco comprensibile dal punto di vista
dei sostanziali interessi bancari» (pag. 54); ricorda
Paccanita opposizicne della Reichshank, fiancheggiata |
dal Zentralverband des Bank-und-Bankiergewerbes,
all’adozione del principio dei crediti a «valore sta-
bile», cuj la Reichsbank si rasseglid soltanto i 25
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agosto Ig23 e per una limitata categoria di credifl,
Le ragionj addotte dal Presidente della Reichsbank,
Havenstein, in sede parlamentare, erano puramente
speciose, come nota anche I'A. (pag. 54-55) & mala-
mente ricoprivano « l'interesse delle {ndustne, .ul.me
come & moto possedevano in Germania il dominic
della banca » {loc. cit.).

Ci gembra guindi che il «dramma» dei creditori
todeschi non possa esserc configurato atlraverso un
generico conflitto che ponga alle prese creditori o
debitori. In realth vi erano dei debitori swi goneris
{verso gli azionisti, gli obbligazicnisti € 1 la}‘vora‘gon),
come orano le industrie. sviluppate con linflazione,
che infatti operavano servendosi di un lore ramo,
dobitore soltanto 4n apparenza, e costitnito dal siste-
ma bancario.

Se si considera gquindi la struttora socia!e el groppi
debitori ¢ dei creditori nella Germania di allora, pud
stuplre o non stupire affatto, che --- proprio nella
padria del materialismo storico — vCIIsSe allora soste-
nuto i1 pilt astratto nominalismo monetario (v-ed{ per
osempio le tesi di Nussbaum, la sentenza, .del.la, Corty
Suprema di Lipsia dell’r: gennajo 1922, il citato di-
scotse di Havenstein ecc.). Consentinmo quindi pie-
pamente con 1'A. guando egli scrive che «il dogma
del matco negava che esistosse sfruttamento dei cre-
ditori a profitto dei debitori, costituiva ciod il mito
necessario per procacciare all'inflazione le sue vitti-
me» lpag. 57). Vorremmo soltanto che fossero qua-
lificate le catogorie dei creditor] & dei debitori, Questa
gualificazione ci sembra tanto pili nocessaria 1 quatt:
fo da essa dipende la comprensione dej molteplici
tontativi di fissate «valori stabili» e della stessa
« legge di valorizzazione dei debiti ». .

Per quanioc riguarda le b@nch-e.,_non cc:ndlv:dmmo
invece Vopinione tradizionale scguita dall’A. e, gene
ralmente sostenuta con Vantorith del Bresciani-Tur-

roni, relativa alla «consunzione del capitale reale
delle banche.... messa in chiata luce guando, ad
inflazione finita, le poste dei bilanci vennero aggiot-
nate in base a valutazioni stabill» (pag. 75).

Te nosire ricerche ¢i hanno portato a rivedere
notevolmente questa opinione tradizionale per diverse
ragiond alle quali — forzati dall’argomento — accel-
piamo: mamcata distinzione fra perdite specifiche
bancarie ¢ perdite comuni a tutta 1'ecomomia tede-
sca, fra, perdite causate dall'inflazione e ‘p-ef.cht:e dovu-
te a causa di guerra (chiusura forzat_a di .ﬁgah esfcea‘e3
sequestri ecc.), criteri di stima di bilanci in oro atti
ad esagerare le perdilte, trasformazione in valori sta-
Bbili della copertura delle banche (rlye.lata dallp ’sw-
luppo dell’« Avere in conto nostro» ricordato dall’A.,
con riferimetito alla nostra memoria, a pag. 69). 1
fallimenti ¢ le liguidazioni riguardaronc invece le
« banche » fiorite in modo cffimero, durante 1'epoca
dell'inflazione, o scopo di speculazione ¢ di copertura
dei clienti e che dovevano — per definizione — scom-
parire con il risanamento monetaric.

TPA. ¢i da nn'ampia descrizione della corsa alla
copertura, operata con i mezzi pilt diversi, che vanno
dalla scala mobile alla regola dei « prezzi variabili»
rispetto alle divise, oppure al vecchio marco-ofo; Ci
ficorda le forme di credito altamente organizzate su
unitsy di «copertura» a «valore stabile»; le nume-

. rose banche sorte appositamente per tali fumzioni
(ricordiamo a nostro volta, come nel 1923, sl SIANO
avute 401 muove fondazioni rispetto a una meﬁua di
6o negli anni 1914-22) e la vasta Congerie det Leno-
meni del pluralismo monetarie. B’ quanto mai inte-
ressante seguire il processo «i « privitizzazione » della
moneta, per cui le vnith di conto si fysm?umavano
o si moltiplicavano, Non si ebbero infatti soltanto
prestiti libellati in merci generiche come segale, gra-

no, tarbone, legno, zucchero, birra ecc., accanto a
quelli in valuta pregiata, ma unita di conto per det-
tate di importanza regionale (avena, patate ecc'.,) o
per determinate industrie (kwo-ore), La legislazione
tedesca dovette intervenire per risclvere il difficile
problema di «motetars » le monste merci, definendo
una ristretfa serie di merci tipiche ammesse come
riferimento e prescrivendo le fonj;i da considerare
valide per la rilevazione dei prezzi.

A poco a poce prevalse P'unitd di conto marco-oro,
a sua volta qualificato come m.oneta.-d,;vxsa, marco
fiscale, marco ipotecatip ecc. & successivamente 1i-
stretto all’unita’ di conto provalsa con la stabilizza-
zione. Omosta tardiva vittoria dell’oro sulla pluralita
delle pitt impensabili monecte, segnd la fine del primo
processo della valorizzazione spontatiea dei debili e
gualificd { diversi «drammi» dei creditori. Infatti,
al 15 novembre 1923, su un {otale di mezzl di paga-
mento di 458,7 milionj di marchi oro, 285,53 mitiardi
erano costitniti da mezzi di pagamento basati su
unith stabili contro 173,2, basati suli’unitiy del marco
corrente. Cid dimostra quanto ora stata vasta la, di-
fosa dei creditoni, indipendentemente dalla successiva
logge di valorizzazione, ‘

T creditori. pitt colpiti furono i lavoratorj i. cui
salari varlavano col costo della vite con un costante
ritardo di adattamento e per rispelto ad un indice
che ignorava molt; prezzi di imercato nero ed . era
calcolato nel mode pilt arbitraric, in ragtone (101_
completo sfasamento territoriale della strottura dei
prezzi. .

I1 «dramma » della svalutazione e della valorizza-
sicme si svolse essenzialmente fra piccoli risparmia-
tori e grandi proprietari fondiar; ¢ prese subito ovvi
aspetti politicl, Le ipoteche esistenti in Ger_ma;ma nel
1913 erano stimate a 65 millardi di marchi ed eranoc
state annullate dall’inflazicne. I1 partito nazionalista
promise aj propri elettori una valorizzazione al 100%,
ma, Yeffettiva valorizzazione al 159, costitul un ingen-
tissimo apporto alla, potenza del grandi proprietati
fondiari, con le conseguenze che tuiti sanno.

I encrmity del danno che aveva colpito i credi_togi
ipotecari scosse i1 rigido nominalismo della  giuri-
sprocdenza tedesca; tuttavia, scitanto nel marzo del
1923 gi hanno le prims sentenze in materia di debiti
ipotecari che respingong il principio del «mnomen m-
positum » della moneta e lo TiCONUSCONO contrario
alla « Treu und Glaube ».

Una legislazione favorevole alla V&]Orilzza.zicne s
ha soltanto con 'ordinanza del 14 fepbraio 1924 La.
nuova legge sulla valorizzazione 16 luglic 1925 mo-
dificd quella precedente in un senso che & general-
mente plit favorevole ai creditori. ‘

I/A. ha compendiato la legge di valorizzazione ne}
capitolo IV del suo volume. La legge foriiva 1 tassi
di valorizzazione del valore oro del debiti _co-ns1derat1
alla data dell'accensions. L} fatto gid rilevato del
particolare « dramma » fra creditori e debitori 1p0t?_-
cari & comprovato dallo stesso tfitolo della legge i
valorizzazions, che vien detta wdelle ipoteche © di
altei diritti». Le condizioni in cui venivano posltl
gli obbligazionisti eratio molto pilt favorevoli di quelle
delle banche ipotecarie. Particolare interesse rivestono
g art. 55 ¢ segg., che considerano la valorizzazione
dei depositi presso lg Casse dj risparmio che avevlﬂﬂg
investito in crediti ipotecari circa il 60% del 'f”rco
patrimonio. 11 tasso di valorizzazione il stabi i
aella misura di almeno il 12,59, del loro importo mi
marchi oro, B’ notevole rilevare come 13,‘16&’83 »
valorizzazione non abbia considerato invece 1 clepOS:1 ;
dells altre banche, riconoscendo in certo qual MmO
lavvenuta autodifesa.
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I risultati pratici dell’opera di valorizzazione furo-
no pinttoste ingignificant1; a parte la litigiosita, il
malcontento politico ¢ la incertezza da essa suscitati,
il tasso di valorizzazione — non superiore, salvo in
un caso eccezionalissimo & di poco conto, al 25% —
non poté compensare adeguatamente i croditori, N&
vediamo come avrebbe potuto essere altrimenti. A
che cosa servirebbe, In cago contrario, il processo
dell'inflazione? ’

Giorgio Fud conclude i1 suo interessante scriito
con molto scetticismo e ci ricorda che la morale ap-
presa dai creditori tedeschi insegna che cuma legi-
slazione riparatrice pud bens: attenvare gli svantaggi
dei crediti-carta rispetto agli investimenti reali ¢ al
dehiti « stabili », ma rvesta per forza sempre lontana
dal cancellarli» (pag. 153).

Ci sia, da uitimo, consentito un ceono particolare
alle utili e nutrite note (58) (a pag. 104) ¢ (61) (a
pag. 110 e scgg), riguardanti la storia e la legisla-
zione comparata della valorizzazione. Esse meritereb-
bero di essere ampiamente sviluppate, includendo
anche i casi pilt recenti, susseguiti all’ultima guerra
e rivelatisi particolarmente interessanti nelle «estre-
me » inflazioni ungherese e rumona.

GIULTD PIETRANERA

La pubblicith e la teoria economica.

Ii, A Lever, Advertising and Fconomic Theory, Ox-
ford University Press, London - New York - Te-
ronto, 1947, pag. 128

La letteratura cortente in materia di pubblicitd
considera. quasi sempre il lato tecnico del problemi:
Vanalisj de] mercato, 1'altezza dei costi di pubblicita
e la loro incisione sui bilanci aziendali, le determi-
nanti psicologiche delle scelte del consumatori-e il
mode di influenzarle in rapporto all’organizzazione
delle vendite ecc. $i pud anzi dire che le poche
opere notevoli, scritte in lingua italiana, apparten-
gono quasj unicamente a questo genere di letteratura,
L’altro aspetto essenziale della pubblicitd e ciog
quello che riguarda il suo significato, la sua impor-
tanza e la sua parte nel complesso dell’economia
nazionalg ha suscitato contributi creatorl prevalen-
temente nej Paesi Anglo-Sassoni. Non possone infalti
eseere considerati tali alcuni lavori pregiati, scrittj
in altre lingue e ai quali solitamente si ricorre, come
per es. quello del RoeErR Mavupnury (La réclame -
Etnde de soclologie économique - Alcan, Paris) o
quello, in lingua tedesca, del Mataia. La prima opera
ha infatti scopo informative e la seconda considera
specialmente gli aspetti sociologici dei problemi.

11 presente volumetto, « Pubblicitd e teoria econo-
mica », racchiude invece in setrata — e a volte
troppo stringata —— sintesi 1 pil diversi dspetti che
interegsano il campo della pubblicita. E’ stalo
scritto per invitaze i giovani economisti a riflet-
tere sully teoria economica della pubblicith ¢ per
rilevare Ja nmova importanza di una teoria dei con-
sumi. IA. si ¢ tutlavia proposto di superare Iosti-

lith degli uomini d’affari per le ricerche teoretiche,
considerandole sempre in streila conmessione con 1 .

problemi pratici. I Lever racchiude infatti in s& due
doti che difficiimente si incontrano: & un econcmista
ed & un uwomo d'affari, che apera per di pil propric
Del campo pubblicitario,

Se vi & un difetto di impostazione del volume &
forse da ricercarsi nel prevalere di una di queste doti
6 ¢cloé in una certa soprafazione dell’sconomista ri-
spetto all'uomoe d’affari. 1 capitoli pill essenzialmente
¢ pratici » del’opera (I1I, La pubblicitiy nella pratica
degli affari; IV, Il volume delle spese pubblicitarie;
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VIII, La correlazione fra la pubblicita e la produ-
zione; X, Costi di vendita g pubblicitd; XI, La pub-
blicitda per j generi medicinali} sono infatti tecntca-
mente elaborati con grande perfezione formale si da
superare notevoimente i corrispondenti contributi del-
le nostre opere pilt pregiate. 1altra parte, i capitolj

pit specialmente dedicati alla teoria economica della.

pubknicitd {1, La pubblicitd nella teoria del consumo;
11, La scelta del consumatore; VIL, La puabblicith
e gli investimenti; I, La publklicita e la teotia della
concorrenza imperfetta) seno condotti con una padro-
nanza, della dottrina e una conoscenza della lettera-
tura spacifica verameinte ammirevoli. Manca. invece,
a mnostro parere, guel large raggio di considerazione
della pratica degli affari, minutamentc analizzata e
vigsuta, che — meno rigidamente permeato da una
cosl piena conoscenza teorica — avrebbe fatto della
cperetta un testo difficilmente superabile, Natural-
mente, Ja manchevolezza va atiribuita al carattore
volutamente sintetico del libro e alla sua piccola
mole,

Non ¢ facile esprimere in questa sede la portaia
del nostro assenso e del noslro dissengo sulla wvalu-
tazione datla dal Lmver agli aspetti teorici ¢ pratici
della pubblicitad nell'ambito dell’economia mazionale.
Come ¢ noto, la teoria economica delia pubblicita
costituisce un aspetto dei problemi dell’sconomia, della
concorrenza monopolistica, in quanto, in un mondo
di porfetta concorrenza, non & concesso per definizione
ad alcun produttore la possibilita di dominare il
mercato e di svolgers un-attiva politica dj prezzi e
di vendite. La teoria sconomica della pubblicita pre-
suppone necessariamente lelemento monopolistico
costituitc da una domanda di prodotti pith o meno
influenzata e dominata dai produtteri s pone csplici-
tamente questa domanda del mercate in funzione
delle spese di vendita. II produttore produce mon
golo merci @ servizi, ma influenza profondamente il
consumo, «produce» il conswmo in quanto riesce —
in virtl di una posizione monopolistica pilt o meno
accentuata — o dominare il proprio mercato. Gli
stessi econcmisti che stanno alle origini della teoria
della concorrvenza imperfetta avevanc gia da tempo
avvertito questo caratiere della pubblicita. Il Pleou
ha scritto, in modo sintetico; «la pubblicitd non ha
sel1s0 in concorrenza semplice » {Economia, del benes-
sere, Utet, pag. Iyz, nota 2),

La teoria delia pubblicith & stata esplicitamente
affrontata dalla Robinson e dal Chamberlin in quelle
famose opere che hanno posto le basi delle dottrine
della concorrenza imperfetta o concorrenza monope-
listica. La Robinson non ha tuttavia studiato i pro-
blemi della pubbilicitd al di 14 degii schemi tecrici
pitt generali, mentre Chamberlin ha esaminato parti-
colarmente gli effetti economici delle spese di pub-
blicita nell’equilibrio della singola azienda e del mer-
cato monopolistico.

La pubblicitd si manifesta per Chamberlin con la
differenziazions dei prodotti, & quest’ultima, varia in
funzione delle spese di wendita. Le conclusioni del
Chambetlin, per quanto riguarda gli effetti economici

della pubblicitd, hanne — com’® noto ~—- rovesciato

i principi gid sostenuti dal Marshall, dal Pigon e

dai lore seguaci, quei principi cioé che costituivano, -

per cosi dire, la posizione «classica » del problema.,
Per questi ultimi Autori, la massima diffusione della
pubblicita snl mercato, a favore i tutte le imprese,
non altererebbe lg loro rispettive posizioni, nelle con-
dizioni di libera concorrenza, e costitnirebke guindi
una perdita netta per la societa. Il che significa, in
altri termini, che ove tutto 81 muove, nulla si muove;
ove- tutti spendono in pubblicitd, nessuno spende.
La spesa & necessaria per mantenere una data posi-
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zione, ma se tutti abbandonassero la. pubblicith, le
rispettive posizioni pon muterelxbero ¢ cessercbbe uno
sperpero sociale.

Por Chamberlin, tale conclusione 51 rovescia: quai-
to pitl vi & liberta di concotrenza nella puabblicitd e
quanto, pilt le imprese ne fruiscono, tanto pit si svi-
jupperi il processo di concentrazione e tanto pid
l'economia s allontanerd dall’efficienza ideale di un
sistema, di libera concorrenza. Una o poche imprese
riuscitanno quindi a prevalere sulle altre, anche a
cagione delle spese di pubblicita, Il prezzo di vendita
sard, in ogni possibile caso, pit elevato di quelio
di concorrenza, ma sarh Mena alto — in condizione
(i concorrenza monopolistica — rispetto al caso in
cui’ mancasse la pubblicita, L'opera selezionatrice di
questultima farebbe infatli sopravvivere quelle im-
prese che Operano in scala sufficientc per poter gode-
re delle cconomie ottenibili nellimmediata vicinanza
dell’« ottima » produzione ipotetica delia lihera con-
COTTEnza.

Le conclusioni pinttosto negative del Chamberlin
(ma discutibili per quanto riguarda il presunto-effetto
Tenefico della pubblicith in caso di concentrazione
delle imprese) seguivano invece la dotirina Lradizio-
nale per quanto riguarda gli ultimi effetti comples-
sivi della  pubblicita sul benesscre economico,
Champerlin, distinguendo fra pabblicita che agisce
sulla, domanda gid esistente, ma che si ignora, @
pubblicitd che fh nascers nuovi hisogni, riprendeva
infatti la posizione gid assunta da Dorothea Bralth-
waite in un famoso articolo (Fhe Economic Lffects of
Advertisemment, in The economic Journal, 1926}, forse
i] pit celebre prima deila letteratura ispitata ai prin-
cipi della concorrenza monopolistica, La Braithwaite
distingueva. allora fra pubblicith intesa come servi-
so di informazione e di educazione del pubblico al
consumo e pubblicita che mira ad imporre determi-
nate forme di consumo, Vi sarebbe quindi vna diffe-
renza sostanziale fra Dutilith « naturale» del pro-
dotto (originaria e indi accresciuta dall'opera d’in-
formazione) e Lutilith « artificiale » (alterata da
quella pubblicith che il Marshall chiamava non gia
o« costruttiva », ma «ostile »). Premessa tale distin-
zione, la pubblicita che alza il prezzo veniva consi-
derata sempre dannosa. Quella. che lo abbassa, abbas-
aando 1 costl, appariva utile soltanto quando il
ribasso superava 1 costi di pubblicita ¢ compensava
{ consumatori delleventuale perdita di atilith « na-
turale ».

Dj fronte a questo complesso di dotfrine — che
qui abblamo brevemente ricordato per la necessith
del raffronto — Loperetta del Lever si afferma
specialmente per diversi ordini di considerazioni:
aggiornamento dei problemi rispetto alla  dottrina
della concorrenza monopolistica, alla distinzione della
Braithwaite o alle teotie del pieno impiego; riconsi-
derazione generale della teoria in un senso pluttosto
« favorevole » alla pubblicita.

Le discussioni relative all'effetto ecomomico della
dottrina della concorrenza imperfetta, si riassamonc
per Lever in upa « breve regolax» che egli propone
comp base di discnssione (pag. 94) e per la quale
"]a pubhlicitd eserciterebbe i congiunto effetto di au-
mentare la quantity dispomibile di merci, di non
vialzare i prezzi di vendita e Ji innalzare invece i
profitti dei produttori, el caso in cud essa riusclsse
ad aumendare ta domandeg pil che praporgionalmente
vispetto all’awmento da essa indotlo net costi costanti,

1l Lover ritiene assai probabile guesto effetto e o
esampina alla luce di recenti contributi, ispirati dalle
dotirine della concorrenza monopolistica. (R. M. Sto-
ne; BE. K. Zwingler; Kaldor, ecc.). Questa conclusione
¢i sumbra ittvero molto discutibile, come potrd accer-

tare il lettore che vorrd leggere attentamente il eapi-
tolo IX (La pubblicity e la teoria dells, concorrenza
imperfetta), Per dare un cenno di critica, vogliamo
ricordare un presupposto della conclusione stessa o
ciod leffetto razionalizzatore del mercato atiribuito
dal Lmver alla pubblicita. Fssa avvicinereble le
curve di domanda e di offerta « immaginate » dal
produttori a quelli «reali» o oggettive o teoriche,
postulate dalla dottrina. La pubblicith opererebbe
tragformande o contribuende a trasformare i produt-
{ori in sconomisti ¢ portandoli ad operare in modo
censeguente. 1L LuveR conforta questa sua veduta
mediante citazioni attinte dagli scritti i womdni di
affari. J. A. CramrrEn, direttore di una grande impro-
sa. di prodotti elottrici, veds infatti la pubbiicith
come un metodo chs conduce alla, conoscenza delle
forme reali della curva storica dellp, domanda, SAXTON
La studiato Uoperare pratico di elrca so0 ditte inglesi
o conclude: «non vi ¢ aleun dubbio che in tutti i
rami dell’indnstria inglese, non vi & una conoscenzi
di un concetto che si avvicini lontanamsente a qucllo
di costo marginale, come viene definito ed usato daglj
economisti, La pubblicith porterebbe  glh uoming
daffar; & rendersi conto di guel che significa in pra-
flca «costo marginale» Lever pag. g3}, Cid faci-
literebbe il « reale » equilibrio fra il coste marginale
e il reddito marginale dell’impresa e razionalizzereb-
be il mercato in modo tale da aumentare il benessere
economico collettivo. )
Ognunc vede quanto abbin ‘ingegnoso ¢ anche di
suggestivo questa teoria. Sarehbe tuttavia facile op-
porre che ogni azione del produttore eontribuisce al
suo adattamento all'ambiente economico ¢ che gue-
sto effetto non costituisce un privilegio della pulipti-
cita. Inoltre, questo punto di vista non & nuovo nelle
dottrine della comcorrenza imperfetta, che si sono
sempre avvicinate il pit possibile al ‘conereto. Secondg
queste teorie (e in modo pilt esplicito nell’opera della
RoBINsoN) il produttore traccia la sua curva del
redditi marginali progettati o sperati e questa, sosti-
inisce Ja cntva «oggettiva» del mercato. D¥'altra
parte, voler teorizzare il reale comportamento del
produtteri in materia di valutazione della domanda
e di jmputazione dei costi, uscendo dalla teoria pura,
& cosa quante mai pericolosa. E’ molto difficile evi-
tate di cadere nelle considerazioni psicalogiche o di
nscire Gal campo delle pure esigenze, come quelle
che vengono per esempio cosi vigorosamente presei:
tate dal Trifrew (e ticordata dal LEVER pag. 125"
126) per cil «noi siamo altamente insoddisfattl di
quel quadro distorto della vita economica che abbia-
moe avuto in eredita dai classici. Inconsciamente,

noi ¢i anguriamo che sorga un grande principio che

Tiesca o svelare, in modo cosl semplice ed eleganty
come quello antico, I'infinita complessita del mondo
modetne ».

Ancor meno cotvincente ci sembra, il rigetto della
distinzione della Braithwaite; fra wtilith naturale &

artificiale, considerata come empirica. Ma che cosa-

non & empirico in questa materia? Che valore si puo
assegnate 2 quella inchiesta statistica che A ha
condotto per direi che soltanto il 409 della pubbli-
cid e — in un dato caso — di matura «ostie»?

Quanto mai inferessante ci sembra. invece il et
tativo di considerate la pubblicitd, come un mezzl
e come una forma dMinvestimento, in, relazione alle
teorie del pieno impiego. II LEVER segue e aggiorna
a questo proposito le opinioni di K. W. ROTHSCHIED
(The Economist 3 ottobre 1942) per cut lassenza di
cubblicitd, in case di disoccupazione noOD. impliche-
rebbe il ristagno di risoxse produttive. Naturalmente,
questa, conclusiong dipende dall’accettazione dolle
teorie Keymesiane ¢ va inoltre qualificata @ circo

NOTL BIBLICGRAVICIL,

Ztlzritt},li-n '}'agion.e dell’ambicnte economico ¢ sociale
lq?; (?t si riferiscono le possibili applicazioni,
. mdpl oli VII ¢ X (La correlazione fra pubblicita
oﬂi}dnouizrll%?lc - Costi di vendita e di pubblicitd) ci
fro fine un penetrante saggio di ri i
slica applicata ai problemi pubblicitari o e
stica, i ubblicitari e, per il los
catattere generale, interessa?no t monometrics
G e, i anto 1'ecor i
%gf'zilt'[c)ml,eionomla azlendale, Malgrado ]’%?Ex?ﬂ:,u;l?
razione lecnica di questi capitoli e I’abbondante
1 . ca ! & .
gga‘teuale di eui I'A, ha disposto, dobbiamo co-ngg:ﬁ
d 11e ]fél sue _la,'gnanz@ por guanto riguarda, le Jacune
('Jt a Ifﬂe?iOS]té. delPinformazione statistica, negli
stessi paesj anglosassoni, dove esse vaui&t&n-B mg .
ﬁ;}l 1.1hevq rispetto agli alti obiettivi di ricerca Su:,ﬁ
ica o di guida pratica che le vengono richiesti
_(VM_[J'. 1126 e segg.).
a che dire allora dello stato dell’indagi i
. I L : ine scien-
ﬁzflicgl ep lf}félj%ﬁ%‘tax;rasgon.e slatisticy, italianz'tg in m;(‘i;g-
ia di pubblicita? Si sostiene talora a questo propo-
;s::cé)agci.lxllg ﬁa Ee%na della pubblicita —(Elg la rgiahgro'l
d ] istica — possanc esserg svolt Mantc
}1(;'? paesi anglosassoni. 1 Luver stesgo Zi dg. csi(zelii?lit’g
inf ti;'lessa:nh, sugli aspetti nazionali e materiali del
problema (Inghilterra e gli Stati Unit] hanne speso
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ijhpetta.ymneu,te in pubblicith Bo.500.000 lire sterling
ja(jrrirent},‘ ntqll 19351938, e 1 millardo e 900.000 dol-
o conllen 1, el 1035; qualcosa come il 29, e il 3%
" b](;ornstndente reddito nazionale annuco)). Si ‘p(;)-
dlt;?t‘tr'e aggiungere che lo stesso sviluppo logico della
dotts (1}1;;) e&g;;)ﬁlggo angl'osg-ssone ha necessariamente
te(gi(ii f%el],a pubbﬂic?t(;?mtl ad affrontare i problemi
ale la pena di dire che tutto cid non giustif

iii D"{;S%g Incuria per questo ramo degli su‘.‘u.ci%i1 ug;j;coe?
mic? internazionalith del pensiero economico, |
i:ir.e}:t.a connessione fra i problemi della pub-bilicit,ﬁ,%
élgf i del r?parn?@ forzato, del credito al consumo
cel r{iz:;?}pq io dell’impresa, dei costi sociali del siste.
cconomin, costittaatono Jo promene e 1 Busthes
( j 5 : CINESse iustifica-
zione di nn sempre pil apprl'()yfondito eianaiegé:f%%ﬁ
plesso di questi problemi, in quanto — anche inq
c_%qlesto'caso — l'opera dell'nomo d’affari, 'intervent,
del legislatore o i considerazioni d,el]"ec&uomista nog

possonc che rafforzarsi a vi T
- 1Zars cenda e migliorarsi i
processo di mutao sviluppo. & 1.m un
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