Il credito di esercizio e una recente polemica

1. ~ La discussione recenfemente soria tra il
Prof. Bresciani Turroni ed il Prof. Caprara (1} su
di un problema concernente il credito di banca,
interessa non soltanto pli studiosi di discipline
economiche ma anche chi gvolge un’attivith re-
sponsabile nelle Aziende di Credito.

T,a questione, almeno nei termini in cui & posta,
ha veramente un’importanza notevole se si pensa
che da soluzioni difformi pud prendere diversa qua-
lificazione il concetto di credito di esercizio, e,
conseguentemente, pud essere individuata, in varic
modo, la zona di operativitd, tecnicamente appro-
priata, delle banche ordinarie,

Da un lato, infatti, si afferma la necessity di
segtite un certo eriterio orientativo, poggiante su
principi ripetufamente richiamati in dottrina e con-
fermato, si vuole, dall’azione pratica del banchiete ;
dall’altro lato, invece, si disconocsce sostanzialimente
la validith logica del criterio stesso, sostenendo
che, anche per quanto concerne il campo delle ope-
razioni di banca, il carattere «unitaric ed inscin-
dibile della gestione aziendale» prevale su ogni
altra, apparente, caratteristica ed impedisce I’indi-
viduazione gualitativa delle operazioni sfesse e dei
connessi investimenti.

Trattandosi di attivith che non soltanto risponde
a principi razionali ma che lLia anche, e da lungo
tempo, manifestazioni pratiche, vien fatte istinti-
vamente di chiedersi a quali orientamenti pud es-
sersi, di fatto, attenuto il banchiere nell’erogazione
ed amministrazione dei crediti se, come sembra,
le idee non sono chiare su tno dei punti che & base,
anzi addirittura premessa per il retto operare. Né
potrd pretendersi, dato appunfc il carattere con-
creto e storico dellattivita della baneca, di assi-
milare gl operatori ai rétori del Gorgia i guali,
mancando &i ogni criterio di distinzione, «non
ganno quello che fanno» (a).

L'argomento, in veritd, non & nuovo nel campo
della dottrina economica, anche se generalmente

(1} V. fascicoli oftobre-novembre 1948 e maggio-gingne 049
della « Rivista bancarie », nonchd i1 ¢ Nuove Correre della
Sera s del 28 magelo 1549, Bulle caratteristiche degll investi-
menti di impresa avemwo gid modo di indugiare fin dal 1936
(B, PacLIazzI, Aspetii fransiori della gestlone di impresa, Ti-
renze 1536) ¢ sul loro collegamento con le operazioni di banca
in un breve articolo del s (Tnvestémenid di finbresa ed ope-
raziont di bamea, In « Rivista di Scienze Commerciali », 1939,
n. a2},

(2) Prareww, Gorgia, I'vad, V. Arangio-Ruiz, Firenze Vallecchi
1943, paragr, XX1L ¢ XXIII, pag, 37 e sege,

ha ricevuto aftenzione in tenti di pift ampio svol.
gimento, e, sopratutto, & stato trattato dalle disci-
pline aziendali; dove ormai abbondano gli studi
sl comportamento degli investimenti, in dipen-
denza della dinamica di impresa, e sui caratteri
e varfabilith della strittura del capitale di fun.
zionawmento, Ma tanto si tratfi di «criteri pratici»
nuanto di deduzioni, ragginnte in indagini di eco-
notnia generale o di ceonomia aziendale, contrasto
non vi dovrebbe essere. Nou vi deve essere perche
esso non pud sussistere fra attivitd conoscitiva e
attivitd operaliva, come non pud sussistere fra
ecosiomia generale e aziendale, in quanio il campo
dell’una sovrasta quello delt'altra, essendo Pim-
presa umna espressione particolare del pit wvasto
mendo economico,

2. - Il Bresciani Yurroni aflerma, in sostanza,
Popportunita per le Banche di credito ordinacic
di tener presente la distinzione fra i capitali fissi
ed i capitali circofanti che alimentano il processo
produttive di impresa, in quanto esse banche « deh-
bono limitarsi al credito di esercizio evitando, per
quanto possibile, le immobilizzazioni ».

Dal pensiero dell’illustre Maestro ci sembra pos-
sibila frarre, schewmaticamente, alecune deduzioni
particolarmente jnteressanti per U'analisi e la so-
luzione del problema e ciod:

a) le banche di deposito debbono evitare, per
quanto possibile, le immochilizzazioni:

b) esse non debbono decampare dal credito &i
esercizio;

¢) ai fini precipui di osservare i suddett due
canoni di gestione, & opportuno che esse tengano
presente la distinzione fra capitali lissi e circolanti
che . agglungiamo noi — prendono parte, in
varie combinazioni tecnico-economiche, al processo
produttivo e che compongono in zone qualitaiive
complementari il capitale di funzionamento delie
imprese (3).

Le due prime proposizioni, che sonc le prinsi-
pali, non si identificano, come potrebhe apparire,
ma si integrano e danno —— secondo noi —. origine
e significato alla norma operativa indicata sub g).
Non & dunque sufficiente riferirsi all’elemento teni-

{a) V. per la nozione di capitale di funzionamento A. Cre-
CHERILLT, Lo prospettlve economiche s Ananziarie nelle Azlende
Commerciel, Vol 1 - Gli clementi statistico-contnhili deli'fnda-
gine prospettiva - Firenze royr, pag, 12s,
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po, direttamente rilevabile dall’eventuale termine
o dalla forma dell’operazione, ima occorre tener
conte di un carattere che alla sostanza, alla qua-
1itd ciod degli impieghi, ba particclarmente ri-
guardo. lnfatti, anche nella banca non si pud sem-
pre determinare a priori cid che & o pud divenive
di durata eccedente, in quanto tale carattere, oltre

‘a dipendere dai variabili rapporti fra gli impieghi

e gli impegni assunti dalla bauca stessa, dalla
particelare forma deltimpiego, dall’eventuale pos-
sihilitd della sua mebilizzazione -economica, deriva
altresl dalle vicende degli investimenti effettuati
dall’impresa finanziata., Hd & specialmente ai fini
d{ quest'ultima condizione che, secondo noi, il
Brésciani - ‘[urroni ha appropriataménie patlato
dell’opportunitd di distinzione {ra capitali fissi e
circolanti “intendendo evidentemiente di attribuire
alle operazioni destinate a fornire alle imprese i
mezzi di acquisizione dei secondi, il cavatters di
credito di esercizio, 8i introduce cosi un criterio
di distinzione che riguarda. una particolare « qua-
litd » delt’intervento; qualificazione alla quale, come
vediemo, viene attribuita importanza .er la connes.
sione esistente fra taluni caratteri degli investimenti
e lo svolgimento economice e monetario deghi im-
pieghi bancari.

Dicianio subito che cid sipnifica —. 4 nostro
parere __ tenere conto opportunamente degli elfetti
determinati dai nuovi investimenti sulla struttura

dell’impresa ed apprezzariie le probabili mutazioni,

originaie dalla variahilita del ciclo produttivo e
delle condizioni di mercato. Lo studio delle corre-
lazioni fra la struttura degli investimenti d'impre-
sa ed il funzionamento dell’impresa stessa, diviene
essenziale per il banchiere al fine appunto di in-
dagare sulle possibili modalita del futuro compoi-
tamento degli investimenti e quindi degli impieghi
da esso compinti,

3. - Le fonti finanziarie — interne ed esterne ..—
dalle quali provengono all’imupresa i mezzi moné-
tarl per I'acquisizione dei fattori preduttivi, posso-
no e vengono poste in relazione con le categorie
economico-finanziarie componenti i1 capitale di fun-
zionamento allo scopo di studiarne la rigpondenza,
ai fini della forimazione del reddito e a quelli del-
Tequilibrion finanziario dell'azienda. E' evidente
che la dinamica monetaria, conseguente all’atti-
vitd produttiva, ai costi ed ai ricavi, deve assicu-
rare 1'equilibrio stesgo, corrispondendo da un lato
alle esigenze degli investimenti e dall’altro a quelle
degli impegui.

Ora, nei riguardi della produzione, tutti i fat-
tori che intervengono al processo sono strumentali,
come strimentali e complementari sono i compo-
nenti del capitale di fupzionamento per fa produ-
zione del reddito. Perd, in quanto si ponga mente
in modo particolare alla fase di trasformazione in
moneta, versc la guale tendono i fattori produttivi
e gli elementi del capitale, la strumentalitd degli
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investimenti & varia, come & di diverso grado la loro
complementaritd (4). Essenzialmente, questo diver-
so grado di strumentalitd, rispetto alla trasforma-

" zione in moneta, pud avere.un pesoc non trascurs-

bile per la questione in esame,

Se, come & necessario ammettere, il processo pro-
duttivo si rinnova continuamente nel -tempo, gli
investimenti tutti debbomo permanere quali steu-
menti indispensabili dell’attivitd aziendale. ¥ se
il Husso dei loro servizi, in intensitd ed estensione,
rimane inalterato . fermi rimanendo i prezzi di
mereato .— il lorg volume complessivo - deve pur rima.
nerc uniforme. Varierd nel tempo, se mai, la Jeri-
vaziong finanziaria degli investimenti per effetfo
sopratutto del reimpiege dei redditi (autofinan-
ziamento) e del correlativo rimborso di debiti, op-
pure per la sostituzione di un finanziamento ad
altro, tecnicamente cod cconomicamente plit rispon-
dente . Ta « natura » degli elementi di capitale (fissi
o circolanti) che concorrono al processo produttive
e nei quali gli investimenti si incorporano, non
avrebbe pertanto effetto sulla durata di utilizza-
zione deghi investimenti slessi, ammessa la continua-
zione della vita aziendale (5). In definitiva, allora,
soltante gli investimenti richiesti da necessitd fran-
suenti, come gid avemmo modo di rilevare in
altra sede (6), o da woperazioni temporalmente de-
finite nel loro sorgere e nel lora estingnersi, pos-
sono considerarsi originariamente di breve durata
o comungue di durata determinata e, correlativa-
mente, di pari durata gli impieghi effettuati dalla
hanca, finanziatrice (7).

Ma a tale funzione marginale non rimane, ne
piid rimanere la banca, specialnmente nel nostro
Paese nel quale Ventith dei capitali disponibili e
la struttura del mercato finanziaric e monetario
richiedono un intervento diretio delPordinamento
bancario al finanziamento normale della produzio-
ne; Ed in quanto il banchiere concorre, in qualun-
que modo, al finanziamento del processo produttivo

() Nota gilustamente il Del Vecchic (v, G. Dur. Viccermmo, I
capitale dispontbile e la circolazione del. ctapitale, Rowa 1917,
pag, 10}: « Per l’ecomomia privata il capitale disponibile tip'co
& il denaro mediante il guale pud ottenersi ogni albra forma &
capitale », ed ancora «ogni bene pud dirsi disponiblle purché
abbia un mercato nel quale possa essere venduto come @ Ja
regola di tuttl i beni ccomomici, St pud graduare anche tale
disponibilitd ece, ».

(5) Correttamente quindi il CrecmenriLl (1 Hnguoaggio del bi-
lanci, cap. VII pag. 74) osserva che 1 componenti del capi-
tale sono da considerarsi strutturalmente tutti immobilizzati,

6y v, 11 gid citato nostro articolo « Fnvestimentd di dmprose
el opergztoni df bakrca », .

(7) V. G. ZucceLy, Teoria eronomica del credito e dello baneg,
in « Annali di Heonomia» 1928, pag. 428: il credito ordinario
« o pud che avere un carattere complementare, da servire a
chl ha gid capitati fissi ¢ capitall circolanti, per cempiere
un'operazione ben determinata ». Questa  concezione ristretta
cires l'attivitd della banca ¢i credite ordinario & superata da
quanto la pratica ©f fa constatare, come & osservate successi-
vaments: nel testo del presente articolo,
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egli & un creatore di poteri di acguisto (8), Ma non
pud indefinitivamente crearne; forzare Vattivits
delle imprese alterando l'ampiezza dei cicli produt-
tivi, significherebbe incidere su tutto landamen-
fo del ciclo economice ¢ infrangere anche le con-
dizioni generali di equilibrio. -Si- tratfta ancora
una volta di un problema di limite, ma, ritea‘amo,
non soltanto di limiti quantitativi, sibbene anche
di scelta di zone di investimenti. Perché se & pur
vero, come si ¢ rilevato, che anche gli investimenti
richiesti dai capitali circolanti presentana il ecarat-
tere della permanenza, il diverso grade di stru-
mentalith proprio di questi altimi, nei riguardi
della trasformazione in “moneta, pud diversificare,
e sensibilmendte, le categorie dj investimenti, attri-
buendc ad esse una’ diversa elasticita, con notevoli
riffessi sul rischio di perdite e di immobilizzazione.
A parer nostro non fa meraviglia, dunque, la con-
statazione contenuta nella relazione del Governs.
tore della Banca d’'Italia per il bilancio delleserci-
zio 1948, eirca.il concorso offerto dalle hanche di
deposito al finanziamento della produzione. §i trat
terd se mai di valutare il peso effettivo dalla
vistosa misura 2 cui allude i1 Governatore per
stabilire se vi & stato un effettivo eccesso in rap-
porto sia al valore complessivo della produzione
ottenuta ed ottenenda, sia nei riguardi del volume
degli investimenti compinti per Pacqnisizione dei
capitali circolanti assorbiti dalla produzione stessa.

4. - I’attivita delle jmprese & soggetta, come
tutta la vita econtmica, a movimenti di fluttua-
zione che alterano e anche trasformano 1’andamen-
to e Ta struttura dei cleli preduttivi e, in modo
concomitante, la natura e Deniity degli invegti-
menti {g). Qneste modificazioni non possonc non
viflettersi sul]e . operazioni compinte dalla banca

ed & per questa ragione che assume rilevante im-.

portanza 1a diversa adattability degli investimenti
alle nuove condizioni -della gestione; diversa adat-
tabilitd da noi pifi sopra espressa con il termine
elasticitd, Ora, i1 carattere di maggiore elasticitd
¢ in particolare grado posseduto, per la loro vi-
cindnza alla trasformazione in moneta, dai com-
ponenti di capitale (o, anche, dai fattor! produttivi)
assegnabili alla categorfa economica dej capitali
cireolanti (ro).

8) V. G. Semumresim, La {eorla dello svilupho economico, in
« Muove Collana di Feonomisii », vol. V. pag, 701 « I] hanchiere
rende posibili e nuove commbinazioni e, per cosl dire, cinette,
in nome della Socield, la procura necessaria  per eﬂettuur]e.
Egli & Lelforo dcll’ecouomld di scambio s,

(0) V fra gh altri A, AMANTZZI, Sulla voriabifitd dei Processo
froduttive  nellamministiazione  dellagfends indusiriale, Mila-
1o 1539, pag, 66. ’

{10} Questa diversa elasticita si lI'ECOT.‘lI.IEl del reste anche solto
il profilo economico, allorchd si considera 1y formazione del
costo di produzlone: i coslti costanti ed I costi variabili del
processo produttive esprimouno appunto 1t diverso concorso dei
due ordini di fattorf, Una trasformazione di tale carattere pud
derivare dalle modalitd di acqunisizione dei fattori stessi quando
wl es, In predisposizione dei faltorl appartenenli ai copitall cir-
colantt & avvennts in  volwme anticconomico oppure quando

11 pin facile pagsageio o 11 hormale passaggio di
taliini componenti di capitale, dalle zone nen mo-
netarie a quelle monetarie (z1) pone lazienda in

-condizioni di.poter pitt frequientemente o con tem-

pestivita giudicare e provvedere alle modificazioni
del volume dei corrispondenti impleghi, Di eid
la-bauca non pud non tenere giusta congiderazione in
quanto la possibilitd ai tredurre in moneta, - at-
traverso ai ricavi, impleghi che hanno gid preso
parte al processo preduttive e di ridurre il rein-

-vestimento alle ntiove necessitd, pone 'azienda fi- )
ranziata in condizieni di attudre del rimborsi e di

evitare una antieconomicity di investimenti, cha si
verrebbe ‘a riflettere negativamente suila formario-
ne del reddito e sull’equilibrio finanziario, Sotto
questo aspetfo la validitd dell’enunciate del Bre-
sciani Turfoni acquista un s1gmﬂca10 difficilinente
contrastahile,

Ci sovviene angzi guanto ehbe a scrivere il Pau-
taleoni nel memorabile studio sulla caduta detla
Societd geuerale di credito mobiliare italiano,” oar-
lando della distinzione fra capitali fissi e circo-
lanti e della lore wvariabile combinazione neil’im-
presa,. a sostegno  dell’utility degli Istituti di
Credito mmobiliare e fondiario che si ASSUMONO thg
quota parte del «capitale fissos (r2).

Ci sembra pertante che la costatazione della
«unitd inseindibile della gestione » a cui generica-
mente & riferisce il Caprara, se pure & fondata
¢ vera per ceondizionare le deduzioni finali, che
qpemalmente in tale materia non possono avere un
carattere di asaolute/?a non consente efficaci orien.
tamenti per I'indagine dei fatti e non serve come
norma immediata dj azione,

Ne deriva che lindagine statistico - aziendale

- pud trovare legittima applicazione, per studiare Te

la modalitdA di somministrazione & disciplinata da parlicolari
pattulzioni con altre imprese che graduano utilizzo in rela-
zione al fabblsogno (affitto) o coutrariamente impongono un
volume rigido di utitizzazione (ad es, contratti con minimo ga-
rantite).

{re} V., per ln relaziofie fra gli clement! i costo e per le
variagioni- lmpresse dalla dingmica rziendale alla struttura del
capitale i impress, I. Dy Mixwice, Elasticith ¢ wi’a-’mm ditia-

nlche dei costi wnelle tmbprese tndustriql, Napoli, 1935,
(12) V. M, TANTALEONT, Seoriftl vari, Fologna, 1936, pag, 246

« Datp un capitale amorfo, cict tale che possa distribuirsi ar-
bitrariamente tra cupitale fisso e capitale circolante, si avrd
nua serle infinita I combinazion! tra dost dell'uno e desi
dell’altroy ora & chiarg, che tra tutte queste possibili combinn
zloni, uua & quella che da 1t risultato utile massimo, e che

- tutte le allre si possonc ordinare in-una scaln decrescemtc in

ragione del loro risultato utile, B questo un principio noto
agli economisti col neme di priucipio delle properzioni definite
{tra berii complementari), Or BLene, Ia proporzione originaria
in.cul vemnnero combinate in unna  fnpresa dualsiasi,. rornle,
industrinle o comimerciale, deile quantitd di capitale fisso con
aquantith di capitale di esercizio, anche se fossero state indovi-
nate, tale da dare un maximun Putilith da bel plmmpin, 1o
bossono non spestarsi in raplone del progressi teenici, det mn-
tamenti che avvengono sui miercati e nei mercati e della rapi-
ditd i lngoro dell'ung e dell’altro gencre di capitale, fogoroe
al quale & raramente provveduto con esattezza mcdmnte cocl-
ficlenti preventivi di amumortamento s,
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correlazioni strutturali fra gli investimenti ¢ le lon-
ti di finanziamento, studic che il banchierc non puod

‘tralasciare & compierce ¢ dal quale pud trarre indiei

segnaletici di singolare importanza, non dimenti-
cando anche, se si vuole, nelle ultiine interpreta-
zioni, dj tener comto di guelle interrelazioni che
atimano effettivamente la vita tutta della impresa,
che possono togliere, - ripeti{uﬁo, - deli*assoluterza

ai singoli risultati, ma non_possono privarli di

valore logico e di utilita . - -

Se pud sembrare assurde, guando non s tratti
di specifiche cperazioni, di volere accoppiare ad un
finanziamento un investimente deterzninato, tale
‘iﬂcaﬁgrue,nza sparisce quando- invc.eg 51 eonsideri-
no le corrispondenze guantitative complessive --frs-t
i valori investiti in date categorie di componeut:
del capitale (quali i capitali fissi e circolanti) e lo

importoe monetario proveniente dalle diverse fonii
di digponibilitd. Fd una correlazione quantitativa
deve sussistere fra esposizioni verso banche ordina-
vie ed investimenti in capitale circolante, nel senso
che le prime non dovrebbero generalmente esorbi-
tare dall’importo dei secondi per costituire fomti
di mezzi per Vacynisizione dei capitali fissi. A
parte le diverse possibilith di mobilizzazionz €co-
nonica, a parte anche, se si vuole, la questione
della durata che effettivamente le operazioni avran-
no, in finzione della durata dei normali investi-
menti d’impresa, esse, in ogni caso, perderebbero
il carattere, non trascurabile, della elasticita, ne-
cessaria invece pet operare oppottuni adeguamenti
alle variazioni del ciclo produttivo ed a quelle
delle condizioni generali del mercato,
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