Le determinanti del potenziale di credito delle banche
commerciali in un sistema monetario composito
di grado unico

I.- Con l'espressione «sistema monetario
composito » indicheremo, nelle considerazioni
che geguono, un sistema monetatio in cui i
mezzi di pagamento siano costituiti da denaro
della Bamca centrale (biglietti e moneta
scritturale della Banca centrale) e da saldi
dei conti correnti tenuti dal complesso degli
operatori diversi dalle banche (che d’ora in-
nanzi designeremo come «settore non banca-
rio», o semplicemente come «pubblico», com-
preso lo Stato) presso le Banche commerciali
(moneta scritturale delle Banche commer-
clali); ed in cui soltanto i biglietti della Banca
centrale abbiano potere liberatorio, Qualifi-
cheremo inoltre tale «sistema monetario com-
posito» come di «grado unico» guando sa-
rd costituito da un’unica banca centrale e
da un gruppo di banche commerciali.

11 sistema creditizio della maggior parte
dei paesi del mondo corrisponde oggi al
« sistema monetario composito di grado uni-
co». Un’eccezione & data dalla Repubblica
Federale Tedesca, caratterizzata da un «si-
stema monetario composito di grado duplices.
Tale ultimo sistema comprende, come & noto,
parecchie Banche centrali (9 Banche centrali
dei Lander o Landeszentralbanken) ed una
banca che le sovraintende (Bank Deutscher
Lander: B.D.I.) e che, a differenza delle
altre, emette biglietti; tali biglietti non ven-
gono tuttavia messi in circolazione diretta-

mente dalla B.D.L., ma attraverso le g Ban-.

che centrali (Landeszentralbanken). Come le
Banche commerciali intrattengono conti pres-
80 le ¢ Tandeszentralbanken», cosl quest’ul-
time intrattengono conti con la B.D.L.; e
come il pubblico prende a credito presso le

Banche commerciali, cosl 1a B.D.I,. & il pre-
statore delle «Landeszentralbanken». Non
esistono rapporti diretti d’affari fra la B.D.L.
e le Banche commerciali ed il collegamento
tra queste ultime e la prima & assicurato dalle
« Landeszentralbanken » Per contto, sono di-
rettamente collegate la B.D.I.. e la Repub-
blica Federale Tedesca.

La differenza fra il sistema creditizio « di
grado duplice» della Repubblica Federale
Tedesca e il sistema « di grado unico » degli
altri Paesi ¢ quindi di natura puramente
organizzativa. Dal punto di vista sostanziale
della politica del credito, il sistema creditizio
tedesco opera in modo {dentico ad wun sistema
4 di grado wnico»,

2. — Scopo della nostra ricerca & 'accertare
sino a qual punto il complesso delle Banche
commerciali — in un «sistema monetarig
composito di grado unico» — possa conce-
dere credito a clienti non bancari senza far
ricorso alla Banca cenivale, Non ci chiederemo
quindi quale volume di credito venga di fatto
concesso in un dato periodo senza attingere
alla Banca centrale; ma bensi quale sia il
potenziale di credito, ossia il massimo possibile
volume di credito concedibile da! complesso
delle banche commerciali senza ricorrere alla
Banca centrale, ‘

3. — Presupposto delle nostre considera-
zioni & T'obbligo fatto alle banche di tenere
determinate riserve minime sotto forma di
depositi a vista presso la Banca centrale (1).

(r) Le nostte conclusioni sarazno valide anche

guando le Banche commerciali tengono determi-
nate riserve consuetudinatie.
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Indichiamo con # (saggio percentuale sotto
forma di frazione) il saggio minimo delle
tiserve obbligatorie; con D il volume dei
depositi a vista di una Banca commerciale;
e, quindi, con »D il fivello minimo .delle
somie disponibili a vista presso la Banca
centrale (2). o :

It evidente che una singola Banca commer-
ctale pud concedere un nuovo prestito — sen-
za far ricorso alla Banca centrale — soltanto
quando le sue disponibilitd in moneta della

Banca centrale (biglietti e moneta scritturale)

superino la riserva minima obbligatoria (cioé
la quantita ».D); o, in altri termini, quando
essa disponga di un’eccedenza di cassd deter-
minata dalla differenza tra dette disponibi-
litd e la riserva minima obbHgatoria. I1 li-
vello di tale eccedenza di cassa costituisce
evidentemente il limite massimo cui puo
giungere, di volta in volta, ogni singela Ban-
ca commerciale nel concedere ntiovi crediti
(senza far ricorso alla Banca centrale). Tale
massimo costituisce quello che chiameremo
il « potenziale di credito» o il « margine di
libertd » della singola Banca commerciale,
Naturalmente, la Banca pud ampliare tale
« potenziale di credito » mediante il risconto
di effetti e con prestiti ottenuti dalla Banca
centrale; ma tale espansione imphica il con-
senso dell'Istituto di emissione, Senza ricorso
alla Banca centrale, la singola Banca pud
concedere credito goltanto fino al livello della
propria eccedenza di cassa.

4. - Secondo un principio ormai general-
mente accettato dalla moderna teoria del
credito, il complesso detle Banche commer-
- ciali — ossia il sistema bancario nel suo
insieme — puod concedere un volume di cre-
dito complessivo pari ad un multiplo della
eccedenza complessiva di cagsa. Tale principio,
conoscitito come processo di ¢ creazione mul-
tipla di moneta bancatia », & stato cosl spesso
illustrato da non richiedere una particolare
dimostrazione (3). Se indichiamo con AZ

(2) Nella Repubblica Federale Tedesca il tasso
minimo di riserva obbligatoria si riferisce alla
media mensile, . . :

(3) Per una dettagliata dimmostrazione del pro-
cesso della creazione del credito, cfr. B, SCENEIDER
« Binfihrung in die Wivlschafistheorie », vol ITI,
2. ed,, Tisbingen, 1933, pag. 36 & segg. °

Teccedenza di cassa a disposizione del com-
plesso  delle Banche commerciali (somma
delle eccedenze di cassa delle singole Banche
commerciali}, con » (0<<# <1} il saggio
di riserva minima, e con ¢ {p<c¢ < 1) la
percentuale dei wwovi crvediti concessi che viene
uttlizeata dagli affidatt con denaro della Banca
centrale e permane a disposizione del pubblico,
il limite AL all’espansione del credito (per il
complesso delle Banche commerciali) sara
dato da:

I

AL = ¥ +c (T —7)

AZ 1]

by

- La deduzione dalla [1] ¢ semplice. Soffer-
miamoei sul seguenti simboli :

AZ Tccedenza di cassa del complesso
delle Banche comiuerciali; ‘

AL Volume massimo di credito che puo
essere creato sulla base di tale ecce-
denza di cassa;

AN  Parte di AL che viene utilizzata in
denaro della Banca centrale e rimane
a disposizione del settore non ban-
cario;

AD Parte di AL che viene tenuta sotto
' forma di somme disponibili a vista
presso le Baunche commerciali;

A Z, Percentuale dell’eccedenza di cassa
A 7 che rimane presso il complesso
delle Banche commerciali (e cioé
riserva liquida che deve essere tent-
ta contro A D);

¢ Perceniuale del pagamenti in con-
tante rispetto ai crediti concessi;

v éaggio di tiserva minima obbligato-
tia delle Banche commerciali.

Fra queste sette grandezze intercorrono le
segtientl quattro relazioni '

AN = ¢ AL [2_]
AL = AD+AN (3]
AZ, = v. A D i4]
AZ =AZ,~AN (5]

Chiediamoci ora quali valori debbane as-
sumere AL, AD, AN eAZ, in corrispon-
denza a determinati valori di Z, # e ¢; in altri
termini, quale massimo- volume di crediti e di
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depositi pud essere creato a date eccedenze
di cassa, a date abitudini di pagamento del
pubblico e a dati saggi minimi di riserva
delle Banche commerciali; e come !'ecce-
denza di cassa inizialmente disponibile si
ripartisca — i caso di piena utilizzazione
@el « potenziale di cvedito » — fra Banche e
settore non bancario,
Utilizzando la [2] si ottiene dalla [3]:

AD = AL {1t—¢),. [6]
Parimenti coﬁsegue dalla {57
AZy = AZ —c AL [%7]

Inoltre deriva dalla [4] :

Dalla [8] si ottiene, tisolvendo secondo A I :

. AZ
AL =~ Ten—n [9]

Per N si ottiene dalla [2]:
C . . .
AN = m-& Z [10]

. In quanto a A D si ottiene con l'impiego
della [9] e della [10]:

I —c

B )

A Z “[11]

Un esempio numerico pud chiarire le rela-
zioni dedotte in astratto. Sia AZ = 110;
¥ =01 e.c= 0,5 In tal caso, il potenziale
di credito del sistema bancario ammonterd a:

AL = fo *

I I
_I_ﬁ,__‘ [
I0 2 e

—I10 == 200

Una piena utilizzazione del «potenziale
di credito» dard vita presso le Banche com-
merciali a nuove disponibilitda a vista per:

It sistema bancario perderd denaro della
Banca centrale per:

I 20
AN = —.l.110 = 100
2 I

Il residuo delle eccedenze di cassa iniziali
— 10 — rimarra presso il sistema bancario
come riserva minima di fronte al volume dei
nuovi depositi.

5.— 8 pud facilmente dimostrare che la
equazione [1], e quella [11] da essa dedotta,
& identica all’equazione [d] stabilita dal Prof.
Amedeo Gambinoe nel fascicolo 30 della « Ban-
ca Nazionale del Lavoro-Quartetly Review »
(4). Se infatti indichiamo con % il rapporto
fra AN e A D, ossia:

AN .
k = —ﬁ, [IZJ

consegue, sommando la [4] con la [12]:

AN AZ,  AZ

ktr=—=Kp  —%D
ossia ;
T . )
AD:k+7-Ab’ (13]

Tale equazione — e cioe la {d] del Prof.
Gambino — si lascia facilmente ridurre alla
nostra [11]. Basta porre in evidenza la rela-
zione esistente tra k e ¢

k= | [14]

e corrispondentemente

k

THE

Se si sostituisce nella [13] il valore di &
espresso dalla [14], si ottiene subito-Vequa-
zione [II].

{(4) AMEDEC GAMBINO « Money Supply and Ini-
evest Rate in Recent Macvo-Economic Conceptions »,
Banca Nazionale del Lavoro Quarterly Review,
1954; 1. 30, pagg. 118. per il testo italiano cfr,
Giornale degli Bconomisti, 1054, n. g-10

(5) Le equazioni [13] e [15] si trovano gia in
J. 2. RoGERS, The Absorption of Bank Credit,
Econometrica, Vol. 1, 1953, p. 63 e segg.
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Parimenti si ottiene per la [1], impiegando
&, Tequazione 5] : '

1tk
AL_m——-AZ [15]

- 6. Prima di trarre ulteriori conclusioni
dalle equazioni sin qui dedotte, occorre sot-
tolineare ancora una volta come le equazioni
[x] e [15] indichino il pofenziale di credito
e non gid il volume effetiivo di credito, indi-
chino cioé soltanto il limite massimo entro
il quale il complesso delle Banche commer-
ciali — in un sistema monetario composito
di grado unico -— possono concedere credito
senza ricorrere alla Banca centrale. Cid non
implica che a datilivelli di A Z, 7 e ¢, e rispet-
tivamente %, sianc effettivamente concessi
crediti sino a quel massimo limite, I,a misura
dell’effettiva utilizzazione del potenziale di
credito del sistema bancario dipende oltre
che dalla condotta delle Banche (e ciod dalle
condizioni di credito da esse applicate) es-
senzialmente dal comportamento della clien-
tela. 8e, ad esempio, hessun operatore @&
disposto a indebitarsi con le Banche commer-
ciali, anche il pitt ampio potenziale di credito
resterd inutilizzato. 1altra parte, il poten-
ziale di credito pud essere esteso al di 1a
dei limiti fissati dalla [1] facendo ricorso
alla Banca centrale (risconti, anticipazioni).

S
I/'entitd di tale ticorso sarda naturalmente

stabilita soltanto dalla stessa Banca centrale.

Parimenti le equazioni [1I] o [13], non
determinano 1effettivo volume dei depositi
commerciali a dati valori di #, ¢, 0o & —
ma soltanto il massimo volume di depositi
che si forma mnel sistema. bancario allorché
il ¢ potenziale di credito » sia completamente
utilizzato, '

7. — Siccome nella [1] 7 e ¢ sono sempre

positivi e hanno valori compresi fra o e 1, il
fattore :

144
v = ¥ Yo (x—# 7+ k (16}

¢ sempre non inferiore a 1. Esso indica quale
volume massimo di crediti pud essere concesso
dal complesso delle banche commerciali —
sulla base di un’eccedenza di cassa di x DM —
attraverso il processo di creazione multipla
del credito bancario. Possiamo quindi deno-
minarlo moltiplicatore della creazione di moneta
del sistema bancario. Le accluse tabelle T e IT
danno i valori di tale moltiplicatore per dati
valori di 7 (e quindi di %), I1 grafico 1 tracciala
correlazione fra v e 7 per valor alternativi di e.
Da esso sl desume con evidenza che v ¢ tanto
maggiore quanto minori sotio # e ¢,

Tan. L
VALORI DEI, MOIAIPLICATORE DELLA CREAZIONE DEI CREDITO v ==—————E————
¥+ ¢ {r—7)
PER VALORI ALTERNATIVI DELLE VARIABILI C E ¥
[ / , 80 . 0,1 0,2 0,3 0,4 a,5 0,6 . oy a,B 0, 1,0

L 2% R 60 1 10,000 5,000 5,333 2, 500 2,000 1,606 I,429 1,250 Y,IIX 1,000
0, , . . 1G,000 5,263 3,572 | "z2,703 2,T74 | - 1,818 1,563 1,3%0 1,220 | - I,000 1,000
0,2 . . . 5,000 3,527 2,778 2,273 1,023 1,667 I, 471 |~ 1,316 1,100 1,087 1,000
0,3 . 3,333 2,702 2,273 1,561 1,724 1,538 1,380 X,260 1,163 1,075 1,000
Oyd v 4 Z, 500 2,174 1,923 1,724 1,563 1,429 1,316 I,220 1,136 1,004 1,000
035 . . 2,000 1,818 x,66% 1,538 1,420 1,333 1,250 1,176 X, TXX 1,052 T,000
0,6 . . . 1,666 1,563 I,471 x, 380 1,316 I,250 1,190 1,156 1,08% 1,042 1,000
o,i PR I,420 1,367 1,316 1,266 1,220 1,176 1,136 1,089 1,064 1,03 |- I,000
0,8 , . . I,250 1,220 1,190 1,163 1,136 I,IIX 1,087 I,064 1,042 | ¥,020 I,000
o9 . .. 1,111 | 1,009 1,087 1,075 1,004 3:,053 1,042 1,031 1,020. 1,010 1,000
I,0 . . . 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 I, 000 1,000 1,000 1,000

I,000 ! 1,000
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Tas. IT.
. 14k
VALORI DEL MOLTIPLICATORI DELLA CREAZIONE DEIL CREDITO( == ———i k)
PER VALORI ALTERNATIVI DELLE VARIABILI A E #
k / ¥ 2,0 G, 0,5 i gle] 2,0 5,0 70,0 50,00 I00,0 o0
0,0, , . ., 00 II,I1X 3,000 2,000 1,500 1,200 1,100 1;020 1,010 1,0
o, ., . 10,000 5,525 2,500 1,818 1,420 1,146 1,689 1,018 | 1,000 1,0
C,2 . ., 5,000 3,667 2,143 1,667 1,363 1,154 1,079 1,016 1,008 1,0
c,3 ... 3,333 2,750 1,875 1,538 1,304 1,132 1,008 1,014 1,007 1,0
©,4 .. 2, 500 2,200 1,667 X,429 1,230 1,111 1,058 1,012 I,006 1,0
Cy5 . .. 2,000 1,834 I, 500 1,333 1,200 I,04I 1,048 1,010 1,005 I,0
0,6 . .. 1,06% 1,872 1,364 1,250 1,154 I,041 1,038 1,008 'I,004 1,0
(-2 A 1,429 T,3%% 1,250 1,176 TI,T1Y 1,053 1,028 1,008 1,003 1,0
o, . .. 1,250 1,242 1,154 1,111 1,072 1,034 1,019 1,004 ¥,002 1,0
0,6 . . . I,IXT 1,100 1,072 1,053 1,034 1,017 1,009 1,002 1,001 I,0
! 6 . .. 1,000 1,000 1,000 1,000 1,600 1,000 1,000 1,000 " 1,000 o
i
GRAF. 1 assumere qualunque valore positivo, Pud
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COME FUNZIONE DEI LIVELLO DENLE RISERVE MI-

NIME OBBLIGATORIE PER DIFFERENTI ABTIUDINI DI
PAGAMENTO

B8O

| MOUTIFLEATORE DELLA CREAZIOME DEL CREDITO =-——ft
50 i reef1-of

£
[=)

MOLTIPLICATORE DELLA CREAZIONE DEL CREDITO
w
<

Q0 1 0.2 03 0.4

a5 Q.0 0,7 a8 0.0 19
TAS50 DELLE RISERVE MINIME

Per via Qélla, [14], posto o<e<<x, R &
sempre positivo (k> o).
Come ¢& facile vedere, il « moltiplicatore dei

depositi » _E“—:_r nella [13] o nella [11], puod

essere maggiore o minore di T 0 anche uguale
a 1.

Dal punto di vista economico, il « poten-
ziale di credito» del sistema delle Banche
commerciali ¢ di particolare interesse e di
esso ci occuperemo principalmente. D’altron-
de il volume massimo dei depositi e il poten-
ziale di credito sono strettamente collegati.
Dalla [13] e dalla [15] discende infatti che:

AD_ I [i}
AL - TT % 7

Il volume dei depositi corrispondente ad
un determinato potenziale di credito & quindi
semptre minore del potenziale di credito. Il
rapporto A D e A L dipende soltanto da %
ed & tanto pit piccolo quanto piti grande & .

8. — Dalle equazioni [1], [13], [11] e [x3]
emergono immediatamente le deferminants
del potenziale di credito e la grandezza assoluta
del corrispondente volume dei depositi del
complesso delle Banche commeérciali. Tali
determinanti sono :

a) leccedenza di cassa AZ del complesso
delle Banche commerciali; ' ‘

b) il saggio delle riserve minime #;

¢) le abitudini di pagamento del pubblico
(settore non bancario) espresse da ¢ e &.
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Tali tre variabili costituiscono i fattori
che — come Gambino giustamente sottolinea
(6) — determinano direttamente ed esplicita-
mente il potenziale di credito e il corrispon-
dente volume di depositi. Consideriamo pid
da vicino le tre variahili: _

a) Veccedenza di cassa (A Z) costituisce in
tutti i sistemi bancari, che dispongono dello
strumento della ¢ politica di mercato aperto »,
un parametro di determinazione della Banca
cenirale. Mediante Pacquisto o la vendita di
titoli a reddito fisso sul mercato aperto, la
Banca céntrale pud accrescere o ridurre la
quantitd di mezzi monetari a disposizione
del complesso delle Banche commerciali e

quindi wvariare il volume dell’eccedenza di

cassa.

Nella Repubblica Federale Tedesca Iz Ban-
ca centrale pud compiere.operazioni di mer-
cato aperto soltanto sul mercato monetario,
sul mercato cioé del denaro emesso dalla
stessa Banca centrale sul quale le banche si
presentiano come acquirenti o venditrici {%).
Ma, secondo quanto scrive la Relazione 1954
della B.D.I,., «la possibilitd di influire sulfo
andamento dei tassi del mercato monetario
mediante operazioni di mercato aperto @
stata relativamente modesta in quanto il
sistema delle Banche centrali disponeva di
una quantitd troppo esigua di titoli» (8),
Soltanto dal 15 maggio 1955 la B.D.IL. &
stata messa in condizione, « ai fini di regolare
in caso di bisogno il metcato monetario, di
mettere in circolazione, sino all'importo di
2 miliardi di DM, Buoni del Tesoro e Mandati
infruttiferi della Tesoreria Federale (questi
ultimi aventi scadenza sino a due anni) » (g).
I acquisto e la cessione di tali titoli sul mer-
cato aperto avvengono a corsi flessibili, fis-
sati dalla B.ID.L. di volta in volta. In tal modo
la B.D.I,. puo assorbire ¢ liquidita in maggior
misura e proprio 14 dove essa inizialmente
si accumula » (10}, La B.D.I,, pud cosl influen-

(6) Cfr. GaMBINO, loo. cit., pag. IL8,

{(7)*Par., 13 della Legpe sull’istituzione delle
« Landeszentralbanken» (Gesetz Uber die Brrich-
tung der Landeszentralbanken).

(8) Cfr. Relazione citata, pag. 53, pagg. 22-23.

(0) Monaisbericht della B-D.I,., maggio 1955, pag.
12,

(10) Geschifisbericht della B.D.L., 1954, pag. 23.

zare non solo le oscillazioni petiodiche dei
saggl monetari (effetto-interesse delle ope-
razioni sul mercato aperto), ma anche la
quantita di denaro della Banca centrale a
dispogizione del sistema bancario (effetto-
quantita delle operazioni sul mercato aperto).
Con lI'introduzione delle operazioni di mercato
aperto a lato della politica delle riserve mi-
nime obbligatorie la B.D.1,. dispone oggi « di
due importanti strumenti, eventualmente
complementari » (11) per controllare il poten-
ziale di credito delle Banche commerciali.

by Amche il livello wminimo delle viserve
(7) & parameiro fissato dal sistema delle Banche
centralt. ’

Secondo il par. 14, Sez, 2, defla Tegge sulle
Landeszentralbanken (Gesetz Ueber die Er-
richtung der ,andeszentralbanken), nella Re-
pubblica Federale Tedesca, «gli istituti di
credito, che hanno sede o filiali entro un dato
Land, hanno lobbligo di tenere, presso la
rispettiva Landeszentralbank, una riserva mi-
nima fissata in rapporto ai fondi di terzi

da essi gestiti. Il livello delle riserve minime’

obbligatorie e il modo di amministrarle vengo-
no stabiliti dal Consiglio di Amministrazione
della Landeszentralbank a norma delle dispo-
sizioni del Consiglio centrale della B.D.L.»,

L’acclusa Tabella IIT riporta il livello delle
riserve minime obbligatorie, espresse in per-
centuali dei depositi (12}, Si noti in essa
come dal 1° maggio 1952 sia stata introdotta
una differenziazione dei lvelli di riserva

‘secondo T'importo dei depositi soggetti a

riserva negli Istituti di credito.
Dall’equazione [16] (cfr. supra e Tab. I)

si desume immediatamente che i1 «poten-.

ziale di credito» delle Banche commerciali
varia — coeferis paribus — in ragione inversa
rispetto al livello delle riserve minime obbli-
gatorie, cloé cresce (o diminuisce) a seconda
che il rapporto obbligatorio di riserva aumen-
ti (o diminuisca).

¢) il valore ¢, e rispettivamente %, sono
pavametyi fissati dal setiore nom bancario. ¢
indica quale porzione del crediti concessi

(11) Geschifisbericht della B.D. L., 1954, pag. 24.
(12) Monaisbericht della. B.D.I., 1955, giugno,

pag. 6z.
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‘ : Tas., IIT,
LIVELLO DELLE RISERVE OBBLIGATORIE = .-
(in fevcentuals des depositi)
- o . DuzposIrsr A visTa DrrposrnI
. A
Centri bancari {a) ‘ Ceutri non bancari (2) TERMINE Dro-
i ) . : o SITL A
VALRVOLT DA . Categorie di riserve (b) Categorie di riserve (&) RISBPAR-
: i IO
I 2 I 3 4 5 0, x 2% 3 + 3 ’ 6 1 2 3 4 5 6
Percentuale del depositi goggetti a riserve
1948 .
1 Luglio . . : 10 10 3
1¢ Dicembre | . 15 o . . -
1549
o Gim;nu .. . Iz 9 “
1° Settambre IO 8 4
. " 1
150 )
1¢ Dtiobre T4 12 ' 8
1954 ‘
10 Magido . . [ IS5 ] 14| 13| 124 ¥1| 10| 12| TI{ YO g 8 8 B |7,5 .7 6,5 63,3 4
12 Settembre | I2 [ 12| 11| 11| 10| 9| to| 0| of ¢ 8| 8 71 7| fe| 6] s| s
1933
1° Fcbhbraio . Iz 1 o 10 9 g 9 9 8 8 8 8 4 7 G . 6 5 5 4

fa) X ¢ Centrd bancari» {Bankplétze) sono localita ove si trova una landeszeniralbank o ina sua Tiliale, Gli altrl sone ¢ Centrd non ban-

caris (Nebenpldtze).

(b D‘al 1% maggio 1952 il livello delle 1‘iserva=: varia a seconda dell'importo del depositi soggett! a riserva. A tal fine le riserve sono state divise in 6
categorie a seconda dell'ammontare del depositi (a vista @ a termine) e ad ognuna delle categorie cottisponde una diversa percentuate di copertura :

Miilonl di DM

Clagse 1° 100 ed oltre
» 2% de 50 sino a meno di 100
» 3* » IO 2 ¥ » 50

dalle Banche commerciali viene preievata‘
dagli affidati sotto forma di- denaro della
Banca centrale e, come tale, rimane presso
il settore non bancario. % indica la propor-
zione in cui una variazione di denaro che
si trova.a disposizione del settore non ban-
catio si ripartisce fra denaro contante da un
lato e dall’altro depositi a vista presso le
Banche commerciali. Tanto ¢ che % (che, co-
me si & gid notato, sono collegati da rapporti
di stretta interdipendenza) misurano la pre-
ferenza del settore non bancario quanto alla
forma in cui tenere le disponibilitd di cassa.

A un dato saggio di riserve minime », i
valori di ¢ (e rispettivamente di &) determina-
to il moltiplicatore della creazione di moneta
e di conseguenza ad una data eccedenza
di cassa — il potenziale di credito del sistema,

Miloni di DM

Classe 4 da 5 sino a meno di 1o
0 5% » 1 L | * LI
# 6% meno di 1

delle Banche commerciali. In tal modo, in uh
dato Paese, quanto pift ristretta & la pratica
dei pagamenti in contanti, tanto piit piccole
& ¢ e tanto pitt alto & il moltiplicatore della
creazione di .moneta per un.dato saggio v
delle riserve minime. Il settore non bancario
pud quindi influenzare il potenziale di cre-
dito del sistema bancario per mezzo di vatia-
zioni di e. :

9. — Pil volte si & tentato di misurare sta-
tisticamente ¢ e &

a) come riferisce Keynes(r3), #l Governa-
tore Strong stimava, « nelle dichiarazioni rese
al Comitato del Congresso degli USA per la

(13) J. M. KEvNES, A Treatise on Mouney, Vol,
II, Londra 1930, p. 50 (il cotsivo & mio).
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stabilizzazione, che 'incremento del contante
in circolazione fosse negli Stati Uniti pari a
circa il 20 9, dell'smcremento del depositi a

vista, e che le riserve fossero pari al 10 9, -

dei depositi a vista ». Keynes aggiunge : «se

queste cifre sono corrette, un’aggiunta di -

mezzi monetati (in contanti o in denaro della
Banca centrale) porterd ad un incremento
finale dei depositi a vista di 3,3 volte I'im-
porto delle disponibilitd addizionali».

Secondo la stima di Strong, si aveva:

e di conseguenza :

LS
Fr 7373

b) Nel 1932 J. Marschak e W. Lederer han-
no calcolato i valori delle grandezze che ci
interessano in una loro ricerca stgli aspetti
quantitativi del sistema monetario tedesco
(14). Se indichiamo con N,, ¢ rispettivamente
con N, Vimporto di denaro in contanti presso
gli Istituti di credito e presso il settore non
bancario, con D i depositi a vista del settore
non hancario presso gli Istituti di credito,
Marschak e Lederer trovarono per la Ger-
mania del 1929-30:

Ny, N:D = — 121_ da6ad
onclf_::
EAN S A2
D 12 I6
.
1’=—E~:da6a8mda—£—a—f—
2 12 16

¢) Un altro tentativo di misurazione iu
fatto nel 1934 da J.E. Meade per la Gran
Bretagna e per il periodo che va dal 1925

(14) J. MawvscHAK und W. LEDERER, Grissen-
ovdnungen des deutschen Geldsystems, Archiv fisr
Sozialwissetischaft und Sozialpolitik. Vol. 67, 1932,
pag. 385 e segg., in particolate pag. 400.

al 1930 (15). Meade ha misurato il rapporto Se si vuol determinare il massimo volume

N : L di credito che il complesso delle Banche com-
NID ed ha ottenuto le seguenti serle : merciali pud concedere sulla base di una data
: N N eccedenza di cassa, importa conoscere sol-
NID - ‘ tanto come si ripartisce tra contanti (moneta

7 fiduciaria) e depositi a vista {presso le banche)

1925 . . . . . 0,148 0,18 Uimporto di moneta aggiuntiva che & posto
1926 . . . . . 0,145 0*_18 in essere nel settore non bancario da una
1927 . . . . . 0,139 0,16 concessione di eredito. I valori ¢ e, rispettiva-
1928 ., . . . 0,I35 0,16 mente k, esprimono di conseguenza il vapporto
1929 . .« . . 0,129 0,15 di gquantitd marginali e mon gid 41 quantitd
930 . . . .. 0127 0,15 assolute. Sotto questo profilo soltanto i dati
Media del periodo . 0,137 0,16 di Strong sembretebbero rispondere alle no-
[ 1o " N B _JY_ N dimostra- stre esigenze, mentre i calcoli di Meade, che
pportl —7—— TD D anno dimo rappresentano quozienti di quantitd assolute,

apparirebbero inutilizzabili per misurare la
altezza del potenziale di credito. Tale conclu-
sione sarebbe tuttavia afirettata. Rappre-
sentiamo nel Grafico 2 con la curva N leo
sviluppo temporale della circolazione fidu-
ciaria e con la curva N --D quello della
moneta complessiva (circolazione fiduciaria
+ depositi a vista presso le Banche cominer-
ciali), secondo i dati forniti-dalle statistiche.

to lungo il periodo tina leggera flessione.

Come si pud agevolmente calcolare, piccole
variazioni del genere non hanno — coeleris
paribus — alcuna sostanziale influenza sul
potenziale di credito e sul corrispondente
volume dei depositi.

4) A, Gambino ha ultimamente tentato
di misurare la preferenza del settore non
bancario, e ciod del pubblico, tra depositi e
moneta fiduciaria per 1'Italia dal 1947 al
1951 (16). I valori da lui ottenuti per Kp
{rapporto del volume assoluto dei depositi SVILUPPO DEI MEZZI DI PAGCAMENTO NEI SHTTORE
all'importo delle banconote detenute dal pub- NON BANCARIO
blico) non possono essere tuttavia utilizzati
e introdotti nelle nostre equazioni in quanto _ N |
Gambino include evidentemente in I’ non
soltanto 1 depositi a vista ma anche quelli
a termine e a risparmio (17).

GRAF. 2

MEZZl DI PAGAMENTG (CIRCOLAZIONE
FIDUCIARIA+MONETE METALLICHE +

DEPOSIT! A wam)..._‘\

10.— Nel valutare, nell’ambito del pro-

blema da noi affrontato, le ricordate misura- S b
zioni occotre tenet presente un punto impot- b= \acincotazione Finuciaria
tante . o ; E MONETE METALLICHE

(15) J. B. MEADE, The Amount of Monsy and
the Banhing System, Economic Journal, fase. 44,

-
(o]

b

>

1934, Pag. 77 & Segg. ‘ , ' ]

(16) A, GAMBINO, La vicostruzione dei depositi
bancari in Italim, in « Moneta e Credito » n, 24, 1953;
cfr. anche GAMBINO, Money Supply and Inlerest
Rate ..... , foo. cit,

(17) Cfr. GamBINO, Money Supply and Inlerest
Rate ..., loc. ¢it.: «T depositi a termine e quelli |
a risparmio sono inclusi fra gli ultimi depositi come
in un tutto». I/inclusione deil depositi a termine .
e di quelli a risparmio in D dovrebbe costituire la -
causa della variazione straordinariamente matcata
dl K¢ constatata da Gambino per {’Ttalia nel corso
del. tempo.

¥ evidente che il rapporto % indica il

modo concreto in cui vengono ripartite, in
ogni momento, le disponibilitda liquide del
settore non bancario fra banconole e depositi
@ visia presso le Banche commerciali. Nel

N
D 2
~ esptime dunque la preferenza di fronte ai

. N ,
. rapporto e rispettivamente N_-i—_D~’ si

¥ DHTERMINANTI DRY, POTENZIALE DI CREDITO - DELLE BANCHE COMMEBERCIALI, HOC, 1956

dué possibili modi di tenere, in dato istante,
le giacenze di cassa. In un sistema economico
in cui i pagamenti con moneta scritturale
. C o . N \
siano assai sviluppati, il ra,pporto—ﬁsar_a
minore che in un sistema ove i pagamenti
con moneta scritturale siano poco diffusi,

I rapporti N

EANPY L ) i ]
5 N ) misurano cos, in-

dubbiamente, anche le abitudini di pagamen-

to del pubblico. In tal modo, sein un dato

momento = —i—, si pud a ragione

"N +D
ritenere che i crediti concessi in un periodo
di tempo assai vicino al momento cuiil rap-

porto - si riferisce, vertanno nel loto

N +D
ingieme utilizzati {in banconote o in depositi
a vista) pressapoco nella stessa proporzione

(%) Lo stesso invece non pud dirsi per il

rapporto m in cui A N indica la va-

tiazione della circolazione fiduciaria e A (N +
D) la variazione della massa monetaria com-
plessiva (banconote 4+ depositi a vista) nel set-
tore non bancario e nel ristretto periodo A ¢
E evidente che questo secondo rapporte non
puo avere alcun significato per le abitudini di
pagamento del ristretto periodo considerato.
Basta, a questo proposito, pensare al caso in
cui la massa monetaria complessiva si accresce
contintuamente, mentre la circolazione fiducia-
. AN
ria rimane costante. Il rapporto AN ¥ D)
rimarrebbe in tal caso costante (e sarebbe
precisamente uguale a o) ed indicherebbe
immutate abitudini di pagamento del pub-
blice, mentre in realta la preferenza del pub-
blico si sarebbe modificata a favore dei pa-
gamenti con moneta scritturale, Chi volesse

AN . del
) come misura de
valore ¢, dovrebbe presuppotre che lutilizzo
dei nuovi crediti concessi fosse avvenuto esclu-
sivamente con moneta scritturale; conclusione
qtiesta che non puo essere evidentemente trat-
ta dal fatfo che nel diagramma tempotale
(grgf. 2) il rapporto’ A——(?VﬁD) & uguale a 0
per un dato periodo. L'unica wmisura witliz-

quindi scegliere A
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zabile di c e vispeltivamente di k pud quindi
essere rvavvisata soltanto nel vapporio fra le
quanittd assolute N e 1), e rispettivamente N ¢
N 4+ D, cosi come ci vengono offerte dalla
statistica. ,

11. — Date queste premesse metodologiche,
abblamo calcolato, per la Repubblica Fede-
rale tedesca, i valori di ¢ e di %, dal 1949 al
1954 Lo ‘

Le col. 1 ¢.2 della Tabella IV riportano le
setie mensili degli importi di moneta. fidu-
claria (banconote e moneta metallica) e di
depositi a vista tenuti dal pubblico presso il
sistema bancario. Nelle colonne 3 e 4 sono
esposti 1 valori — da noi calcolati — di ¢ e di
£, 1 grafici 3, 4 e 5 rappresentano lo sviluppo
delle diverse serie temporali rignardanti si-
spettivamente ‘la circolazione fiduciaria (&),
i depositi a viste delle imprese, dei privati e
degli enti pubblici presso il sistema bancario
(D} e la circolazione complessiva (N -+ D).

GRAT, 3
SYILUFPO DELLA CIRCOLAZIONE FIDUCIARIA K MO-
NE1E METALLICHE NET, SET'ORE NON BANCARIO NEIL-
‘LA REpPUBBLICA FEDERALE TEDESCA {1048-1954)
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Tan. IV.

MEZzZI DI PAGAMENTQO A DISPOSIZIONE DEL
SETTORE NON BANCARIO NELLA REPURBBLICA
Feperare TEDESCA I LORO COMPOSIZIONE
DAL 1940 I954; AT CORRISPONDENITI VALORI DI

B ®DIC
BIGLIETTT }
DI BANCA N
. MONETE Hné?gﬁt D )
. B vISTA !t eee—| @ o ———— |
ANNO Muyn ng\;? (mitioni {2) {2} +(x)
(mitions | DM
d D)
(1) (2) (3) fay
. 1040 | Gennajo 5.903 8.261 0,72 G4z
Febbraio 5.962 8 487 0,70 a,41
Marzo 5.935 8.a37 0,69 @41
Aprile 6.077 8.930 o,568 [ R
Magglo 5,003 8.972 0,68 0,41
Giuguo 6.287 g. 360 0,67 T 0,40
Luglio 6.417 4.430 0,68 0,41
Agoste " 6,536 9.4as -~ 0,68 : 0,41
Settembyre 6,763 g.617 a,%7a 0,41
Ottobre 6,46y 10,140 0,67 0,40
Novembre 6,.fy0 70.260 . 0,03 0,39
! Dicernbre 2,058 10,541 o,6% 0,40
1050 | Gennaio - 6,902 16,3274 0,68 0,41
TFehbraic 7.Q00 10,734 0,69 0,41
Matzo 7.148 10,207 a,71 0,42
Aprile 7279 10,330 0,71 G2
Maggio - 7,108 10.712 0,07 0,40
Gingnn 7440 10,552 ay 71 0,42
Luglio- 7494 . : . .
Apasto 7409 i P . .
Settembre 7,027 11,311 0,68 0,41
Ottobre 7.512 . . .
Navembre 2.487 IX.431 0,66 0,40
Dicembre 7.082 IT.470 0,67 0,40
|| 1p51 |-.Genneio 7,209 IT.200 0,64 0,39
| Febhtaio %.,222 IT.408 0,03 0,39
Marzo 2,202 11.2588 | 0,065 |. 0,39
. Aprile 7,451 Trr.I22 0,65 a,40
I Maggio 7.395 Ir.423 a,6s 0,39
Glugno &8 TT.973 0,66 0,40
Tuglic 7,046 I7.743 0,68 0,41
Agnsto 8,331 - 12.040 0,69 0,41
Settembre 8.656 XI.955 0,72 0,12
Ottabre 8,302 12.491 | | 0,04 0,41
Novembre 8,778 13.083 0,67 0,40
Diieembre 8. 8ot 13.701 0,04 0,39
1952 | Gennaio 8,685 . 12.999 0,67 ©,40
TFehhralo 8.977 © 12.738 a,7a 0,41
Marzo 0.054 12.835 0,70 0,41
Aprile a,Is7 14.730 | 0,72 0,42
Maggio 9.305 13.688 0,74 0,43
Giugno G.440 19.137 0,72 0,42
* Tuglio 9.484 13,101 0,72 0,42
Agosto 9.766 18.470 1 . 0,73 Q,42
Setiembre o.838 T4.158 0,70 0,41
Ottobre 10.003° 14.066 8,7 - 0,42
Novembire 10.120 14.210 0,71 LWL
Dicembre 10.21% 14.063 0,h8 04T
] 0,41
1933 | Gennalo 10.08g 14.406 0,70
Fehbraio IQ.343 14,469 0,71 0,42
Marzo 10.310 14,564 0,71 a, 42
Aprile 10.535 14.521 . 0,73 0,42
Maggio 10,501 14.912 0,%0 0,41
Giugno 10,504 15.236 . 0,69 0,41
Tuglin 10.70L . 13.0%4 a,¥2 G,4%
i Agosto 10.839 15.649 0,h0 0,41
! Settembre - | 1T.01¥ 15.802 0,69 G4
. Ottobre T, 149 15.%83 V0,71 : o, 41
Nnvembre -l 1r.120 15.464 0,68 0,40
Dlicembre 1r.972 17.206 0,70 0,4%
1954 | Geunalo 11.667 17.0u3 0,68 a,4k
T'eLhraio 11,885 o 17.188 0,00 0,41
Matzo 11,791 17.707 0,07 0,40
Aprile 12,035 17,625 ,68 - 0,41
Maggio 11,8506 18,147 - 0,h5 0,39
Gingno 11.930 18,458 0,65 0,39
Luglip 1z.15% 18.363 &, 60 @,40
Agosto 17.076 18.524 a,65 4,30
Settembre | 12.338 1g.296 0,64 . 0,30
Qttobre - 12.581 1p.o86 0,66- 0,40
Novetnbre 12,556 15.333 a,63 0,39
Ticembre R R 21,10y 9,60 n,38

LE DIFTERMINANTI DREIL, POTENZIALE DI CREDITO DELLLE BANCIE COMMERCIALT, BECC,
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SVILUPPO DELLA CIRCOLAZIONE MONETARIA COM-

PLESSIVA (N - D) NEITA REPUBBLICA PEDERALL
TroTscA (1948-1954).
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Dai dati della Tabella IV (colonna 4) e
dall’andamento del graf. 6 si desume come,
fra il settembre 1948 ¢ ¢l dicembre 1954, ¢ valovi
di ¢, nella Repubblica Fedevale Tedesca, ab-
biano rivelato soltanto piccole oscillazioni in-
torno allo’0,4.

Possiamo quindi affermare che, in media,
i 4/10 delle disponibilita 'di cassa del settore
non bancario sono state tenute in moneta
fiduciaria ed 1 restanti 6/1o in depositi a
vista presse le Banche. Rispetto ai risultati
ottenuti da Marschak e Lederer per il 1932,
si pud dunque notare un lieve aumento della
preferenza per i depositi a vista nei confronti
delle banconote. E’ lecito perlanio concludere,
per la Repubblica Fedevale tedesca, che il modo

“di tenere le disponibilita di cassa, e con 0 ¢

valori di ¢, sono vimasii praticamente costants
nel periodo considerato. Onde le variazioni wel
potenziale di-credilo delle Banche commerciali

197

somo essenzialmente da ativibuive solo a varia-
ziowi dell'eccedenza di cassa e dei saggi delle
rviserve minime obbligatorie. 1 punto P nel
grafico 1 indica il valore del .moltiplicatore
della creazione di moteta per la Repubblica
Federale tedesca nell'attuale momento (sag-
gio delle riserve minime: g % in media;
¢ = 0,4).

12, — Se 1 valori di ¢ in un determinato
Paese ton denunciano la costanza da noi
constatata per la Repubblica Federale te-
desca nel periodo considerato, cid non signi-
fica naturalmente che il pubblico possa, me-
diante un mutamento della sua preferenza
per le banconote (rispetto ai depositi a vista),
contrastare la politica creditizia della Banca
centrale (nellipotesi s'intende che la Banca
centrale disponga dei corrispondenti stru-
meinti di politica creditizia). La base della
concessione di credito da parte delle Banche
commercialt, & sempre esistenza di un'ecce-
denza di cassa (A Z). Il saggio delle riserve
minime # ed il grado di preferenza (fra baneo-
note e depositi a vista) £ (e rispettivamente ¢)
determinanc quale volume massimo di credito
puod essere coircesso sulla base di una data
eccedenza di cassa attraverso il processo
della creazione multipla dei depositi bancari.
I senz’altro evidente che ogni variazione di
k& e rispettivamente di ¢ che influenzi il poten-
ziale di credito in una direzione nhon deside-
rata dalla Banca centrale, pud essere neutra-
lizzata dalla Banca centrale stessa mediante
opportune variazioni dell’eccedenza- di cassa’
ad opera di operazioni sul mercato aperto, e
inoltre, in Paesi dove il saggio minimo delle
riserve viene fissato dalla Banca centrale

.mediante variazioni di ». La Banca centrale

¢ e resta in tulll ¢ casi Uovgano &0 govermo
del sistema creditizio e del volume del credifo.
Ed & esclusivamente in suo potere di stabilire
la misura in cui accrescere o ridurre l'ecce~
denza di cassa delle Banche (18).

"ERICH SCHNEIDER

(18), Pertanto un’aceresciuta propensione al ri-
spatmio non costituisce mai wna condizioné neces-
saria pet la concessione di nuovi crediti, I unico
presupposto che consenta alle Banche commerciali
di allargare il credito & Vssistenca di wn’eccedenza
di cassa nel gistema hancario,.



