La prassi delle riserve

Il consolidarsi ¢ ampliarsi della pratica delle

5

rigserve obbligatorie di liquiditd ¢ indubbiamente
uno dei tratti.caratteristici della recente evolu-
zione dei sistemi bancari.

In tale pratica si sogliono far rientrare prov-
vedimenti che presentano differenze anche notevoli,
sia per quanto riguarda le tecniche adottate, sia
pet quanto rignarda le loro conseguenze sulla strut-
tura del mercato finanziario e di quello nionetario.

Pur in tale varietd di forme, le riserve obbliga-
torie presentato un elemento comune: la scelta
della struttura dell’attivo bancario viene in parte
sottratta al banchiete, per essere demandata ad
una superiore autoritd (1),

Limitazioni i tal senso alla politica d'impiego

S

deila banca si hanno, & vero, apche in altri casi:
ad esempio la fissazione di «coefficienti di liqui-
ditd », di cud si hanno esempi anche recenti (2),
costringe il banchiere a rispettare determinate re-
lazioni tra attivo e passivo; incidono del pari di-
rettamente o' indirettamente sulla politica d’im-
piego, la fissazione di rapporti tra singoli impieghi

(r) Questa caratteristica & sostanzialmente pre-
sente anche in quel paesi {Austria e Palestina ad es.)
in cuf 1a fissazione delle riserve df liquidita, anziché
derlvare da disposizioni supetioti, trova fonda-
mento in accordf liberamente intercorsi tra banche
e Banca Centrale. :

(2) Con decisione in data 11 febbraio 1948, la
Commission de Contrdle des Bangues fraticese ha
imposto alle banche il mantenimento di wna propor-
gone (rapporto detto di ¢liquiditd ») del 60 9 tra
Pattivo «llquido e mobilizzabile » e il passivo a

teve. (Sono pure previsti, imma non ancora appli-
catl, rapporti detti « di solvibilita » tra fondi pro-

ti e fondi di terzi: e un rapporto « di divisione
el rischi » tra crediti accordati a unm singolo no-
mimativo e mezzi propri). Cfr. Déuxidme Rapport
nnuel de la Commission de Contrile des Bangues -
A””é? 1947, Paris, 1948, pag. 39 sgg. ; eil rappotto
%er lanno ‘successivo, a pag. 6. Anche la Bank
Devischey Linder (cfr, le relazioni annuali) fissa,
vatiamente per i1 diversi settori del sistema ban-
C?r,io, determinati « principi direttivis, volti a sta-
. e tra laltro rapporti tra riserve primarie e

E‘:.condarie e depositi, tra crediti e depositi, tra
Crediti e mezzi propri ece,

obbligatorie di liqui'ditz‘t

(o determinate categorie di impieghi) e mezzi pro-
pri, e tra mezzi propti e depositi, i controlli «se-
lettivi » ed altre misure, obbligatorie o a base vo-
lontaria, di controllo qualitativo del credito.

Ma queste regolamentazioni, sfa che risultino
ispitate, come nel caso dei controlli selettivi e in
genere qualitativi, alle stesse preoccupazioni di in-
dole monetaria che sono prevalentemente a base
delle riserve obbligatorie di liquidita, sia che, come
nelle altre misure richiamate, tendano a garantire
i depositanti attraverso regole «tecniche» di pru-
detite gestione, portano conseguetze meno pro-
fonde sulla gestione bancatia e vincolano in minor
grado 'iniziativa del banchiere.

Tofatti, nel caso del coefficienti di liquidita, il
banchiere deve rispettare concordanze percentuali
tra gruppi di determinate voci dell’attivo e del pas-
sivo, ma l'elencazionie degli impieghi ammessi per-
mette solitamente ampie facoltd di scelta; nel caso
di rapporii tra vocl dell’attivo e mezzi propri, le
limitazioni riguardano di norma operazioni stipe-
riori a determinati importi oppure si riferiscono a
particolari tipi di impiego; la fissazione di rapporti
tra mezzi propti e depositi incide sulla politica di
impiego soltanto una volta superato il coefficiente
previsto (3); ed infine anche nel caso dei controlli
selettivi e in genere qualitativi si riscontrano vin-
coli nella politica dell'impiego del banchiere, ma
soltanto all'interno della categoria di impieghi co-
munemente definiti come privati.

Con le riserve obbligatorie invece, il fatto che
un’aliquota del mezzi raccolti viene sottratta alla

(3} Come annota il Dell’ Ameore (G. DELL'AMORE,
La disciplina coattiva della ligquidita bancarvie, in
Atti del Convegno internazionale del credito, Rotna,
1954, Vol. IV, &)ag. 229), allorché «la constatata
eccedenza del depositi sul capitale proptio viene
versata in contanii all’Tstituto di emissione e questo
la rimborsa immediatamente se 1 depositi mede-
gimi diminuiscono in suecesso di tempo, la somma
vincclata assume gostanzislmente anche il carat-
tere di una speciale riserva di liquidita » - ’
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libera disponibilita della banca secondo schemi pre-
fissati, si riflette diretiamente sui ricavi bancari e
sulla politica del tassi attivi perseguita dal ban-
chiere nei riguardi degli impieghi liberi.

L

Le preoccupazioni di indole monetaria cui si ac-
cennava non sono che un aspetto del problema
delle riserve obbligatotie di liquidita; introdotie a
salvaguardia dei depositanti — e questo intendi-
mento ha contrassegnato le esperienze del venten-
nio tra le due guerre mondiali — esse nom solo
si sono andate affermando come strumento di po-
litica. monetatia, ma interessano direttamente la
politica di ‘T'esoreria, la gestione aziendale delle
banche, come si & avuto modo di accennare, e 1a
struttura stessa del sistema bancario.

Le presenti note si limitano perd ad esaminare
le modalitd tecniche di applicazione delle riserve
obbligatorie, richiamando le loro conseguenze sulla
gestione bancaria; ed escludendo invece la trat-
tazione dal punto di vista della politica monetaria
e di Tesoreria (4), di cul vengono solamente ac-
cennate le immediate relazioni con le tecniche adot-
tate in tema di riserva obbligatoria.

k% K

Per quanto la tecnica delle riserve obbligatotie
asstma, come risufta anche dalla tabella allegata,
aspetti estremamente vari e complessi, & possibile
fiscontrare un primo elemento di differenziazione
nelle basi di viferimento rispetto alle quali le ri-
serve vengono calcolate. Da questo punto di vista,
va in primo luogo introdoetta una distinzione fon-
~ damentale:

a) Tn aleuni paesi le percentuali di copertura
vengono riferite a determinate voci della raccolta
o del passivo quali risuftano di volta in volta alle
epoche fissate: cosi accade ad es. in USA, Germa-
nia, Belgio, Svezia, India.

b) In altri paesi il riferimento viene effettuato
con riguardo all’aumento verificatosi nei depositi
rispetto all'ammontare esistente ad una data sta-
bilita (Australia; Messico, nella regolamentazione
precedente a quella attuale); a volte, contempora-
neatnente a questo obbligo — e il motivo appare
ovvio — ne viene statuito un altro, tendente a

- (4) Cfr, la relativa bibllografia in A. CONPALO-
NTERY, Titoli pubblici ¢ liguwiditd bansaris, in «Il
Risparmio», settembre 1953,

non far cadere 'ammontare degli impieghi pubblici
al disotto di quello esistente ad una data stabitita
(Francia). Particolare & il caso italiano in cui, nel
computo della copertura, entra unitamente all’au-
mento dei depositi anche il rapporto tra questi e
i mezzi propri {5).

Te tecniche del secondo tipo, in cui le riserve
vengono commisurate all’attmento dei depositi, si
basano sull’opportunitd di evitare «crisi» di asse-
stamento nelle banche .soggette agh obblighi di
riserva in quanto, ove questi fossero riferiti ai de-
positi #n essere anziché al loro aumento, alcune o
parte delle banche dovrebbero improvvisamente e

sensibilmente modificare la struttura dei propri

impileghi (6).

Va notato a questo proposito che, volendosi evi-
tare un tale inconviente, vengono ad essere favo-
rite quelle banche che, precedentemente all'in-
troduzione delle riserve, avevano fatto luogo a una
maggiore espansione degli impieghi non ammessi
a copertura.

Dal punto di vista del controllo monetario e

della politica di T'esoreria, i due metodi dovteh-
bero equivalersi, in quanto le percentuali di co-
pertura verranno fissate concordemente agli scopi
da raggiungere.

Si osserva invece che allorche, come nella prassi
italiana, il rapporto tra mezzi propri e depositi
‘gioca mnella determinazione della copertura, l'ef-
ficacia delle riserve obbligatorie ai fini del controllo
monetario pud essere attenuata con aumenti di
capitale: tale possibilitd dipende peraltro dall'al-
tezza del rapporto suddetto, e dall’opportunitd di
procedere ad aumenti dei capitali bancari di peso
sostanziale allo scopo di ridurre in misura apprez-
zabile gli obblighi di riserva; convenienza che in
tutti i paesi appare, in questo dopoguerra, di nor-
ma moite limitata. '

Comungqte, il riferimento ai mezzi propri nella’

determinazione delle riserve obbligatorie non ap-

{5) Anche in altri paesi in cul yigono riserve
obbligatorie di Hquidifa si riscontra altresl I'imipor
sizione di rappotti tra miezzi propri e passivitd
{ad es. nel Belgio il rapporto varla dal 57al 10 %

a seconda delle dimensioni delle banche, e nel Mes-

glco & dell’8 o) .ma in tali casi, a differenza di
quello italiano, la regolamentazione del rapporto
fra mezzi propri e di tetzi & g latere dl quelia ine-
rente alle riserve obhbligatorie, e non ne & parte
infegrante, :

(6) Cfr. a tale proposito lo studio « Sul vapporto
tra patrimonio ¢ depositi welle banche italiane
in « Rassegna dell’ Associazione Bancaria Italiana »
I5 mMarzo 1947
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PRINCIPALI CARATIERISTICHE DELLA REGOLAMENTAZIONE DELLE RISERVE OBBLIGATORIE IN ALCUNI PAESL

PERCENTUALE DI
BASE DI COPERTURA RISPET-
PAESE 9 - . -
A ——— $0 ALLA TAST DI _IMI IEGHL AMMESSI A COPERLIURA
RIVERIMENTC
I 2 3 .
Belgio. . . . . . ) Pagsivitd con 50-— 65 9% (1) Cassa v voci assimilate (2) prestitl en call ad enti pubblici ; cettificati &i T'eso-
scadenza nofl ' reria scadenti non oltre l'anno in una misara minima variante dal 20 al 50 %
olite il mese delle passivita scadenti non olire il mese {3); per il testo titoli pubblici sca-
denti non olfrei cinque anui per le hbanche regionali e i tre anni per l¢ altre ban-
che {4}, T,a cassa ¢ le vool assimllate non devono essere infetiori al 4 % del
camplesso delle passivitd fino a due anni di scadenza.
D) Passivitd sca- 50 —— 65 % (1) Cagse e vocl assimilate [2); prestiti on scafi ad enti pubblici; titoli pubblici
dentd olfre il con seadenza non oltre i cingue anni,
mese ma non :
oltre i due an-
ni
Casadd . . . . . Depositi in mo- 8 % (5) Contanti e depositi presso Ia Banea Centrale,
nets, nazionsle
Francia . . . . . ) '1‘litoli pubbli- — I titoli in portafoglio non devono scendere al disotto del 95 % deil’ammontare
cia breve sca- csistente al 3o settembre To48.
denza in por-
tafoglic al
30-3-1948
&) Depositi e al- 20 Y% dell’at- La quota di cui alla coloana 3, deve essere investita in tiloli pubblici a breve
tre  passivi- mento 1ispetlo scadenza (Buoni del Tesoro e nceettazioni del Crédit National).
ta (6) . all' ammontare
esistente al 3e-9
1048
Grrmania. . . . . a) Depositl a g—r11 % {7 Depositi, non rimunerati, presso la Banca Centrale,
breve scaden- .
2D
b) Depositi vin- § ey Y [8) Iden.,
colati
¢) Depositi a 1i- 4% Tdent,
gparnio .
India . . . . . . 'J‘Otf(ﬂ? del passi- 20 % Contanti, org, titoli <i Slato e garautiti dallo $tato (xo).
vo (g
Svezia . . . . . . Tmpegnia vista, 25 % Contanti, depasiti a vista presso la Banca Centrale ¢ altre Banche, titll pab-
csclt&sx qu.elh ga- blici 5tau_ziahili presso la Banca Centrale dedotfo lo searto applicabile in caso di
rgmtlti e i depo- anticipazione. Le suddette vocl devono inoltre rappresentere una percentuale
sitl a risparmio dal 6 al 10 % (8) del totale degli impegni, esclusi quelli garantit! e { depositi
a risparmia.
I depositi presso la B. ¢, devone rappresentare almeno Iy del totale degli im-
pegni soggetti a copertura ; la somma di tali depositi con la Casga contanti deve -
rappresentare i1 4o % degll impegnt di cui gopta.
U.8. A, . FEEE ]:');epx(:g;ti a vi- 12— 21 % {11} Depositi, non rimunerati, presse le Banche della Rigerva Federale.
sta
¢
. Depositl  vineo- 5 Y Tdein,
lati

b in} 50 % per le banche regionali e «specalizzates; Go % per lz banche di grande dimmensione. Secondo il « Réglement sur les coefficients
Siﬂ.gci res » emanato dalla Commission bancaire in data 11 ottolqre 1949 ed approvato com decreto ninlsteriale del giorno sucecessivo (con il quale
o }llléni_ﬂtﬂ zlSPEttD alla precedente re‘gulalnentazlone d.el febbrato 1946) la percentunle di copertuta per le passivitd scadent cltre 11 mese dovrebbe
- t:ilie el 50 % per tutte le banche. Tale norma non si & perty ancora applicata, in detoga al provvedimento ; come pure st sono stipulati con le
ngtﬂe4‘): grandi banclhe due gentlemen's agreemonts in deroga alle norme tiguardenti i titoli ammessi a copertura (8i veda a questo proposito la
{2) Detie, nella terminologia ufficiale, «moyens de trésoreric»: citre alla cassa contant! comprendono ! depositi a vista presso ta Banc;
gergmle e I'Uificio del Conti Corrent! postall, al netto delle anticipazioni passive hancarie o cumunquepa. breve, Per %e banche asscgia.te alla Calsse
ationale de Crédit professionnel vengono computati anche 1 deposili o vista presso questa istituzione,
e tIn deroga al decreto 11 otiobre 1949 si & anclie stabiiito che i prestitl on eail ad entl pubblic! possono esserc assimilati — agli effetti del < coeffi-
Ate di tesoreria» — alle voei &l cul sopra, entro i1 limite del 2 % rispetto alle passivita, -
grs.né?bl'u lpercentuale & del 20 % per le bancle regionali, del 30 % per quelle specializzate, del 40 ¢ del 50 % rigpettivamente per le medle ¢
Soadl anche, Le banche reglotali possono, in deroga alle disposizioni i cul sopra (relative aj ¢ coefficienti parziali »} utilizzare, ino ad wn mas-
o di 1o mlliqm di fr,, titoli pubblici con scadenza finp a 5 auni,
<Ielle(4) Ai seguito dei gentlemen's agreements in precedenza ricordati, le banche di medie e grand! dimensioni sono tewube: &) per la coperiurs |
glubaﬁ‘,ﬂs% vita ﬁnp m:!. un mese di scadenza, ad utilizzare, olt.lre.a titoli a breve, appositd certificati di “Lesoreria a 2z e 3 annd per un ammontare
— i 3,6 miliardi di {t.; ) perla copertiza delle passivita altre i1 mese, i titoli pubblici con scadenza fino a 5 anni, tranne i certificati di Te-
[;Ju ifd: gfxz tmes:, vetngcma utilmmtti g:iota concogenza deil 50 % delio ammontate perinesso a sensi di legge,
N ate copetture vengono stabilite per i depesit! In moneta straniera; 1 G ale Y
Por o Coamue _Risparmio A pe%uentua.le i d.eips o P era; la B, & pud eclevare la percentuale di copertura fito al 12%.
Eg)) ge%?sitl a vﬂista e vincolati, creditori diversi ad eceezione dei cotiti cont agenti di cambio, fillali ece,
alle Gine nas iu?ﬂ &}1 311 é’bln:;rc }:ile‘.ieposlti relativi & piazze non bancabili; dal g all'rx % per le piazze baacabill, Le percentuali aymentana in relazione
(8) Le percentuali aumentano con I'ammontare delle dimensioni deile banche soggette agli obblighi di riserva,
(gL)E(S}clusi i sgldi jnterbancari.
wverno Centrale o Statl, T,e disposizion] 4i cui sopra sono assimilabill a quelle relative ai ¢ coefiicienti di Hquiditd be, perd, 1 saldi
TTI A onteale o Ot nonﬁdev 1L a o elal ¢ cienti iquiditds. Inoltre, perd, i saldi
ono scendere al di sotto del 5 % degli impegnl a visla ¢ del 2 % degli im i .
l11) Te percentuali variano a secouda delia ubicasione delle bnnché' ¥ pes * Aj‘ gl impegnt & seadenza
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pare giustiﬁcato in sede di politica monetaria, ed
altro non & che una pratica residuata da prece-
denti regolazioni che si ispiravano a finalitd di
garanzia dei depositanti; cid apparirebbe evidente
non appena i motivi che ostano alla cotvenienza

di aumentare 1 capitali bancari dovessero venir

meno.

Sempre relativamente aila base di riferimento su
cui vengono computate le riserve obbligatorie, oc-
corte pure distinguere a seconda che gli obblighi
di copertura siano riferiti al complesso delle pas-
sivitd (esclusi ovvero compresi i saldi interbancari
netti) o ai soli depositi del pubblico, e a seconda
che alle varie categorie di depositi o di passivita
in genere venga applicata un'uguale o diverse pet-
centuali. A questo riguardo si hanno:

@) Paesi in cui tutte le categorie di depositi
per cui & prevista la regolamentazione sono sog-
gette ad obblighi di copertura con uguale percen-
tuale: Francia, Italia,

b) Paesi in cui tutte le categorie dei depositi
previgste sono, come sopra, soggette all’obblige di
copertira, ma con una discriminazione delle per-
centuali, che risnltano inferiori se riferite ai depo-
siti a risparmio o vincolati, rispetto a quelle appli-
cate ai conti correnti, $i citano come esempio il
caso degli Stati Uniti, defla Germania, ed in genere
di quei sistemni baticari in cui la Banca Centrale
& modellata -sull’esempio americano; oltre al Bel-
gio, quando le nuove disposizioni in tema di =i-
serve obbligatorie introdotte nel 194g avranno in-
tegrale applicazione.

¢) Paesi in cui non & previsto l'obbligo di
copertura per i depositi a risparmio (Svezia, India)
o per i vincolati oltre tha determinata scadenza
{Belgio). '

Probabilmente, una tale discriminazione vuole
giustificarsi con riferimento sia al diverso rischio
di rimborso delle differenti categorie di depositi,
sia alle diverse possibilitd di utilizzo dei depositi
stessi come mezzi di pagamento.

Quanto al primo punto, si tratta evidentemente,
al pari di quanto si & riscontrato nel riferimento
ai mezzi propri in sede di determinazione delle
riserve obbligatorie, di un residuato dei motivi di
garanzia dei depositanti che ispiravano le prece-
denti regolamentazioni; va peraltro notate che,
anche volendo fener presenti queste esigenze, la
diseriminazione accentuata presupporrebbe, nefla
gestione di tesoreria defla banca, difierenti pro-
blemi di liguiditd per ciagscuna categoria di depo-

siti; il che sembra doversi escludere, di norma,
nella banca moderna (7).

Quanto alla discriminazione delle percentuali di
riserva in conseguenza della diversa possibilita di
utilizzare le varie categorie di depositi come mezzo
di pagamento, si & opportunamente notato (8) che,
agli effetti delle finalitd di politica monetaria delle
riserve obbligatorie, tale diversitd non dovrebbe
avere rilevanza.

Una volta ammesso che a fondamento delle ri-
serve obbligatorie non & tanto lesigenza di garan-
tite la liguiditad defle banche, quanto quella di
limitare {o se del caso anche favorire, mediante
la manovra deile aliquote di copertura) l'espan-
sione creata dal credito barcario, non ha impor-
tanza che i depositi sottoposti agli obblighi di
riserva siano a vista o a tempo, e che a fronte di
essi possano o mero utilizzarsi gli assegni. La di-
scriminazione potrebbe pol rivelarsi ineflicace nella
misura in cui le banche riuscissero a provocare
artificiosi spostamentl di depositi dalle categorie
pitt colpite dagli obblighi di riserva & quelle meno
colpite od esentate. In conclusione, mentre non si
conseguirebbero le finalitd volute con la discrimi-
nazione, per di pilt i darebbe luogo a una riparti-
zione di depositi tra le varie categorie che riflet-
terebhe in minor grado la diversa natura econoinica
dei depositi stessi.

In alctni paesi (USA, Getrmanie, Belgio ad es.)
esiste una ulteriore «discriminazione » deghi obbli-
ghi di copertura, a seconda delle dimensioni o della
ubicazione delle aziende bancatie: le grandi ban-
che, o le banche residenti nei centri pilt importanti,
sono soggette a percentuali di copertura pill ele-
vate di quelle che st applicano alle banche di medie
e piccole dimensioni (g}, Altro tipo di discrimina-

(7} Cfr. P. SaracENo, La Banca di Credito Ov-
dinario, Milano, 1949, pag. 86/7.

(8) Cfr. 8. N. 8nx, Central Banking in Under-
developed Monsy Markets, Calcutta, 1952, pag. 109,
Anche negli Stati Uniti la discriminazione delle
percentuall di riserva rispetto alle varie categorie
di depositi & stata oggetio di vivaci critiche, Cir. &
tale proposito lo studic Reserve Requirements of
Conmnercial Bamnks, nella pubblicazione a cura
della FEDERAL, RESERVE BANK OF NEW YORE,
Bank Reserves - Some Major Fasctors Affecting
Them, New York, marzo 1951, Cir. inoltre JoOINT
COMMITTEE ON THE KcowoMmIic REPORT, Mone-
tary Policy and the Management of the Public Debt
(risposte al questionari della nota sottocominis
siofie Patman), Washington, 1952, vol. IT, pag.724.

{0) Va notato che nel Belglo, tmentre per %ua,_nto
rignarda le percentuali relative alle riserve obbliga-

torie si discrimina a favore delle piccole banche, -
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zione & quello che si riferisce, anziche alla dimen-
sione o alla ubicazione, a determinate caratteri-
stiche di natura giuridica ed economica dell’azienda
hancaria: alcuni settori del sistema bancario frui-
scono, per quanto riguarda gli obblighi di riserva,
di un trattamento pilt favorevole rispetto ad altri
settori (ad esempic ir Olanda le banche agricole
cooperative; in Isvezia le casse di risparmio e le
casse rurali) o ue sono addirittura esenti: si ci-
tario 1 casi defle banche non aderenti al sistema
della riserva federale negli Stati Uniti {10}, e delle
casse di risparmio in Italia ed altri paesi.

La discriminazione degli obblighi di copertura
a seconda della natura giutidico-economica delle
aziende bancarie, oppure defla lore dimensione od
ubicazione — discriminazione i cui effetti possono
essere rilevanti (11) — & uno degli aspetti piit de-
licati e dibattuti delln tecnica delle riserve obbfi-
gatorie. _ )

I esenzione dagli obblighi di copertura, o il pil
favorevole trattamento applicato, pogsono trovare
glustificazione:

a) Nel fatto -— constatazione di mero carat-
tere quantitativo — che le banche esentate o fa-
vorite costituiscono una frazione del sistema ban-
cario trascurabile ai fini che si vogliono raggiungere
con l'applicazione delle riserve obbligatotie (12);

b} Nella congtatazione che la struttura del-
l'attivo degli istituti esentali o favoriti (con ri-
ferimento in particolare alla ripartizione tra im-
pieghi pubblici e privati) non differisce sensibif-
mente da quella struttura che Papplicazione delle
tiserve renderebbe coattiva;

¢) Nella volontd di favorire I'azione di isti-
tuti operanti in particolari zone (si pud ad esempio
pensare alle arce depresse) o con particolari ca-
ratteristiche o finalita. ' .

nella regolamentaziotie del rappotto tra mezzi pro-
pri e di terzi la discriminazione viene effettunata
in senso contrario, . )

" (10} Che sono perd sottoposte ad obblighi ana-
loghi ‘nel singoli Stati, obblighi generalmente pii
favorevoli di quelli sanciti %alle autorita del si-
stema della Riserva Iederale,

, {x1) Cfr. a questo proposito, per quanto riguarda
leslperienza ametricatia, la pubblicazione gid citata
della Federal Reserve Bank di New York.

(r2) Cir. il gia citato studio «Sul rapporto tra
Patrimoni e depositi ecc. » Nel Rapport Annuel
Y952-1953 della Commission Bancaive belga si af-
Sima espressamente a questo proposito (pag. 3z2)
i‘) la Commisgion bancaire ne considére pas ces
aﬂnqges (le banche regionali e specializzate) comme
?Somées aussi étroitement que les établissements
Plus importants aux grands problémes de la mon-

fale, du crédit et des finances publiques »,

In un'epoca in cui la Banca Centrale general- -
mente toglie, anziché dare, liquiditd al mercato,
la politica di discriminazione in fatto di riserve
obbligatorie viene quindi a risuftare un nuovo
modo di essere degli strumenti a disposizioue delle
autoritd monetarie con cui & possibile influenzare
la struttura del sistema bancario. _

Va perd rivelato come un tale strumento possa
portare a conseguenze non desiderabili ai fini di
quella politica monetaria ¢ finanziaria che appli-
cazione delle riserve tende z favorire (13); con-
seguenze particolarmente gravi possono riscontrarsi
allorche le aziende esentate rappresentano una se-
zione Importante del sistema bancario e sono. in
possesso di notevoll quantitativi di titoli pubblici:
di fronte ad una attiva richiesta di prestiti da parte
del settore privato che le bhanche sottoposte ad
obblighi di riserva non riuscissero a soddisfate, le
aziende esentate potrebbero, appunto per passare
al pilt rimunerativi impieghi privati, liquidare parte
del portafoglio titoli, e il movimento potrebbe ti-
sultare di tale ampiezza da frustrare gli scopi che
la. politica di riserve obbligatorie si prefigge (14).
&i potrebbe a questo proposito considerare oppot-
tunita che, qualora le autoritd monetarie vogliano,
per particolari finalita, favorire lo sviluppo di de-
terminati gsettori del sistema bancario, sia meglio
ricorrere ad una pilt liberale politica di anticipa-
zioni e risconti verso le banche che s vogliono ap-
poggiare, anziché rompete I'unitd del sistema delle
riserve obbligatorie.

® % &

Un altro importante elemento di differenzia-
zione delle varle pratiche di tiserve obbligatorie
pud individuarsi nei tipi di implego ammessi a
(1 3). Anche tale politica di digeriminazione & stata
oggetto di ripetute discussioni o di severe critiche
negli $tati Uniti. Cfr. ad es. le proposte tendenti
a togliere 'esenzione in fatto di riserve obbliga-
torie alle banche non aderenti al T, R. 8, in
JOINT COMMUTIEE ON THE ECONOMIC REFPORT,
Monetary Policy and the Management of the Public
Debt., cit., Vol. I, pag. 472 (... such differences raise
competitive problems between the two types of
bhanks that may tend to disturh or weaken the
banking structure ..} e Vol, TI, pag. 72o0.

(14) Tale inconveniente & stato ripetutamente.
rilevato con rifertmento agli enti istituzionali che,
non facendo parte del sistema Dbancario, non ca-
dono sotto gli obblighi di riserva. Cfr. tra gif altri
a questo proposito F. W, C, Browm, Il conirolle del

cvedito im Olanda, in Attl del T Convegno interna-
zicnale del credito, cit., vol, I1,-pag. 321; V. Lurz,

Vecchi ¢ nuovi sirumenti di conirollo del credite, id.,

vol. I, pag. 106; R. V. Reo§a, in una nota ap-
parsa sul « Bulletin of the Oxford University In-
stitute of Statistles», agosto 1952,
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copertura. In alcuni paesi (Stati Uniti, German'ia;
ecc.) viene ‘esclusivamente previsto il de]?ol.‘s%to
presso la Banca Centrale; in altrd, 1a pogsibilita
di utilizzazione ai fini della dopertura viene estesa
ad altt tipi di impiego oltre quello suc’ldeﬁ-:o.: in
genete, determinate categorie di titoli pubbl}m, 1a
cassa contanti e voci assimilabili. Va sottolineata
a queste proposito una evoluzione significativa
nella tecnica delle riserve obbligatorie; mentre
nelle applicazioni dell'anteguerra il deposito presso
fa Banca Centrale rappresentava generalmente il
solo tipo di impiego ammesso a copertura, nella
prassi post-bellica si riscontra una tendenza ad al-
largare la gamma degli impieghi ammessi. A tale
tendenza nomn sone estranee, tra l'altro, da un lato
la preoccupazione di non compriniere in modo ec-
cessivo i redditi bancari (15); dall’altro la neces-
sita di restringere, senza particolari sconvolgimenti
degli attivi bancari, la liquidita anormale, con it
consegtiente pericoto di accentuare i fenomeni in-
flazionistici, che i sistemi bancari presentavano alla
fine della guerra e nell'immediato dopoguerra.

Qualora ai fini della copertura vengano previsti
altri impieghi oltre ai depositi presso la Banca
Centrale, occorre effettnare ultexiori distinzioni re-
lativamente alle possibilita di scelta a disposizione
del hanchiere.

In aleuni paesi la scelta afl'inferno degli impieghi
ammessi a copertura & lasciata all'iniziativa det
batichiere stesso: si citano i casi dell’India, in cui
a determinare la copertura concorrono i contanti,
Voro, i titoli del Governo centrale e deghi Stati e
i titoli da essi garantiti; e dell’Olanda, nella rego-
lamentazione antecedente ai recenti accordi in-
tercorsi tra Banca Centrale e bancle ordinarie.
In qualche caso, la «rosa» cegli impleghi pre-.
visti, tra i quali pud esercitarsi la possibilita di
scelta: del hanchiere, & oltremodo ristretta: nel no-
stro Paese, come & noto, essa & limitata ai Buoni
del Tesoro ordinari e ai depositi in conto vincolato
presso la Banca d’Ttalia; in Francia ai Buoni del
Tesoro ¢ alle accettazioni de! Crédit National.

(15} B siguificativo il fatto che, nelle discussiont
americane in matetia di riserve obbligatorie, si
consigli lintroduzione di titoll di Htato a coper-
tura degli obblighi di riserva quando questi rag-
glungono percentuali elevate (si ricordi la prassi
americana di mon rimunerare i depositi efiettuatl
a questo scopo presso la Banca Centrale) e cid
al fine di non incidere troppo profondamente s
redditi bancari. Cfr. il gid citato « Mounstary Po-
Hiey and the Managemeni of the Public Debt », pa-
gina 477, ¢ anche jl SEN, cit,, pag. 111
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In altr pé,esi, al contratio, la scelta & vincolata
anche all’interno degli impieghi nmmessi a coper-
tura, in guanto alcuni di essi non possoto cadere
al di sotto di percentuali prefissate rispetto alla
tiserva complessiva: si ricordano a questo propo-
sito il Belgio e la Svezia.

T evidente come, sia pure con diverse gradazioni,
I'introduzione di riserve obbligatorie venga a re-
stringere le possibilita di scelta del banchiere, non
soltanto nella ripartizione tra riserve di liquidita
di prima linea, impieghi pubblici e impieghi pri-
vati, ma persino nel campo degli impieghi di carat-
tere pubblico. '

® o %

 inoltre interessante accennare ai riflessi del-
'introduzione delte riserve obbligatotie sulla poli-
tica di liquidita della gestione banearia, e sul livello
delle tiserve bancasie «libere »; e cid in rapporto
anche aila divergenza di opinioni esistente in ma-
teria tra i banchieri, aleuni ‘dei quali affermano di
considerare praticamente inesistente la riserva ah-
bligatoria ai fini della liquidita.

La funzionalitd delle riserve obbligatorie va esa-
minata sotto il duplice profilo del fabbisogno di cassa
determinato da diminuzione dei depositi e di quello
determinato dail'utilizzo di fidi accordati al cliente.

Allo scopo di fronteggiare un ritiro nei depositi,
il banchiere potrd contare su una quota delle ri-
serve obbligatorie (nellipotesi pitt semplice che esse
siano commisurate ai depositi con una determinata
percentuale) pari ad una percentuale del deposi.t%
ritirati che & la stessa che lega le riserve ai depositi
cotuplessivi. Per tale quota, e per i seli fabbisogni
di cassa determinati da ritiri i depositi, le riserve
bljbligatorie assumono quindi il carattere di vera
e propria riserva di liquidita.

Te riserve libere di fiquiditd possono quindi es-
sere corrispondentemente diminuite; resta da ve-
dere se la quota di riserva ohbligatoria che costi-
tuisce riserva di liquiditd, vada assimilata alle
riserve di prima iinea od a quelle di seconda linea.

Tenuto presente che in generale deve trascorr'er.e
un certo periodo di tempo tra la constatata dimi-
nuzione dei depositi e lo «svincolo» di una quota

delle riserve obbligatorie, la soluzione det probleme.t
di cui sopra dipende sopratutto dalla politica (}1
anticipazioni della Banca Centrale. Se essa & d1~.
sposta a coticedere anticipazioni per il periodo di
tempo intercorrente tra l'esborso e lo svincolo, le
riserve obbligatorie, per la quota che pud essere
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» liberate », possono essere assimilate alle riserve
di lquiditd di prima linea, che dovtebhero essere
carrispondentemente diminuite. Se al contrario 1
Banca Centrale dovesse «frenare» la sua politica
di anticipazioni, la quota di riserva obbligatoria
che & possibile svincolare afl'epoca prevista va
assimilata alle riserve di liquidita di seconda, linea.

A propesito della funzionality delle riserve oh-
bligatorie in caso di fabbisogno di cassa determi-
nato da utilizzo di crediti, occorre distinguere tra
la prassi che diremmo «continentale» in cui i
crediti vengono registrati all’atto defl’effettiva eto-
gazione, e quella anglosassone (che poi trova ri-
scontro anche nella nostra prassi, ad es. nel caso
di sconto di effetti accreditati in conto corrente)
di registrare le aperture di credito, all’atto della
concessione, contemporateamente ail’attivo tra gli
tmpieghi e al passivo tra i depositi.

Nella prassi «continentales, il banchiere non pud
contare, ovviamente, sulle riserve obhligatorie,
quando il fabbisogno di cassa & determinato da
utilizzo di crediti,

La prassi « anglosassone » presenta invece al ri-
guardo caratteristiche di notevole rilievo. Anzi-
tutto, all’atto della concessione del fido, il banchiere
dovra, per effetto della contemporanea registra-
zione tra i depositi, accantonare come tiserva ob-
bligatoria una quota del fido pari alla percentuale
di copertura che vige a fronte dei depositi: s
verificherd quindi una «tensiones» di cassa non
riscontrabile nefla prima alternative. A mano a
mano che il cliente utilizzera il fido, le tiserve ob-
bligatorie in precedenza accantonate saranno gra-

. datamente «ricupetate» (fino al totale rientro al-

l'atto della completa utilizzazione del credito) per
essere utilizzate negli esborsi all’affidato.
Naturalmente, in questo meccanismo influiscono
le modalitd relative all’aggiustamento {fine set-
timana, fine mese ecc.} delle riserve aj depositi.
In relazione a quanto esposto, la prassi ammini-
strativa anglosassone La l'effetto di influenzare di-
tettamente la politica dei fidi svolia dalle banche,
il che ha tra l'altro il vantaggio di contrastare la
tendenza delle banche stesse a largheggiare nella
concessione di fidi anche non richiesti per sviluppare
la clientela. -
B comunque appare ovvio che, in quanto si
stabilisce un rapporto diretto tra la totalitd del
credito bancario — derivi esso da depositi o da
fidi — e 'ammontare delle riserve obbligatorie, 1z,

prassi anglosassone tisponde meglio alle finalita
di politica monetaria che con le riserve obbliga-
torie si vogliono perseguire.

Ur altro aspetto della teenica delle riserve oh-
bligatorie consiste nella natura degli impieghi pub-
blici ammessi a copertura, e nel criterio con cui
ne viene stabilita la rimunerazione.

Raramente l'intera gamma dei titoli pubblici in
dreolazione viene ammessa ai fini della copertura:

- in tal caso la rimunerazione dei titoli vincolati a

tiserva si identifica con i saggi sul mercato. Di
solito vengono invece accettati titoli con scadenza
non oltre la media, oppure soltanto titoli a breve
scadenza, adegnando in tal modo i sagg di rimu-
tlerazione dei titoli ammessi a copertura al livello
inferfore defla gamma dei {assi riscontrabile nei
titoli pubblici in cfrcolazione, Ovvero, come nel
caso helga, si stabilisce addirittura che una quota
degli obblighi di copertura debba essere esclusiva-
mente assolta cotl appositi titoli di Stato valevoli
solamente a tal fine.

Tesoteria e Banca Centrale sono quindi in grado,
attraverso le ziserve obbligatorie, di influite in
modo inconcepibile per il passato sui redditi ban-
cari: o addirittura, come accade tegli Stati Uniti,
nont rimunerando i depositi obbligatori presso le
banche della Riserva Ilederale, ovvero con la fa-
coltd e la possibilitd che esse hanno di timunerare
titoli &i Stato e depositi vincolati con saggi che
Dbossorio anche non avere aleun riferimento a quelli
di mercato, od infine precludendo alle banche la
possibilitd di assolvere gli obblighi di copertura
con titoli pubblici-a media e lunga scadenza.

Apputito in considerazione di quanto sopra ac-
cennato, si sttole porre in rilievo I'incidenza delln _
scarsa rimunerazione degli impieghi ammessi a ri-
serva sui redditi bancari, e i riflessi che ne conse-
guono sui tassi applicati alla clientela privata,
A proposito della prima obiezione, occorre osser-
vare che la rimunerazione degli impieghi ricono-
sciuti ai fini defla copertura non va giudicata sulia
base dei tassi correnti per gli impleghi liberi,
quanto va riferita al costo della sola raccolta, e
prescindendo dal complesso delle spese di ammini-
strazione che, come & noto, presentano una inci-
denza rilevante ma si riferiscono in prevalenza —
per quanto le¢ distinzioni in tale materia siano
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estremamente difficii — alla gestione degli im-
pleghi « privati» (16).

A prova della complessitd del problema va ri-
cordato che, in contrasto con gh ambienti ban-
cari, che solitamente pongono I'accento sulla scarsa
redditivita, dei titoli di Stato anche «liberi» (17),
alouni economisti anglosassoni mettono addirit-
tura in dubbio I'opportunitd che le banche debbano
friuire di reddifi sui titoli di Stato, fondandosi,
a sostegno della loro tesi, sull’'esame del meccanismo
dei rapporti tra Stato e sistema bancario (18) e
richiamandosi alla natura assunta dalla banca mo-
derna, in cui verrebbe ad avere un rilievo preti-
nente la funzione di «stanza di compensazione »
e di «contabile» della collettivitd (19). -

In definitiva, si sostiene, 1a Tesoreria verrebbe a
pagare, tramite gli interessi sul debito pubblico in
possesso delle banche, i servizi che queste rendono
al depositanti (20).

(16) Per vedute analoghe cfr. D. 8. CHLEPNER,
I coefficienti obbligatori delle banche comserciali -
L'espeviensa belga ; Atti del I Convegno luterna-
zionale del Credito, cit,, vol. IT, pag. 65.

{15) Cfr, ad esempio lo studio « L'evoiution de
Pintérét en Swisse et & I'Etrangsy » pubblicato nella
rivista « Union de Bangues Suisses », ottobte 1951;
e la relazione della Midland Bank per il 1g51.

(r8) 8i afferma ad es. (I L. SELIGMAN, The
Problem of Excessive Commercial Bank Earnings,
The Quarterly Journal of Economics, maggio
1946) che lo Stato « permette » alle banche di au-
mentare il proprio portafoglio titoli soltantoe per
ragioni psicologiche, in quanto esso potrebbe ricor-
rere alla Banca Centrale e aumentare corrisponden-
temente le percentunali delle riserve obbligatoric;
lo Stato non avrebbe alecun motivo di 1pagare -
teressi sul titoli pubhblici detenuti dalle banche,
titoli che non hatno aleuna caratteristica di ri-
sparmio. Affermazion] queste in cui sono evidenti
gli ipflugsi delle teorie sulla creazione ex wikilo

dei depositi bancati ed i riferimenti alla particolare
“situazione statunitense.

{19) Cfr. C. R. WHIITLESEY, Problems of our
Domestic Money and Banking System, in The Ameri-
cati BEconomic Review, marzo 1944, Suppl. parte IT;
H. G. JOuNSON, Some I'mplications of Secular Chan-
ges in Bank Assets and Liabilities in Great Britain,
in The Economic Journal, settemnbre 1o51; R. S
SAVERS, Twentieth Century English Banking, con-
ferenza tenuta alla Manchester Statistical Society,
10 MAarzo 1954.

Il giudizio piti drastico sn questo nuove ruolo
della banca moderna & forse quelle contenuto in
un articolo dell’Eeonomisé del tempo di guerra e
percid forse influenzato da quella particolare si-
tuazione («The Future of Banking »; numero del
4 settembre 1943) : « A hank used to be an insti-
tution which collected savings by offering to pay
interest on them, and used them to make loans
to industry and trade. A bank nowadays is ‘an
ingtitution” which holds the credit-money of the
commutity, created by the Treasury financing,
and uses it to finance the Government deficit ».

{20) Significativa a questo riguardo & una pro-
posta, peraltro nebulosa sotto molti agpetti, avai-
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I nttovi aspetti presentati dai fenomeni finan-
ziari e mopetari, e specificatamente il nuovo ruolo
asstnto anche in tale campo dallo Stato, vanno
quindi tenuti presenti nell'esaminare i problemi
suscitati dall’introduzione delle riserve obbliga-
torie: & appunto anche alla luce di queste conside-
razioni — che andrebbero sviluppate in apposita
sede -— che le riserve obbfigatorie non devono es-
sete considerate come una forma di coercizione
applicata alle banche aflo scopo di convogliare
capitali allo Stato (2I) quanto come una misu-
ra i salvaguardia del potere di acquisto della
moneta.

zata in tempo di guerra dall’Econowmist (« The Fu-
ture of Banking s, cit.) sccondo la quale, per un
certo tempo, almeno, le banche dovrebbero ten-
dere a caficare sui depositanti I costl pex i servizi
tesl, anziché pagar loro interegsl [per vedute ana-
loghe cfr. anche il SAvERS, Modern Banking, 3%
ed,, Oxford, rgs1, pag. 245-51). Se, dopo (uesta
imputazione di costi, «rimane scoperta una ulte-
#ore quota dei costi totali di esercizio — incluso
un ragionevole profitto — non fronteggiata dagli
interessi sugli impleghl privati e da quelli sul ti-
toli acquistati sull’'open marke, allora, ma solo
allora, si dovrebbe pagare un interesse sul rima-
nente dei titoll pubblici in possesso delle banche.
In altre parole, il costo per la Tesoreria di tale
quota del debito pubblico dovrebbe equivalere
al costo metto di amministrazione del sistema ban-
cario, residuato dopo che i clienti delle banche sono
stati addebitati del servizi ticevntl. Tale costo
potrebbe anche essere nullo od addirittura nega-
tivo n .

gu) Preoccupazioni inerenti alla politica del
debito pubblico non sono, & vero, estranee all'in-
troduzione delle riserve obbligatorie (significativa
& la dichiarazione contenuta a pag. 41-4z del gia
citato rapporto della Commission Bancaire belga,

er quanto riferita ad wna particolare categoria
i titoli ]imb"bh'ci smmmessi a4 copertura delle ri-
setve obbligatorie : tali titoli dovrebbero contri-
buire « ... 4 la stabilité relative d’une sorte de con-

" cours minimum des banques & UEtat at au see-

teur public de crédit »). Ma, pit che gotto un pro-
filo per cosl dire « azlendale », esse vanno consi-
derate alla luce della politica monetaria: non si
deve dimenticare che I'introduzione di coperture
coattive in titoll pubblici fu originata dalla parti-
colare situazione in cui le banche si erano trovate
nel secondo dopoguetra, caratterizzata dal possesso
di quantitativi eccezionalmente rilevanti di titoli
di Stato a breve scadenza, In assenza di adeguate
misure sarebbe stato semplice, niel momento tite-
nuto opportuno per le banche, procedere alla « mo-
netizzazione » dei titoli, presentando]i al rimborso
ptesso Ja Tesoreria ed impiegandone il ticavato
in prestiti alla clientela privata, con una coilse-
guente seria pressione inflazionistica.

Cfr. a questo proposito : perla Francla, Troisiéme
Rappovi Awnuel du Conseil National du Crédit -
Annde 1048, Paris, 1049, pag. 43.; per la Germania,
Relazione 1948-49 della Bank Deuischer Lénder,
pag. 6 pet 'Olanda, Relazione 1950 e 1953 della
Nederiandsche Bank tispettivamente a pag. 80
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Sotto questo profilo, si comprende la tendenza
non soltanto a consolidare la prassi delle riserve
obbligatorie, ma a renderne sempre pilt elastica
la tecnica di applicazione (22}; e si glustifica come
nefla pitt recente legislazione di qualche Banca
Centrale si preveda la facoltd (gid nell'anteguerra

auspicata, come & noto, da economisti americani)
di imporre percentuali di copertura fino al 100Y%,

dell’attmento dei depositi e di applicare e riserve

¢ 76 ; per il Belgio cfr, CHLEPNER, cit, ¢ il Rapport
Annuel 1045-1046 della Commission Bancaire,
pag. 19 sgg.

Per quanto detto nel testo cfr, anche il nostro
articolo gid citato: Tifoli pubblici e liquidila ban-
carid.

{zz) La duttilita nella manovra delle riserve ab-
bligatorie raggiunge il massimo in Australia, con
il sistema dei conii speciali, Cola la Banca Cen-
trale determina di volta in volta, pur nei limiti
impostl dalla legge, quelle somme che le singole
banche devono versare nei conti speciali, fissando
d’accordo con il Tesoro il tasso da applicare a
questi depositi. Con una simile prassi si wvuole
evidentemente parare tra laltro T'obiezione che,
qualora sul mercato esista un eccesso di lHguidi-

anche all’'ammontare dei fidi non utilizzati {23).
Fatti significativi non tanto per Iimportanza dei
peesi, economicamente sottosviluppati, in cui tali
norine gono statuite, quanto perehé l'aspetto tec-
nico defla loro legislazione bancaria & copera di
esperti del Federal Reserve System, il che & in-
dicative delle concezioni prevalentl in tema di
riserve obbligatorie negli ambienti finanziari pilt
progrediti.
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ta, esso non ¢ uniformemente distribuito fra lc
banche, e conseguentemente gli obblighi & coper-
tura finiscono con I'incidere in modo particolar-
mente gravoso su alcune banche, lasclandone altre
con una liquiditd in eccesso.

Per una discussioile sui possibili sviluppi nella
tecnica delle riserve obbligatorie — e in partico-
lare sull’introduzione di obblighi di riserva commi-
surati con criterio selettivo alle vatie categoric di
impieghi — cir. il gid citato: « Monetary Policy
and the Management of the Public Debt», vol. I,
pag. 484.

{23) 8i vedano a gquesto proposito le leggi sulle
Banche Centrali delle Filippine e di Ceylon.




