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redditi dall’ esportazione. Il risultatc fu natural-
mente un graduale auwmento delia disoccupa-
ziotle,

Il flusse degli immigrati in questa sitnazione ebhe
pet unico effetto la tendenza ad accentuare la di-
soccupazione a cauga dell’aumento del numero delie
persotte in cerca di lavoro, sefiza compensare g
effetti deleteri che il surplus delle importazioni o
gli stocks eccessivi avevano sulle aspettative imn-
prenditoriali. Cosi per un breve periodo gli immi-
gtati ebbero considerevoll difficoltd nel trovare la-
voro. Disgraziatamente — come s'¢ gia detio -
proprio in guesta congluntura si comincio ad ap-
plicare il piano di assistenza per Pemigrazione ita-
liana che, al pari di molti altrl piani, doveé subire
cousiderevoli ricuzioni,

Grazie alle restrizioni all'importazicne e ad una
politica monetaria liberale le avverse condizioni
economiche futono presto superate, La discccupa-
zione ha toccato un massimo del 49, alle fine del
1952, dopo di che si & lentamente attenunata, T
sinfomi di un pleno impiego sono andati compa-
rendo ai primi del rgs4 e 1l processo di egpansione
economica che aveva ricevuto una temporanea bat-
tuta di arresto si & nuovamente messo in cammino
con ritmo progressive. Come risultato, Uimmigra-
zione si & andata espandendo, ma questa volta a
un ritmo pid ragionevole.

Il programma inglese di sviluppo

- In un libro bianco pubblicato recentemente
(1), il Governo inglese traceia le grandi linee di un
programma di sviluppo dell’energia nucleare per
usi pacifiei nei prossimi venti anni,

I doenmento premette che si tratta di un pro-
gramma « provvisorio » soggetto a continue modi-
fiche in relazione ai continui progressi in una conoc-
scenza di cui si & ora solo alle soglie. Ma — ag-
giunge — & necessario procedere alle applicazioni
pratiche nom appena possibile, poiché «solo ve-
nendo alle prese con i problemi del disegno e della
costruzione degli impianti nucleati Uindustria
britannica poird secquistare l'esperienza neces-
saria per il pileno sfruttamento di questa nuova
tecnologia »,

2.~ Ci limiteremo — per quante riguarda gli
aspetti tecnici del probletna — ad accennare som-
mariamente a due & essi, fondamentali per la
comprensione del significato «economico» della
Questione.

Primo : tutti sappiamo, se non altro ¢« macchero-

' ticamente s, che la reazione nucleare consiste nella

«fissione », clod mella rottura in due del nucleo

(1) ca Programme of Nucleat Power », 2. M. 8. O., febbrale 1955,
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Nei primi anni del dopoguerra il progranima im.
migratorio intendeva procurare un aumento dells
popolazione del 2% annno. Aggiungendo il tasso
di incremento naturale, la popolazione austra-
liana si sarebbe dovuta accrescere ad un tasso
annuale del 3,5%,. Un tasso del genere fu raggiunto
per un breve periodo neghi Stati Uniti d’Ametica
a 1netd del secolo XIX con la carattetistica variante
tuttavia, che il ritmo di inetemmento naturale fu
piti elevato e il tasso di immigrazione pitt bhasso
che non nel caso dell’Australia. Un alto tasso di
incremento naturale da al sistema economico una
spinta minore che non un alto tasso di immigra-

zionie, e gli originari programmi australiani furono -

indubbiamente oltremodo ambiziosi per questo mo-
tivo. Dalla crisi della bilancia dei pagamenti rg51-
1952 € derivato percid un gran bene. Malgrado
Pelevata steuttura ded costi dell’industria austra-
liana, 'economia ha piil solide fondamenta di prima
e, purche i ricavi dell’esportazione non accusino un
netto declino, I’Australia dovrebbe essere in grado
di assorbite un regolare afflusso di immigranti ad
un alto livello di vita per un considerevole perfodo
di tempo avvenire,

DonanLD COCHRANE

dell’energia atomica per usi di pace.

di un elemento fissionabile, a causa del hombarda-
mento da parte di un neotrone libero, TI materiale
fissionabile & piuttosto raro in natura, Nell'uranio
naturale, per esempio, l'eletnento fissionabile,
uranio 235, si trova nella proporzione di una parte
s 140,

L’uranio naturale pud essere « arricchito» arti-
ficialmente, cloé puod essere aumentata, tramite
reazlone nucleare, la concentrazione di materiale
fissionahile. S pud cosl ginngere al « plutomio »
costituito da materiale fissionabile al cento pet
cento. Il plutonio non esiste liberamente in natura
ma sl ottiene appunto esclusivamente a seguito
di una reazione nucleate,

Secondo : allo stato attuale della tecnica, I'unica

poSSIblllta di applicazione dell’enetgia atomica per
ugi industriali consiste nell'utilizzo della reazione
nucleare come fonte di calore destinato ad azlonare
centrali clettriche. Vi sono due tipt di impianti
che la tecnica moderna & — o per lo meno pre-
vede di essere — in grado di costruire oggi. I,'nne
viene indicato come «gas-cooled graphite-mode-
rated type» e laltro «liguid-cooled typenr. Per
semplicitd e senza entrare in particolari di natura
tecnica, L definlremo piti semplicemente come
atipo 4 » e ctipo B
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Te differenze fra i due tipl cle interessa qui
mettere in evideuza sono:

— Timpianto di tipo A & pid facile a costruirsi;
tichiede come combustibile uranic naturale o
leggermente arriechito; produce come sottopro-
dotto il plutonio, Un reattore di questo tipo &
gl in costruzione, perd per scopi militari,

— Vimplanto di tipo B & di pin difficile costru-
sione e richiede come combustibile uranio molto
pit arricchito o plutonio; in compenso, una volta
costruito, sarebbe in grado, pare, di fornite un
rendimento molto pia elevato.

3. — Cid premesso, il programma atomico della
Gran Bretagna, nei prossimi dieci anni, pud essere
gintetizzato nello specchio seguente :

POTENZA Cos1ro
NTMERO INTZIO TENTRATA o DMI"I;E o COMPLES-
DELLE COHYTRU- ™ arva (in . SIV‘,'C! )
§TALIONI ZIONE FUNZIONE | gtponimati) (té; ﬂ}aﬁ;or:
2 tipo A . . 1957 1961 300 32,5
2 v AL 1959 1963 300 32,5
PR T S 1560 1963
1,150 125
4 » B .. 1662 1965
1.750 9o

4 forse bene sottolineare ancora che si tratta
di cifre solo indicative, soggette a latghissime
variazioni. Per di pif, a scopo di semplicitd, sono
stati qui eliminati i larghi margini d’incertezza,
che ii documento originale mette in rilievo indi-
cando : per quanto riguarda le date, periodi bien-
nali anziché auni; e per guanio riguarda potenza
¢ costl, Hmiti di variazione anzicheé cifre esatte,
Qui si & preso: per le date, I'annc pin avanzato;
per le cifre di potenza e costo, la media fra i due
limiti, Per esempio, il completamento delle prime
stazioni & previsto nel libro bianco per il 1960-61;
la loro potenza & indicata come fra zoo e 400
Megawatt e il loro costo fra 30 € 35 milicni di
sterline. Nello specchio tutto ¢id ¢ stato semplifi-
cato indicando rispettivamente i 1961, 300 Mw
e Tst. 32,5 milioni.

4. — Al costo delle stazioni vere e proprie, bi-
sogna aggiungere altre non indifferenti spese sup-
plementari, e cioé: il costo del combustibile, che
per lintero periodo di dieci anni pud essete valu-
tato a Ist. 4o milioni; il costo di un nuovo «im-
planto satellite » per la produzione di combustibile,
indicato in TLst. 30 milioni; infine, altri Lst. 30
milioni vetrebbero spesi in costruzione di ¢ proto-
tipi sperimentali ». In totale dunque il programma
atomico per i progsimi dieci anni verrebbe a costare
{ntorno ai 300 milioni di stetline, corrispondenti a
oltre 500 miliardi di lire.

Ci si pud domandare : & molto, & poco ? La cifra
sembra indubbiamente imponente, specie se si
tiene conto dell’aleatorietd della ventura. Va. tut-
tavia messo in rilievo che, in assenza del program-
ma atomico e sulla hase delle attuali previsioni di
sviluppo, gli investimenti delia British Iilectricity
Authority in mnuovi impianti «convenzionali»
(cioé¢ a carbone o nafta) nei prossimi dieci anni si
dovtebbero agglrare sui t.200 milioni di sterline
(2.100 miliardi di lite). Il successo del programma
atomico permetterebbe una riduzione nella cifra
degli investimenti convenzionali, ¢ quindi in tal
caso 1l maggior onere netto per 1'economia sarcbbe
pari solo ad una frazione dei 300 milioni del nuovo
programma,

5. — Ammettendo dunque che i risultati non si
discostino molto daile previsioni, nel 1965 la Gran
Bretagna disporrebbe di elettrogeneratori atomici
di wna potenza installata complessiva di 1,5-2
milioni di chilowatt,

Te previsioni dopo il 1965 sotio necessariamente
pitt vaghe. Non & perd impossibile che dopo quella
data sia addirittura piti economico costruire sta-
zioni atomiche anziché stazioni normali, a parte
qualsiasi caleolo sulla difficoitd di produrre i gem-
pre pitt ingenti quantitativi di carbone altrimenti
necessarl, Se i progressi si mantenessero sul piede
aperato, dopo il 1965 la costruzione degli impianti
nuclearl dovrebbe svilupparsi con un ritmo molto
pitt intetigo, ed & nelle possibilita che dopo il 1970
si possa presto giungere al punto in cul i nuovi
impianti costruiti siano tutti atomici. In questa
ipotesi, si potrebbe ancora stimare che nel 1975
la potenza atomica installata starebhe fra i ro-15
milioni di chilowatt,

Queste cifre tuttavia hanno scarso significato
per il lettore non tecnico se 1on vergono espresse
in rapporti percentuali., Nello specchio seguente
vengono indieati: i dati sulla produzione di ener-
gla elettrica, il relativo equivalente in carbone
e la potenza ingtallate nel 1954 ; le previsioni per
il 1065 e 1975, con la potenza installata scomposta
in ¢ ordinaria » e « atomica »,

r i
PRODU- |
ZICNE POTENZA INSTALLATA
DI EoUulva-
EnpRoza| LENTE
ELET- | I¥ CAR )
ANNO Trica | BOME | Totale Ordinatia Atomica
N G, B, |
{miliardi| (miliond )
di chilo- | &1 ton- trdlions &0 chflowatt)
wallore) | nellate)
' |
|
1954 .+ - 69 35 | 21,0 21,0 (100%) —
1965 . . 130 65| sms | as,7ios%) | Trs{%
|l =ors . 223 oo | &n5 | 45,0 { 78%) | 12,5 (et
|
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Secondo queste cifre, nel 1965 la produzione di
energia elettrica atomica in Gran Bretagna sa-
rebbe gid pari al 5 % e nel 1975 oltrepasserebbe il
20 % del totale; e sulla base delle ipotesi suddette
¢ facile caleolare che nel 1985 sarebbe egnale alla
meta.

Quali siano le probabilitd di avveramente di
queste previsioni & difficile dire. Comungue quelle
sui fabbisogni dell'energia elettrica, indicati nella
prima colonia deilo specchio precedente, sembranc
egsere molto pill sicure. Secoundo il parete concorde
dei maggiori csperti in materia, il fabhisogno &i
energia elettrica nel paesi industrialmente pin
sviluppati pare sia destinato a raddoppiarsi ogni
dieci anni o poco pit. DM conseguenza, e fenuto
conto che nel Regno Unito lenergia clettrica &
per grandissima parte di origine termica, all’in-
circa cont lo stesgo ritmo aumenta i1 fabbisogno
di combustibile. Percid nel rgys, in assenza della
energia atomica, sarebbe necessario uu consuino
di carbone di roo milioni di tounellate all’anno.
T'attuazione del programma secondo le previsioni
accennate comporterebbe invece un risparmio di
carbone di 30-35 milioni di tonnellate annue.

6. — Per dare un’'idea dell'lmponenza di queste
cifre basti. dire che la produzione di energia elet-
trica in Ttalia nel 1954 & stata di circa 35 miliardi
di chilowattotre, e il consumo fotale di carbone
nel paese & dell’ordine di 15-20 milioni di tonmnel-
late all'antio (occorre perd tenier presente che la
nostra produzione di encrgia & per i g/1o idroelet-
triea),

Si pud ancora osservare per inciso che, suppo-

“nendo che il fabbisogne di energia eleitrica si mol-

tiplichi nella stessa proporzione anche in Italia,
con l'eseurirsi delle rigorse idroelettriche esso &
destinato ad incidere sempre pitt pesantemente
sulle nostre importazioni di combustibili, a meno
che il gottosuolo italianc non ci voglia riservare
altre gradite sorptese e su scala sempre maggiore.
Paesi come I'Italia invero debbono doppiamente
sperare che il sogno della energia atomica a buon
mercato 8 avverl al pit presto possibile.

7.~ Al lettore attento mon sard sfuggito che
secondo le previsioni qui delineate mentre la
botetiza atomica installata nel 1975 satehbbe pari
ﬂl' 22 per cento della potenza totale, il risparmio
& combustibili convenzionali (catbone o nafta)
4 causa della produzione dell’energia atomics,

- sarebbe del 30-35 per cetito; clod in effetti lener-

gia elettrica di origine atomica sarebbe, unel 1945,
pﬂti al 30-35 per cento del totale. Questo significa
C%le gli impianti atomici, una wvolta entrati in fun-
“flotle, verrebbero utilizzati « pitt pienamente » de-
81.1 Impianti normali. ¥ noto infatti che il consumo
di energia elettrica non & costante nel tempo ma
E&ﬂa, per esempio, secondo le stagioni, 1 glosni

ella settimana, le festivita ecc. La potenza instal-
lata tuttavia dev’essere in grado di far fronte alle

punte massime di consmmoe; in altri termini gl
impianti devono essere in grado di produtre le
quantitd massime richieste, se non si vnol razio-
nare letiergia o comunque lmitarne il consumo.
Vuel dire che nei periodi di consumo tidotto parte
degli impianti rimarranne inoperosi, Alcuni im-
plantl percip, in basc a considerazioni varie di
costi ece,, vengono utilizzati con maggiore conti-
nuitd di altri o, in linguagglo tecnico, lavorano
con un pih allo fattove di cavico. Gl impianti
atomici dunque, una volta entrati in funzione
sarehbero destinati a lavorare con un fattore di
carico pilt alto di quelli normali,

8.~ I% il costo ¥ Quale verrebbe ad essere, i si
potrebbe domandare, il costo unitario dell’energia
prodotta dagli impianti atomici ? Sotto questo
aspetto ha grandissima importanza la produzione
di plutonio, che si ottiene come sottoprodotto
negli impianti di tipo 4, Il plutonio & materiale
preziosisslmo, Sebbene sin difficile assegnare un
valore commerciale al plutonio di futura produ-
zione, tuttavia sulla base dei prezzi attuali dello
uranio si crede di poter dire che nel primi tempi
dovtebbe wvalere «molte migliaia di sterline al
chilogramino », Tenendo conto dutgue del valore
economice del plutonio, 4 cosio dell'emergia pro-
dolta dai prismi impianti del tipo A non dovvebbe
eiseve swperiove ai costi della produsione dei pite
modernt impianti ¢ carbone. Senza tener conto del
plutonic sarebbe notevolmente maggiore, Per il
pii lontano futuro le previsioni sono naturalmente
assal pill vaghe, Da una parte la sempre maggior
produzione di plutonio dovrebbe abhassarne alla
longa il prezzo; dall’altra questo plutonio che
entrerebbe come elemento di « riduzione di costo »
nelle stazioni di tipo A, sarehbe viceversa esso
stesso un elemento di costo nelle stazioni di tipo B,
Infine, col progredire dells tecunica si dovrebbero
avere, per altro verso, continne riduzioni dei costi,

9. — Ancora qualche raggnaglio sul costo di
produzione dell’energia elettrica in una moderns
centrale a carbone ad alto rendimento (0,3 circa)
in Gran Bretagna e sul suo prezzo medio di vendita
al pubblico. Accanto alle cifre in moneta inglege
softo indicati per comodits del lettore gli equiva-
lenti in lire al cambic ufficiale A 1750 lire per
stetlina.

Per chilowattove
ELEMENTI DI costo petice lire

Carbotie (incluso trasporto e

maneggio} . . . . . . . . 0,38 2,77
Altri costi (lnelusi interesse

sul capitale e deprezzainen-

to)y ..o Lo, 0,22 1,60

CosT0o TOTALE . . . 0,60 £37

Prezzo medio di vendita al
pubblico. . . . . . . . . 1,3 9,48
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Il prezzo di vendita al pubblico comprende « 1:1
costo di trasmissione e distribuzione ed aache il
pit alto costo di operazione delle stazionl meno
efficienti nei periodi di punta .

10. — La Gran Bretagna si propone di procedere
alla piit ampia collaborazione possibile con tutt.i i
paesi esterl nello sviluppo dell’'energia atomica
per usi di pace. Del resto — afferma il documento
— coga & stata sempte all’avangnardia in guesto
campo. Insleme ad altri governi & stata recer.lte-‘
mente tra 1 fitmatari di una proposta alle Nazioni
Unite pet la creazione di un Ente Internazional(?
per I'Energia Atomica, assumnendosi I'obblige df
mettere a disposizione del nuovo ente kg 20 di
materiale fissionabile.

A figiei e tecnici stranieri & stata gia offerta la
opportunitd di studiare ed apprendere guento &
stato fatto in Gran Bretagna nel campo della tec-
nologia nucleare, ammettendoll a frequentare 1(?
scuole dei laboratori atomici di Hatwell. E nei
Hmiti in cui lo permettono le risorse, la Gran
Bretagna intende agevolare uiteriormente la pat-
tecipazione dei cittadini di altsi paesi a questi
corsl. Si propone inol{re di fornire assistenza tecj
nica al paesi esteri nella costruzione di re{a,ttor%
sperimentali, come sta gia facendo per diversi
paesi del Commonwealth ed europel. Natur.al—
mente il successo dell'« esperimento » britannico
dipendera in larga misura dall'iniziativa e dalle
atteggiamento degll altri paesi.

Pud essere interessante concludere riproducendo
festualmente alcuni passaggi del libro bianco sui

motivi clie hanno ispirato il programma e sulle sue
probabilita di successo. o

« Toa nostra civilid ¢ basata sull’energla. Miglior
livelli di vita, sia in paesi industrialmente avanzati
come il nostro, sia nei vasti paesi sottosviluppati
d’oltremare, sl possonio ottenere solo attraverso
un maggior uso di etiergia, Il ritmo di aumento

" richiesto & cosi grande che «tasserd» al massimo

le risorse esistenti. Quali che siano le incertezze
immediate, col tempo l'energia nucleare sari, cer-
tamente in grado dl produrre economicame.nte
energia per uso industriale. Per di pili costituls‘ce
potenzialmente una fonte d’energia molto maggio-
re di ogni altra ora esistente, T/avvento dell’enet-
gla atomica percid segna l'inizio di una nuova era ».
F,'dopo aver ribadito che aflo stato attuale delle
conoscetize in campo atomico il programma &
solo provvisorio continua: « Nuovi sviluppi tec-
nici non prevedibili al presente potrebbero forse
condurre ad un progtesso pilt rapido di quello
previsto. Se cosi, ¢l troveremmio ig bu(.)na posi-
rione per avvantagglarci di talf svilupp}. p’altl‘E!.
patte potrd accadere che il programma sl d1t‘nostr1
troppo ottimistico: potrd essere recessario un
tempo maggiore per progettare e costruire l_e
staziond ; esse potranno costare di pii; il quanti-
tative di lavoro richiesto per lo sviluppo potra
essere stato sottovalutato. Se qualcuno di questi
casl si verificasse, ’energia atomica sarebbe pro-
dotta pitt tardi o risulterebbe pitt costosa é‘li.quant(?
previsto nel programma, Il Governo ritiene di
dover correre questi risehi.

PIETRO MANES

Note e segnalazioni bibliografiche

GIUSEPPE DI NARDI, Le banche di emissione in Tia-
tia nel secolo XIX, U, T. K. T., 1953, pagg. 136.

Il Di Natdi si & proposto di fare opera di ricetca
storica e, al tempo stesso, di scienza economica,
iflustrando i fattl e le vicende dei nostri istituti di
emissione a tutto Uanno della grande crisi e del
seconido rlordinamento, il 1893, alla luce di quei
principl getterali, che la teoria economica ha fis-
sato sulla base di esperienze spesso assai diverse
dalla nogtra.- Egll ha perseguito "intento con rara
maestria di ricercatore, sicurezza di giudizi e tic-
chezza di dati e riferimentl. I/'interesse pih pro-
priamente storico del lettore, di meglio conoscere
le vicende monetarie di casa nostra, trova appa-
gamento unitamente all’interesse pits propriamente
sciefitifico, per le numerose conslderazioni che si
intrecciano nell’esposizione e per gli spuuti, lar-
gamente offerti, di nuove considerazioni. Le quali,
poi, comprovahno come I'esperienzi nostra, sebbene
in gran parte diversa da quella anglosassone, ugual-
mente testimoni quel principi generali che costi-
tuiscono l'acquisito patrimonio della teotia mone-
taria,

La storia delle banche di emissione in Italia,
dalle guerte di indipendenza alla caduta della
Banca tromana e alla costituzione della Banca
d'Ttalia nel 1893, & il risultato, possiamo dire per
grandi linee, di due componenti: la componente
politica, la quale riguarda il processo di unifica-
zione del Paese; e la componente economica, la
quale riguarda linsufficienza di capitali e di ri-
sparmio, contro cui urgevano il fabbisogno grande
di mezzi finanziarl del bilancio pubblico, per gl
eventi straordinari che si susseguivano e per le
grandi esigenze sociali di un paese povero, e il
fabbisogno privato di finanziamenti che I'attrez-
zatura della produzione imponeva, E se nella pri-
ma compotniente v’'& la principale ragione del con-
trasto tra i sostenitorl del principio della pluralita
degli istituti di emissione e i sostenitori del prin-
cipio della unicitd, nella seconda componente v'é
la fonte delle difficoltd in cui gli istitutl di emissione
st sono dibattuti nel secolo scorso e una delle prin-

cipali spiegazioni dell'inosservanza da parte loro
delle norme legali, nonché degli immobilizzi in cui
incorsero. Dal lato politico si riteneva, con la plu-
ralitad degli istituti, di porre nel campo monetario
utl argine alla supremazia pubblica del Piemonte,
rappresentata dalla Banca nazionale nel Regno;
dal lato economico st confondeva Iinsufficlenza ai
rigparini con Uinsufficienza di niezzi di pagamento,
In un primo tempo, durante le guerte di indipen-
denza, si ticorse in forma anche massicela al tiscon-
to a breve termine all’estero, oltre che a nuove
emissioni di biglietti ; in un secondo tempo, dal
1° maggio 1866 all’rr aprile 1883, durante il
cotso forzoso, si spinse la circolazione oltre 1 Hmiti
consenttitl, Quindi, ricostituito i sistema monetario
a base metallica, ancora s copri, negli anni dall’ss
all’8s, l'insoddisfatta domanda di capitali, ricor-
rendo a finanziamenti esteri a breve termine. Ci
si indebitava a breve scadenza e si investiva a lunga
scadenza ; gli stessi istituti di emissione venivano
coinvolti in forti immobilizzi edilizi e fondiari.

Ma vediamo pih dettagliatamente, guidati dal
Di Nardi, queste vicende, & i provvedimentl che
furono presi per dare disciplina alla moneta e agli
igtituti di emissione,

L'introduzione del corso forzoso nel 1866 aveva
congacrato wha situazione df digparitd tra la Banca
naziotiale nel Regno e le altre banche ; riconoscendo
alla prima, in dipendenza dei prestiti fatti allo
Stato, linconvertibilitd dei biglietti oltre che il
corso legale selle province in cui aveva filiali, e
alle seconde (che pol furono la Banca nazionale
toscana, la Banca toscana di credito per le indu-
strie e il commetcio, la Banca romana, il Banco
di Napoli e il Banco di Sicilia) soltanto il cotso

-legale, sempre soltanto nelle provincie in cui ope-

ravano, Queste ultime vennero tenute a convertire
i propri biglietti contro biglietti della Banca na-
zionale nel Regno, )
Il primo ordinamento organico degli istituti di
emissione, attuato con la legge 3o aprile 1874,
elimind ogni distinzione, e, se da un lato circo-
scrisse espressamente il monopolio dell’emissione
agli istituti che gid ne wsufruivano, sollevando con

e e —r
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cid le critiche violente del Ferrara, dall’altro lato
pose gli istituti stessi su una base di formale pa-
ritd. I sel istituti di emissione furomo riuniti in
consotzio, il quale assunse il debito dello stato
verso la Banca nazionale ; il consorzio fu autoriz-
zato a emettete, a fronte dei prestiti dello stato,
biglietti propti inconvertibili e a corso legale, en-
tro il limite di un miliardo : 1 sel istituti furono poi
autorizzati a emettere singolarmente biglietti pro-
pri (di particolari fagli, in generale superiori a
quelli dei biglietti del conserzic) avent! corso legale
nelle province in cni esisteva una loro filiale; pitt
tagdi al corso legale avrebbe dovuto sostituirsi,
con la convertibilita, il corse fidueiario. Alla cir-
colazione delle banche vennero imposti due Himiti
massimi ; il primo corrispondente al triplo del pa-
trimonio (capitale versato e riserve), e il secondo
al triplo del numerario metallico e dei biglietti con-
gorziali in eassa. I debiti e le obbligazioni a vista
degli istituti di emissione venivano equiparati ai
biglietti. Tu prevista la possibilita di superate tali
limiti soltanto in casi eccezionali, previa autotiz-
zazione governativa; l'eccedenza pon doveva an-
dare perd oltre al 40 per cento del patrimonio e
oltre ai tre mesi, mentre i relativi utili dovevano
andare allo Stato.

La prima legge organica introdusse di conse-
guenza due monete-biglietti, 1'una accanto all'al-
tra : la prima, per conto dello stato, nazionale e
inconvertibile, I’altra per conto del comiuercio e
della produzione, con potere risolutivo limitato
alla citcoscrizione territorialeiin enl operava claseun
istituto di emissionie e convertibile nella ptima,
durante il permanere del corso forzogo. I alterna-
tiva tra la concorrenza degli istituti di emissione,
propugnata dal Fetrara, e il monopolio, condusse
a un regime che venne definito ibrido, perché il
diritto di emettere higlietti fu riconosciuto soltanto
ai sei istituti menzionati.

Da questa data fino alla vigilia della ripresa
della convertibilita del biglietto in moneta effet-
tiva metallica la circolazione si espande @i poco,
¢ in essa si espande soltanto quella della Banca
nazionale nel Regno, anche perché gli istituti mi-
nori debbono frattanto ritirare i biglietti di piccolo
taglio sostitniti nella circolazione da quelli consor-
ziali. l,a Banca nazionale assume funzioni gia
spiccate di banca delle banche, elargendo agli
altti {stituti di emissione prestiti di propri biglietti,
in relazione alle richieste che loro pervenivano
dalla clientela per pagamenti fuorl delle rispettive
zone territoriali, e in relazione al cambio tra { di-
versl istituti dei bighetti raccolti {« riscontratas).
Inoltre in questo periodo I'aumento della circola-
zione & attribuibile in prevalenza agli investimenti

- a favore dello Stato e degli enti pubblici: gli im-
pleghi in titoli pubblici offrivano l'allettante inte-
resse del 5 per cento, da cul derivava sia la rigidita
del saggio dello sconto, anch’esso in generale in-
torno al 5 per cento, e sia la preferenza degli isti-

tuti di emissione per ghi impieghi pubblici. I’ alto
saggio ufficiale dello sconto diseriming a sua volta
la ripartizione degli sconti tra istituti di emissione
e hanche ordinarie in senso apposto al consueto;
con selezione a rovescio la carta migliore andava
ai batichieri privat, che esigevano il 3-3 % per
cento, e nel portafoglio degli istituti di emissione
¢i ammucchiavano cambiali di comodo e impieghi
non Hquidi.

11 miglioramento della pubblica finanza e dei
rapporti con l'estero, previsioni ottimistiche e la
mai scogssa convinzione che il corso forzoso fosse
un male che dovesse essere climinato appena pos-
sibile, condussero alla legge Mugliani del 7 aprile
1881, la quale sciolse il 30 giugno il consorzio delle
banche e passd 1 biglietti consorzieli in circolaziotie

‘a debito dellostato, Lo Stato fu impegnato a riti-

rare contro moneta metallica {da procurarsi pre-

valentemente mediante l'emissione di un prestito)

un prime lotto di 6oo milioni dei biglietti che pex-
venivano a suo carico ; il secondo lotto di 340 tui-
Honi era da titirarsi in prosieguo di tempo utiliz-
zando gli avanzi di bilancio, Al tempo stesso gli
istituti di emissione furomo obbligati a tenere le
proprie tiserve di copertura unicamente in valuta
metallica ¢ a noti cambiare in argento la parte
aurea. La data di cessazione effettiva del corso
forzoso e di inlzio del cambio dei biglietti in valute
metalliche fu1 poi fissata al 1z aprile 1883, Malgrado
la convertibilita, la norma sul corso legale dei bi-
glietti mon venne soppressa, mantencndosi quindi
una discriminazione giuridica dei biglietti a seconda
della zona in cui gli istituti emittenti operavano,

Al provvedimento d'inizio del cambio fece se-
guito neil’agosto un nuovo provvedimento, il quale
pregerisse obbligatoriamente agli istituti di emds-
sione di mantenere la riserva metallica composta
per due terziin oro e un ferzo in argento, ed esone-
& dal limite massimo sispetto al patrimonio posto
alla emissione di ciascun istituto, purché Iemis-
slone addiziotiale fosse garantita integralmente

da riserva metallica. S ebbero cost per ogui isti-

tnto di emissione dune circolazioni, contabilmente
distinte ; ia prima con copertura di almeno un
terzo in mefallico e ton eccedente, umitamente
agli altri impegni a vista, il triplo del patrimonio ;
la seconda, addizionale, poi detta improduttiva,
con copertura in metallico del roo per cento. L&
disposizione consentl specialmente alla Banca
nazionale nel Regno e al Banco di Napoli, ai cul
biglietti si ricorteva particolarmente per 1 paga-
menti lontani, di espandere uiteriormente le emis-

gioni, T,a ricostituita convertibilita e il nuovo prov-.

vedimento aptirono purtroppo alle banche la vid
dell’espansione della circolazione mercé il ricorso
allo sconto all’estero, '

1’aggio a favore dell’oro, che era scotipaiso alla
presentaziotie del progetto di legge per 1’abolizio1}fa
del cotso forzoso, ricomparve di nuovo a poco piit
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di un anno da detta abolizione, nell'agosto 1884,
e g’andd presto accentuandeo, sotto la pressione
dell’avverso andamento della bilancia del paga-
menti e di un mutato atteggiamento dell’egtero
verso gli investimenti in Italia. Da allora fino alla
legge 10 agoste 1893, la quale sanct il diritto delle
batiche a riscuofete I'aggio da coloro che comnver-
tivano i bigliettl in imetallico, le banche adotta-
rono una tattica intesa a ostacolare con numerosi
egpedienti coloro che chiedevano il cambio : al cor-
so forzoso legale sl-era sostituito, dopo nun breve
periodo di convertibilita, un cotso forzeso di fatto,

Questa politica di inconvertibilitd di fatto, che
trovod consenziente anche la magistratura, permise
alle banche non soltanto di difenders bengl anche
di aumentare le loro riserve ; ma non impedi nn
continuo processo di indebolimento della toneta,
Nell'ingieme infatti le riserve metalliche delle bhan-
che e del Tesoro sl ridussero fra il 1883 & il 1893
del 27 per cento; mentre la circolazione, seppute
nell’ingieme era rimasta piuttosto stabile (+ 3 per
cento), si era fortemente spostata a carico delle
banche in relazione al graduale ritiro dei higletti
dello stato e gid consorziall. I,/anumento delle ti-
serve metalliche delle bhanche non fu pari all’an-
mento dei loro bhiglietti, che sostitnivano, nell'in-
sieme dei mezzi di pagamento, quelli pubblici. I%
infatti gia nel secondo gemestre del 1885 apparvero
i primi sconfinamenti della circolazlone bancaria,
ed apparvero eccedenze non rlentranti nei limiti
del triplo del patrimonio, e senza copertura inte-

- grale. Il fenomeno divenne permanente e trovd con-

sacrazione in successivi intervent! governativi fino
alla legge Luzzatti del 3o giugno 18gr, la guale
allargd il limite della circolazione produttiva al
quadruplo del patrimonio, sempre timanendo il
limite di un triplo rispetto alle riserve. Con de-
creto 30 agosto 1891 fu fatto obbligo a ciascun
istituto di emissione di accettare i biglietti degli
altri istituti anche per operazioni facoltative e fu-
tortlo quindi notevclmente attenuati gli obblighi
della '« riscontrata ». T,a « tiscontrata », che era ri-
masta l'ultima salvaguardia della circolazione, lo
impedimento agli eccessi degli immobilizzi e degli
abusi, veniva privata di ogni concreta efficacia.

L'igpezionte Alvisi-Biagini del 188g, che non fu
resa di pubblica ragione, accertd un vuoto di cassa
di o milioni presso la Banca romans e l'esistenza
di serie duplicate del biglietti ; la successiva ispe-
zione gtraordinaria dell’inizio del 1893 accertd una
gtave irregolaritd presso la Banca romana, costi-
tuita da deficlenze di molti milioni di suoi higlietti,
che ¢i facevano figurare come scorta, per dissimu-
lare da un lato l'eccesso di circolaziene e dall’al-
tro un vuoto di cagsa; riserve di copertura insuf-
ficlenti per il Banco di Sicilia, il Banco di Napoli
€ la Banca romana; il superamento del limiti di
crcolazione rispetto al capitale per la Banca na-
Zi.OnaIe toscana, il Banco di Napoli, quello di Si-
cilia, e in forma assal pitt grave, per la Bauca ro-

mana (che aveva superato il limite di circa il 1co
pet cento) ; la messa in circolazione da parte della
Banca romana di serie duplicate, che perd erano
state titirate ; immobilizzazioni tra gli impieghi
equivalenti nella media al 61 per cento del patti-
monio dei sei istitut!, andando dal 17 e dal 23
per cento per il Banco di Sicilia ¢ la Banca to-
scana di credito, al 75 per cento per la Banca
nazionale niel Regno e al g1 per cento per la Ban-
ca romana ; un insieme per sofferenze. e cambiali
tinnovabili (di assal dubbia esigibilitd) equivalente
dal 7o all'8o per cento del patrimonio della Banea
tomans ¢ del due Banchi meridionali, e al 26 per
cetito di quelle della Banca nazionale nel Regno,
Giolitti, per evitare una crigl monetaria ancor pit
grave, dovette fare votare dal Parlamento I’im-
pegno del governo di rendersi garante dei biglietti
delle banche, ai quali era stato riconosciuto il
corso legale, Tl 18 gennaio 1893 la Banca nazio-
nale nel Reguo e i due igtituti toscani stipularono
su invito del governo una convenzione, in cui fu-
rono stabilite le modalita della loro fusione e la
costituzione della Banca d’Italia, I,a convenzione
vetitie incorporata nella legge 1o agosto 18¢3, che
segnd la fine della Banca romana, liquidata a ca-
rico dello Stato, e la nascita della Banca d'Italia.

Questa storia breve di auni, ma ricca di avve-
nimenti, di errori, di crisi e di intervent!, suscita
nel lettore una folla di comsiderazioni e constata-
zioni. Anche da noi vediammo l'iniziale contrasto tra
i principi della scuola bancaria e quelli della scuola
monetaria : trai prind che venivano richiamati spe-
clalmente dalle banche, e che affermavano essere
nella natura delle operazioni la salvaguardia della
motieta, e 1 secondi che si tradussero nelle succes-
sive todalitd di regolazione della circolazione e
che ponevano in evidenza nel biglietto la natura
di succedaneo della moneta metallica effettiva, e
ne individuavano la migliore garanzia nelle norme
che legavano la circolazione a rigide coperture, par-
ziali o totali, in oro e argento. Anche da noi ve-
diamo, inoltre, fare segnito al buoni propositi com-
portamenti delle banche e del governo contrastanti
e opposti, che presto frustravano quanto di buono
era stato fatto, Mentre da un lato si riconosceva
nella natura dell’operazione la migliore salvaguat-
dia del biglietto, dall’altro lato non si aveva la
volontd, o la possibilita di limitare le sovvenzioni,
dirette o indirette, al Tesorp e pradatamente si
sostituivano agli scontl e alle altre sovvenzloni a
breve termine in favore del commercio e della
produzione, i prestiti ipotecari, o altrl a lungo
termine, per investimenti fondiari e edilizi. La cir-
colazione, avente origine in operazioni non liguide
o gearsamente liguide, mancod dell'indispensabile
elasticita, $i ritenne allora che la copertura me-
tallica fosse sufficiente a conferire al biglietto i
caratteri di moneta sana e quantitativamente ade-
guata alle esigenze degli scambi e della produzione,
¢ dapprima sl fissd il rapporto minimo della co-
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pertura metallica a un terzo della circolazione, e
pitt tardi, sotto V’assillo di una domanda in au-
mento, in parte speeulativa, si consentl di supe-
rare I'altro limite, quetlo del patrimonio, purche
vi fosse unia copertura metallica integrale. Ma su-
bito si agglrd la rigidita, che la noyma imponeva
alla circolazione, ricorrendo largamente agli sconti
e al prestiti a breve termine dell’estero. Sull'in-
stabile ricavo delle operazioni con l'estero indebi-
tamente si costrui una circolazione interna in pre-
valenza rigida, e per operazioni alle volte avven-
tate, La notma era formalmente rispettata, ma
simile osservanza piti nulla aveva a che vedete
con le motivazioni economiche nelle guali la norma
aveva la propria origine. Quando, poi, le banche
estere ritirarono i loro crediti, gli istituti italiani
d’emissione si trovarono nell’impossibilita di far
rientrare la propria circolazione ; si ebbe il feno-
meno dell’eccedenza della circolazione, che infine
costrinse il governo a elevare al quadruplo il 1i-
mite defla citcolazione rispetto al capitale.

11 Di Nardi definisce il regime che fece segnito
alla legge del 1874, quale sistema delia « concot-
retiza limitata » fra gli istituti di emissione. A noi
sembra pilt appropriata la definizione di concor-
renza monopolistica con spiceati caratteri oligopo-
listici. Non v'& qui una mera differenza di linguaggio
bensi una diversa accentuazione di due aspetti paz-
ticolari : quello della limitazione del privilegio di
emissione a solo sei istituti, nel primo caso, e quello
della notevole disparita tra 'uno e laltto istituto,
tra la Banca nazionale nel Reguo, e a grande di-
stanza, il Banco di Napoli, da un lato, e gii altri
quattro istituti dali’altro.

T,5 natura stessa del servizio prestato, l'emissione
di moneta, e il processo continuo di unificazione
delle diverse regioni italiane, andavano vieppiit ac-
centuando la differenza, tra l'uno e l'altro istituto,
secondo un inevitabile processo storico, che ebbe la
prima tappa nel 1874, 1a seconda nel 1893 ed ha avn-
tola terza ‘e ultima nel 1926, con 'accentramento
del privilegio della emissione nella sola Banca di
Ttalia. Contro l'accentramento della circolazione,
prima in pochi e poi in un solo istituto, nulla
poté-e nulla avrebbe potuto la norma legislative.
Non possiamo percld concordare con il Di Nardi,
dove rimprovera alla legge del 1874 di non avere
abolito la dispatitd tra l'unc e laltro istituto.

In realtd la legge non poteva abolire una esi-
stente disparita tra I'uno e Pdltro istituto, a meno
che la legge stessa non avesse nettamente discri-
minato confro 1 pilt fortl e a favore dei pit deboli,
avvantaggiando notevolmente o sostituendo, i se-
condi ai primi. Ma cid non aveva glustificazione
nd politica né¢ economica, e saggiamente non venhe
effettuato, Vana negli effetti sperati, e dannosa
negli effetti avuti, & stata d’altro canto lazione
del governo in favore degli altri istituti pin de-
boli, o mal condotti, Mal fece il governo perche
“ pon atrestd politiche errate sul nascere, bensi le

a

lascid degenerare in crisi, I1 Di Nardi pitt volte
ritorna a ragione sulia «riscontrats» e sulle fu-
neste conseguenze che ebbero le limitazioni poste
al cambio dei biglietti tra i singoli istitutl di emmis-
sione ; la ptima nel 1868, stabilendosi che 1'ammon-
tare dei higlietti ¢ delle fedi di credito che la Ban-
¢a nazionale nel Regno poteva presentare glornal-
mente al baratto a clascuno degli altri istituti
non dovesse superare un dodicesimo della loro ri-
spettiva riserva netallica; la seconda nel 1874,
stabilendosi che la « riscontrata » dovesse avere lna-
go soltanto ogni gioved!, contro pagametto della
diffetenza tra higlietti a debito e a credito, in bi-
glietti inconvertibili, oppure con mandato paga-
bile entro il periodo massimo di 7 glorni; la terza,
infine, nel 1891 in una sitnazione gia avariata, e
quindi per evitare lo scoppio di usia crisi temuta.
Con questo ultimo intervento si soppresse di fatto
Uobbligo del cambio tra gli istituti di emlissione,
disponendosi che la « riscontrata » avesse luogo oghi
dieci glorni e limitatamente ai biglietti che pote-
vano essere barattati vicendevolmente, e autotize
zandosi Uistituto creditore a riporre in circolazione
i bigliettl degli altri istituti rimasti nelle sue casse,

Il Pertara, nello scritto « La questione dei banchi
in Italia», aveva chiesto la libertd di emissione
per tutte le banche, o almeno, per quelle di una
cetta consistenza economica, la circolazione fidu-
claria e 'obhbligo del cambio. Tnvece, dapprima il
Parlamento limitd la circolazione a solo sei isti-
tuti; quindl i1 Parlamento e il governo soppres-
sero injzialmente il camhbio coi privati e succes-
sivamente quello reciproco tra i singoeli istituti, Un
semplice accostamento tra gli ammonimenti del
Perrara e gli avvenimenti del 18¢3, condurrebbe
a vedere i motivi della crisi nella mancata attua-
rdone dei sugpgerimenti del Ferrara, La realtd fu
invece aseal diversa, Se infatti 1a legge del 1874
limitd d’imperio gli istitutl di emissione, gli inter-
venti successivi non furono diretti comtro la plu-
ralita. Ta libera concorrenza avrebbe condotto beb
pit rapidamente al monopolio; gh interventi pub-
blici cercarono di contrastare questo processo di
riduzione del privilegio di emissione da pochi
a uno solo, ’

Se questi interventi fossero mancati sarcbbe stato

indubblamente un gran bene; ma gli animi nof-

erano pronti, e gli uomini di governo e di finanza
non percepivano la essenziale differenza che esiste
tra Vesercizio del privilegio dell’emissione, che deve
essere di uno solo, e 'esercizio del credito che deve
essete di pili; non vedevano che il problema dellff
uguaglianza dell'aiuto creditizio alle singole parti
del Paese non & quello di autonome circolazimﬂ:l
monetarie, bensi quello delle facilitaziomd crediti-
zie e di investimenti pubblici intesi a dirigere il
credito verso le regioni meno favorite econoinica-
mette,
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P. D'ANGELO, M., MAzzaANTINI, Trattoio di Tecnica
Bancaria, Milano, Vallardi, 1954, pagg. XXV-
1045,

1. — Quaranta anni dividono ls prima edizione
del « Trattato » da gquella attuale (la VI) alla quale
con dedizione pari all’affetto mai taciuto di disee-
pelo, i1 Mazzantini si & nuovamente dedicato,
atticchendo ancora 'opera, che cura dal roz1, hon
soltanto di diligenti aggiornamenti, ma di nuova
cd interessante materia. If un merito davvero note-
vole, se si pensa all’evoluzicne subita dalla teoria
e dalla pratica della bance ; merito che deve essere
senz’altro riconosciuto, ¢ senza riserve, sia da parte
degli studiosi che da parte degli operatori del
mondo economico,

In realtd, chi voglla avere un quadro completo,
sul plano organizzativo ed operativo, dell’atti-

yitd bancaria in Italia, pud trovare nel « Tratiato»

un sicuro riferimento ; chi desideri poi avvicinarsi
ai vari argomenti, con spirito di studicso o per
trarre informazioni wutili all’azione, pud trovare
nel testo uto svelgimento organico di pensierc ed
una ricchezza di notizie e di datl che testimonianoc
l'accuratezza del lavoro compiuto e la coscienza
della responsabilitd accettata. Né le opinioni sene
affermate evitando il doveroso accennc ai dissensi
esistenti ; né sono evitati, nelipunti di maggier
sutura cotn la teoria economica, 1 richiami al pen-
siero degli economisti. Opera quindi anche onesta,
che lascia libera la formazione del pensiero del
lettore al guale l'indicazione bibliografica o il sue-
cinto contraddittorio, spesso svolto nelle note,
forniscono orientamento per ulteriori ricerche e
meditazioni.

Questo & 11 sincero giudizio che sommessamente
ci & dato di esprimere su quest’opera che dalla
ticerca del concetto di banca all’esame del pro-
blemi dell’ordinamento, della specializzazione ¢
della concentrazione nel settore del credito; dal-
l'analisi delle caratteristiche operazioni delle ban-
che di eredito orditiario al pift impegnativi argo-
menti della « vigilanza » e della gestione, (liquidita,
patrimonio, costi e ricavi), pud rappresentare il
testo tipicamente ordinato e fra i pii chiari della
nostra letteratura tecnico-economica. Non man-
cano, peraltro, dei punti che suggeriscono qualche
ulteriore considerazione.

2. - In apposito paragrafo del cap. IT il « frat-
tato » gf indugla sulla questione della « distinzione
e separazione del credite ordinario e mobiliare ».

- Non & certo per amor di argomenti, che ormai
si ripetono da tempo con estenuante insistetza,
che noi_cl siamo soffermati su questa parte del-
I'opera, ma petche, in fondo, dall'impostazione
di questo problema prende pol avvio e svolgimento
lintiero trattato, che si concentra appunto sulle
banche di credito ordinario,

Poiché I'attivitd della banca e degli istituti di
credito ¢ attivitd « terziaria », destinata cioé ad
agssecondare le esigenze delle imprese di prodn-
zione (oltre che, se si vuole aderire alla formale
distinzione fra imprese e non imprese, alie occor-
renze di Iinti pubblici e di privati non a fini stret-
tamente produttivi), & logica e strettamente per-
tinente alla questione, I'indagine dedicata alle
cosiddette «immobilizzazioni » e alle « disponibi-
lita ». Distinzioné che essendo eperata sul piano
del comportamento monetario degli investifentl
non aderirebbe, in tutto, alla dicotomia, desunta
dai caratteri economiecl di partecipazione al pro-
cesso produttivo, tra capitali fissi e circclanti.

In proposite occorre riferite, per csaltezza, le
parole usate nel testo (pag. 61): « Noi vogliamo
intendere per disponibilitea tutti quei componenti
attivi del capitale ‘di un’impresa che, anche ss
non indididualmente ma perlomeno in massa, pre-
gentano la caratteristica di tornare ad essere nume-
rario effettivo nel periodo di un ciclo di produzione
e di scambio, ecc..... », )

Confrontiamo ora il contenuto di tale dichiara-
zione con quanto ¢ scritfo alla pagina successiva
« Vi sono dei minimi componenti di quello (capi-
tale circolante) che, dovendo esistere in perma-
nenza nel capitale dell’impresa ai fini di une sag-
gia, previdente e prudente gestione, non possonto
rientrare fra le disponibilitd ma pinttosto fra le
vere e proprie immobilizzasioni», Sono le cosiddette
scorte vincolate... Sono le cosiddette giacenze minime
di mevsi.... Sono altresl quel minimi importi di
disponibililé nunerarie e di crediti..... ».

Ora, cof sembra evideate che se dobbiamo con-
giderare I componentt atiivi del capitale, com’s detto
nel testo, per ricercare i limiti di- operativita delle
banche ordinarie, ron sapremme quali compren-
dere fra le disponibilitd perche, all'infuori degli
itvestimenti del tutto transitori, derivantl dalle
altrettanto transeunti cause che influiscono sulla
durata e 'ampiezza dei cicli di produzione e mier-
cantili, gl investimenti, di impresa, singolarmente
o per magsa, presentano tutti, nella normaliid,
quel carattere di {mmobilizsazione, cosl come &
chiatamente detto nel testo,

E allora le banche di credito ordinario debbono
o non debbono limitare il loro intervento al finan-
ziamento delle « disponibilita » e recedere dal finan-
ziamento del capitale comungque «immohilizzato »
(concetto finanziario) delle imprese ¥ Perchd da
guesto bisticclo non sl esce se non ammettendo
che: o si debbano intendere finanziabili gli inve-
stimenti corrispondenti a fattori di capitale cir-
colante, oppure le occorrenize per le gia definite
disponibilitd e per le immobilizzazioni, purché co-
stituite da.... capitali circolanti ! .

Eeco, anostro avviso, necessariamente riapparire
il criterio elaborato dai teorici dell’economia rela-
tivo al capitale circolante e al capitale fisso, almeno
secondo la eccezione recentemente chiarita dal-
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I'Amotoso (Considerazioni sulla espansione degli
investimenti, Rivista Bancaria, Gennaio-Febbraio
1954, pag. 13). Criterio inclusivo anche della con-
siderazione del « reddito» perche & il reddito che
traduce, per quote, 1 capitali fissi in capitali cir-
colanti & che, diciamo cosi, antorizza le banche di
credito ordinario a finanziare, entro certi limiti, ton
soltanto le esigenze delle imprese per circolante,
stricto semsu, ma anche le quote degli investimenti
fissi « ammortizzabili » con redditi di breve periodo,

Gl & che, in sostanza, mentre si parte da una
base di considerazione che ha per riferimento i
componenti attivi {pag. 61 del testo) quali risultano
evidentemente da una «situazione » patrimoniale
(che altrimenti non avrebbe senso patlare di aitivo)
e quindi da una considerazione necessariamente
statica degli investimenti, occorrerebbe invece te-
ner couto, piuttosto, delle utilizzazioni dei «fat-
tori » mel processo produttivo, elaborando dei fab-
bisogni finanziarl per la realizzazione del ciclo
stesso, comprensivi anche della fage mercantile e
collegati a preventivi di ricavo. Per questo, a no-
stro avviso, le caratferistiche strutturali del ciclo
e quindi la maggiore o minore partecipazione di
capitali fissi o circolanti, come in altre oceasioni ab-
hiamo ritenuto di potere affermare, hanno il loro
peso nella determinazione dei limiti di intervento
del credito bancario nei finanziamenti dell’attivita
della impresa. Tutti gli interventi finanziari e,
quindi, nelia specie, anche quelli delle banche
ordinarie, generalmente gravitano, per gquanto ri-
guarda la situazione patrimoniale, nel settore delle
immobilizzazioni, perd il limite dei secondi potiebbe
essere individuato nel concotso quantitativo che
tali immobilizzazioni ed i fattori ulteriormente
acquisibili, danno al processe produttivo, riferito
ad un certo periodo, in fatto di capitale circolante,
Non & quindi il carattere temporale degli investi-
mentl ma bensi ancora quello funzicnale che conta
anche per I’attivitd bancaria, il che spiega come
ad una cosiddetta liguidita «naturale» (che var-
rebbe pet operazioni autoliquidantisi senza rin-
novarsi) si debba unire la valutazione di una li-
quiditd « artificiale » del singoli impieghi — hen
rilevata nel testo — e che si esprime tectiicamente
conl Ia « mobilita ».

Che poi le banche di credito ordinatio osservino
i Himiti suddetti nel loro operare ed agiscano ciod
da cosiddetta banca pura o da banca misia & que-
stione che, per noi, non dipende da leggi o da indi-
tizzi concettuali, ma anche da circostanze di fatto
che costitujscono, per cogt dire, I'altra faceia della
medaglia e che si riportano alle caratteristiche del
mercato monetario e di quello finanziario, nonche
alle capacita di autofinanziamento delle imprese.
T, evidente che nei paesi nei quali il mercato fi-
nanziario mal si presta per il rifornimento dei ca-
pitali di investimento e nei quali, quindi, afflui-
scono alle banche disponibilitd che potrebbero di-
rettamente investirsi in titoli rappresentanti ca-

pitale di impresa o in crediti congolidati, le banche
gtesse saranno portate a concedere prestiti di «fi-
nanziamento » sia direttamente, sia sottoscrivendo
titoli di igtituti di credito mobiliare, sin dando vita
a «separati enti giuridici per Pesercizio del credito
mobiliare v {pag. yo del testo) sottoserivendo e ver-
sandone i relativi capitali. Naturalmente anche qui

& un problema di limiti e sopratutto un problema,

di valutazione delle concrete possibilitd di mante-
nere, entro un certo intervallo, un equilibrio tra
impicghi e forinazioni del redditi, Compito che pe-
raltro trascende l'azione della singola banca pet
divenire problema dell'intero sistema.

3. — Assai interessante nel Trattato del Mazzan-
tini P'esame dei caratterl formali delle varie ope-
razioni, sia attive che passive e complementari e,
a nostro avviso, pertinente il rlferimento agli aspetti
giuridicl che costituiscono elementi importanti nella
formazione di guella realtid dalla quale l'operatore
non pud discostarsi, Ricca sempre l'indicazione dei
dati, nonchkeé la presentazione di schemi fipo di
operazioni, di negozi, di corrispondenza, di do-
cumenti vari, ecc., che possono consentire un ra-
pido riferimento per esigenze di immediata utilita.

Quasi a sintesl della lunga e particolareggiata
disamina, 11 Mazzantini ha posto al termine del
volume alcuni capitoli piit strettamente inerenti alla
gestione e cioé quelli relativi alla lquidita, al pa-
trimonio, ai costi e ticavi. 8i tratta, specie nel primo
¢ nel terzo capitolo, di notevoli contributi in parte
gia noti, in quanto oggetto di varie pubblicazioni
effettnate in precedenza dal Mazzantinl stesso (fra
I’altro It « Moneta e Creditow» n. %, 1949, 1, Ij5,
1951, 1. 16, I05I).

Mentre il capitolo del costi e del tlcavi, per la
natura stessa del fenomeni considerati, appare su-
scettibile di ulteriori approfondimenti, del resto
notevolmente realizzati dall’autore nel suo studio
sul « Costi di gestione delle banche italiane » pub-
blicato dopo 'apparizione del trattato (in « Moneta
e Creditos n. 27, 1954), il capitolo relativo alia
liquidita costitnisce un notevole studio su di un
problema sul quale economisti e tecnici disserta-
rono in occasione del Congresso Internazionale del
Credito tenuto a Roma nel rg51. La tiostra posi-
zione sull’argomento & nota all’Autore, in guanto
attribuiamo scarso valore alla formazione delle co-
siddette situazioni statiche di lquidita e alla con-
seguente elaborazione di indici o gradi di lquidita,
tratti dai dati contabili delle situazloni pattimeo-
niali,

Ia liquidita di una banca congiste, lo ripetiamo,
tella capacita di equilibrate { movimenti di entrata
e di uscita, alla stessa stregua di ogni altra im-
presa. Essa quindi non & pertinente al tempo &
ma bensi al periodo che corre da 4 a . Ma affet-

mato guesto nott possiamo disconocscere che anche

la conformazione degli impegni e degli impieght al
tempo 7, pud averte una certs influenza nella de-
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terininazione del movimento monetario futuro, se
posta in relazione alle influetize dinamiche che le
singole categorie di operazioni possoro in seguito
subire. Del resto I'Autore appropriatamente parla
di lguidita della situazione pairimoniale, il che non
significa, a nostro avviso, né in definitiva, i sembra,
gsecondo l'autore medesimo, lgquiditd dell’azienda
bancaria,

Non avrebbe infatti senso l'opportuna aggiun-
zione fatta dall’Autore alla considerazione della
situazione patrimoniale, sia pure riclassificata se-
condo criteri patticolaristici delle riserve di ligui-
dita, delle situazioni particolari integrative {im-
pegni, rischi, titoli, cainbi) e sopratutto del pre-
ventive di cassa, stfuazione di fesovevia e situazione
visivetta di lguidild (pag. g30 e sepg.) che inter-
pretano proprio, a nostro avviso, l'essenza dina-
mica del problema.

PA0LO PAGLIAZZL

Uso CaPrARA, La Banca - Principi di sconowmia
delle aziende di cvedife, Giuffré, Milano, z8 TEd.,
1954, pagg. XXXI-453.

1. — La nuova edizione che I'A. presenta, ap-
porta notevoli imodificazioni alla stesura origi-
naria dell’'opera, sia dal punto di vista deila distri-
buzione della materia che da quello della forma
espogitiva. Diciamo subito che il lavoro, che fu
fin dall'inizio congiderato come un sostanziale con-
tributo allo studio della gestione di banca, ne esce
efficacetnente migiorato. Hsso, nella sna nuova
sistemnazione, si manifesta quanto mai opportuto
in un periodo in cui sono ancora scuti in Ttalla i
dissensi sugli orlentamenti seguiti dalle’ discipline
azlendali ; gli uni intendendo dare ad esse un pin
denso contenuto teorico, con la ricerca dei prin-
cipi genierali ai quall sono legati 1 fatti di gestioque,
nell’unita dell’azienda e nei rapporti con 'economia
ambiente, gli altri volendo ancora Insistere su di
una tematica alimentata dagli aspetti estrinseci
della vita delle aziende. B certo che se il ptimo in-
dirlzzo soddisfa magglormente le esigenze « pure»
dello studioso, non vincolate da costrizioni di natura
contingente e sospinte alla ricerca di verltd meno
apparenti ma hen piit vallde, le seconde possono
apportare, se conidotte con sistematicita e con spi-
tito critico, nuovi elementi di conoscenza di  quella

- corretite « realta » davanti alla quale non & giusto

chiudere gli occhi. :

I1 Caprara puo aspirare ad uua sintesi dei due
1.1d1'rizzi suddetti per la suse preparazione ed espe-
tlenza, Ed il suc volume sulla banca costituisce,

tipefiamo, anche in questo sgengo, un contri-
buto '

2. — L'opera abbraccia si pud dire tutti i pro-
blemi fondamentali che g'inseriscono nell’attivits

della banca, Da quelli piy mediati, rispetto alla
pratica quotidiana della gestione, quali sono rap-
ptesentati dalla natura, dagli attegglamenti e
dalle condizioni relativi ai cotsumi, ai redditi, ai
risparmi delle economie domegtiche a quelli pitt
vicini, quali gl investimenti, i redditi ¢ i movwi-
menti monetari delle imprese di produzione.

La banca ci appare, qui, veramente come un
« prodotto » necessario . dell’economia ambiente e

la sua vita si segue piil che attraverso momenti

o settori distinti, in una permanente confluenza di
atti, di negozi, di operazioni che si concentrano
in unitd aziendali organizzate, legate a tutti g
operatori economici al quali non & oggi consentito
di attuare la propria attivitd senza lintermedia-
zione della moneta e genza Uintervento del credito.

La funzione della banca trova pertanto nell'opera
del Caprara una nuova ed efficace impostazione sia
che venga cofisiderata nella funzione strumentale
di creatrice di mezzi di pagamento di generale accet-
tazione, sia che venga esaminata nella sua funzione
cconomica di accentratrice ed erogattrice di cre-
dito.

In verita le stesse vecchie classificazioni di ope-
razioni attive e passive ricevono nuove luce e si-
gnificato : esse ¢l appaiono infatti come due aspetti
di un unico ed incessante processo dinamico, che si
realizza nell’ambiente economico, attraverso flugsi
di 1rezzi che si formano perennemente e che peren-
nemente gi distribuiscono attraverso Uorgano di-
stributore che & la banca. Depogiti e credito si
intrecciano, si precedono e si seguoho, assumono
questo o guell’aspetto per necessitd negoziali, pur
facendo parfe di un comune processo imonetario
‘collegato alla produzione, agli scambi ed ai con-
sumi., B la baunca attua un organico concentra-
mento di quei flugsi monetari, assorbendoli dal
mercato e ad esso riversandoli o creandone addi-
rittura, con originalitd di determinazione e di orien-
tamenti.

Pil1 estesa & l'azione della banca, pill numerosi
sono 1 gnoi vincoli con i vari soggetti del processo
economico, pilt efficace diviene il suo intervento
e piil stabile la sua gestione, tanto dal punte di
vista finanziario che del reddito. Quanto pit nu-
merosi soto i rapporti che legano la banca agli
operatori, quanto pit vasta & la « mobilitazione »
che essa comple dei mezzi monetari e delle esi-
genze di credito, tanto pil significativo ed efficace
& il suo contributo allo svolgimento della produ-
zione e degli scambi. Contributo essenziale in Paesi
in fase di sviluppo economico, In questo campo
molto v'¢ ancora da fare e da scrivere, per vin-
cere viele concezioni, ed & auspicabile che le pagine
meditate ¢ fervide del Caprara possano avere ulle-
riore seguito, superando anche quella Impostazione
di accentuata economia di mercato a cul sembra
esclusivamente riferirsi I'A. nel suo ragionate,

Interessantl considerazioni svolge poi I'A. sulle
principali forme che assumono le operazioni di
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banca, fra le gquali emetgono, a nostro avviso, quelle
sullo «sconto» e sulle «aperture di creditor»: e
particolari interpretazioni somo proposte sulla
¢« lignidita » bancaria, nonché¢ sul collegamento
della banca col mercato finanziario. Di questo ul-
timo capitolo segnaliamo le ottime pagine sulla
funzione e sui problemi relativi all’operazione di
« riporto ».

I’opera del Caprara non & un lavoro che si
svalge, come gia abbiamo tilevato, su schemi tra-
dizionali, né si pone a priori dei limitl nella inter-
pretazione ctitica dei fatti di gestione e degli ordi-
namenti del credito. Per questo esso pud susci-
tare, in talune sue parti, delle infziali perplessita,
superate perd da una successiva, obiettiva ricon-
siderazione. Tali circostanze sono sovente impu-
tabili alla non sempre semplice forma che I'A. sem-
bra prediligere nell’esposizione del suo pensiero.
Il che perd nen attenua i pregi dell’opera che &
frutto di fervida e spesso sottile indagine, e che
pereld invita a medifazione ed induce a positivi
consensi. .

PAor,o PAGLIAZZI

M. Jamys and B. JAmES, Biography of a Bank —
The story of Bank of Awmerica, NT & SA4, Hat-
per and Brothers, N. Vork, 1954, pp. 566.

Nei primi anni del secolo poteva capitare a un
pescatore irlandese di diventare proprietario di
una miniera d’oro in California, e al figlio di un
modesto agricoltore ligure di fondare a . Fran-
cisco la pih grande Banca del mondo,

L/avventura americana era nel suo pieno svol-
gimento e gl immigrati della terza ondata, conta-
dini e povera gente d’'Ttalia, di Serbia, di Armenia,
di Russia, affluivano in massa nel continente nuovo.
A S. Prancisco, tra il rgor e il 1005, la colonia
italiana aveva ragglunto le sedicimila persomne.
Lo spirito delle discriminazioni razziali era allora
molto vivo in quella cittd, come del resto in tutti gli
Statl Uniti. T gruppi etnici pilt numerosi vivevano
raccolti nei loro quartieri, riducendo per quanto
possibile i contatti con gli altri guartieri e con ghi
altri gruppi: i russi a Russian Hill, a cinesi a Chi-
natown, l'aristocrazia degli yankess e del ptimi
immigrati anglosassoni a Nob Hill. Gli italiani si
affollavano nelle casette di un wvasto quartiere
popolare, North Beach; e a North Beach uno di
essi, Amedeo Pietro Giannini, figlio di due con-
tadini lignrl {immigrati nel 1870, fondd hel 1904
la Bank of Ttaly : quella che oggi, col nome di Banlk
of America, occupa il primo posto tra le hanche
di tutto il mondo.

L’avventura della Bank of America forma un
capitolo importante della prosperitd americana,
e gli antori di questo libro, nel narrarla, hanno
potuto evocare alcuni tra gli aspetti pitt suggestivi

della storia d'America nefl’ultimo mezzo secolo:
dal mondo pittoresco dei pionieri e dei cercatori
d’oro a quello «maestoso» dei grandi finanzieri
di Wall Street : Morgan, Rockfeller, Hartiman,

Il libro di Marquis e Bessie James ¢ stato scritto
per celebrare il cinquantenario della grande isti-
tuzione che, al 31 dicembre del 1954, contava una
somnma di depositi pari a 8.270 milioni di dollari
(circa 3.zro miliardi di lire, e clo¢ una cifra fote-
volmente superiore a quella della massa fiducia-
ria di tutte le aziende di credito italiane) articolan-
dosi su una rete di 538 sedi in 317 cittd e centri
agricoli della California e in otto cittd straniere.
Il racconto, se indulge al toni commemorativi e
propagandistici, offre tuttavia una serie di infor-
mazioni e di spunti di vivo interesse, non soltanto
nel campo generale dell’indagine di costume, tma
arche in quello, particolare e tecnico, della poli-
tica creditizia.

* Wk

T primi decenni delia Banca di Giannini furono
pluttosto movimentati, Fin dall’inizio fu chiaro
che 1la Bank of Italy, o, come la chiamava la gente
di North Beach, la baby bank, era qualche cosa
di notevolmente diverso dalle istituzioni crediti-
zie della « Vecchia America »; che la sua politica
e i suoi metodi di gestione eranoc destinati a porre
la nuova istituzione in contrasto con la tradizione
bancaria nazionale, I contrasti, in verita, comin-
clarono ancor prima della fondazione della Bank
of Italy, quando Giannini, entrato come ammini-
stratore in una piccola Banca Atnericana, la Co-
lumbus Savings and Loan Society, comincid a bat-
tersi per le sue itmovazioni. La politica bancaria

era allora orientata verso la cllentela piti facoltosa

e verso gli impieghi pitt remunerativi. Gl innu-
merevoll piccoli risparmi degli iminigrati italiani

nen trovavano la via degli impieghi produttivi, -

ed erano tegoregglati, I'acquisizione di questi pie-

coli risparmi — che, tra l'altro, richiedeva un.
paziente lavoro di propaganda e di educazione:
bancaria elementare — era considerata amntieco-

nomica dai banchieri di S. Francisco: questo era
I'atteggiamento contro cui doveva cozzare l'op-
posizione di Glannini e che doveva determinare

le sue dimissioni dal Congiglio di Amministrazione’

della Columbus dando l'avvio, a trentaguatiro
anni d’eta, alla sua carriera di banchiere. Un giotfio
delta. primavera rgo4 — natra con una certa efl-
fasi ¢ cinematografica » il libro dei James — Gian-
nini ai precipits come un bolide nell'ufficio privato
del suo amico Fagan, vice-presidente dell' American

National Batk: ¢ Giacomo — lo apostrofé in ita-

liane — sto per fondare una banca. Dimmi come
devo fare »,

Sarebbe impossibile seguire da quel gioro la
traccia minuta che il libro percorre, rendendo cont.O
—- cotl ut’accuratezza forse esagerata — del il
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nimi particolari: gli anmenti di stipendio del Gian-
nini e def suol pit viecini collaboratori (tra paren-
tesi, tutti italiani o di origine italiana : ex sterra-
tori, marinai, carpentieri, dai solidi nomi plebei ;
Bacigalupi, Scatena, Cavagnaro, Chichizola); i
minjmi avvenimenti di famiglia; i colloqui tele-
fonici, ecc. Basterd accennare per sommi capi
alle tappe principali del successo,

Kino al 1906, la Banca vive una vita circoscritta
dall’ambiente italiano di North Beach. Verso la
meta dell’anno i suoi depositi ammontanc a 846.000
dollari, una cifra ancora modesta, Ma fin dal primi
anni la gestione porta il segno dell’audacia: non
tanto per il fatto che i prestiti superano i depositi,
intaccando il capitale (pratica guesta, abbastanza
diffusa tra le banche americane prima della legge
bancaria déll’8 marzo roog) ; ma’ sopratutto per
le condizioni alle quali si accettano i depositi, cor-
rispondendo un tasso del 3,5 9% anche su impor-
ti minimi di 5 o ro dollari, e alle quali si accordano
i prestiti: anch’egsi per importi modestissimi, a
un tasso per quel tempi estremamente modico, del
6-7 %. La Banca si impegna nelle operazioni di
credito edilizio, ma non sdegna di effettuare pre-
stiti personall e verl e propri crediti al consumo
alla povera gente di North Beach, su garanzic mi-
nime, La sua & fin dall’inizio una politica di otti-
mismo e di fiducia nello sviluppo di 8. Francisco,
della California e di tutta Veconomia ameri-
cana. :

La ricerca del piccolo deposito e la pratica del
piceolo eredito costituiranno la caratteristica pe-
culiare della politica della banca e la base della
sua sorprendente fortuna, consentendole di ra-
strellare enormi risorse da quella miriade di mo-
desti operatori che rischia normalmente di restare
alle porte dall’attivita bancaria. La ricerca di
queste tipo di operatori & fin dall’inizio 1a preoc-
cupazionie essenziale di Giannini: litaliano wva
a gcovare i guol clienti personalmente, nelle bot-
teghe, nei magazzini di frutta, nei saloons ; discute
con loro, li invita a Montgomery Street — la prima
sede della Bank of Italy — dove ha installato
il suo ufficilo nella stessa sala delle operazioni,
in modo che chiunigque possa vederlo e parlargli
come a un qualungue implegato o casslere, senza
bisogno di formalitd. B uno del priti banchieri
che, incurante della riprovazione dei colleghi scan-
dalizzati, promuova campagne pubblicitarie con
i mezzi pitt moderni per 'acquisizione dei depositi.
Ounest'lmpronta dinamica e «demeocraticas la
banca pon la perderd mai: all’inizio del 1953,
la complessiva massa fiduclaria, di 7.485 milioni
di dollari, risulterd distribnita in 5 milioni e 136.28%5
conti separati, con una media di 843 dollari per
ogni conto a trisparmio e d&i 1.567 dollari per ogni
cotito correnite,

Il lancio della Bank of Italy e Pinizio della sna
ascesa prodigiosa sono tuttavia connessi con una
grave calamita- pubblica: il terremoto del 21

aprile 1906 e Iincendioc che distiuggerd un’ terzo
della cittd. Glaunini salva la cagsa e i libri della
banca trasportandoli su un autocarro in una fat-
toria di campagna (le verghe d’oro erano state
nascoste sotio un muechio di arance), Pochi glorni
dopo, guando ancora le fiamme non sono spetnte,
egli ¢ in grado di riaprire le operazioni, mentre
tutte le altre banche sono ferme, sui docks di San
T'rancisco, all’aperto, su un semplice bancone. Ne-
gli anui successivi, superata felicemente la prova
del panico finanziatio del rgoy, la banca g’inoltra
andacemente nella strada dell’organizzazione ca-
pillare e decentrata : il cosidetto sistema del branch
banking (della Banca cioé a filiali diffuse in tutto
lo stato}. Se sulla strada del fragionamento dei
depositi e dei crediti e del denaro a hmon mercato
aveva Incontrato la diffidenza dei banchieri, su
questa nnova via & destinata a suscitare laperta
ostilita di tutte le wniz banks — banche indipen-
denti piccole e piccolissime, gelogse delle loro pre-
togative e delle loro sfere d'influenza — e dello
stesso FPederal Reserve Board, preoccupato del-
l'egpansione della nuova Banca e della concentra-
zione di poteri nelle mani deil’«italiano », In effetti
le incursioni &i Giannini si propaganoe in tutto lo
Stato : la prima in grande stile & condotta su Los
Angeles, «invasa e occupata» (lo stile & quello
dei James) da tre filiali; poi, a poco a paco, in
tutti 1 centri della California pullulano le filiali
di Giannini. Ben presto, la clientela di magsa della
Bank of Ttaly e la sua struttura capillare fanne
di Amedeo Pletro Giannini una vera potenza elet-
torale in California : la sua influenza sull’ammini-
strazione, e quindi anche sull’organc di conirollo
centrale del sistema bancario californiaho, la Su-
pevintendence of Bank, diviene sempre pits ragguar-
devole, 1,a lotta con le banche rivali si accende
violenta : per circa diciassette anni Giannini deve
comhattere contro la coalizione del suoi avver-
sarl per difendere il sistema del Branch banking
all’interno dello Stato di California. Soltanto nel
1927, con una deliberazione del PFederal Reserve
Board, ottiene piena vittotria; in queli’anno, la
Bank of Italy ha gid raggiunto, con 616 mitioni di
dollari di depositi, il terzo posto tra le grandi ban-
che americahe, essendo superata scltanto dalla
National City Bank e dalla Chase National Bank
di New York,; Giannini & ormal una « potenza s
nazionale, e Wall Street apre le sue porte a que-
st'nomo del Far West che tratta da pari col grande
Morgan,

Ma il sogne dell'italiano & quello di estendere il
sistema del dranch banking a tutto {1 tertitorio fe-
derale ; di -ereare una grande batica continentale
americana, con migliaia di sedi in tutto il paese,
basandosi su un principio organizzativo largamente
diffuso all’egtero ina considerato eretico negli Stati
Unitl, dove i fortissimmi interessl locali trovanc un
valido sostegno nelle autoritd federalf, ‘preoccu-
pate di impedire il sorgere di grand! fmperi finan-
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ziari. Inoltre, il Hederal Reserve Board conticentra
le sue critiche sul punto debole della Banca di
CGannind : Vorganizzazione contabile, il cul stato
lascia molto a desiderare in rapporto alle dimen-
sioni ormai assunte dall’Tstitito. I’avanzata della
banca & infatti troppo rapida per consentire un
accurato lavoro di sistemazione del terreno con-
quistato, sicché per molti versi I'apparato dei con-
trolli contabili e organizzativi risulta inadegunato
alle nuove esigenze.

T.a lotta di Giannini per la creazione di un si-
stema nazionale & gsopratutto una lotta per l'eva-
sione alle leggi antimonopolistiche @ in questo, i
snoi congulenti legali sono dei maestri, dei veri
« roundabout » — come gli autori del libro atte-
stano —- «ma sempre nel limiti della legge ». Per
la sua « conquista dellst » Giannini sviluppa in-
fatti il metodo delle holdings : in un primo tempo,
con la Bancitaly, acquista il controllo di alcune
importanti banche nuovayorchesi (tra le quali
la Banca d'America e d’Italia); in un secondo
tempo, con la Transamevica, collega il gruppo
finanziario della Bank of Italy con quello nuova-
vorchese, facente capo alla Bank of America N. T,
e 8, A., un JTstituto di cui era riuscito ad aequi-
stare il controllo dopo un accorde con il Gruppo
Morgan, In tal modo obbedisce formalmente al
principio della bank unit, petseguendo in sostanza
negli stati «invasi» il proprio obiettivo di una
larga concentrazione finanziaria continentale. Que-
sta politica impegna la Banca (che intanto, nel
1931, ha tnutato la sua ragione sociale in quella
attuale di Bank of America) e tutfo il gruppo
Giannini in una lotta senza esclusione di celpi.
Qualche anno prima del nuove conflitto mondiale,
il gruppo esce da questo nnovo periodo burrascoso
in piedi, grazie alla formidabile vitalitd dimo-
strata dalle sue unitd, e sopratutto dalla Bank
of America; ma il sogno della Banca Continentale
& definitivamente abbandonato. Il Gruppo cotl-
serva le sue holdings e la rete delle sue partecipa-
zioni, in U. 8. A. e all’estero, ma concentra la sua
attivitd nello Stato di Califoruia.

Ia «nuova politica », sostenuta e rappresentata
dal figlio di A.P.Glannini, Mario, si dimostrera
estremamente feconda: sulla cresta dell’'onda
sollevata dal New Deal, dal finanziamento delia
guerra e della prosperitd, dallo sviluppo delle re-
gioni del Pacifico, la Bank of America scavalchera
le ultime concorrenti sulla via della vetta, raggiunta
finalmente nel 1945, Alla riunjone del Consiglio
di Amministrazione dell’ottobre 1945, I'ultima cul
A, P. Giannini assiste come « presidente-fondatote »,
il Vice Presidente Francis Baer legge e commenta
pacatamente le cifre del nuove bilaticio. Ma Gian-
nini non & tranguillo: si agita, alla-fine scatta:
« per amor di Dio, Frawny, daght la grande notizia | »
La grande notizia & questa: la Bank of America
ha sorpassato la Chase National, ed & la prima
PBanca del mondo.

# ook

Amedeo Pietro Giannini & morto nel 1949, e
la sua Banca ha consolidato da allora il suo primato,
Nel leggerne la storia, raceontata in questo libro
con evidenti intenti apologetici, con gualche in-
genuitd, ma con molta «pagsione», non si pud
fare a meno di rendere omaggio alla sua perso-
nalitd e di pensare a lul come a un'incarnazione
dell’cinnovatote » schunpeteriano nel mondo del-
la finanza. Non gli manca neppure quella. lieve
aureola di fatalismo di cni il grande economista
tedesco circontda la figura del demiurgo capita-
lista, se sono vere le parole che di lui ci riferiscono
gli antori di questo libro: «Io non desidero di
essere ricco, Nessun unomo pud dire realmente di
avere una fortuna. It la fortuna che ha gli nomini »,

Giorc1o RUFFOLO

W. B, NEwLvN and D, C. Rowan, Money and
Banking in British Colonial Africa, A  study
of the Monetary and Banking Sysiems of Eight
British African Tervitovies, Oxford, The Clarendon
Press, 1954, PpP. 30I.

I contributi del Dr, D, ¢. Rowan ai problemi
monetari ¢ baneari delle colonie afticane dell'In-
ghilterra non sono nuovi ai lettori di « Moneta e
Ctedito ». Taluni studi preparatori al volume qui
segnalato furono infatti destinati dal Rowan alla
« Baneca Nazionale del Lavoro Quarterly Review»
(« Banking in Nigevia 1 A study in Colonial Finan-
cial Evolution », 1952 N. 22 ; « Ceniral Banking in
the Commonwealth », 1953, 1, 25) e presentati in
traduzione italiana da « Moneta e Credito» (1gs5e,
secondo trim. ; 1953, terzo trim.).

« Maney and Banking in British Colonial dfrica»
& stato elaborato dal Dr. Rowan in collaborazione
cor il Dr. W, T. Newlyn del cui concorso sl era
gid giovato il Prof, R. S, Sayers allorché si eta
occupato di guesti problemi dirigendo il lavoro di
un gruppo di economisti culminato nella nota ope-
ra « Banking in the British Commonwealth » (Oxford
University Press, 1952).

1l libro dei due giovani autori costituisce lo svi-
luppo e lapprofondimento & ricerche condotte in
loco, I,e due relazioni del 1gs1 con le quall gli
AA. conclusero le loro inchieste costituiscono tut-
tora la base delle due principali sezioni del libro:
la prima riguarda I'Africa Orientale e Centrale e
la seconda #& dedicata all’Africa OQOccldentale. In
particolare, il libro studia i sistemi monetarl e
finanziari degll otto maggiori territori dell'Africa
Coloniale inglese : Costa d'Oro e Nigeria nell’Africa
Occidentale ; Rodesia del Sud e Rodesia del Nord
e Nyasaland nell'Africa Centrale; Kenia, Tanga-
nica e Uganda 'n‘ell"Africar Orientale,
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Lo studio pud essere divise in tre parti che cor-
rispondonoe agli obicttivi che gli AA. si sono pro-
posti,

La prima parte (Cap. IT-VIIT) descrive la strut-
tura ¢ I'organizzazione del complicato sistema ban-
cario ¢ monetario dei territori considerati e colle-
ga tale descrizione ad una sintetica rassegna della
vita sociale ed economica delle colonie africane.
Gl AA. offronto un quadro esantiente del sistema
bancaric di ogni territorio e completano lo studio
delle banche extra-territoriali ed indigene con una
rassegna delle altre istituzioni finanziarie locali, co-
tie socletd cooperative, banche agricole, prestatori
indigeni privati e hanche inglesi « espatriate » (che
costituiscono una importantissima fonte del credito
complessivo),

Aleuni capitoli del libre — i pit completi e stimo-
lanti — come il IX, il X e I'XT — sono dedicati
al secondo obbieftive cui mira la pubblicazione :
analizzare I'operato delle esistenti istifuzioni e va-
lutare la loro attitudine a promuovere certi fini
generalmente riconoscluti come desiderabili per il
risollevamento delle arce sottosviluppate, La tesi
degli AA. sono note, anche in questo caso, a chi
conosce gli scritti del Rowan. I/attuale sistema
bancario dell’Africa inglege era adatto a quei terri-
tori tutt'al pit sino alla primma metd del secolo,
ma oggigiorno, cotl le esigenze di sviluppo poste
dalle arce sottosviluppate, imostra con evidenza

1 guoi lati negativi, In particolare, quella parte della .

popolazione africana che & giunta ad un Hvello
di vita sufficientemente alto, risente di una carenza
di credito ed in realtd i clienti africani costitui-
scotlo una minoranza (come nuniero ed importanza
dei crediti concessi) nei confronti dei clienti na-
zionali e stranleri (sopratutto commercianti siﬁaei}
che ricorrono alle Banche inglesi., 8i tratta, in™al-
tri termini, di un difetto di sviluppe e di una ca-
ratteristica sproporzione sui quali aveva gid insi-
stito i1 Rowan nel suo articolo.sulle « Banche in
Nigeria », sottolineando come il sistema bancaric
nigeriano rivelasse nel suo complesso una para-
dossale, e potenzialmente peticolosa, dicotomia, Un
gruppo di banche (le inglesi) disponeva di ampie
riserve, di dirigenti espertigsizni ¢ @ una lunga
espetienza ; ma constava di una ristretta rete di
filiali, forniva credito solo ai clienti pit rispetta-
bili e tendeva ad itnpegnarsi soprattutio nel finan-
ziamento delle esportazioni. I altro gruppo di ban-
che (le indigene) aveva esigui capitali, controllava
un niodesto volume di depositi ed era specializ-
zato nel finanziamento di iniziative relativamente
rischiose senza poter contare su prestatori in ul-
tino grade. Nel nuovo volume del Newlyn e del
Rowan la vecchia tesi viene tuttora sostenuta per
quanto si dia un maggior pese al punto di vista
delle banche inglesi. Queste ultime insistono sulla
mancanza di- un mercato monetario e finanziario
abbastanza sviluppato da permettere un ampio

sviluppo deil’attivitd bancaria presso ogni ceto del-
la popolazione ¢ da assicurare un sufficiente grado
di liguidita agli investimenti batncari. 11 che rende
l'attivitd bancaria costosa per i_clienti nazionali
e stranieri, e gscarsamente rimunerativa per il ban-
chiere, e tanto pii la renderebbe se la cetchia del
clienti fosse estesa sino a comprendere gli indi-
geni, Tn altri termini, la dicotomia rivelata da
Rowan, costituirebbe, secondo le bhanclie ingl“é&?l",
utia conseguenza —- sinora non eliminabile — della
divisicne locale del lavoro baneatio,

Tetzo cbiettivo del libro & la presentazione di
proposte di riforina. Tra queste sta in primo pia-
no quanto rignarda le possibitita, il ruolo e i limiti
del controllo della Banca Centrale nei paesi sotto-
sviluppati ed economicamente dipendenti (dipen-
denti nel senso che l'influenza preminente sul red-
diti monetari interni & esercitata dalla bilancia dei
pagamenti e speclalmente dalla bilancia commer-
clale).

Anche in questo campo le tesi del Rowan e del
Newlyn sono ribadite e sviluppate con vigore di
argomentazioni : opposizione alle iniziative che
hanno voluto modellare Ie Banche Centrali dei paesi
dipendenti e sottosviluppati sugli Istituti degli Sta-
H bancariamente pit evoluti, come PTInghilterra e
gli Statl Uniti; collegamento dei compiti della
Banca Cenirale dei paesi dipendenti e sottogvilup-
pati ai problemi di gviluppe economice e non a
quelli della stabilizzazione dei redditi monetari in-
terni, I/interesse specifico del libro si accentra, per
quanto rignarda questo controverso argomento, sui
nuovi contributi segnalati dagli AA. e sulle di-
scussioni da essi suscitate. A questo figuardo va
tichiamata soprattutto una Relazione di J. L. Fi-
sher (¢ Repori on the Desirobility and Practicability
of Establishing a Central Bank in Nigeria for Promo-
ting the Economic Development of the Country », La-
gos, Londra 1953), consulente della Banca d'Inghil-
terra, che ha visitato nel 1952-53 ia Nigeria con
I'incarico ufficiale di pronutciarsi sull’opportunita di
istituirvi una banca centrale. Il Ttigher & & dichiara-
to favotevole alla fondazione non immediata di un
istituto del genere, ma, per quanto riguarda le sue
finalitdei suoi compiti, & rimasto piuttosto influen-
zato dall'impostazione tradizionale che da quella
accettata dal Rowan e dal Newlyn (Fisher: «& diffi-
cile vedere come una Banca Centrale possa funzio-
lare come uno strumento per promuovere lo svilup-
poeconomico del Paese. Dato perd un ulteriore svi-
luppo del sistema bancario indigeno e della strut-

- tura finanziaria, listituzione di una Banca Cet-

trale costituirebbe un passo utile e logico se fatto
in tempo debito». Rowan e Newlyn: « Il princi-
pale argomento a favore dellistituzione di una
Banca Centrale in Nigeria & dato dalla capacita
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di tale Tstituto di assistere ed incoraggiate lo svi-
luppo economico e di guidare l'evoluzione del si-
stema delle banche indigetie e guella dell’apparato
finanziaric del Paese »}.

GIULIO PIRTRANERA

AUTORL VART, La pratique de Uindexation en France,
in ¢« Revue Eeonomique», 1, 2, IMATZ0 1955,

Pp. 161-321.

Com’é noto, la ricerca di una protezione efficace
contro i pericoli dell’inflazione ha provecato in
Francia il moltiplcarsi delle clangole di «indexa-
tion ». Con questo termine, che non ha una corri-
spondente espressione italiana, si intende il processo
di agganciamento ad un indice: il processo clog
per cui sf utilizza un indice (commnemente quello
ded prezzi dell'oto o dei prezzi di mercato libero)
come hase di riferimento in rapporto alla guale
sl aggiustano altti prezzi e redditi il cui movimento
non avrebbe seguito per via naturale il medesimo
andamento e il cui ritardato adattamento si sa-
rebbe tradotto in um sacrificio eccessivo di aleune
categorie a vantaggio di altre. L'indexation nou
ha altro fine che quello di correggere le ingiustizie
provocate da processi inflazjonistici : essa protegge
da una spogliazione tutti coloro che in virty d'un
contratto devono ticevere dei pagamcnti monetari
geaglionati nel tempo.

T4 « Revue Ecowomique», che per il passato si
era gih interessata sporadicamente della materia,
ha voluto col numero di marzo (1955) offrive ai
lettori una visione cowmplessiva.

Aleund degli articoli trattano analiticamente dei
principali settori in cui & penetrato il sistema del-
Tindexation e ciod dei contratti di affitto (M. D&
Jucrar®, Lindexation dans les baux), del contratti
di lavoro (J.X. GUoLIrMI, « Echelle Mobile» ou
« indexation » des salatves en Framce?), dei titoli
(H. VIAUX, L'indexation des valeurs mobilidves dans
la pratique).

Altri contributi, di carattere prettameute giu-
ridico, indagano sulla validita giuridica delle clau-
sole di «indexation» (J. HampBr, Les clauses
dlechelle mobile ef le dvoit monétaive frawcais ; M.
VASSEUR, L'indexation & I'évanger. Résulials d'une
enquéle de Droit comparé).

Tutti questi contributi, pur presentando un in-
teresse gemerale, sono stati elaborati con preva-
lente riferimento all’espetienza francese. Di portata
generale & invece lo studio del prof. H. GUITTON,
« Le probldme économigue de Pimdexation», coute-
nente nn’interessante trattazione delle conseguenze
economiche dell’indexation.

Lo stndio del Guitton e 1'articolo del Viaux me-
ritano una distinta segnalazione,

Il problema genevale dell’ indexation (H. GUITTON). —
T.a grande inflazione dell'ultimo dopeguerra ha
dato origine quasi ad un complesso inflazionistico :
tutti i soggetti dell’economia sentono attualmente
di essere delle probahili vittime e cercano quindi
di premunitsi col metode dellindexation. T ricorsi
a questa forma di difesa si moltiplicanc con tale
intengitd che vien fatto di domandarsi se quella
che era prima una eccezione stia per divenire una
regola. B proptio un tal rapporte tra regola ed
cceezione il punto che interessa 'A. e che lo induce
a congiderarc il carattere e a valutare gli cffetti di
un’indexation parziale e di un’'indexation generale.

Nel primo caso, gecondo il Gnitton, essa non sa-
rebhe incompatibile con la stabilitd economica, Per
guanto lindexation parziale, dando luogo ad una
redistribuzione del reddito, eserciti una pressione
inflazionistica, conterrebbe tuttavia in sé stessa il
suo freno, in quanto l'awmento del reddito di eni
fruiscono i beneficiari dell'indexation nom si tra-
smette integralmente nel prezzo, per il fatto che
i1 galario non & che una frazione del costo genera-
tore del prezzo. L’'indexation parziale in definitiva
neutralizzerebbe pitt che mantenere la pressione
inflazionistica, sempre che 'ambiente nel quale essa
& attuata non sia deformato, non si senta cloé sti-
molato, per la suggestione di falge concezioni (co-
me in pratica a volte si & verificato), ad accrescere
il consumo.

Ma 1el caso che l'indexation diventasse generale,
essa ton sarebbe pift compatibile con la stabilita
economnica, Se tutt! beneficiano dell'indexation —-
nota il Guitton -— lincidenza di questa, che nel
caso di indexation parziale & sopportata dal sog-
getti economicamente fortd, si tramuterebbe in una
«incldenza circolante in modo indefinito ». Pet ar-
restare il circolo vizioso occorrerebbe poter colmare
lo scarto inflazionistico tra domanda e offerta glo-
bale; ma in un clima di indexation generale cid
nont sarebbe possibile perché Vaumento dell’offerta
presuppone un alto grado di elasticita del sistema
economico (elasticitd invece compromessa dall’in-
dexationt che in s& stessa & fattore potente di rigi-
ditd) ; né sarebbe possibile porre un frenoc alla do-
manda globale in quanto l'indexation agisce per
Pappunito in senso inverso, contribuendo a mante-
nere la domanda se non ad accelerarla, I, indexation
generale non conterrebbe quindi in sé stessa freni
anti-inflazionistici, ma al contrario provocherebbe
un processo inflazionistico senza fine, Alla medesima
conclusione si pud arrivare utilizzando il caleolo
dei costi. Mentre nell'indexation parziale il freno
dell'inflazione & costituito dal fatto che il salario
(tipico esemplo di indexation parziale} & soltanto
un elemento del costo totale ciod del prezzo, nel
cago di indexation generale, poiché tutti gli ele-
ment] componenti il costo fruiscono dell’indexa-
tion, sl verifica una tragmissione totale dell’au-
mento dei costl nel prezzo.
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La tendenza attuale ad estendere l'indexation,
mettendo in evidenza il pericolo latente di un pro-
cesso inflazionistico senza fine, potrebbe fatr medi-
tare — seconde I'A. -— suila opportunita di mo-
dificare «i meccanismi di ripartizione ». Hssa po-
trebbe fornire la « occasione dolorosa, ma in fondo
provvidenziale », per addivenire ad una profonda
viforma.

L'indexation dei titoli @ veddito fisso (H. VIAUX]), -
Tra i contributi riguardanti l'esperienza francese
lo studio di H. Viaux sull'indexation dei titoll
a reddite fisso ha un particolare interesse per gli
sviluppi recenti e per le deviazioni e trasformazioni
dellindexation propriamente detta nel settore delle
obbligazioni «indexées ».

In Trancia U'indexation dei {itoll a reddito fisso,
benché fosse gid in vigore nel settore pubblico, ha
assunto proporzioni notevoli nel settore privato sol-
tanto a partire dal 1953, nello sforzo di rianimare
il mercato finanziario e richiamare il risparmio in
un comparto largamente disertato,

I modi in cui 'indexation ha trovato applica-
zione sono stati mwolteplici, e per la diversita del-
lindice assunto come riferimento e per le diverse
formule secondo le quali & stato operato aggancia-
mento,

GH indiei di riferimento pitt generaimente adot-
tati in pratica sono quelli dell’oro, delle divise, del
prezzi, del giro d’affari, della produzione di deter-
minati prodotti base. Secondo la tendenza pil re-
cente, alia concezione puraniente « monetaria » del-
Pindexation, che & la concezione tradizionale (in
bhagse alla quale nel settore delie obbligazioni si
vuol garantire tanto al capitale sottosctitto quanito
al reddito lo stesso potere d’acquisto che essi ave-
vano al tempe della sottoscrizione) si & a poco a
poco sovrapposta, e in certi casi addirittura so-
stitunita, una conhcezione « ecotomica » in base alla

. quale gi garantisce al beneficiario dell’indexation

un aumento tanto del capitale sottoscritto gquanto
del relativo reddito gsecondo 'andamento dei pro-
fitti dell’impresa che emette le obbligazioni. Que-
sta tendenza si riflette nella scelta degli indici di
tiferimento che sempre pih i va orientando verso
una combinazione mista di indici « monetari » (oro,
divise, prezzi, ecc.) e indiel « economicl » (giro di
affari, produzione, ecc.) o addirittura verso i soli
indiei « economiei »,

Tale tendenza ¢ un segno delle cautele sempte
maggiori prese dagli emittenti di titoli «indexés».
E evidente che I'agganciamento a un indice « eco-
homico » comporta un minore rischio che non l'ag-
ganclamento a un indice « monetario» dato che
le fasi di ascesa del prezzi generali possono coinci-
dere con fasi di depressionie di determinate attivita
0 imprese, ‘ .

La precccupazione di limitare i rischi ha portato
ghi emittenti ad escogitare accorgimenti ¢ formule
varie anche per i’agganciamento pratico agli in-

12

dici prescelti, Le cantele adottate al riguardo sono
a volte di entitd tale da attennare l'efficacia del-
lindexation,

E ovvio che il metodo ideale di agganciamento
per il gottoscrittore di obbligaziofi sarebbe guello
che gli garantfisse la ripercussione integrale e pro-
porztonale sul capitale prestato e sul relativo red-
dito della variazione subita dall’indice assunto
come riferimento. Questa formula, per i rischi che
comporta per Uemittente, & la meno utilizzata, In
pratica, la maggior parte dei contratti di emigsione
prtevede degli accorgimenti che limitano la riper-
cussione della variazionie dell’indice. Le misure pid
comuni congistono el limitare la ripercussione delia
variazione dell'indice ad una parte soltanto del
capitaie o del reddito o di entrambi, ovvero nel-
Tapplicare la variazione dell’indice non integral-
mgite, ma per una quota parte della variazione ;
in altri casilindexzation entra in azione solo quando
Iindice superi un determinato livello; oppure la
incidenza immediata della variazione di un indice
viene attenunata col differire Papplicazione delia
variazione dell’indice (questo ritardo nell'applica-
zione, in periodi di rialzo rapido degli indici, 1l-
duce sensipilmente i vantaggi dell'indexation),

La diversita degli indici d1 riferimento e delle fox-
mule di agganciamento suggerisce all’A, di classifi-
care le indexations francesi — per il settore delle
obbligazioni - nelle seguenti categerie :

— indexations a carattere puramente mone-
tario ;

— indexations a carattere misto: economico

e motletario ;

— indexations a carattere esclusivamente eco-
nomico,

Le obbligazioni «indexées » rieutranti nella pri-
ma categoria, it quanto la loro emissione deve
essere autorizzata da una legge, si trovano soltanto
nel settore pubblico (1). Fsse rappresentano la
forma pilt semplice e pilt antica d&i indexation,
anteriore all’adozione stessa del termine che at-
tualmente designa genericamente il fenomeno.

Le indexations della seconda categoria sl trovano
invece tanto nel settore pubblico quanto nel set-
tore privato. Ma, mentre nel settore pubblico in-
dustriale (2) si trovano le combinazioni pilt van-

(1) Tra le forme di l{adexation monetaria ricordtamo il prestito al
4% 1gas {Caillaux), 11 prestito al 434 % 1937 (Auriol) e i prestito
al 4% 1939, Tra lo pilt recentd, il prestito al 334 % 1952 (ncto solto
il nome di prestito Pinay) i cul indice di riferimento & la moneta
d’oro francese di zo franchi, Solianto il capitale ¢ soggetto a inde-
xation in funzione della media dei corsi del napoleone al mercato li-
bero di Parigi in base alle cento nltime giornate di contrattezione
precedenti ciascun rimborso.

(2) Il tipo piu rappresentativo di questa categoria & costituito dalle
obbligaziond della « Caisse Nationale de UBuergle » (legel dell’8 aprile
1946 & del 2 ag. 1948). L'indice di riferimento, che ¢ la clfra lorda
delle vendite di elettricitd e di gas (dedotti, a pattire dal 1953, aleuni
ammortamenti), & un indice eccellente, in guanto cumula i vantaggi
dell'awmento dei prezzi e della produzione. La formula di agganciamente
visulia dalle seguenti disposizioni; i titoll beneficiano di un intercssg

r
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taggiose per il sottoscrittore, sia per lindice as-
sunto come tiferitnento sia per la formula di aggan-
ciamento, nel settore privato le indexations ven-
gono manovrate con grande prudenze (3). Le so-
cieta private non soltanto ricorrono a tutti gli espe-
dienti citati per limitare l'incldenza della variazione
dell’indice, ma fanno inoltre di tutto per non le-
garsi troppo direttamente ai prezzi,

T/indexation a carattere esclusivamente ecotio-
mico non ha atcora preso un grande sviluppo (4).
La campagna della « produttivita » ha dato luogo
a tentativi di indexation in funzione della produt-
tivita, ma la complessitd del calcolo della produtti-
vitd ha otiginato formule di agganciamento molto
complicate che non sono certo le pit adatte per
attirare il sottoscrittore. '

L’A. conclude che non & da escludersi, ove la
stabilitd motetaria divenisse una realtd durevole
e riconoscinta, che le indexations a carattere non
monetario possatio avere un certo sviluppo, sem-
pre che esse si traducano in formule accessibill a
tutti. In tal caso perd — egll rileva — mnon si

annuale minimo del 3% ; essi souno rimborsabill in so anni a partire
dal 1946, in hase o sorteggl e riscatti in borse, ad un minime di 10.000
franchi aumentati di un premio variabile, B per Vappunto sui premi
che s ripercuote la variazione dell’indice. A questo effetto & prelevato
ogni anno '1% degli incassi lordi per destinarlo al pagamentio dei
premi di rimborso ai titoli sorteggiati e dell'interesse complenientare
per tutti i titoli ancora in circolazione. Ne risulta che I'¢ Obbligaticn
Caisse Nationale de UHunergie» & un tiltolo « semi-indexé » { mentie
una parte resta sottoposta all’alca della moneta, un’altra _bencﬁcia
di una valotizzazione costante, Ma, poicheé gli incassl progrediscono
piti rapidamente del deprezzamento della moueta (i1 consumo di_e_lct-
tricitd in Fratcia raddeppia ogni ro anni in media), arriverd un mo-
mento in cni la patte variabile sard pin importante della parte fissa.

{3) Per'il settore privato va cilato l'esempio del prestito al 6%
del « Groupement des Industries de la Consiruction Electrique » emesso
nel Inglio 1o54. I/indice di riferimento, che & la cifra d'affari comples-
siva dell'industria in questione, sarebbe a priori un indice vantaggloso ;
senonché la formula di agganciamento attenua gensibiimente il van-
taggio. Infatti, il punto di partenzg & Ja cifra di 430 mdliardi di fran.

" chi raggiunte, nef 1933. Se, nelPanno precedente la scadenza, la clira
d'affari & superiore a 430 miliardi, linteresse per ogni titolo di ro.co0
franchi nominali & maggiorato di o,6o0 franchi e il prezzo di rimborso
& maggiorate di 1o franchi, ovvero dell’1%ye per ogni 1% di aumento
della clfra d'affari. T'indexation @ pertanto nella proporzione di 1
a 10, Vi & tuttavia un correttivo, consistente nel fatio che un aumelto
dell's%, dell'interesse ed un anmento dell'r% del capitale & garantito
come minimo di maggiorazione ogui anno, Questa forma di indexation
potrebbe in definitiva essere vantaggiosa soltanto nel caso che la cifra
d'affari aumentasse costantemente di oifre il 16% ogni annop ; la quale
eventuality potrehbe verificarsi per l'azione combinata del deprezaa-
mento della moneta e dell’anmento della produzicne, Ma il Gruppo,
per proteggersi dalle conseguenze di una fale eventualita, si & rigervato
la possibilitd di rimborsare la totalita de? titoli in circolazione al 5
luglio 1958.

(4) Citlamo per il settore pubblico I'esempio dei « Bons d'Electri-
cité 1933 » il cui interesse (che al minimo & de} 5%) subisce variazioni
proporzignali all’aumento della produzione totale Gell'eletiricitd in
Francla, Per il seitore private sl possono citare duc esempi hasati
su di una formula comuue: le obbligazioni « Métallurgique de Nor-
mandie 5,3/¢ 19530 e ¢S, 0. M. U. A, 5,3/3 1953 ». Questi titoli sono
rimborsabili mediante « annnith costanti» (interesse 4- capitale) di 764
franchi, maggiorate di wn «premio di cointeressenza» variabile in
funzione di um indice legato alla « produttivitAs defla societa, la
quale & sua volta & determinata secondo una equazione molto compli-
cata,

potrebbe parlare pil di indexation nel senso finora
dato a guesto termine, bensi di una nuova forma di
associagione del visparmio alle sovti del capitale in-
vestifo.

M. S

FERNANDO SAINZ DE BUJANDA, Hacienda y De-
vecho, Istituto de estudios politicos, Madrid 1955,
pagg. 5006.

Il prof. Sainz de Bujanda, professore alla fa-
cottd di giurisprudenza di Madrid, ha sintetizzato
in questo volume una serie di studi, di natuta e
dimensioni varie, condotti per oltre un decennio
nel faticoso tentativo di porre le basi fondamen-
tali del diritto finanziario spagnolo, Il volume &
del pitt grande interesse per gli studiosi di ogni
paese dei problemi di finanza pubblica, sotto I'a-
spetto sia ginridico che econommico o politico, tanto
per la modesnitd delle vedute e del principi da
cui parte, quanto per la marcata otiginalitd della
impostazione.

I’A. non ritiene possibile cogtruire un sistema
del diritto finanziario attnale senza rendersl conto
dei principii che ispirarome 1 pin importanti ordi-
natnenti fiscali della storia, Una parte cotisistente
del volume & pertanto dedicata ad un attento esame
dei rapporti che sotio intercorsi tra Y organizzazione
politica dello Stato e il diritto finanziatio nell’an-
tica Grecia del periodo ellenistico ; nellimpero Ro-
mano unelio Stato spagnolo-visigoto dell’alto me-
dioevo {dove trovano una patticolare luce il si-
stema delle esenzioni fiscall) ; nello Stato moderno
in cui il principio della sovranita fiscale viene stu-
diato con particolare riguardo alle attribuzioni {ri-
butarie opportunamente ripartite tra Monatchia e
Potere legislativo (I'A. si sofferma sulla Monatrchia
inglese, francese e spagnola); nello Stato di di-
ritto (A, ha una concezione dello Stato di diritto
diversa da quella generalimente accolta da noi fa-
cendovi rientrare lo Stato fascista, quello nazional-
socialista e quello russo), per finire, infine, col di-
ritto finanziario di quella che egli chiama nunova
organizzazione politica,

Su questa ultima concezione I'A. & sofferma con
un esame approfondito sopratutto di due principii :
principio deila legalitd fiscale e principio della ca-
pacitd contributiva. Nella « nuova organizzazione
politica » assume particolare rilievo la ‘costruzione
giuridica deli'imposta e linterpretazione della leg-
ge finanziaria. In materia I'A. insiste con acuta
analisi dimostrando come principi fondamentali che
un tempo sovrintendevano all'attivita finanziaria
stano andati atricchendosl di nuovi prineipii: la
dottrina delta sovranitd dello Stato, il postulato
della solidatrieta sociale, Ia fiducia nella azione col-
lettiva rispetto allo sforzo dell'individuo isolato. Tt
dispotisiio porta con s& inevitabilmente l'oppres-
sione fiscale e la ingiustizia tributaria, la deme-
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crazia inorganica ed individnalista conduce all’anar-
chia finanziaria ed alla neutralitd degli strumenti
d'imposizione, il totalitarismo alla pianificazione
integrale della vita economica ed alla soggezione
delle finanze al Potere centrale. Carattere comune
di tutti questi ordinamenti & ia schiaviti fiscale
dell’'individuo. Nel diritte finanziario del nostre
tempo, si va alla ricerea di un punto d’equilibrio
tra la sovranity dello Stato ed i diritti sovrani ed
irrinunciabili dell'individuo.

Queste constatazioni storico-pelitico-giuridiche
denunciano, a prescindere dal metodo seguite, come
le vedute pit sostanziali del nostro Autore siano
ispirate ad una modernitd d'impostazione da me
stesso pitt volte enunciata ; la finanza pura, neu-
trale, I'imposta per 'imposta & un istituto ormai
tramontato. Gl strumenti fnanziari — insiste il
Sainz de Bujanda — sono ormai divennti esecutori
o strumenti efficienti per il conseguimentec di pia-
ni econcomici pubblici. I principi clagssici della fi-
nanza sono finiti anche se non vi & ancora un si-
stetna organico e logico che li sostituisca,

Individuare, in tali circostanze, i profili di una
disciplina giuridica come il diritto finanziario stret-
tamente legata alla struttura economica e costitu-
zionale dei popoli, non & un’impresa facile, confessa
I'A. Siamo perfettamente d’'accordo con lui ; ¢ ag-
givngiamo che non & nemmeno facile costruire nn
sistema di logica economica di iina tale concezione.

Ma ogni tentativo in tale senso, anche se non
riuscito, non pud essere che apprezzabile. Ed il
Sainz de Bujanda ha gettato fondainenta solide per
questo nuovo edificio scientifico,

Per le sue idee, per P'originalitd dello schema,
per il materiale che contiene, il volume va quindi
additato alla meditazione di tutti gli studiosi, con-
senzienti o dissenzienti.

Crsarg COSCIANI

THEODORE W. SCHUIAZ, Econowmic Ovganization
of Agricultuve, McGraw-Hill Book Company,
New VYork, 1553, pp. XX - 374.

Quest’'opera dello Schultz, professore di economia
all'Universitsd di Chicago, si raccomanda all’atten-
zione degli studiosi, non golo perché prosegue e
petfeziona le indagini dall’A. condotte nel prece-
dente teputato lavoro, Agriculiuve in an unsiable
Economy, ma prineipalmente perché le specifiche
ingtabilitd dell’esercizio agricolo — argomento che
incita oggl piti che mal le ricetche di econometria
agraria - gono qui considerate in una pidl ampia
e analitica intelaiatura documentaria che tiene
conto anche delle economie agricole o poverissime.
Ne segue che, put col prevalente ricorso ai dati
dell'esperienza statunitense, lo studio giunge a il-
lazioni che possono titetersi di relativa validita
genierale, D'altra parte ampliarsi in esso della base
Investigative e dell’orizzonte geografico ottiene an-

che Peffetto di meglio sagpiare e di porre in pid
chiara luce, per quanto concerne i riflessi pramma.-
tici, l'indirizzo di politica agraria seguito lungo
gli ultimi decenni dal Governo americatio,

P giusto che Vesperienza d’oltre-oceatto, come
altresl quella, pur menzionata e ragionata, dei pin
progrediti paesi dell’Occidente eutopeo, assurga al-
I'ufficio, per aleuni rispetti, di paradigma e, per
altri, di paragone. riferibilmente all’azione iniesa
a emendate o attenuare le ingtabilita che contras-
segnano per ogni dove I'opera agricola, Giova per-
altro soggiungere subito che lo Schultz, lungi dal
dare come definitive le sue soluzioni, pensa con
vivo serupolo d’indagatore conscienzioso che molto
rimanga da fare perché linterpretazione da lui
offerta della molteplice realtd osservata possa ser-
vire di gulda sicura e alle investigazioni ulteriori
e al pregrammi politicl di miglioramento agrario.

I concetti direttivi della sua ricerca le prestanc
tuttavia una solida armatura logica. Tra essi prin-
cipalmente quello che presiede alla trattazione del-
Uintera prima parte dell’opera, e cioé il concetio
delle attinenze organiche e funzionali tra l'agri-
coltura e le possibilita del complessivo incremento
economico. ILa dinamijca di tale incremento, egli
avverte, satebbe incompiuta e inafferabile se non
fosse in grado di spiegare appienc e misurare la
incidenza sul medesimo di nuovi e migliori modi
produttivi dell’attivita agricola nei loro prevedi-
bili sviluppi; come d’altro verso l'economica del-
I'agricoltura fallirebbe al suo assunto ove non si
rendesse chiara ragione del generale comportamento
e condizionamento economico, Degno di particolare
considerazione a queste proposito & quanto I'A.
largamente ragiona circa i concetto medesimo di
progresso economico e di sociale benessere, ri-
chiamando la varietd delle opinioni affermate dalle
diverse scuole e segnatamente da quella classica
e da quella marxistica. D’altra parte la innegabile
difficolta di pervenire ad una nozione univoca non
giustifica né il frequente uso invalso nella « lette-
ratura dello gviluppo ecconomico» di attenersi a
indizi estimativi grezzi e illusori, né¢ la credenza.’
professata da aleuni, che non sia possibile neppure
una nozione imperfetta quanto si creda ina nomn-
dimeno abbastanza sighificativa e orlentativa, Una
cosa perd afferma I'A. doversi tenere per sicura,
ed & l'impossibilita di dimostrare che un decorso
ecofiomico il gnale generl V'aumento del prodottoe
niaziotiale ridondl necessariamente in un « misura-
bile miglioramento del benessere sociale ». N& vi &
alcuna ragione di titenere che questo debba ne-
cessariamente giovarsi del migliorato saggio del
produrre industriale rispetto al produrre comples-
sivo, o della pin estesa industrializzazione e urba-
nizzazione non altrimenti discriminate e condizio-
nate. E quanto all’opinione pitt diffusa, che i'ac-
crescersi del reddito complessivo costituisca il me-
tro sicuro del miglioramentc sociale, lo Schultz
non manca di segnalarne la fallacia, destitnita,
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come per solito essa opiniotiec si mostra, di ogni
tisetva ¢ riferfmento circa la pit idonea distribu-
zione e tedistribuzione di detto reddito: il che &
da giudicars] un deterioramento della dottrina clas-
sica, dove tale rigerva era implicita, Criterio senza
dubbio agsal pitt valido, quantuiique anch’esso non
plenamente raziomale, ¢ di stimare wverificato il
miglioramento soclale golo quando il processo eco-
tiomico valutato in termini reali, ottenga, in con-
fronto delle condizioni antecedenti, un migliorato
tenore di vita, esattamente misurabile, per ciascun
gettore della popolazione e per clascun gruppo ope-
ratore 'di una determinata economia,

La rigorosa impostazione logica del rapporti tra
sviluppo economico generale e sviluppo economico
dell’agricoltura, da una parte, tra incremento eco-
nomico e miglioramento del betiessere soclale, dal-
I'altra, conferlsce perspicua chiarezza alla compinta
analisi dell’odierna posizione economica del’agri-
coltura, rispetto a tuttl 1 suoi fattori produttivi,
nel congegho economico generale, Sono special-
mente da notare la disaming delle condizioni e
prospettive demografiche e quella delle nuove de-
terminazioni indotte nello studio dell’economica
agraria piti recente dalle accertate necessitd bio-
logiche delle diete alimentari. N& minore rilievo,
anzi rilevo centrale, presenta il capitolo dedicato
alla declinante importanza economica del fattote
terra nella produzione agraria, tesi gid trattafa
dallA. in un articolo dell’Economic Journal, e che
un solido apparato di indnzioni positive riferentisi
agli Stati Uniti, all'Inghilterra e alla Francia, di-
mostra pienamente dilucidato. Fondandosi sulla
esperienza segnita lungo gli ultimi gquarant’anni
in tali paedl, lo Schultz conclude che essa mostra
chiaro come le scelte degli operatori economici siano
riugcite a mitigare l'avarizia della natura (relox
the niggard lines of nature) : punto veramente assai
meritevole di studio e che & destinato a dare un

nuovo indirizzo alla revisione delle tesi ricardiane,

Quanto all'avvenire, 'economista -americano non
dubita di presagire un conforme ultetiore sviluppo
nella sna nazione, mentre espressa riserva egli ma-
nifesta per i paesi dove relativamente pit alto,
tispetto agli altri prodotti, & il consumo dei pro-
dottl alimentari (high-food-drain).

Dopo questa rigorosa impostazione logica e ana-
litica circa la posizione dell’agricoltura nell’ordine
economico generale, il lavoro imprende un esame
minuto, e sempre suffragato da ampio corredo sta-
tistico, delle instabilitd nel processo agricolo. La
trattazione dell’argomento tende e riesce a dimo-
strare, segnatamente alla stregua della realtd ame-
ricana, che domanda e offerta di derrate sono del
tutto Inelastiche entro termint di tempo non Ilimn-
ghi, e che forti variazioni nell’una o nell’altra delle
due curve si riflettono pertanto in grandi rialzi o
abbassamenti nel prezzo. Di fronte alla variability
del prodotto dovuta a cause naturali — e che I'A.
itivestiga con capillare analisi topografica —, di

fronte alla instabilitd del prezzi e dei redditi agrarf,
si osserva l'unico elemento stabile dell’economia
prodattiva terriera, s’intende sempre a brevi pe-
riodi, cioé quello dei costi sostenuti dall’agricoltore,
Lo studio dell’indice di divergenza, in duwe anni
contigud, tra inpus e outpus, studio condotto con
alta perizia e serupolositd scientifica, & quanto mai
istruttive a cogliere Uintima e differenziata dina-
mica dell’esercizio agricolo e a rendersi raglone del
come e quanto, metrcd le preordinate difese di una
consapevele disciplina economica, l'operatore possa
premunirsi contro le prevedibili variazioni a suo
carieo.

La terza parte del trattato entra appunto nel
vivo delle ragioni, dei fondamenti e dei procedi-
menti di cotesta difesa che va predisposta e wvigi-
lata dai poteri pubblici per la necessaria coordina-
ziotie delle unitd produttive e la non meno neces-
saria coerenza d’indirizzo, Porse la parte pitt im-
portante e originale di guest’opera, oltre il sottile
sceveramento dell’emendabile dall'inemendabile nel
procegso economico dell’agricoltura, del fisiologico
dal patologico, consiste nella ricerca che qui I'A.
coniduce cirea 1 modi di adattare 1’esercizio agricolo
alle sue residue insopprimibili variaziont funzionali,
I segreto di tale adattamento rigiede, com’e ovvio
pensare, in uha rigorosa discipline organativa delle
aziende rurali, della quale peraltro egli esamina e
illustra a parte a parte tutti gli aspetti, comprese
le molteplici attinenze tra le forme che essa secondo
i casi pud asstmere e i processl d'ordine sociale e
politico, Nel citato libro anterlore dello Schultz
le cause fondamentall del disagio agrario, ciod re-
lativamente scarsa remunerazione dei lavoratori ru-
rali ed eccessiva instabilitd del reddito, erano cer-
cate e studiate in rapporto al disequilibrio generale
del sistema economico. In questa nuova opera 1'A,
dimostra per cosl dire ¢inversamente » come I'agei-
coltura, per metito precipuo di una solida costitu-
zionie e capacitd tecnica aziendale e di adeguati
collegament? internazionali, possa conferire a man.
tetiere o a restaurare le condizioni di un ragionevole
complessivo equilibrio economico, N¢ ¢ argomenti
da cid che lo Schultz indulga a una disciplina rigi-
damente accentrativa: tutt'altro, Buona parte di
questa ultima sezione del suo libro & anzi dedicata
all’argomento decentrato dell’agricoltura ; il éud se-
greto essenziale risiede, oltre I'ambito delle aziende
individue e della kouschold (la famiglia coltivatiice)
nella disciplina e nell’avvaloramento del mercati
agricoli, in ispecie dei mercati dei due fattori agri-
coli, lavoro e capltale. Particolare carattere asswme
a questo proposito quanto 'A. espone cirea i vari
indirizzi nelle riforme dell’sssestamento fondiario
e dei sistemi di conduzione, secondo gli intenti di
prioritd economica o sociale prefissi a tall riforme
nei programmi d‘incremento. Tuttavia l'instabilita
dei prezzi agrari rimane pur sempre il problema
fondamentale e il segtio wverso il quale debbono
tendere tutti gli sforzi organativi, sia che questi
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abhiamo in mira il benessere delle famiglie coltiva-
trici, sia il piit agevole andamento def mercati a
vantaggio del reddite nazionale,

Osserviamo it via conclusiva che pregio singolare
del trattato in discorso, e che lo digtanzia @i gran
lunga dalla strabocchevole caterva di lavorl tut-
tora pullulanti nella bibliografia economica e so-
ciologica dell'agticoltura, di 14 e di qua dall’ailan-
tico, & 'estremio e meticoloso rigore scientifico col
quale A, tratta una materia che troppi altri mal-
trattano con impronta disinvoltura assertiva, Qui
fiudla di definitivamente acquisito e di dogmatico,
e niegsuna delle tante vacue generalita che ricorrono
altrove ; qui tutte le fesi ragionate diventano al-

- treftante 7pofesi, di cni sola la copia delle indagini

fattuali e 11 severo procedimento econometrico met-
tono in chiato la relativa validita. Relativa, giacche
l'ulteriore decorso ecomomico potrd atrecare nuovi
elementi di fatto e rendere necessarie revisioni e
temperamenti, mentre il perfezionarsi degli stessi
strumenti fard pifi esperta la ricerca futura. A tale
ricerca lo Schultz si richiama espressamente e pii
volte nelle sue pagine, le quall tuttavia, nellé cofi-
dizioni della realta presente, offrono dati e direttive
di grande ammaestramento cosl agli studiosi e ai
pift colti operatori econommici come agli autori e
fautori di programmi o schemi di miglioramento
sociale.

Uco Rurroro

JEAN MARCEL JEANNENEY, Les commerces de déiail
en Europe Occidentole, Cahlers de la Fondation
Nationale des Sciences Politiques, n. 61, Paris,
Armand Colin, 19354, pp. 7I.

Con questo studio, elaborato a richiesta del-
I'OECE e che si inserisce niella serie delle indagini
sui problemi della distribuzione, il Prof. Jean-
Marcel Jeanneney procede ad un esarme compatrato
defla produttivitd degli esercizi al dettaglio e del
lavoro commerciale in yndiei paesi dell’Huropa Oc-

-cidentale e negli Stati Uniti.

I’A. segue il metodo, apparenterente semplice,
ma di difficile applicazione, che consiste nell’ac-
certare 'entitd numerica, nel paesi considerati, de-
ghi esercizi al dettaglio e degli addetti ai medesimi
e la loro produttivitd in rapporto al mumero degli
abitanti ed al volutne degli affari.

Nel prospetto seguente riportiamo i dati che rap-

. Presentano il punto di partenza dell’indagine dello

Jeanneney : in esgo undici paesi europel sono elen-
cati, sepuendo l'ordine - decrescente — del nu-
mero degli abitantl e del volume degli affari per
ogni addetto all’esercizio al dettaglio e sono raf-
frontat! con gli Stati Uniti.

Delle due serie (A e B) contenute nel prospetto
l'una esprime la « produttivitd in abitanti », laltra
la « produttivitd in volume di affari »,

NUMERO DY ABITANTI ¥ VOI,UME DI ATFART
ANNUALE PER OGNI ADDETIO AGLYI ESERCTZI
AT, DETFACIIO (1)

“Volime i aflati per
ogni addelto agli esereizi
al dettaglio (in § (2) (D)

MNumero &1 abitanti
per ogni addetto
agli esercizi al dettagiio (A)

Pagsi suroped ; Passi europet
I Ifalia . . . . . . 56 I Svizzera | L, 12 .440
2. Atgtrda . . L . 36 2. Svezin ., , ., 1T.930 ||
3, Norvegia . . . 34 3. Danimares, , . 10 .ouo‘
4. Geratania (ce. - 32 4. Norvegia ., , . 0.135
g, Svezda . ., . 32 5. Francia . . 8.385
6, Svizzeta . . . 30 6. Ifalia . . . . . 7.-300
7. Danimarca . . 29 7. Belgio, . . . . 7,080
8. Francla . . , . 29 8. Reghc Unite 6.075
9. Pacsi Bassi . 26 9, Germania Qcc, 5 415
10, Regno Unila 21 10, Paesi Bassi . . 5.140
11. Belgio .. . . 19 11, Austria . . . . 4.820
Medla di zx Paesi Media 4 11 Paesi
curopel . . . . . 30 entoped . ., . .. 6 .8q0
Stati Uniti . . . . 21 | Slali Uniti , , , . 15,285

{1} Per il volume d'affari anuuale I'A. ha stimato la cifra dell’'anne
per il quale ha tiportato 11 numerc degli osercizd (1951 0 1952 © 2953).

{2) La conversione delle monete europee & fatta in dollari sulla base
dei corsi ufficiall di cambio, I,’A. non sl nasconde che | dati non sono
perfettamente comparabill in guanto il volutne delle metei cotftispon-
denti all’'equivalente di un dollaro &, in effeiti, differente da paese a
paese perché i fassi ufficialli di cambio non corvispoundono alle parlid
det poteri di acquisto. (V. in propegito lo studio di M. M. Milton Gil-
bett e Irving B. Eravis, An Iniernational Comparison of Natiewal
Products and iha Purchasing Power of Curvencies, OBCE, Paris, 1954,
recensito In « Moneta ¢ Creditar», n. 27, x554).

Come risulta dal prospetto, vi sono paesl —
come I'Tialia, la Norvegia, la Svezia e la Svizzera
— ehe sono al di sopra della media europea (che
& di 3o abitanti e di 6.890 dollari per ogni addetto
all'esercizio al dettaglio) tanto per il primo rap-

porto quanto per il secondo. Altrl invece — come
i Paesi Bassi ed il Regno Unito — sono inferiori
a tale media. Altri paesi infine — come 1"Austria,

la Germania, la Panimatca, la Francia, il Belgio
e gli Stati Uniti — risultano inferiori alla media
europea per il primo rapporto e superiorl per il
seconde o viceversa.

L’A. avverte peraltro che sarebbe erroneo trarre
conclusioni afirettate sulla produttivita del com-
mercio nel singoli paesi in base a questi scarti
considerevoll tisudtanti dal riportato prospetto, poi-
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ché molteplici sonole condizioni di caratiere econo-
mico e ambjentale (urbanesimo, densita delia po-
polazione, sviluppo industriale e agricolo, lvelle
delle tetribuziomi e tenore di vita, abitudini della
clientela, ecc.) che influiscono sugli scarti consi-
derati,

Non & possibile riferire le elaborazioni cui I'A.
sottopone i dati tiportati per caleolare questo va-
tio ordine di influenze. Ci limitiamo a segnalare
oltte alle conclugloni una constatazione che I'A,
giudica « sorprendente »: la tendenza cioé del nu-
meto degli abitanti e del volume degli affari per
esercizio ad aumentare in un rappotto inversa-
mente proporzionale alla densitd della popolazione.
Quanto alle conclusioni, secondo I'A., il numero dei
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commercianti, oltre che - dalla politica statale e
dalla scelta dei consumatori, dipenderebbe goprat-
tntto dall’entitd del reddito dell’ambiente nel quale
essi operano, cioé in definitiva dal livello dei sa-
lari ; e la produttivitd dei servizi commerciali non
sarebbe tanto determinata dal nhumero degli eser-
clzi, quanto dalla organizzazione del lavoro e soprat-
tutto dalla coesistenza di tipi differenti di imprese
commetciall (grandi imprese, cooperative, esereiz:
commerciali di tipo familiave) egnalmente attivi e

tutelati in egual modo dallo Stato, in quanto sol-

lamto una siffatia coesistemza provocherebbe quell’ef-
jettiva concorrenza che costituisce Tunico stimolo ef-
ficace che possa induvve le categorie comamerciali ad
un impiego produitivo del lavoro e del capitale.
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