Sviluppi e problemi del riordinamento

del sistema bancario austriaco

1. - Dopo la fine della seconda gnerra mondiale -

la nuova situazione politico-economica pose all’eco-
nontia austriaca tna gerie di gravi compiti. i trat-
tava non solo di affrentare i problemi creati dal-
la ricostruzione del nuovo Stato, ma sopratutto
di liquidare le conseguenze della guerra e dell’oc-
cupazione. Si aggiungano le numerose ipoteche po-
litiche ed eccnomiche imposte all’Austria a Pot-
sdam {che sottraevano al Paese preziose risorse di
capacitd produttive), nonché i mutamenti politici
ed economici sopravventti nell'Furopa Sud Orien-
tale, 1 quali, oltre ad estromettere I'Austria dai
stiol tradizionali mercati di sbocco, avevano por-
tato a forti perdite d'interessi e di partecipazioni.

Gli sviluppi del dopogtierra possono essere ricon-
dotti a tre periodi:

@) i periods di avviamento 1045-47, in cui si -

gettarono le ‘basi di ua nitovo ordinamento poli-
tico, econoimico e sociale;

b}y il pericdo del plane E. R. P. (1948-52) che
congentl di avviare la ricostruzione in forma orga-
nica e sistematica. In questa fase l'azione delle
banche divenne via via pilt efficace;

¢) i perisdo di stabilizzarione e i comsolida-

mento {dal 1952 in poi). Mediante una serie di mi-’

sure di ordine finanziario, creditizio e monetario
vengeno create stabili condizioni monetarie ¢ vie-
ne favorita la formazione di capitale. Inoltre, con
la promulgazione di una serie di leggi (TLeggi sul
Mercate dei Capitali, Kapitalmarkigesetze) ven-
gono ripristinati 1 necessari presupposti giuridici

mereato finanziario. A tale complesso di leggi &
connessa anche la cosiddetta « Legislazione sulla Ri-
costruzions » (tuttora pendente davanti al Parla-
mento, ma che dovrebbe essere senz'altro appro-
vata} clie contiene disposizioni interessanti diret-

tamente fe aziende di credito.

e psicologici per la riattivazione di un efficiente,

2. — Nel 1945 furono create le basi giuridiche
indispensabili per consentire il normale svolgimento
dell’attivitd bancaria. A tal fine provvidero le se-
guenti legpi '

« Legge sugli sportelli » (Schaltergeselz) ;

«Tegge sul trasferimento dei poteri alla Ban-
ca Nazionale Austriaca» (Notenbankiiberlettunsge-
setr) ; -

« Legge sulla _d.irezioné del creditow (Kredit-
lenfungsgesetz) ;
«Legge sullo scellino s (Schitlinggeselz),

Le prime treleggi sono dell’estate 1945; la quar-
ta (legge sullo scellino) del dicembre. Quest ultima
introdusse la nuova moneta austriaca operando il
distacco dall’area monetatia del marco tedesco. As-
sorbi inoltre le pericolose eccedenze di potere d’ac-
quisto, adeguando il volume dei mezzi di paga-
mento al diminuito reddito nazionale.

Le banche iniziarono la loro attivitd al prin-
cipio dell’estate 1945 quando Fazione legistativa,
che doveva disciplinate il processo di tipresa era
ancora al suol inizi; esse intervennero sia con cre-
diti di esercizio che con crediti d’investimento (1).
I crediti d’investimento furono concessi quando si
trattava di agevolare imptrese economnicamente
importanti e quando i prestiti tisultavano recu-
perabill in periodo relativamente breve. In pra-
tica servirono soprattutto a finanziare 'acquisto

‘di macchinari e attrezzature distrutti o andati

perduti durante la gueira. Al processo di ripresa
produttiva si fece cosl fronte con mezzi bancar
in misura notevole sin dall’inizio.

‘

(1) Naturalmente vennerc aiuntate in primo
hiogo le imprese che lavoravano per coprire i pii
urgenti fabbisogni della popolazione civile: im-
prese del ramo alimentare (raccolta del grano,
latticini, marmellate); costruzione di ponti; ripa-
razione di vagomi e macchinari; produzione di
materiali da costrnzione,
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Peraltro lattiviti bancaria comincid a trovare
un terreno pitt solido su cui poggiare softanto com
la «Tegge sulla difesa della moneta» (Wakrungs-
schutzgesetz) dell'autunno del Tgqy, la quale, ol-
tre a frenare le tendenze inflazionistiche e ad eli-
minare radicalmente il potere di acquisto eccedente,
costittd il primo passo verso il risanamento dei
hilanei hancari (2).

3. _ Altinizio dell’estate del 1948, con Tentrata

in vigore del Piano Marshall, si apre Ia seconda
fase dell’evoluzione post-bellica. Gli organismi in-
dustriali in fase di sviluppo richiedevano sempre
maggiori crediti d’esercizio. Aleuni settori (soprat-
tutto guelli dell'industria pesante nazionalizzata)
erano sovente costretti a finanziare attraverso i
crediti bancatl un giro di affari che toccava mi-
liardi di scellini (3). Inoltre, 'attuazione dei gran-
di programmi di rinnovamento e di ricostruzione
pose agli Tstituti di credito nuovi compiti. 3i trat-
tava mnon solo di aiutare tiel campo del credito
d’esercizio le imprese sovvenute con i fondi Mar-
shall nel ceimpo del capitale d’impianto, ma an-
che di definire e di elaborare assleme alle imprese
i programmi di ricostruzione e di sviluppo. Que-
sta azione — di fmportanza basilare — fu resa
possibile sopratutto dall'espetienza storica e dalla
particolare struttura del sistema bancario anstriaco.

4. — I legami stotici delle banche austriache con
I'industria — e in particolar modo guelli del mag-

2) Cotn’e noto, all’attivo dei bilanci degli Isti-
tuti di Credito partecipavano allora largamente
(1047) i titoli del Reich tedesco (obbligazioni e
Buoti del Tesoro), la cui consistenza era anmer-
tata rapidamente nei primi anni dl guetra, Tali
titoli appesantivano notevolmente i bilanci bhan-
cari anche se in qualche caso le banche erano tiu-
scite a ridurne il volume pgia prima. defla fine deile
ostilitd. Una parte del titoli era costituita da ob-
bligazioni nominative emesse come contropartita
di depositi trasferiti a Betlino per. ordine delle
Autorita centrali tedesche e praticamente « vola-
tizzati » dalle vicende belliche.

Anche una notevole parte dei mezzi liguidi e
delle riserve degli Istituti finanziari (per esempio
i fondi pensione e i premi accumulati dalle grandi
imprese di assicurazione) erano stati investiti in
titoli del debifo pubblico del Reich, In tale situa-
zione sl impotieva nun riordinamento generale del
bilaneci bancari, (v. oltre, par. 6 e 7} che dovevatio
essere liberati da titoli oramai privi di significato
economico e senza contropartite reali.

{(3) L accoglimento delle singole domande di
credito presentate alle banche era agevolato dalla

ossibilitd di ottenere il risconto presso la” Banca

azionale Austriaca (reso a sua volta possibile
dallo sblocco del cosiddetti conti-scellini E, R. P.) ;
dalle garanzie statali; e dal crescente affiusso del
risparmio.

gior Istituto, il « Creditanstaltbankverein » —
vengono talvolta criticati ed il sistema austriaco,
nel sto svthuppo organico, viene messo a confronto
senza qualificazione con altri sistemi bancari. Ma
qualsiasi gindizio In materia — sempré che ci si
voglia attenere strettamente ai fatti — dovrd es-
sere collegato al concreto e diverso sviluppo de-
gli avvenimenti storici, Fd & un fatto accertato che
I'Austria — in contrapposto all'Inghilterra e a ta-
luni paesi dell’Buropa Occidentale — gia agli i-
nizi dell'industrializzazione (intorno alla meta del
secolo scerso) & stata costretta, a cagione dell’in-
sufficienza di risparmio e di capitali privati non-
cheé della struttura economica prévalentemente a-
gricola del Paese che limitava la funzionalitd del
mercato finanziario interno, a fare assegnammento
sulle partecipazioni delle hanche commerciali. Per
consentire all’Austria di tenere il passo con Vevo-
luzione economica europea era tecessario sia di
mobilitare il risparmio bancario che di attirare il
capitale straniero, Anche nei decenni successivi fu
sempre l'insufficienza del mercato dei -capitali a
provocare lo spostamento dei finanziamenti indu-
striali a lunge scadenza verso le banche commer-
ciali. B furono proprio tali circostanze a favorire
I'elaborazione di particolari striunenti finanziari tra
cui particolarniente importante & quello delle par-
tecipazioni « industriali ». D’altra parte, le hanche
austriache sono state sempre disposte, ogni qual-
volta le condizioni oggettive lo hanno consentito,
a trasferire le loro partecipazioni industriali al mer-
cato del capitali (4).

Dope la seconda guerra mondiale la situazione
austriaca presentava caratteristicke che sembra-
vano avvicinarfa al momenti pitt critici del pas-
sato, Ancora ttha volta fu necessario un intervento
impegnativo delle banche commerciali nel campo
dei finanziamenti indostriali a lunga scadenza. 1
fondi afluiti tramite il Piano Marshall non offri-

rono che un sollievo temporaneo. Sembra quindi-

lecito istituire un certo parallelismo fra le « par-

tecipazioni industriali» del secondo dopogterra e

(4) In propesite, & opportunc ricordare il pe-
riedo di consolidamento economico 1g35-37, qual-
do notevoli gquantitativi di titoli industriali fnrono
trasferit dalla propriets delle banche in altre
mani ; il che risponde ad una politica che ancor
oggl ia pilt grande banca austriaca per l'industria,
il” Creditanstaltbankverein, sarebbe disposta ad

attuare in qualsiasi momento, qualora le condi- -

zioni del mercato dei capitall lo consentissero.
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guelle defl’epoca della industrializzazione iniziale,
o guerra mordiale (5).

5. — Il processo di ricostruzione e di sviluppo
provocd ‘naturalmente anche in Austria tensioni
inflazionistiche ; ma nel complesso, con il 1949-50,
sembrava essersi raggiunta una fase di notevole
stabilith, T,e pregsioni inflazionistiche ritornarono
con la congiuntura coreana perdurando sino ai
primi mesi def 1952, Non possiamo qui ripren-
dere l'esame degli sviluppl congiunturali e degli
indirizzi di politica economica i quegli anni, Si
tratta del reste di temi largamente discussi nells
letteratura economica; e 1'Austria non presenta
nei confronti degli altri Paesi dell’Huropa Occiden-
tale particolaritd degne di rilevo. Anche in Au-
stria per far fronte alle pressioni inflazionistiche
¢l si affide maggiormente agli strumenti della po-
litica monetaria. Fe misure tendenti al risanamento
del bilancio federale furono infattl accompagnate
dal rialzo del saggio ufficiale di sconto; dal pro-
gressivo inasprimento dei controlli ereditizi quan-
titativi e qualitativi; dall'innalzamento della per-
centuale obbligatoria di liquidita delle banche com-
merciali; dalle limitazioni poste all’impiego dei fon-

di dei terzi e dalfa temporanes introduzione di un.

plafond per le operazioni di sconto.

Nel 1952 la struttura dei prezzi e del satasi mo-
strd una crescente tendenza alla stabilizzazione;
i depositi a risparmio presso gli Istituti di cre-
dito aumentarono; il deficit commerciale si tra-
mutd in attivo; la posizione debitrice defl’ Austria
nel quadro dell’U. E. P, si capovolse, mentre le ri-
serve di divise presso la Batica Nazionale Austriaca
crebhero  costantemente, ‘Tali sviluppi furono
a loro volta notevolmente favoriti dali’unifica-
zione dei cambi e dalt’adeguamento del valore dello
scellino alle quotazioni del mercato infernazionale
{maggio 1953). Nel frattempo anche linteressa-
mento del capitale estero per il mereate austriaco
si fece pitt vivo. Ad esempio, nel febbraio 1g53,

mediante un accordo fra il « Creditanstaltbankve-

{5) Anche la «Relazione degli Hsperti bancari
del 1953» — sulla quale si ritorderd pii oltre
— ha riconosciuto chiaramente la condizionalitd
storica: del sistema bancario austriaco.

«I/attuale struttura delle banche austriache
¢ 1] risultato di una lunga evoluzione stotica, raf-
forzata dalle esigenze del dopoguerra. Noi siamo
convinti che sarebbe oltremodo irragionevole
tentare improvvisamente ed incongideratamente
A costringere le banche a plasmarsi su di un si-
stema che non tenesse conto di tale evoluzion
storica »,

rein» ¢ un Consorzio di banche svizzere facenti
capo alla « Schweizerische Bankgesellschaft » di Zu-
rigo [parteciparoto anche lo «Schweizerische Kre-
ditanstalt » e il «Schweizerische Bankverein ») fu
concesso al « Kreditanstaltbankverein» un credito
di 36 milioni <i franchi svizzeri, che consentl al-
1’ Amiministrazione postale d'intraprendere imper-
tanti investimenti.

In queste condizioni fu possibile allentare le
restrizioni di carattere valutario e decentrare in
parte il commercio delle divise dalla Banca Na-
zionale Austriaca alle banche commerciali (6). In-
fine — e cid segnd un progresso verso il ritorno
alla contrattazione internazionale delle valute —
venze consentito a determinati titolari di conti in
divise estere di operare con rapporti di arbitraggio.
Tali ultimi provvedimenti interessarono tuttavie
soltento quei paesi associati all'U. IL, P. che si av-
valevano gid di un sistema valutario decentrato,

I 'afflusso di divise — provocato dai crescenti pro-

‘venti del turismo, dal saldo della bilancia commer-

clale e dal rientro in patria di mezzi investiti al-
Testero — aveva portato ad un'espansione del vo--
lutne dei mezei di pagamento; anche i depositi degli
Istituti di credito avevano registrate notevoli au-
menti, D'altra parte il graduale esaurimento de-
gli. aiuti americani si traduceva in ung rarefazione
delle disponibilitd atte a trasformarsi in investi-
menti a lungo termine. i veniva cosl determinando
1una strana situazione : al crescente volume dei de--
positi, per lo pilt a breve scadenza, faceva riscon-
tro un’accentuata scarsezza di disponibilita a tun-

‘ga. Bisoghava quindi favorire con tutti i mezzl

la ripresa di un efficiente mercato del capitali. B
di fatto a questo obiettivo mira oggl la politica
austriaca (7).

(6) Con tali provvedimenti le Banche commet-
ciali, fra 'altro, furono autorizzate ad aprire, per
proprio conto e per conto dei propri clienti, conti
in divise di determinati paesi associati all' U, E. P. ;
mentre snche le banche estere, aimmesse alla con-
trattazione in divige, furono antorizzate a tenere
in Austria conti in scellini.

{(7) In proposito possono essere utili aleune pre-
cisazioni statistiche,

In bage all’accordo del 25 giugno xgsz tra il
Minigtero delle Pinanze e le aziende di credite
— inteso a contenere l'egpansione del credito —
le riserve liquide di primo grado delle banche
(disponipilitd di cassa, giroconti con la Banca
Nazionale, disponibilitd presso il servizio postale,
parte dei Buoni del- Tesoro) non devono essere
inferiori al 15%, delle passivitd ; mentre le riserve
liquide di primo e di secondo grado (comprendenti
tutti i Buoni del Tesoro, gl chéques, i titoll scon-
tabili, le cambiali, ecc.) devono essere pari ad
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Quando poi la stabilizzarzione del bilancio sta-
tale e delln moneta, la regolamentazione dei de-
biti dell'anteguerra ( Conferenza di Roma del
dicembre- 1952), la legislazione per favorire il
risparmio  (Sparbegunstigiingsgesetz, dellaprile del
1953), avranno sufficientemente operato in pro-
fondita, gli sforzi rivolti a tipristinare un attivo
mercato dei capitali troveranno efficaci pun-
ti di sostegno. Sul piano giuridico, i necessari pre-
suppostl sono stati creati con un complesso di
leggi (« Leggi sul mercato dei . capitali», Kapital-
markigesetze ) approvate all’inizio dell'estate 19354
dal Consiglioc Nazionale Austriaco.

6. — Tale complesso di leggi comprende:
a) la «XTegge sul bilanci d’apertura in scel-
lini » (Schillingerdffnungsbilanzgesetz);

) la « Legge sull'imposta patrimoniale » (Ver- -

mogenssleuergesetz);

c} la «TLegge sull’autenticaziome dei titoli»
(W ertpafierbereinigungsgeselz);

d) 1a « Legge sull’indennizzo a favore degli ex
proprietari di azioni di iniprese oggi nazionaliz-
zate» (Entschiidigungspesetz fity die Vorbesitzer von

* Aktion an verstaatlichten Unternehmungen).

A) ~ La « Legge sut bilanct 4 apertura in scelli-
#t » ha lo scopo di adeguare alle mutate condizioni
del dopoguerra i valori contabili delle attivita i-
geritte nel bilanci delle imprese industdali, com-
merciali, ecc., valori che a seguito della svaluta-
zione monetaria si erano notevolmente allontanati

almeno il 409, delle passivitd. Lo stesso accordo
stabiliva che l'aumento annuo del volume dei
prestiti non dovesse superare il 509 dell’aumento
della magsa dei depositi. Ma gli sviluppi della con-

giuntura — in particolare la forte ripresa del
risparmio combinata con una perdurante ineffi-
cienza del mercato finanzlario — hanno reso ra-

pidamente inattnali le norme dell’accorde. A fine
agosto 1954 la situazione era la seguente:

— massa fiductarin : 21,791 milioni di scellini
(contro 11.952 milioni il 30-6-1952) ;

—- crediti 4w  essere: 15.07¢ milioni (contro
12.604 il 30-6-1952). '

In tal modo i nuovi depositi sono stati utiliz-

zati solo nella misura del 259% wper l'incremento.

dei crediti. B hanno spinto i rapporti di liguidita
a livelli molto elevati, precisamente :

— gl 25,3%, le viserve di primo grado;

— al 58,3%, le viserve di primo e secondo grado.

Come verra ulteriormente sottolineato, lo squi-
librio tra sviluppo dei depositi e sviluppo degli
dimpieghi bancari trova la sua radice essenzial-
mente nella mantcanza di un efficiente mercato
dei capitali, cosi come 1'alto grado di lquidita

del mercato austriaco trae origine sopratutto

dall’andamento eccezionalmente favorevole della
bilancia dei pagamenti (N.4.T.).

dalla realtd. Soltanto dopo le opportune rettifiche
i bilanci potranno costituire nuovamente la base

di esatti calcoli e di precisi giudizi sul fido accor-
dabile alle imprese stésse ; sopratutto potranno ser-
vire come base di un sicuro accertamento fiscale,

T «Legge sul bilanci d'apertura...... » gl distin-
gue da altre leggi consimili per il fatto che, se-

condo le sue norme, i bilanci di apertura non si

riallacciano necessariamente ai precedenti bilanci di
chinsura secondo coefficienti di moltiplico fissati
legislativamente, Ia nuova legge rompe il prin-
cipie della connessione dei hilandi e riconosce al-
le aziende i1 dirttto di « rettificare », secondo valu-
tazioni fatte dalle aziende stesse, 1 singoli elementi
patrimoniali che, a segnito delle fluttuazioni del
potere d'acquisto dello scellino, appaiono oggl re-
gistrati con valutazioni jnesatte (8).

B} - Conla « Legge sull imposta patrimoniale »
{strettamente collegata alla « Legge sul bilanci di
apertura in scellini ») 1'attuale imposta sul pati-
monio dovrd essere ricondotta alforiginaria ali-

quota dello 0,50 9% mertre attualmente incide nel-

la misura del 2,40 % (g). I! risanamento dei bi-
lanel perseguito dalla « Legge sui bilanci» trova
nell’'abbagsamento defl’imposta patrimoniale un lo-

“gico completamento.

C) =~ wLegge sull antenticazione ded titoli ». Si
propone — analogamente a quanto & stato fatto in
Germania —- di accertare le perdite apportate da-
gli avvenimenti bellici e post-hellici alle consistenze
dei « giro-contoe depositi ctumulativi» {10}, nonché

di chiarire i casi dubbi onde rimettere i titoli a

disposizione dei legittimi proprietazi. 11 « depo-
sito cumulativo », conogciuto in Austria gid prima
del 1938, crebbe d’importanza con la legge tede-
sca sui depositi che istitul il sistema del « giro-
conto deposito cumulativo » Col trasferimento dei
titoli al « giro-conto deposito cumulative » la pro-
prietd del singoli vemiva meno ed era sostituita

dalla compartecipazione, per una determinata ali-
quota, alla proprietd complessiva. Dopo il 1045

(8) “I'ali bilanci debbono, a norma del paragrafo
primo della legge, essere compilati da tutte le

aziende, al pit tardi entro linizio del rgss5 o del

19506,

(0} 0,50 9% pilt Vaddizionale dell'r,s0 9 & co-
pertura del costi di occupazione, pitt l'imposta
aggiuntiva dello 0,40 %,. .

(10) Per una esatta descrizione di questo 8l
stema di custodia, e per la relativa terminologie,

ofr, GrORG Oriz, Il deposilo cumulativo dei tiol

nelle banche tedesche, in ¢ Moneta e Credito », 1 24
pag. 482 (N.d. T.).
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si manifestarono particolari difficolts nel-sistema
del «giro-conto deposito cumulativo» in quanto
fe vicende belliche e post-belliche avevanc caun-
sato notevoli perdite ai depositanti. Ora, la stra-
na situazione giuridica su cui poggia il sistema
imponeva che le perdite venissero addossate ai
singoli comproprietari in base alle quote di parte-

cipazione. Per le categorie di titoli colpite da per-

dite fu quindi necessario adottare provvedimenti
particolari onde controflare le singole richieste e
provvedere in merito.

Di fronte alla procedura tedesca, quella austtiaca
presenta parecchie differenze. Cosi, nella Germs-
nia occidentale, contrariamente a quanto avviene
in Austria, nel procedere all’attenticazione dei ti-
toli, vennero sottoposti a controllo dapprima i ti-
toli nazionali e successivamente quelli esteri, Di-
versa & pure la forma adottata per autenticare il
titolo. Nella Germania occidentale venne dichia-
rata decaduta la validitd di tutti 1 titoli, costrin-
gendo il singolo detentore a denunciare e a compro-
vare Pautenticitd della sua proprietd. Per contro,
in Austria, ['autenticazione dei titoli non & obbli-
gatoria. I detentori di titoli sono invitati a sot-
toporre 1 {itoli stessi all’autenticazione soltanto
quando - date le particolaritd di ogui catégoria
di titoli — essa risulti necessaria. Nel procedere
all’autenticazione si seguie cioé il criterio di evi-

tare, per quanto possibile, di suscitare inguieti-

tudine nel detentore dei titoli e di provocare in-
terruzioni nefle relative operazioni (11).

(xr1) Ye, in occasione di richieste di autentica-

zione per una data categoria di titoli, venissero

denunciate pitt unitd di’ quante risultassero in
circolazione, verranno controllate rigorosamente
le pretese del detentori, originate da duplici de-

tuncie, Per contro, se venigssero denunciati meno

titoli di quanti dovrebbeto trovarsi in circola-
zione, allora tutte le pretese potranno essere sod-
disfatte e la procedura di autenticazione sard tanto
pitt facilitata, I’andamento della procedura &i
autenticazione viene quindi decisamente influen-
zato dal rapporto fra le denuncie riguardanti una
determinata categoria di titoli ¢ il numero de
titoli in circolazione. I1/'autenticazione dei titoli
vale anche per i debiti austriaci prebellici, In-
fatti, nel corso delle trattative svoltesi a Roma
alla fine del vg5z, fra i rappresentanti del Mini-
stero augtriaco delle Finanze e quelli di nove Paesi
creditorf, I’ Austria s’impegnd di garantire, con de-
cortenza dal primo gennaio 1954, il servizio dei
Prestit] gtatali” austriaci dell’anfeguerra. Nei sin-
£oll accordi con i vari Paesi sullanuovaregolamen-
tazione delle singole categorie debitrici fu cost in-
Sefita la clausola che consente all’Anstrla di ope-

tare in forza della ptocedura austriaca di auten-
ticazione, _

D) — «Legge sull'indennizzo a favore degli ex
proprieiari d&i azioni di imprese mazionakizzate », Le
due «Yeggl sulla nazionalizzazione » del 1946 e del
1947 avevano solamente sancito il diritto ad un
indennizzo, senza specificare né le modalitd né la
misura né il periodo di corresponsione. A cid prov-
vede ora la legge del '54,

In virth della prima legge sulla nazionalizza-
wione (25 luglo 1g46) furono trasferiti in proprieta
della Repubblica Austriaca i tre mapgiori Istituti
di credito austriaci, «Creditansiali-Bankverein »,
« Laenderbank  A. G.», « Hypotheken & Creditin-
stibui » (attualmente « Oesterr. Creditinstitut A. G. »)
nonchd una serie di altre imprese nel settore del-
le materie prime ¢ dell’industria pesante (comples-
sivamente 35 societd per azioni). Cot la seconda
legge sulla nazionalizzazione (5 agosto 1y46), set-
te societd per azioni del settore della produzione
dell’energia elettrica passarono in proprieta dei sin-
goli Laender federali.

. Lia nazicnalizzazione di importanti gruppi indu-
striali nell'immediato dopoguerra trasse origine so-
pratutto da uno stato di «necessitd economica ».
Essa fu una conseguenza delle gravi perdite bel-
liche e post-belliche e dell'impossibilita, per 'ini-
ziativa e il capitale privati, di procedere all'opera
di ricostruzione. Nel settore del credito si deve i-
noltre tener presente un altro fattore, ¢ ciod che

" pell’anfteguerra lo Stato partecipava gid al capitale

bancaric e che il frasferimento delle quote di parte-
cipazione alla Repubblica Austriaca valeva ad ai-
fermare il « carattere austriaco» degli Tstituti.

La legislazione sulla nazionalizzazione non ap-
portd alle singole imprese alcuna modifice né per
quanto riguarda la forma giuridica né per il ca-
rattere della gestione. Gl Istituti di credito na-
zionalizzati timasero «societd per azioni»; e i lo-
ro organi statutari, una volta superato il petiodo
di transiziote (quafido furono sostituiti da ammi-
nistratori pubblici) ripresero ad esercitare regotar-
mente le funzioni lore proprie.

La gestione degli Istituti di credito nazionaliz-
zatli & basata sul criteri defl’economia privata.
Il trapasso della proprietd in mano defto Stato
non significa quindi, per esempio, che le im-
prese industriali wvicine al «Creditanstalt» ab-
biane seguito la stessa sua sorte, cioé che siano
state nazionalizzate, Esse sono rimaste, come per
il passato, imprese del settore economico privato,

Come gia accennato, 1a « Legge sull’indennizzo... »
regola concretamente la questione dell’indennita
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per futte le imprese nazionalizzate nel 1946 e
1047. Per le indennitd a favore di imprese nazio-
nalizzate con la prima legge sulla nazionalizza-
#one (del 25 luglio 1946) (12) & competente il
Governo Federale. Per le indennitd relative al
settore elettrico (seconda legge sulla nazionaliz-
zazione) sono competenti i Laender federali, In
eutrambi 1 casi, U'indennitd viene Hquidata in con-
tanti, oppure in obbligazioni al 4 9,, ritnborsabili
al massimo in 10 anni ed utilizzabili, in una deter-
minata misura, per il pagamento di varie imposte
(imposta sul reddito, sul patrimonio, sulle so-
cietd, nonché contributi aggiuntivi). Il livello
dell'indennitd & stabilito in una determinata pet-
centuale del valore nominale delle azioni. Tsso

& assai diverso da impresa a impresa ed & stato -

accertato mediante un sistema di indennizzo a
forfait, in base al quale i dspettivi diritti sono
stati suddivisi in tre gruppi, considerati tipici e
di valore approssimativamente uguale,

7. — Collegata strettamente alle leggl riguar-
danti il mercato dei capitali & la « Legge federale
sul regolamento della situazione economica e finan-
ziaria degli Istituti di creditor. (Bundesgeseiz
zur Ordnung der wirvischaftlichen und finanmzicllen
Lage der Kreditunternehmungen), che dovrebbe
essere approvata dal Parlamento austriaco nella
prossima sessione autunnale.

In veritad, le hanche i credito ordinario non
trarranno vantaggl materiali da questa legge. In
linea di massima esse gono riuscite a colmare con
1 propri mezzi e senza ricorrere all’ajuto governa-
tivo le perdite subite a seguito delle vicende bel-
liche e postbelliche. Per le banche Pentrata in
vigore della nuova legge avrd essenzialmente un
significato  formale. GU TIstituti bancari hanno

perd bisogno che sia data sanzione legale a deter-’

minate norme di diritto commerciale e tributario,
al fine di poter regolarizzare i bilanci e raggiun-
gere, attraverso graduali accantonamenti, una
situazione patrimoniale adeguata alle responsa-
bilita clhe loto incombono nella vita economica
del Paese. Anche sul piano del rapporti commer-
ciali internazionali le maggiori banche austriache

avevano raggiunto oramai da lungo tempo una

posizione di indubhio prestigio; posizione che per

(12) I tre maggiori Istituti di credito austriac
e circa 35 societd ger azioni del settore delle mate-
tie prime ¢ dell’industria pesante.

essere mantenuta esige una strottura patrirnoniale
e finanziaria che torpl a poggiare su solide basi,
secondo la valutazione della prassi corrente in-
ternazionale, '

Gl avvenimenti del periodo bellico e postbel-
lico avevano pregiudicato i pattinioni delte banche
in misura assal maggiore di quanto era avvenuto
per quelle imprese che erano riuscite ad investire
tempestivamente 1 propsi mezzi in merci oppure
in beni reali ¢i altro genete. In tal modo il rapporto
fra patrimonio proptic e fondi-dei terzi si era
spostato allontanandosi notevolmente dal quadro
delle norme orientative accettate dalle consue-
tudini internazionali. Gl obiettivi essenziali per-
seguiti dalla «Legge sul regolamento...» sono per
lappunto fa reintegrazione del patrimonio e delle
necessarie riserve; leliminazione, almeno formale,
delle «falle» dei bilanci; nonché 1'adozione degli
indispengabili provvedimenti che congentano agli
Istituti di credito di far fronte ai propri compiti
di carattere politico-sociale.” Ifra questi wltimi,
ha particolare Importanza il fabbisogno di imezzi
per assolvere ghi obblighi contratti con i dipendenti
in materia di pensioni.

D'altra parte proprio in base alla legge in
esame le banche s sono addossate -— come
si dird — sacrifici non indifferenti parte-
cipando alla ricostruzione degli altri Istituti di

credito. Con il dimostrarsi disposte a contri-

buire agi oneri richiesti dalla «ricostruzione »
di altre categorie di Istituti di eredito (e con adot-

tare per esse la stessa soluzione scelta per il pro- -

prio riassetto), le banche hanno fornito la prova
della Ioro solidarietd e del loro senso di tesponsa-
bilita nel perseguire il comune obiettivo di risanare
il sistema creditizio dell’ Austria nel suo complesso.

In concreto, la « Legge sul regolamento... » mira

ad eliminare le gravi ed immeritate perdite di

bilaneio subite dagli istituti di credito austriaci
e derivate dal forzato e diretto collegatnenta al
finanziamento tedesco della guerra e dal crollo
stesso del Reich. La legge si applica a tutte le

wimprese mnazionall austriache, come Banche, °
Casse di Risparmio ed Istituti di credito edilizio» -

Per quanto riguarda le imprese di assicurazione
& in preparazione un’apposita « Legge sulla rico-
struziote », La Banca Nazionale Austriaca e la

Cassa postale di risparmio austriaca sono catego- -

ticamente escluse.
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Il disegno di legge prevede alcune norme par-
ticolari che per la loro importanza conviene bre-
vemente riassumere : '

a) T in facoltd degli istituti di credito — non
vi & infatti alcun obbligo in proposito — di com-
pilare entro sei mesi dopo entrata in vigore della
legge un bilancio di ricostruzione novennale 1945-
1953 (compresi i due anni estremi) --- in modo da
consentire loro di compensare con 1 profitti realiz-
zati nel dopoguerra le perdite causate dal conflitto.

Con la chiusura delle «fallen provocate dalla
guerra nei bilanci bancari, la «Legge sul regola-
mento » vuol favorire gli sforzi rivolti a promuo-
vere la redditivitd e la lHquiditd delle aziende di
credito, A tale scopo il capitale proprio {compresa
la riserva da costituire} dovrd raggiungere, nel
bilancio di ricostruzione, possibilmente il 7,5 %
delle partite passive e, comunqtie, toccare al mmi-
nimo il livello del 1945 (eccezione fatta per gli
Istituti di credito in via di liquidazione). Nei stie-
cessivi T0 esercizi finanziari il capitale proprio
{compresa la riserva) dovrd toccare il 10 9, del
passivo mediante l'accantonamento (esente da
imposte) dei profitti nella misura del 20 %, pet
ciascun esercizio. ‘I'ale particolare riserva non
dovra essete compulata come riserva legale; nd
potranno essere presi in considerazione eventuali
aumenti di capitale. Il governo federale coprird
le differenze di quegli Tstituti il cui capitale pro-
prio non toccherd, nel bilancio di ricostruzione,
il tivello del 1¢ gennalo 1945 (purchd le differenze
stesse derivino dal passato inquadramento del-
I"Istituto nel sistema creditizio tedesco).

Quali perdite da computare, la legge enumera
tassativamente © 1 crediti verso l'ex Reich tedesco;
crediti irrecuperabili gatantiti dal Reich; altri
crediti irrecuperabili, precisati nel testo della
lepge, [ra i quali, per esempio, 1 crediti verso debi-
tori domiciliati nell’ex Protetforato di Boemia e
Moravia, nonché nei territori della $tiria meridio-

" nale passati alla Jugoslavia nel dopoguerra. Alla

stessa stregua sono considerate le partecipazioni
ad aziende di credito straniere. Per contro, non
possono essere incluse le perdite registrate dopo
it 1944 in quanto sfano da considerare normali
perdite di gestione. Gli aumenti di capitale soprav-
venuti dopo il 1945 non vengono computati, ¢i
modo che anche le aziende che hanmo gid pareg-
giato le proprie perdite mediante aumenti di capi-
tale del genere rimangono creditrict di diritto verso
il Governo federale. )

& Il Governo federale adempie { propri oh-
blighi relativi alla «ricostruzione del bilanci»
-— soddisfa ciod 1 cosiddetti «diritti di ricostru-
zione » delle aziende di eredito ~— mediante Pemis-
slone e la consegna di obbligazioni federali. Si
tratta di speciali obblgazioni rimborsabili me-
diante sorteggio in 35 anni con decorrenza dal
1956. ‘I'ali obbligazioni rendono il 3 9% (con de-
correnza dal TI® gennaio 1gs54), possono servire
come garanzia nelle anticipazioni su pegro & sono
cedibili al valore nominale ad alire azlende di
credito, Casse postall di risparmio e alla Banca
Nazionale Austriaca. I Ministero delle Finanze
sl riserva tuttavia la facoltd di derogare alle norme
di cui sopra, ed in particolar mode ha la facoltd
di amtpettere le obbligazioni alle contrattazion
di botsa subordinatamente alla soppressione della
claugola della trasferibilitd al valotre nominale,
Te obhligazioni vengono emesse in tre serie € con-
segnate ai singoli Istituti in proporzione alle per-
dite che sono destinate a coprire. T fatto obbligo
agli Istituti che ricevono 'assistenza governativa
d'impiegare in teli obbligazioni federali il z5 %
dei loro futusi profitti finché non sard stato toc-
cato il livello delle loro «ragioni di credito» com-

- plessive verso il Governb.

c) Tutti gli Istituti di credito (e quindi an- -
che le banche} che non abbiano da chiedere I'in-
tervento del Governo federale per risanare i loro
bilanei hannp Tobbligo di pagare annualmente
un contributo di ricostruzione finché le speciali
obbligazioni federali per la ricostruzione dei bitanci
bancari non saranno state integralmente ammoz-
tizzate. Tale contributo -sard addossato agli Isti-
tuti di credite in base all’accertamento medio del-
P'anno precedente, nella misura dell’1%/,, sulia massa
dei depositi in ¢fe, dei ibretti di deposito e di altre
disponibilitd (eccezion fatta per:le obbligazioni
ed i conti correnti interbancari). Non potrd pe-
raftro mai superare per tutto il sistema banecario
la cifra di 20 milieni di scellini annui, corrispon-
denti ad 1n voluine complessivo di zo miliardi di
scellini di depositi. I'cbbligo di pagare il contribu-
to sl estingte contemporaneamente al completo
ammortamento del debito federale.

@) Nelle «Nate esplicative» al disegno di
legge in esame, il complessive ammoniare det
wcrediti di vicostruziome» viene fatto ascendere
a quesi 825 milioni di scellini, e & 38 mitioni I'im-
porto annue necessario a far fronte al servizio
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- del prestiti. Se si tiene conto dei-contributi agsunti
dal sistema bancario, si pud ipotizzare che il Go-
verno debba concorrere anntalmente con I5-20
mijlioni di scellini all’ammortamento dell’onere
di ricostruzione. Data poi la tendenza dei depositi
all’aumento, ¢ presumibile che tale aliquota di
partecipazione possa ridursi nel prossimi anni,

[N

Per i grandi Istituti & inoltre impottante che

la legge, accostandosi strettamente a quella del:

1937, offra la possibilitd di istituire « Casse per la
corresponsione delle pensioni », _

Interegsante & pure la disposizione secondo cui
il controllo sufle Casse di risparmio (che & eser-
citato attualipente sia dal Ministero degli Interni
che dal Ministero delle Finanze) passerd esclusi-
vamente a quest'ultimo. In tal modo sl & volute
tener conto dell’evoluzione storica e della trasfor-
mazione strutturale delle Casse di Risparmio
austriache.

8. - Fin qui si & parlato delle basi ginridiche
per la riattivazione del mercato dei capitali e per
il risanamento degli Tstituti di credito. La rico-
struzione funzionale di un mercato di capitali
richiede tuttavia un convepiente tempo di matura-

. . §. .
. zione, Sulla sua evoluzioné influiscono non soltanto .

clementi di carattere giuridico e materiale, ma an-
che, ¢ in misura di gran lunga maggiore, fattori
di natura psicologica e pill propriamente econo-
mica, Si tratta in sostanza dei fattori che deter-
minano la scelta del risparmiatore fra investi-
menti sul mercato monetatio e investimenti sul
mercato dei capitali. La discussione di simili pro-
blemi esula dai limiti di questo arficolo. Qui o
limiteremo ad accennare ad un aspetto che in-
teressa direttamente la gestione delle aziende di
credito,

Come & noto, nel 1953 un gruppo di esperti in-
ternazionali, su espresso incarico del Governo
austriaco aveva redatto una relazioue nota con il
titolo « Proposte per 1l viordinamento del sistema
bancario austriaco » {x3). La relazione si occupava
in particolare della possibilitd di shloccare i cre-
diti industriali immobilizzati presso le banche.
Secondo il gruppo di esperti lo sbiocco avrebbe
dovuto essere assicurato, provvisoriamente, me-

.. (13) Bericht dev Experten- Kommission dber den
Osterveichischen Geld — und Kreditapparat (Ediz. li-
tografata a cura della stessa Commissione, Vienna
rg53). Cir. « Moneta e Credito», 1953, IV Tri-
mestre, pag. 508, S

%
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diante la costituzione di una « Investment ‘I'rust »
{0 «Tnvestment Corporation») che avrebbe do-
vuto rilevare i crediti a lunga delle hanche. Nello
spaxio di due anni i crediti a lunga scadenza avreb-
bero dovuto essere convertiti in obbligazioni delle
aziende debitrici da collocare direttamente sul
mercato, Le «proposte...» ritengono infatti — e
giustamente — che il mercato dei capitali non
abbia attualmente la capacitd di assorbite questa
massa di titoli. Di qui la proposta di cedere i cte-
diti,. nel frattempo, all’« Investment Trusts in
cambio di obbligaziont della stessa « Corporation »,
di scadenza corrispondente, ammesse in borsa e
mobilizzabili presso I'Istituto di Emissione. Tali
obbligazioni dovrebbero cosl sostituire, nel bitan-
cio delle aziende di credito, le originarie attivitd
(e ciot i crediti a lunga scadenza immobilizzati).

Sine a questo punto le proposte della Relazione
degli esperti possono sembrare convincenti. Ter
contro, ¢ sembra assal discutibile la seguente
riserva : «dovrd essere lasciato alla discrezione ¢
al giudizio della « Investment Corporation» ’ac-
coglimento dei prestiti a lunga scadenza ». F facile
intuire quale sarebbe la naturale conseguenza di
quests discriminazione: le banche commerciali
dovrebberc cedere i «buoni» crediti mentre sa-
rebbero costrette a tenere quelli peggiorl. Ma sem-
bra assai difficile avviare in tal modo ad una sod-
disfacente soluzione il grave problema di sofle-
vate gli Istituti di credito dagli immobilizzi.

Il probiema del finanziamento a lunga scadenza
da parte delle banche ordinare & divenuto nel
dopoguerra un problema generale che anche altri
Paesi europei debbono affrontare. I vero che i
rischi connessi con gli investimenti a lungo ter-
mine, se non devono essere sottovalutati, non
debboro nemmeno essere sopravalutati, semu-
preche — s'intende —- il rapporto dei crediti a
lungo termine rispetto al complessivi conti debi-
tori non superi determinate percentuall, cle pos-
sono essere fissate sulla base dell’esperienza e della
situazione economica generale, '

-

Date le circostanze, & peraltro importante
ridare ai titoll azionari il posto che ad essi natural-
mente spetta quale strumento principale di finan-
ziamento a lungo termine, Oggi il reddito azio-
nario, gia ridolto a causa della pressione fiscale,

appare ancora pilt esiguo se si tien conto che il -

dividendo wiene caleolato sul valore nominale

- inferiore al corso di mercato, Hd & principalmente
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per questo motivo che i risparmiatori trascurano
le azioni. Queste dovranno invece in futuro essere
agevolate con opportuni provvedimenti, come &
stato fatto per altre forme di risparmio. T, acquisto

di azioni espone infatti Uacquirente ad wun rischio

simile a quello di un imprenditore, Anzi, a questo
riguardo, la recente legge fiscale amer'icana, che
in virtl del suo spirito liberale, tiene pienamente
conto’ del reali rapporti di interdipendenza tra
titoli azionari e investimenti, potra rifletters! favo-
revolmente sufla legislazione europea. '

9. — Per ritornare alla « Investment Corpora-
tion», va é,ggiunto che essa — come affermala
Relazione — & stata ideata come wun sostituto ad
interitn del mercato dei capitall. Se si studiano
tuttavia attentamente le proposte telative al suo
funzionaimento (e con esse anche gli altri suggeri-
menti che mirano a consclidare la massa degli
effetti edilizi e di altro genere giacenti presso la
Banca Nazionale Austriaca), si pud concludere
clie una soluzione del genere di pura transizione

potra essere di scarso giovamento nelle attuali
circostanze. Nessun accorgimento tecnico, per
quanto raffinato (In questo caso un trapasso fra
Istituti di credito di vecchie e nuove obbligazioni),
potra sostituire la diretta ed effettiva riattivazione
del mercato dei capitali che.deve costituire il vero
obiettivo della politica monetaria e finanziaria
del governo. Iavvicinamento a tale obiettivo
potrd essere facilifato dalla- stabilizzazione dello
scellino; da opportuni provvedimenti atti ad assi-
curare una coengrua aliquota del tisparmio nazio-
nale agli investimenti industriali ¢ a consentire
lo sviluppo del risparmio individuale; dal perfe-
zionamento della legislazione economica e di quella
fiscele. In altrd termini, il risparmio non dovra
pilt essere semplicemente un atto di rinuncia al
congtimo, ma dovrd divenire un ohiettive della

‘politica economica del Paese. 8i dovranno ciod

assicurate chiari tapporti d’interdipendenza fra
rsparmio, investimenti ed occupazione poiche

-soltanto una base siffatta pud garantire ad un’eco-

nomia uno sviluppo organico e stabile,

Joser Jomam



