Organizzazione ¢ problemi del credito rateale
in Australia ()

|. Premessa.

1. - Questo articolo si divide in tre parti: la primat é_ d1.c'a'ra1t-
tere descrittivo; la seconda tocca brevemente problemi teorict; la
& tistica. . .
terzaLz gffr:t parte esamina la struttura del sisterna agstraha‘no di
vendita a rate o hire purchase (letteralmente « nolcgglo—z{cqulito »s
che d’ora innanzi indicheremo con la sigl.a '}’z.p.),ll suoi Svll' uppi
negli anni piti recenti, le sue fonti finanziarie, ¢ i princtpall tipl
i zioni (1) A .
! Oﬁzaa selco(ngla parte il materiale descritti*:fo & usato per a?_alri—_
zare linfluenza dello svilu.ppo dell’b.p. s?ll.ccgnomlzix austra 1:6112;
I’analisi, come si disse, & succinta. Inoltre € llm}tata '2 camg.)e) clla
macroeconomia e riguarda essenzialn}ente il pt?noc_io reve, i1i ron
significa che non vi siano importantt \problcgm m1croccd?norr:1 ;édim
légati con lo sviluppo dell’h.p. (\2) N¢ che %erx'lergcre iu redu
al « consumo » non porti comn s¢ mqt:ilmc.nu di 1quo per19dor.are ,
tanto, pet i limiti di spazio impostict, si ¢ prefcnlto Eqns:n :l: <!
problemi che per il momento assumono carattere di gg

. » v 1 - y . 'sta’
{(*) Per V'organizzazione del credito rateale in altri Paest st veds:nu;; t;h c{,u:sra,.i‘gljam
i fascicoli del secondo trimestre 1948 (1 credito el consumo ‘fIEgl'l Sm.ﬁd z;m ;Z’;‘m parsicole
siferimento ol credito rateale), terzo trimestre 1954 (Rec_en.ts smluppa. el e g
Francig) e terzo trimestre 1056 (Lorganizzazione del credito rateale [Rire pure
e i i i i consulti:

tore che desideri approfondire questi aspettl cofsulil: _ ) in

& %1:;70 i‘umm' and P, gp SupapNEL, Consumer Credil in Australia 19451955
. cord », maggio 1953; . ) | o,

’ ECOHOmII:i I;e SEIRAPNEL gagnd 1\9T Runciz, Hire Purchase i Ausiralia, MU]:llFigraph n
«Economic; S:ociety of Australia and New Zealand » (N.S.W, Branch), luglio 1955

Al d 1 industrit L
i i i i Cr@dl’[o ratealc su
(2) (:051, ad CSCI})P&D, noen COﬂSldCl’l 1m0 Imﬂuenza (o ]

produttrici di beni < consume durevoli,
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urgenza in Australia e presentano un vivo interesse per i lettori
straniert,

Nella terza parte, sono affrontate questioni di politica econo-
mica. Qui il nostro esame ¢ inevitabilmente tecnico poiche il pro-
blema del «controllo» dell’h.p. — «controllo» nel pit ampio
significato — coinvolge di necessita l'assetto politico, costituzionale
e tecnico entro cui deve svolgersi la politica monetaria australiana (3).
Di nuovo, le questioni di politica economica sono esaminate sol-
tanto in relazione agli obiettivi macroeconomici di breve periodo
delle autorith monetatic. Questa limitazione discende logicamente
dal ristretto ambite della nostra precedente premessa teorica; e pur-

troppo costringe ad ignorare numerosi problemi di varia impor-
tanza.

ll. Lo sviluppo del credito ratedte.

2. - Poich¢ il termine « kire purchase » non & senza ambiguitd
cominceremo per definire come operazione « hire purchase » una
transazione in cui lacquirente ottiene all’atto della conclusione
del contratto la consegna e l'uso immediati dei beni contrattati,
ma non nc diventa proprietario fin tanto che non abbia corrisposto
al prestatore (4) l'ultima rata dei pagamenti pattuiti. Nel periodo
intermedio 'acquirente ¢ prestatario dei beni. In base a questa
definizione, i crediti h.p. concessi per I'acquisto di beni di consumo
costituiscono una parte di cio che di solito si denomina « credito
al consumo ». [ due termini, tuttavia, non sono sinonimi. Inoltre,
va ricordato che le operazioni h.p. possono servire, e spesso servono,
per il finanziamento dell’acquisto di beni « di investimento» (5).

L’Australia ¢ un paese con un reddito reale per capite relativa-
mente clevato che in questo dopoguerra ha beneficiato di un elevato
tasso di immigrazione. Parimenti, insieme con la maggior parte

(3) Per un esame di taluni di questi problemi si consulti:
I. 8. G. Wirson, Banking in the British Commonwealth (O.U.P., 1952);
D. C. Rowan, I problemi wmonetari in un'cconomin « dipendente ». 'esperienza
ausiraliona del 1948-1952, in questa Rivista, quarto trimestre 19543
Dr. H. C. Coomns, The Development of Monetary Policy in Australia, « English,
Scottish and Australian Bank Research Lecture », University of Queensland, settembre, 1954.
{4) Di solito una societh di #inanziamento (finance company), talvolta un dettagliante.
(5} In parte si tratta di questioni terminologiche e classificatorie. Negli Ausiralian

N"m;on,gl Income Estimates le spese per automobili e biciclette sono comprese tra gli inve-
stimenti Tordi privati.
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del mondo occidentale, 1’Australia ha sperimentato, dal 1946 in pot,
alti livelll di occupazione ¢ pitt 0 meno continuj aumenti di prezzi
o redditi monetari, In termini molto generali, le aspettative degli
operatori australiani sono state negli anni pilt recenti quasi sempre
uniformemente ottimistiche; il grado di incertezza & stato modesto.
Pochi operatori si sono aspettati o oggl si aspettano che il tasso di
sviluppo degli ultimi anni possa subire declini sostanziali. Del pari,
pochi operatori (6) durante il periodo in esame si sono aspettati un
declino nei redditi monetari che non fosse marginale o temporaneo.
Di conseguenza, ’Australia ha fornito un fertile campo per lo
sviluppo del credito h.p. La natura stimolante dell’ambiente econo-
mico generale € posta in risalto dai dati raccolt nella Tabella L.

TABELLA 1

INDICL SEGNALETICT SUGLI SVILUPPL DELL ECONOMIA AUSTRALJANA
(fA. m,=milieni di sterline australiane )

Guacla—L [mn- Popo-

7 Rcdditc)‘;:ditc/[lnvesti-

Impor-

Reddito) perso-| o) mensi | Salari | gni gir;]l::e lazione| Disoc-
azio- | male . tazioni . I (fine | cupa-

Anno dispo- | minuto] © lordi (2) | medi | metta | oo .
ale | pile | (1) (fob) privati (Indice)l (3} (4) (sni- {“)

‘ LA, m LA, m.~£A. m.| LA, m.| fA. m. (Indice)) Jliaiay | gliaia) 5

1423 | 1.035 | ~ 1,6 | 7:579 | 9.438
1.565 | 1.159 7,3 | 7799 3.888
1757 | 1321 | 25,3 7.908 | 1.575

1946-47 | 1.384 | 1178 | md-| 208279
ro47—48 | 1752 | 1446 | e ) 3380 423

194849 | 1.645 | 1.687 240,61 4131 349

7.104 | 2350 | I4:3 8.815 § 29.984
3.207 | 2.462 | 13:3 8.986 | 13.232
3.249 | 2.572 | 22,9 9,201 3.690

425,8 51C 477
a60,2 | 6821 787

155253 | 3.588 3.086
1953-54 | 3-836 | 3.219
195455 | 4:047 | 3-433

rg49-50 | 2.285 | 1.992 | 276:4 | 538 | 544 1983 1451 | 40,4 | 8.179 | 10-247
1950-51 | 3.10T . 2.426 | 3427 742 8ra | 2.208 | 1.742 | 33,2 8.422 763
1951-52 | 3.255 . 2790 | 404,0 | 1,051 | 1.107 2.806 | 2.145 | 257 8.656 | 2.647

819 of7 | 3.304 | 2.743 | 247 9.428 | 4013

505,r~ 8447 | r,01I

195555 l 4.312 | 3.657 \ 540,4
|

{1) Vendite medie trimestrali.
(2) Saggi nominali settimanali per maschi adulti; media 1937-39=1.000.

(3) Base: 1045-46+=1.000.
(4) Media trimestrale.
{s) Media dei dati mensili delle persone assistite.

Fowrr: Commonswealth Statistician; Nationgl Income and Expenditure.

(6) Eccezionl a questa geperalizzazione si sono avute in taluni anni per 3
allevatori di pecore.

gr-icoltori e
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- li?stc quegte basi favorevoli, lo sviluppo dello h.p. negli anni
enti non deve affatto sorprend o di e
: ere. Il saggio di espansi &
' _ 4 ansione
stato peraltro rapido, come risulta dalla Tabella II. g )

SVILUPPO DEL CREDITO « HIRE PURCHASE » {2) Tanmza 11

Credito totale in_essere Aumento 'mnualf;A
Al 30 glugno Societd Detta- Quota dei |
Sila Iﬁna?_ glianti Totale detta- A
ento ianti -
e [A. m, LA, m, gl.l;/nn LA, m %
{1) () (3 {4} (5} | (&
I94§ 13,1 6,0 19,1 31,4
X ’ . s,
1329 21,8 10,3 32,1 32,1 13,0 68,1
e 33,7 14,4 48,1 26,9 16,0 49,8
I9SI 52,1 18,2 70,3 25,9 22,2 46"2
I9 ! 69,7 23,0 92,6 24,7 22,3 31,
I95 78,3 23,8 102,1 23,3 95 10’7
1323 _ 88.5 24,2 112,7 21,5 10,6 wj
4 132,0 33,2 (h) 10%,0 20,0 52,3 47,0
igsg 181,3 42,5 223,8 19,0 58,8 35’6
95 2063 45,9 255,23 18,0 31,4 14’0

{a) Per beni venduti al dettagli 3
. S . cx . .
g ono esclusi i crediti per il commercio allingrosso,

{&) Per il 31 marzo 1954 1"Uffici isti
o) Fer il 31 ma austrgj?ane. clo Statistico de! Commonwealth fornl una cifra di z0,7

Fonri: col. 1: 1g946-52: sti i : .
col. 2: St?jne.s stime. Dal giugno 1953 in poi: Commonwealth Statisiician.

3. - I dati della Tabella 1I, sebb wunci
. ‘ ‘abx ) ene denuncino con
evidenza le linee generali di sviluppo, richiedono qual(:hf:cgonlfxsltc}‘rilc:='i

e f‘fgmg%:g s;t;r:ﬂc aui'?ﬁaah. \de1 cr.cd.ml toFali h.p. di competenza
o B e istizs fizesil c1(é§: degh istituti s.pccializzati nei finan-
ﬁnanziamenz; ) 1_Lu che d'ora innanzi chiameremo « societe di
i 0 », Non_cominciano s¢ non dal marzo 1953 (7). Di

guenza i dati della colonna 1 anteriori a tale data non possono

cisere CO |S.(IC]‘a|i CSH| 1 ESS. (:()]‘[HHHIHC csl}[ Mono lll sIcurg
* 3 2 i

]- 4 P . '

rea ISUCI OIdll'll dl gfandCZZa (8)4

-

(7) 8ia i nostri caleoli : ‘
coli che quelli ufficiali o
prendone commissiont Che quelli uffictali delle erogazioni com foa b ]
0 commissioni e oneri assicurativi. complessive in essere com-

(8 Tali stime sono desunte da SerarweL e Runein op. cit
: , op. cit,
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by Sul credito fornito dai dettaglianti non sono d1spomb1li
stime ufficiali fuorche quelle riguardanti il solo marzo 1954 0
dati della colonna 2 sono quindi frutto di nostre stime personali;
siime condotte sulla base dellipotesi che la quota di partempaz_lone:
dei dettagliant ai crediti complessivi in essere sia an‘data.(l:or};mua
mente declinando. T lettore & quindi avvertito che la Tftbcl a 1.ner%
fornisce nessana conferma dell'ipotesi che la quota \de1 dettagliantt
& vada riducendo. Che peraltro le cose stiano cosi & per noL p{'cs{
soche fuori dubbio, anche se evitiamo di ricapitolare le prove -— piut-
tosto tediose — che ¢i hanno indotto ad accogliere questa tpotest
come base per i nostri calcoli statisticl.

Ty KT

Premesse queste qualificazioni, la Tabella II pqu‘:\ln r;h?i‘;z
come il credito h.p. si sia sviluppato con estrema rapidita a par
dalla fine della seconda guerra mondiale; e come, in conc?mltanga
con il suo sviluppo, la quota dei (_icttaghantl-m sia ver:iuta nduc;lll ig
e quella delle « societd di finanziamento » 1ngrossando ~1 esemp X
questo del consueto fenomeno del crescere della specializzazion
con l'espandersi del mercato.

4. - E interessante, € anche importante dal punto di vista c'flel!a
politica monetaria, appurare se lo sviluppo del crgd1to hépi si 312
accompagnato CofL un aumento (o con una contra.mone) el gra
di concentrazione fra le stesse « societa di .ﬁnanz?amcnto ».h .

Rispetto al 1950, la quota di partecipazione di qucllle ¢ e1 ogsgl
sono le tre maggiori « societd di ﬁnanz\mment.o » (esc usa a Se-
sione della Commonwealth Bank) (g) ¢ cresauta leggermente a
circa il 37% (LA 945 milioni) del Crt?dlto cor-nplesswo 1n'e:\ser§i
ossia a circa il 45 dei crediti globali erogati dalle « sozle a
fnanziamento » {(giugno 1956). Per contro, la quota (,14 - I?:Z
milioni) della Sezione speciale .dclla Commonwcalthd'Ban{nf‘::c;im‘
duta dal 20%, nel 1950 a circa i16% (10). 11 gradoh i«co centiz
zione » & quindi diminuito o cresciuto a seconda che si inclwy

. . .l
{9) T we principall Tstituti erogatoti di credito h.p. erano al 30 glugno 1956

Industrial Accepiance Corp., LA. 40,0 miliomi; la dustralian Guarantee Corp., LA 328

; . e
milionis la Custom Credir Corp., fh. 21,6 miliopi. La Sezione Sp.ccu‘ale (Indm!r‘t.z:lmf:;ﬂt;:; ‘
Depara‘;mmt) della Commonwealth Bank — che nel 1950 era .ﬂ Pr}nmpala ﬁn:arézoi e
(LA. 14,2 milioni) — non ha partecipato al movimento espansionistico del perio s
(LA. 15,7 milioni nel 1956).

e ; A un -
{10) La variazione tiflette un aspetto della politica della Bapca Centrale, non §

difetto di capacitd concorrenziale della Sezione speciale.
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escluda dai nostri calcoli la Sezione speciale della Commonwealth
Bank. Peraltro, dal punto di vista del controllo monetarjo & di certo
pili significativo e corretto tener conto anche della Sezione. Pertanto,
s¢ — come scmbra probabile — il controllo ¢ facilitato da un pitt
alto grado di concentrazione, ¢’¢ stato negli ultimi anni un peggio-
ramento delle possibilitd di azione delle autoritd monetarie.

Il calcolo del grado di concentrazione & tuttavia soggetto ad
un’importante riserva, in quanto una delle maggiori «societa di
finanziamento » operanti in Australia non pubblica bilanci (1)
La parte spettante a quest’importante istituzione pud essere quindi
oggetto soltanto di supposizioni, supposizioni che hanno dei limiti
tutt’altro che stretti. Sarebbe rischioso prospettare per essa un qual-
siasi dato. Se la misura di concentrazione fosse data dalla quota
delle cinque maggiori «socictd di finanziamento », Pinclusione
della filiazione della General Motors potrebbe — gualora i suoi dati
di bilancio fossero noti — modificare il calcolo del grado di concen-
trazione e il senso delle sue variazioni or ora indicati.

Nessuna delle altre « societd di finanziamento » presenta pro-
babilmente un volume di crediti superiore a £A. 6 milioni (circa
il 2%/ dei crediti h.p. in essere). Inoltre, fatta eccezione per tre
societd strettamente collegate con banche commerciali (32), nessuna
di esse opera su scala nazionale. Nella sua strottura generale il
scttore ¢ quindi composto da un piccolo numero di prestatori relati-

vamente cospicui e da un notevole numero di prestatori relativa- .
mente modesti.

. - Questa breve jassegna consente le seguenti conclusioni:
[

_ @) il credito h.p. &i ¢ sviluppato ad un saggio molto rapido
a partire dal 1945-46;

b) nel corso di fale espansione si ¢ avuto uno spostamento di
operazioni dai dettagiianti alle « societd di finanziametito »; queste
ultime rappresentano oggi intorno all’80%, dellattivitd globale;

¢) entro lo stesso gruppo delle « societd di finanziamento »,
il grado di concentrazione & elevato, anche se mancano prove con-

{11) 8i watta della General Motors Acceptance Corporation, filiazione esclusiva della
General Motors.

(12) Quattro banche comimerciali sono interessate in « societd di finanziamento ». Su
Queste punto si dird pidl compiutamente nella Sezione V.
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cludenti e sicure di una tendenza all’aumento della concentrazione
stessa. _ o . ,
Pill avanti considercremo leffetto di questt sviluppi sull ccg:
nomia e le loro implicazioni per gli 1nd1r12\21 (macrot:-conomxcll) i
; \ N
politica economica. Prima di far cid ¢ perd necessario comp ctaée
la nostra schematica illustrazione della situazione 'att\ualt_: offren.c}
una sintesi dei tipi di operazionc svoltl dalle « sogeta d% ﬁnaniui-
mento », delle condizioni applicate, dc{le fonti di provvista e del-
Passetto legislativo in cui la loro attivita s1 svolge.

Hil. Beni venduti con contratti «hire purchase ».

6. - Le merci vendute col sistema h.p. si possono distmglucr(? in
due gruppi: beni di investimento ¢ beni di consumo. Ne p.nn‘g
campo, transazioni tipiche h.p. comprendono trattort, au'g?carr.i p
usi agricoli, rimorchi per trasporto su strada ¢ malccz1 inari per
imprese meccaniche ¢ tipografiche. Nel campo dei beni di ?Ons};sz)
le transazioni pitt frequent rlglllardano. .automo!:nh, fr11g0£1 f.n,
lavatrici, apparecchi radio, televisori € }noblll: I dati qﬂiiz}a i dis Ln;—
guono peraltro solo tre grandi grappi di merci: autovelclo i i1;11111)1_51 i
e macchinari, oggetti casalinghi. Sulla base di questa ¢ :Zlis.slﬁcazmpe
gli sviluppi delle operazioni di credito delle « socicta di ﬁanﬁai-
mento » nell’esercizio 195556 sono ricapitolati nella Fabella 1IL

o

Taprura I

RIPARTIZIONE DELLE OPERAZIONI DI PRESTITO DELLE « SOCIETA® DI FINAN-
ZIAMENTO » (FINANCE COMPANIES): 1955-56

) I 4 Quota me-
r Numere | Importi dia per- Tmpotto
di operazioni | finanziat (a) centuale | medio per
; ) - finanziatd | 5nerazione
Categorie di beni . milioni del vatore o
in mi- A di o, |delle ven- ¢
gliaia [A. dite h.p. LA,
\ D) :
Motoveicoli . 200 39,5 | 123.7 71,7 59 4:);
Impianti e macchinari . . . 19 1,9 7,7 4,5 62 451
Attrezzature casalinghe . . 665 67,6 4ni| 238 81 6
Totale . . . . g84 | 1000 172,53 100,0 63 175

{a) Esclusi commissioni ¢ oneri assicurativi.
Fonre: Commeonwealth Statistician.
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La struttura delle operazioni di credito ¢ rimasta abbastanza
costante nei tre anni per i quali si dispone di cifre ufficiali, Dei
984.000 nuovi contratti stipulati da « societd di finanziamento » nel
1955-56, 300.000 — ossia il 309, — riguardavano automezzi di
vario tipo; solo 19.000 contratti — cio¢ il 2% — si riferivano ad
impianti ¢ macchinari; il numero di gran lunga maggiore — 665.000,
pari al 68, — riguardava gli oggetti casalinghi. Questa composi-
zione percentuale cambia completamente quando si esamini Iim-
porto dei crediti. Gli automezzi balzano dal 309, per numero di
contratti al 72°% quanto a importi finanziati, esclusi gli omeri di
commissione ¢ di assicurazione. Gli oneri assicurativi sono molto
pitt elevati per gli automezzi che non per gli impianti e macchinari
e per gli oggetti casalinghi, TLa quota percentuale spettante agli
automezzi sul totale degli importi erogati (inclusi gli oneri addi-
zionali) diventa quindi maggiore del 72%/. L’importo medio erogato
per operazione (esclusi gli oneri addizionali) ¢ per gli automezzi
di circa sette volte maggiore che per gli oggetti casalinghi — i quali
cadono al 24%, delle erogazioni totali. '

Sono anche possibili rilevazioni approssimative sulle durate
medie (ponderate) delle operazioni h.p. stipulate dalle « societa di
finanziamento ». '

Poiche gli importi sovvenuti (inclusi oneri e commissioni) in
un determinato periodo sono dati dai rimborsi di operazioni prece-
denti maggiorati dell’aumento delle esposizioni totali, la prima
cifra meno 'ultima, divisa per i crediti in essere alla fine del periodo
precedente, fornisce una grossolana stima della vita media di ogni
singola operazione. Un calcolo del genere indica una vita media
di 13-14 mesi per lesercizio 1955-56. ,

Per la percentuale media di finanziamento delle vendite h.p.
sono invece disponibili dati ufficiali. Nel 195556 essa fu del 599,
per gli autoveicoli, del 62% per impianti e macchinari e dell’81%
per le attrezzature domestiche; donde presumibili esborsi immediati,
da parte dell’acquirente, pari rispettivamente al 41%, al 38% e al
19%, del prezzo in contanti.

Simili condizioni possono essere raffrontate con gli esborsi

tr_li\nimi in contanti e con i periodi massimi di rimborso riportati
piu avanti nella Tabella TV (13).

- (13) 1l periodo effettivo di rimborse & notevolmente inferiore ai massimi indicati dalla
abella IV. Di cid si danno due motivi: @) le « socierd di finanziamento » stipulano usual-
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I soli dati comparabili per i dettaglianti (14) riguardano il
trimestre gennaio-marzo 1954 (I5)- Tali dati suggeriscono che i
dettaglianti stipulano un complesso addizionale di oltre 650.000
contratti per anno, Il campo di azione delle operazioni dei detta-
glianti era cosi caratterizzato: 76,8%, per oggetti casalinghi, 14,1,
per autoveicoli, 9,1%, per impianti ¢ macchinarl. Quest’ultima cifra
¢ dovuta all’attivita di produttori e commercianti di macchinari
che consentono condizioni h.p. ai propri clienti.

Le statistiche ufficiali disponibili non offrono altre specificazioni
per tipo di merce; ne finora hanno cercato di distinguere fre elementi
pertinenti al campo della produzione ¢ elementi riguardanti il
mercate del consumo. Un pilt esatto quadro dellinfluenza dei
finanziamenti h.p. sarebbe consentito sc si potesse giungere a
distinzioni del genere e sc una distribuzione pilt particolareggiata,

per esempio, fra autoveicoli nuovi ¢ usati (16), fosse richiesta nei -

questionari (17).

7. - B comune esperienza nei paesi occidentali che, con l'au-
mento del reddito, una sua quota crescente & spesa in beni durevoli
di consumo (18). D’altra parte, il processo di industrializzazione,
specialmente quando ¢ stimolato dagli incentivi di un’ecomomia di
pieno impiego, accresce di solito la dotazione di capitale per lavo-
ratore. In Australia la meccanizzazione & stata ulteriormente inco-
raggiata dalla scarsitd di lavoratori agricoli e insieme dai metodi
estensivi di coltura agraria.

Quali ragioni hannp maggiormente indotto ad acquistare beni
durevoli (1g) con contratti h.p.? '

mente contratti per periodi inferiori a quello massima; b) le operazioni sono estinte prima
della data i scadenza. Cid vale particolarmente per gli autoveicoll.

{14) Compresi 4 commercianti d'automobili ¢ le socictd di servizi pubblici che tengono
in portafoglio Ia propria carta rateale. )

{15) Un’indagine per campione & stata condotta dal Commonwealth Staistician succes-
sivamente a tale data; ma finora non ne sono noti 1 risultati. i

(16) Da fonte competente si calcola che il 50-70%, delle vendite di automobill usate
ed il 20-30%, delle vendite di z2utomobili muove siano effettuate con contratti di « hite
purchase ». .

(17) 8i veda rattavia SmrarNin e Ruwcig, o ¢it., pp. 23 ¢ appendice statisnca..
Draltza parte, in mancanza di particolari del genere & difficile effettuare fondati raffronti
internazionali,

(18) §i vedano, per i dati U.S.A. i National Income Supplements to Current Survey
of Business Statistics.

(109) La caratteristica cssenziale del beni durevoli oggetto di vendite h.p. & vna dura@d .

operativa € un valore di mercato che supera la durata del contratto.
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Per i consumatori, il principale vantaggio & la possibilitd di
ottencre immediatamente 1'uso dei beni e di pagarli gradualmente
con quote di reddito. L'h.p. & considerato come mezzo per clevare
immediatamente il livello di vita, E l'acquirente di solito si chiede
se pud agevolmente affrontare i pagamenti rateali con prelievi sul
reddito, non gid se valga la pena di affrontare il costo di un tale
tipo di credito. Il quale trova pertanto favore tra i ceti meno prov-
veduti, ¢ in particolare tra le famiglie di giovane costituzione per
gli acquisti di attrezzature domestiche costose e di oggetti di uso
personale.

Quanto ai produttori, il ricorso ad operazioni h.p. per 1'acquisto
di macchinari pud dipendere dall’effetto di restrizioni creditizie. B
quasi certo che I'espansione dell’h.p. in questo dopoguerra sarebbe
stata pitt limitata se la disponibilitd di crediti bancari fosse stata
pit facile. Gli & che taluni produttori possono ricavare dai fondi
sovvenuti profitti superiori al 20% circa che pud gravare come
costo le sovvenzioni h.p. E d’altra parte, dal punto di vista della
prassi bancaria, certi produttori minori possono avere uno standing
insufficiente o disporre di garanzie inadeguate per ottenere un fido
bancario adeguato al loro fabbisogno. In un’operazione h.p. sono
i beni acquistati che servono come garanzia, In tal modo I'h.p. per
i.produttori ¢ un’integrazione — oppure un’alternativa — di finan-
z1.arr_16nti bancari. Sotto questo profilo pud essere sia una valvola
di sicurezza sia un ostacolo per un’efliciente applicazione del sistema
dei «conti speciali » (20).

In definitiva, la richiesta di credito h.p. ¢ intimamente connessa
con la domanda di una serie di beni durevoli. Nei settori dei beni di
consumo essa dipende, coeteris paribus, dall’espansione del mercato
del.beni durevoli di consumo. Nel settore dei beni capitali essa (e la
v;.m.e.té\ dei beni acquistati) & notevolmente influenzata dalla dispo-
nibilita di altre forme di finanziamento. Peraltro, per talune cate-

gorie .dl PiCCO_li produttori, I’h.p. & probabilmente la sola fonte
istituzionale di finanziamento disponibile.

—

gatoria(?)s?ul Cgmdtls op‘erand% e sui problemi di questa particolare forma di « riserva obbki-
i veda l'ampio articolo pubblicato in questa Rivista (primo trimestre 1957) da

H.W. Aw ;

« Wo Arnor, T sistema awstralinne dei « ] ali ; ;-

. contt spectal

. Banca Centrale, peciali » come tecwica di comtrollo della
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V. Condizioni delle operazicni «hire purchase ».

8. - La domanda di crediti h.p. dipende anche dalle condizioni
a4 cui i crediti sono effettuat, Da questo punto di vista cinque
principali variabili presenta ogni contratto h.p.: Pammontare del-
Pesborso immediato in contanti; il numero delle rate; il periodo
massimo di rimborso; Linteresse applicato dal finanziatore; ghi
oneri assicurativi, di bollo o d’altro genere. Le condizioni offerte o
applicate dalle maggiori « societd di finanziamento » nel settembre
1956 su una serie di beni sono riportate nella Tabella IV.

L’ammontare del versamento iniziale in contanti e le condi-
zioni di rimborso (numero di rate € periodo di rimborso) variano
secondo il tipo del bene trattato. Le condizioni effettive dipendono
dalla valutazione che il finanziatore fa del saggio di deprezzamento,
detlo standing del mutuatario, della garanzia data alla « societd di
finanziamento » dal dettagliante o dal commerciante in caso di
insolvenza. In generale, le condizioni sono fissate in modo da
garantire al finanziatore il recupero integrale del capitale qualora
sia necessaria la ripresa e successiva vendita del bene per inadem-
pienza contrattuale (specialmente nel caso di autoveicoli).

L’eshorso iniziale in contanti e i termini di' rimborso sono
oggetto di talune norme legislative in qualche Stato (21); €, per
il periodo settembre 1955-luglio 1956, furono disciplinati da un
accordo volontario restrittivo fra le « societd di finanziamento» €
il Governo (22). Tuttavia, in linea generale, le condizioni indicate
neila Tahella TV hanno avuto corso per la maggior parte degli anni
del dopoguerra. '

g. - 11 tasso percentuale del finanziatore & usualmente indicato
— eccezion fatta per il macchinario agticolo — in forma di tasso
costante per anno, computato per tutta la durata dell’operazione
sull’intero credito accordato. Si tratta, in sostanza, di- un tasso
« nominale ». 1 saggl effetisvs J’interesse, come risulta dalla Ta-

{ar} Esborsi minimi in contanti sono prescritti in Tasmania (10%-20%) Queensland
(10%4-25%,) ¢ A.C.T. {10%» Pericdi massimi pei rimborsi sono prescritti soltanto in Tasmanta
e Queensland.

(22) Laccordo volontario prevedeve, tra I’altro, un eshorso iniziale in contant del

33,1/3% ed una durats massima di 3o mesi per operazioni su autoveicoli, e un esb-:l:rso
iniziale del 13% per attrezzature domestiche. Le « societ di fnanziamento » 205 g

rarono vincolante quest’ultima prescrizione giaccht un analogo accordo nen fu ragghunto

con i dettaglianti,
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bella IV, sono quirlldi alrincirc_a il doppio del tasso « nominale »
quotato dalle « societd di finanziamento ». - ' ’

TasoLea 1V
. CONDIZIONI TIPICHE PER OPERAZIONIL « HIRE PURCHASE »
SFFETTUATE DALLE MAGGIORI « FINANCE COMPANIES » (a) - SETTEMBRE 1956

Versa- Durata Tasso dcll'operazioné__“
. . , mento massima .
| ategoric {niziale in | dell’ope- Tassi nomi- | Tassi effet-
f;;_t:;tl razione nali % | dvi (b) %
ale) (mest) per anno per anno
Autoveicoli:
Automobili - nuove . 25,0 36 6,0 — 6,5
_ ,0 — 6, I1,5-12,
o . usa.tc @ . . . 33,3-50 18-36 8,0 15,5 ’
utocarri - numln . .o 33,3—40 30-36 6.5 — 7,0 12,5~13,5
usati {(dy . . . . | 33,3-50 18~24 8,0 ~ 9,0 I5,5~17,5
Trattori - nuovi . . . , . % 333 36 6,0 ~ 7,0 1657133
40,0 (c) 24 12 9 semplice 12,0
Impianti ¢ macchinari: nuovi , 25,0 36 7,0
_ ’ 13,5
Atirexzature agricole: nuove . 3 333 36 i .
10,0 (0) 2 % 12 % semplice 12,0
. usate (d) . 33,3-50 18-24 | 15 % semplice 15,0
Arrezzature casalinghe;
Frigoriferi (e)
Lavatrici (¢) . 10,0-1
,0—15,0 24-26 8,0 - N -
Mobili (c) ’ " R

(a) Esclusa la Sezione Speciale della Com
{th Bank
{b) Arrotondament °, imi TrOmbeR VL
rate mensili. o a ¥%%. Limite massimo per le condizioni nominali nell’ipotesi di

(C) Condizioni nomi i ili
. C inal rate flon & i inci i i
; pﬁl‘ mensili (ad CEEmMpIo Coinct deﬂt[ con 1 Pag amenti

G)] II_:e cond}z'ion.i variano a seconda dell’etd delle attrezzature
(e) Le condizioni variano a seconda dell’importo dei finanziamenti

_— dellaL:uaCé)érzlmonWeathl Bank svolge operazioni h.p. per tramite
e S ione lspecm. N (Industrial Finance Department) e applica

Ao ¢ lior_rnna e» pilt modesto: 4 %% (23)- Le sue operazioni

o mitate ad attrezzature per imprese di produzione e dal

raio 1956 escludono anche gli autoveicoli per esigenze di lavoro.

_

( 3) u-tovelcoh USE&l 1 A830 H
. 2 Per 9 il . )
/ / « nominale » & del 64, pCl’ attrezzdature nuove
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Le « societd di finanziamento » di m-ec%ia Fiim‘cnsione Tprgtiild(}[\l?
tassi di 1 o 2 punti pit elevati di qucl!1 mdmfm nella Tal E‘la dai
Gli Istituti minori tendono a gravgr:e 1'1 massimo soPporta ile e
mercato e assumono le operazioni pit r1sc}}1gsc a tass10<< mimma :)
variabili dal 1o al 15%,, ossia a tassi effettivi dgl 19,57 al 2955 /s
I tassi pitt elevati sono applicati per alluto?.relcol} usati. |
Le condizioni offerte dai dcttaghanu' variano notevo m(?ntci' e
in molti casi sono altamente concorrenziali a tassi « nolmlg:a t1 »
del 5-6%,. La maggior parte delle SOFIC'E{\:[ clf{ttrlche e ll)lt-tr 1aﬁ is 13
i 1 cchi al hine ai
buzione del gas finanziano opera-Zlom h.p: d1laERare ol fine &
promuovere Iimpicgo dei propri pmfio‘ttl; smnh. oFera%lc()i o
spesso cffettuate al puro costo (il tasso tipico « nominale » ¢ del 55,).

10, - T onere assicurativo € una spesa importante per Clhl a-CC[llllStl
a rate autoveicoli; in tal caso costituisce una voce aggluntll}ra 111nc ‘usﬁ
nell’importo finanziato. Nel caso invece di oggetti casaiingiu ©
tasso d'interesse che di solito comprende un premuo di aslslcura?fne
(rischi di incendio, ecc.) per la copertura del capitale del venditore
proprictario; il premio ¢ dello (?,25-0,50%. . St
1 assicurazione di autoveicoli & sempre stipulata con una distinta
society d’assicurazione anche se, nel caso dellc' maggiori « soc1fta
di finanziamento » ¢ di molte minoti societa, i tratta di una f1 151—
zione operante in futti i rami assicurativi. 1 pre_ml_v:(air}alno a scf)on ;
che il veicolo sia per uso privato O per ragioni di avoro_tt d}i)ne
trasporto di beni; variano anche da St_ato a S.tato e fr.a zlc_mc Clct::() ne
e zone di campagna. In ogni caso, 1 premi per ve1cg11§)g§i > o
h.p. sono notevolmente piu elevati dei premi per d\.rffmm ig -
roprieta dell'usuario. A Sydney, per esempio, la : i grcnzea Vcifoli
era del 65, per autoveicolé per uso personale ¢ del 37 Vo DET
orto di merci (24). . o
o gcffpalni oneri sono( cAiri solito lievi se ralffrontat; con }’mtcrgts:}c
del finanziamento e, nel caso di autoveicoli, a.nche con g Ercm:ic;
di assicurazione. Peraltro, tre govcrni. statali hanno \ ec1soua1_
aumentare considerevolmente la tassa d} bollo, portarlldo ta Saa qnon
cosa pit dell'r%, dellimporto finanziato (25). Tale tas

ion Hire
(24) Per un pit ampio ssame degli oneri delle operazion: h.p. cfr. N. RunciE,

Purchase Charges, « Voice », maggio 1956. W., dat. :

(25) La nuova tassa di bollo & entrata in vigore dal 3 ottobre 1656 ij;cl N.B.
3 dicembre 1956 nello Stato di Vittoria ¢ dal 10 geanaio 1957 nella Tasmania,

Organizzazione ¢ problemi de! credito rateale in Australia 197
deve esscre prelevata a carico del cliente; ma losservanza della
disposizione ¢ dubbia. D’altra parte, per fronteggiare gli aumenti
di costo intervenuti (26), le maggiori « societd di finanziamento »
pensano di aumentare di %-1%, il tasso d’interesse « nominale »

nel corso del 1957.

1I. - F evidente che molti acquirenti a rate di beni non si
rendono conto dell’alto costo di questo tipo di finanziamento o non
avvertono la possibilith di condizioni pitt favorevoli mediante
ricorso ad operazioni di altro tipo. L'acquirente di un’automobile di
seconda mano con ratizzazione a trenta mesi paga, per esempio, un
prezzo dal 25%, al 40%, piti alto del prezzo di un acquirente per
contanti. Altri pagano il 189 su crediti per Pacquisto di attrez-
zature domestiche che potrebbero ottenere da una societd di servizi
pubblici al 109, (27). Una banca di proprietd statale (28) fornisce
prestiti personali al 6%, «nominale », mentre il tasso di interesse
massimo per uno scoperto personale con le banche commerciali &

del 6%, sul saldo debitore.

V. Fonti di provvista dei mezzi operativi delle «finance companies ..

12. - Negli ultimi anni si sono avuti importanti mutamenti
nelle fonti di provvista dei fondi delle « societd di finanziamento ».
Tali mutamenti possono essere rilevati da un’analisi dei bilanci di
16 « societd » per gli esercizi dal 194950 al 1953-54 e di 30 « societa »
per gli esercizi dal 195354 al 1955-56. Le principali fonti di prov-
vista in tal modo identificate possono cosi riassumersi: «) capitale,
provveduto da azioni ordinarie e preferenziali; ) riserve; ¢) scoperti
di conto con banche; &) « altri mezzi », comprendenti obbligazioni,
buoni, depositi a termine e depositi varl. Le suddette voci sono
riportate nella Tabella V. In questa & precisata anche una partita

« passivitd varie » che comprende gli interessi afferenti ad esercizi

successivi (29) e i conti creditori e assicurativi in sospeso. Delle

. (26) Aumenti dovuti a pih ali tassi d’interesse sul mezzi di provvista, ad aggravi nel-
l'imposizione sulle societd, nella tariffa postale; nei carichi salariali e, hegli ultimi sci mesi
del 1956, a pidy frequenti restituzioni di beni e a un declino nel ritmo degli incassi,

(27) Organismi per il piccolo credito sul tipo delle Credit Unions americane non hanno
avuto significativi sviluppi in Australia.

{28) La Rural Bank del New South Wales, .
(29) Le esposizioni in essere dei client includono quote di interessi che propriamente
faturano col pagamento delle varie rate. In periodi di relativa stabilitd nella lunghezza dei
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Tanerta V

FONTI DI PROVVISTA DEl FOND! DELLE « FINANCE COMPANIES »

Fondi propti
Bilanci -
fine esercizio (1) Capitale | Riscrve
\
Sedici « finance companics »
g i 6,1 11,0 1,1 443 22,5
o > o , 1 47 19,2 106,0
Yo ~ 1203 67 | 270 | 49 ;
1050-51 ) p
LA, m. . 6,2 2,2 8,4 8,7 10,; I s5 Iig(,m
%o ‘ 18,4 6,6 25,0 25,8 29, 9:4 )
1-52 :
;ﬁf rsn 1 6,8 2,4 \ 10,2 9,3 13,2 7,6 40,3
. m. s 5
% | 16,8 \ 8,5 25,3 23,0 32,8 18,9 100
wil
29!’?- 113 6,8 4,6 11,4 11,4 13,9 93 46,0
% 14,8 10,0 24,8 24,7 32,3 20,2 100,0
,8?3—15: 8,8 6,6 15,4 18,1 1%,7 13:4 64,0
- ’ 00,0
A 13,7 10,2 23,9 27,9 27,5 20,7 100
Trenta « finance compantes »
29:32:} ‘ 13,2 ~ 7,9 ' 21,1 197 | 226 15,7 79,0
% ~ 16,7 ~ 10,0 26,7 24,9 28,5 19,9 100,0
2154‘215 ~ 23,0 . 11,2 34,2 18,3 30,3 27,5 IL g,z
. ‘ ,0 1.00,
l % 19,3 l 9,3 28,6 15:3 33,1 23
5| |
- 2‘9;5 gm 26,0 11,5 3755 17,8 57,9 30,5 t4i,.z
. % 18,1 8,0 26,1 12,4 40,3 21,2 100,
Q

? i riferi 11'anno
{a) 1l bilancio della Industrial Accepiance Corporaiion sl siferisce alla fine de

ieta di 3 indoro 1 conti 8l
solare, mentre la maggior parte delle altre « Societa di finanziaments » chiudo .
2

30 piugno. .
Fonrr: Bilandi e Relazioni delle « finance companies ».
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« societd di finanziamento» i cul bilanci sono analizzati nella
Tabella V, il gruppo delle 16 « societd di finanziamento » deteneva
il 549 dei complessivi crediti h.p. in essere nel 1953-54 (esclusa la
Sezione della Commonwealth Bank); la corrispondente cifra delle
30 «societd » per il 1955-56 era del 699 (30).

@)-b) La tendenza mostrata dai fondi propri (capitale e riserve)
a ridursi relativamente come fonti di provvista fu molto accentuata
nei primi anni del dopoguerra, dal 1944-45 al 1949-50. Un’indagine
condotta su un gruppo di « societd di finanziamento » rivela una
riduzione per i fondi propri dal %3,39, al 24,49 tispetto al totale

del passivo fra il 1944-45 € il 1950-51 (31). I bilanci condensati
delle 16 «societd di finanziamento » della nostra Tabella V

mostrano un’ulteriore, anche se lieve, tendenza alla diminuzione.
Questa tendenza fu tuttavia invertita nel 1954-55, allorche le 30
« societd di finanziamento » considerate aumentarono il loro capitale
(con nuove emissioni) di non meno di fA. 10 milioni, ossia del
#5%, in un solo esercizio. Nella misura in cul le emissioni in
contanti furono collocate con un premio si ebbe anche un aumento
nelle riserve; nella misura in cui si fece luogo ad emissioni gratuite
il complesso delle emissioni come fonte di provvista ¢ sopravalutato.
Con queste qualificazioni, le cifre riportate nella Tabella V indicano
che una certa stabilitd ¢ stata raggiunta nelle basi patrimoniali e,
secondariamente, che in periodi di rapida espansione le « societd
di finanziamento » hanno raccolto mezzi notevoli con I'emissione
di azioni,

¢) Peraltro, il fondamentale tratto che emerge dalla Tabella V
& la riduzione della dipendenza relativa delle « societd di finanzia-
mento » dagli scoperti bancari come mezzo di provvista, e, per

contro, un sorprendente aumento degli « altri mezzi », in termini
sia assoluti che relativi,

Fu VIndustrial Acceptance Corporation che nel 1950 comincid
a sostituire emissioni obbligazionarie a scoperti bancari; alla fine
del 1952 essa era completamente indipendente da sovvenzioni ban-

contratti h.p. e nel livello degli oneri d’interesse il risconto dell’attivo dovrebbe mostrare una
certa stabilitd come percentuale del passivo totale.

(30) Per le 30 «societd di finanziamento » i crediti in essere tostitnivano il 93%, del
‘totalcldell’a-ttivo nel 1955-56. Il resto dell’attive era costituito dalla cassa, immobili e altri
anvestimenti fissi, partecipazioni in filiazionj, titoli e, in taluni casi, pacchetti azionari.

(31) H. W, Arwpr e P, 5. SHRAPNIL, op. cit., pag. 40.
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carie (32). Oltre alla Industrial Acceptance Corporation anche la
Custom Credis Corporation opera oggi senza alcun sostegno bain-
cadio, Per il complesso delle 16 « societh di finanziamento » la
relativa dipendenza da sovvenzioni bancarie si ridusse, fra 1 due
esercizi 1949-50 ¢ 195354, dal 49%, al 2893 la dipendenza dagli
« altri mezzi » crebbe invece dal 4,7%, al 27,5%,. Questa tendenza
ha continuato negli ultimi tre anni, talche nel 195556 gli «altri
mezzi » di provvista (40,3%,) superavano di tre volte le sovvenzioni
bancarie (12,4%). La relativa facilith con cui le «socicth di finan-
siamento » sono riuscite a provvedersi di fondi esterni ¢ ancora pitt
marcata in termini assoluti. E degno di nota il fatto che i periodi
di pit rapida sostituzione sono petiodi di restrizioni creditizie e
di pressioni inflazionistiche. .

Peraltro, le sovvenzioni bancarie nofi sono un indice del tutto
soddisfacente delle variazioni del sostegno bancario nel periodo in
esame, Le banche possono avere infatti assunto quote di emissioni
di « societd di finanziamento » ¢ acquistato partecipazioni azionarie
in talune di esse (33).

Di fatto, a prescindere dalla Commonwealth Bank, sono note
le seguenti partecipazioni azionatie:

Custom Credit Corporation Ltd., di proprieta della National
Bank per il 40%,;

Esanda Ltd., appartenente al 1009 alla English, Scottish
and Australian Bank; _

General Credits Ltd., appartenente per il 43%, alla Com
mercial Bank of Aunstralia; ‘

The Finance Corporation of Australia, di proprictd della
Bank of Adelaide per il 40%,.

IVinteressamento delle banche “al settore delle « societd di
finanziamento n & stato Suggerito dalla veddivits delle operazioni
h.p. e dal'opportunity di indirizzare la clientela ordinaria o fonti
dlternative di finanziamento controllate dalle stesse banche.

(32) Il 30 novembre 7950 la Commonwealth Bank richisse alle banche commerciali di
attenersi a criteri selettivi nelle concessioni di credito. La Banca Centrale ammoni che il finan-
ziamento per spese capitall = per dotazioni permanenti di esercizio doveva essere ottenuto da
fonti estrance al sistema bancario.

(33) I « controllo sugh investimenti » fu abolite come mezzo di intervento della Baned
Ceatrale nella revisione 1933 della legge bancaria austaliana.
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d) Q}lah sono i mezzi di provvista che le « societa di finanzia-
mento » includono nella partita « altti mezzi »? Innanzi tutto un
certo numero di piccoli risparmiatori & stato attratto dai pitt alti
tassi offerti dalle « societd di finanziamento » sui conti di ge osito
e sulle f)bbligazioni. Ma di ben maggiore importanza sono roll))abil-
mente i fondi affidati da enti, societd e imprese. P

In sostanza, gli « altri mezzi» provengono da:

1) riscrve ‘d1 cassa di compagnie di assicurazione, special-
mente di quelle interessate a operazioni h.p.;

~2) investimenti di portafoglio di fondi pensione ¢ di societd
di assicurazione vita (34);

3) riserve liquide costituite da societ) per azioni
. L . . Z1CN per paga-
mento di tasse e dividendi; P ber pag

'4) fondi aziendali d’esercizio temporaneamente oziosi (ad
esempio, per movimenti stagionali del commercio della lana);

5) capitali societari raccolti in anticipo sul fabbisogno;

i 6) fondi destinati a specifici scopi aziendali (ampliamenti di
edifici, acquisto di terreni, modificazione di impianti);

depositi di societ) ) o
produtzgri) ;tzposm di societd collegate (ad esempio, dettaglianti o

8) depositi di persone fisiche.

- Un’innovazione nella tecnica di provvista ¢ stata lintrodu-
zione di « obbligazioni cumulative » negli ultimi dodici mesi (35)
i nuovo titolo consente ai risparmiatori di accumulare fondi 3ser.
periodi compresi- tra 5 € 20 anni ad un saggio di interessc com oEto
relativamente elevato. Fondi di quiescenza, di previdenza e di I;ltro

. lipo possono trovare vantaggioso investire in tal modo upa parte

d.elle. loro riserve; mentre e societd per azioni hanno nelle obbliga-
zioni cumul.ativle un conveniente strumento per le quote di ammoﬁa—
mcn‘{?; I privati investitori, dal canto loro, possono trovarle attracnti
E;;to Ifgc(riliu;al‘i pag.aéneptg) d@lle tasse 'di su:cccssione o perche con-
oot | evitare i as't1d1 _del_ reinvestimenti e i rischi di perdita in

o capitale per oscillazioni sul mercato finanziario, Sull’impor-

Anche ta tali i
di ﬁna(?l:?ame ;toc».mil.;lne banche c\ommcrc:ah hanno acquistate obbligazioni delle « societd
9 L’innov’ i caso noto & quello dcllg Industrial Acceptance Corporation.
azione & dovuta alla Industrial Acceptance Corporation e alla Australian

Gmlmme ned
e Corp,: ie di i Ly 4
P.; essa si € diffusa fra tutte le « societd di finanziamento » maggl i e medi
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tanza dei fondi forniti dalle obbligaziont cumulative non sono
finora disponibili dati.

13. - Indicazioni sul tassi d'interesse tipici per 1 Epnch :{ttt)r:‘?
sul mercato dalle « societd di finanziamento » magglort c‘-xréll’r}nte?
sono forniti dalla Tabella VI, con raffronti con altri tassi di
resse vigenti In Australia. .

TASS] DI INTERESSE CORRISPOSTI SU MEZZI DI PROVVISTA:
NOVEMBRE-DICEMBRE 1956

— e

e = Cb-
| Durata in mesi bl}ga.-
|57 | zioni
~ T 1 T 20| cu-
Categorie di Istitutt en-| mu-
& do- g | 12|18 |24 ,3648 B0 o |lative
manda 5-20
| amni
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{(36) Per un raffronto si veda P. 8. SHRAPNEL € N. Runcie, op. ¢,
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vivace concorrenza nella raccolta e in parte a causa di un aumento
nei tassi d’interesse sulle obbligazioni a lunga scadenza (3%) (149)
e nei tassi sui depositi vincolati (1-1,5%.), 1 tassi passivi delle « societi
di finanziamento » sono stati rialzati di percentuali variabili da 149,
a 34 % nel comparto a breve termine e di 129, nel comparto a
ungo termine, Probabilmente, negli ultimi due anni, ¢’¢ anche
stata una tendenza ad allungare i termini di scadenza dei mezzi
di provvista; tuttavia, i bilanci pid recenti delle tre maggiori
« societd di finanziamento » mostrano che i titoli emessi fra il
pubblico erano per il 45°/ a breve termine, ciod rimborsabili entro
12 mesi (38). Le maggiori « societd di finanziamento », con la loro
consolidata reputazione, riescono indubbiamente meglio degli isti-
tuti minori a raccoglicre fondi a breve e a condizioni pi conve-
nienti. 8i & avuta tuttavia una rincorsa fra i tassi delle due cate-
gorie, con conseguente riduzione dei margini fra gli uni e gli
altri (39).

La raccolta di fondi tra il pubblico alle condizioni sopra indi-
cate pud essere pill, o meno, dispendiosa degli scoperti bancari (40},
a seconda della prevalenza della raccolta a breve o a lungo termine
e delle spese connesse con le varie forme di provvista. La commis-
sione di emissione, per esempio, varia a seconda dello standing
della « societd » emittente, dell'importo dell’emissione, del periodo
per cui 'emissione rimane aperta e dei tassi di interesse. Questi
costi complementari, comprese le spese di pubblicitd, possono essere
piuttosto alti per piccole « societd di finanziamento », mentre sono
probabilmente di molto minore importanza per le « societd » mag-
glori.

Sui costi sostenuti dalle « societd di finanziamento » sono dispo-
nibili soltanto dati frammentari, La seguente analisi dei costi di un

(37) Lo sgravio. fiscale di 2 scellini per lira sterlina sugli interessi delle obbligazioni
governative, aumenta il reddito pienamente tassabile proveniente da wli ttoli di olwe 14 %,
per la maggior parte degli investitori. Per una discussione del modus operandi di questo
sgravio, cfr, N. Runcis, The Caleulation of Bond Yields, in « Bconomic Monograph n, 1 »,
N.8.W. University of Technology.

(38) Anchc una gran parte dei depositi vincolati sucle avere scadenze a breve,

(39} La Custom Credit Corporation ha comunque annunciato riduzioni dei tassi sulle
obbligazioni a lungo termine il 10 dicembre 1956: per obbligazioni a s-20 anni, dal %%
al 6%; per ttoli a 4 anni, dal 624%, al 6%.

{40) L’interesse massimo oggi applicato dalle banche commerciali sui saldi giornalieri
& del 6% per anno,
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. .
tipico contratto a due anni & stata comunque fornita da un’impresa
di servizi pubblici (41):
Costi in percentuale
di crediti h. p.

1. Interessi passivi .« -+ 5025
5. Vendite a go giorni . . . 0492
3. Spese per il personale . . - 1,982
4. Spese generali . .. 0,832
5. Stampa ¢ cancelleria . .- 0,031
6. Insolvenze . . . - - - 0250

G512

Tasso attivo applicato 10%, (3% ¢ nominale »)

11 suddetto prospetto esige qualche commento csplicativ?, gmcc-hé
la struttura dei costi delle « societd di finanziamento » puo 'd1\ffer1rc
sotto pilt di um aspetto. In primo luogo, il costo per 1ntere:151 e staltlo
caleolato al tasso passivo (prima ficl 4% %, ora 5% %) 'd.c d(?
imprese di pubblica utilitd, mentre il costo per interessl paslsm i
un’importante « societa di finanziamento » pud essere NOLEVO mcénti
pilt elevato. In sccondo luogo, la voce « vendite @ 9o glorni» d1
costo pro-tata di vendite h.p. che vengano ‘hqmdlatc nel perio z
dei go giorni csenti da oneri d’interesse; nel cont delle « societ
di finanziamento » una voce del gencre non esiste. In terzo luogo,
le altre spese, eccezion fatta per le insolvenze (42), sono pr;)babﬂ«
mente piti basse per le « socictd di finanziamento », Spe(él.a mcnic
per quelle impegnate nel ramo a}:ltlovelcoh: Sulla basc di queste
precisazioni e degli attuali tassi attivi p.rct\cs1 'dallc « 'socleta », sem:
bra lecito arguire che le maggiori « socicta di finanziamento » prtlJ
babilmente mirano ad un margine di profitto (al‘ lordo .dcllq sole
tasse) variabile tra il 3% ¢ il 6% dellimporto dei crediti.

14. - Dai suesposti clementi possono tratsi le seguenti con-
clusioni:

{41) Gennaio 1056, o
{42) Incluse le perdite per restituzioni di beni.

i
|
'1
i
|
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4) le «societd di finanziamento » hanno contribuito ad un
certo sviluppo del mercato monetario a breve termine in Australia,
offrendo attraenti tassi d’interesse e un’ampia gamma di possibilita
di investimenti a breve; e, svolgendo un’attiva opera di propaganda
delle condizioni da esse offerte ai risparmiatori, sono riuscite a
mobilizzare un volume notevole di mezzi ¢ a sfuggire agli effetti
pitt gravi delle restrizioni creditizie imposte alle banche commer-
ciali; :

%) mettendo insieme « societd di finanziamento» ¢ detta-
glianti, pare probabile che in questo modo sia stata raccolta sul
mercato una massa di circa £A. 1oo milioni per operazioni h.p.;

¢) le «societd di finanziamento », in assenza di limiti mas-
simi obbligatori per gli interessi sia attivi che passivi, sembra dispon-
gano di margini concorrenziali nell'incetta di fondi sul mercato.

VI. L'assetto legislativo australiano per lo « hire purchase ».

15. - La divisione dei poteri fra il Governo del Commonwealth
e i Governi dei singoli Stati ha ostacolato in Australia lo sviluppo
di un’uniforme regolamentazione legislativa per le operazioni h.p.
La forma federale ha inoltre impedito che si affermassero quei
controlli generali che una forma unitaria di governo avrebbe pro-
babilmente promosso. I vero che il Governo centrale pud, a norma

‘del « potere di difesa» sancito dalla Costituzione, esercitare con-

trolli generali in tempo di guerra; ma, in condizioni normali di
pace, gli unici controlli di ambito generale a disposizione del Com-
monwealth nei confronti delle operazioni h.p. sono quelli riguar-
danti il sistema fiscale (imposizione diretta ed indiretta), il sistema
bancario (purche non si tratti di banche di Stato) e 'organizzazione
assicurativa. Salvo che in tempo di guerra o di fronte a pericoli di
guerra, il Governo centrale non puo esercitare controlli diretti nei
confronti di emissioni finanziarie n& di qualsiasi forma di cre-
dito (43). Per comseguenza, l'assetto giuridico entro il quale si

{43) Un'attribuzione temporanea o permanente di poteri di controllo sulle emissioni di
capitale & sull’attivitd creditizia & stata richiesta senza successo dal Governo centrale in una
seric i adunanze dei capi dei governi statali in questi ultimi anni. T Governi dei singoli
Stati si somo visti ridurre la loro indipendenza finanziaria da un sistema di imposizione
uniformne introdotta durante la guerra dal Commonwealth; sono quindi restii ad accrescere
ulteriormente i poteri di controllo finanziario di Canberra.
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svolgono le operazioni h.p. ¢ il prodotto delic singole legislazioni
statali. ' -

Di fatto, tutti gli Stati australiani banno emanato provvedi-
menti regolanti le condizioni per le operazioni h.p. _(44). In gran
parte questi provvedimenti furono stimolati dalle critiche di ordine
sociale mosse dopo il 1920, € soprattutto dopoila grande crisi del
1930, a pratiche che sancivano condizioni di d1§u.gu:§gl1§nza fra le
parti contraenti cd assicuravano ai venditori posizioni di forza spe-
cialmente in caso d'insolvenza dell’acquirente. I vari .leg%slaton
statali si preoccuparono soprattutto di equilibrare le posizioni delle
parti contraenti, ¢ soltanto in minor misura di controllare il volume
delle operazioni. |

Come si accennd nella definizione data nella Sezione II, la
caratteristica fondamentale di un contratto h.p. & che la proprict.?:t
dei beni non passa all’acquirentc finch® non sia stato qltimatc? il
pagamento delle rate. Sebbene Pacquirente ottenga I'immediata
consegna dei beni, i versamenti rateali che esso effettua sono con-
siderati come « quote di fitto » fino al versamento finale. Un cle-
mento fondamentale dell’h.p. & anche che I'acquirente-affittuario
ha il diritto di porre termine al noleggio in qualsiasi momento
mediante restituzione dei beni, senza incorrere in nessun onere
aggiuntivo.

Queste caratteristiche distinguono loperazione h.p.: 1) da un
contratto di semplice affitto o noleggio, dove laffittuario non ha}
opzione per l'acquisto del bene noleggiato; 2) da un contratto di
« lay-by », dove il possesso, I'uso ¢ la proprietd non si trasferiscono
finche ‘il bene non sia completamente pagato; 3) da vendite con
pagamento differito ¢ dalle altre operazioni a credito comportanti
versamenti rateali (ad esempio « Charge accounts » a rate), dove la
proprietd viene trasferita col possesso. Tra questi vari tipi di con-

tratto impiegati nel commercio di beni durevoli, le operazioni h.p. -

sono, per volume, di gran lunga preminenti. o .
Al fine di eliminare soprusi da parte dei venditori, le legisla-
zioni dei singoli Stati hanno dettato norme tassative, non rr}od1ﬁ=
cahili ciod da clausole contrarie inserite nei singoli contratti h.p.
Una di tali norme — forse la pill innovatrice rispetto ai precedenti

(44) 1 provvedimenti iniziali (successivamente riveduti in molti paesi) rimentano ai‘lﬂ
seguenti date: South Australia {1931), Western Australia (1g31), Quecnsland (1933} Victorla
(136), New South Wales (1941), Tasmania (1943), A.C.T. {1955).
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principi gluridici — ha conferito all’acquirente un particolare
diritto: in caso di ripresa del bene oggetto d’h.p. da parte del
venditore o di restituzione volontaria al medesimo, I'acquirente-
affittuario ha diritto ad una corresponsione se il valore di seconda
mano dei beni stessi supera la differenza fra il prezzo di acquisto
e il complesso dei pagamenti rateali gid effettuati. Allorche i beni
sono ripresi dal venditore, questi deve tenerli a disposizione per un
periodo determinato ¢ dare all’acquirente la possibilitd di riaverli
mediante formale notificazione del debito residuato, I contratti h.p.
debbono essere redatti per iscritto, e una copia (recante una sintesi
dei diritti conferiti per legge all’acquirente-affittuario) deve essere
consegnata dal venditore al compratore. Se 'acquirente effettua
pagamenti anticipati ha diritto alla rifusione di interessi pro quota.
Nessuno Stato, salvo uno solo, ha fissato limiti massimi per i tassi
d’intercsse « nominali »; esistono perd di frequente norme che
autorizzano le autoritd giudizierie a rivedere i contratti che con-
tengano condizioni eccessivamente onerose.

16. - Tali sono le principali forme assunte dalla « tutela del-
Iacquirente », tutela senza dubbio larga ed efficace. Tanto larga
che ha suscitato preoccupazioni ed appunti d’ordine generale. Soprat-
tutto & stato espresso il timore che taluni di questi strumecnti di
« protezione dell’acquirente » possano  accrescere Dinstabilita di
quello che & gid un « sistema da bel tempo » (45).

. questo un aspetto che merita di essere considerato.

Purtroppo, non sono disponibili per I’Australia (e per nessuno
degli Stati australiani) dati statistici sul volume delle « restituzioni »,
sia di quelle effettuate volontariamente dagli acquirenti, sia di quelle
imposte per iniziativa delle « societd di finanziamento ». Del pari,
sebbene la maggior parte delle « societd di finanziamento » calcoli
le insolvenze subite (in forme di rate arretrate), nessun dato uffi-
ciale & stato reso di pubblica ragione. Di conseguenza, fino ad oggi,
mancano attendibili rilevazioni sulle relazioni tra restituzioni, insol-
venze ¢ condizioni economiche in Australia.

Ci siano tuttavia consentite tre osservazioni che esprimono i
nostri dubbi sugli effetti negativi che lattuale «tutela dell’acqui-
rente » potrebbe avere sulla stabilith del sistema h.p.

{45) Si veda R. Rannsrson, Hire Purchase Raises Acute National Problem, in « Australian
Quartetly », settembre, 1955
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g) In primo luogo i consumatori probabilmente scelgono i
beni durevoli con estrema cura, attenti ad assicurare una strefta
corrispondenza tra le caratteristiche dell’oggetto acquistato ¢ le
loro esigenze. Essi percid non consenton'o.alla leggera recuperi da
parte dei venditori. Inoltre, le caratter1st1.ch§ di « decoro » 0 di
« prestigio » di molti beni durevoli costituiscono un particolare
incentivo a completare i pagamenti rateali e a flivcntare legittimi
proprietari. Infine, i contratti h.p., se necessario, possono essere
finanziati riducendo altre forme di spesa, aumenta'nd(') il lavoro
eseguito da unitd familiari, intaccando disponibilitd liquide. E pro-
babilmente errato presumere che le persone che acquistano beni
col sistema h.p. siano del tutto sprovviste di mezzi liquidi; ¢ pro-
babile invece che I'acquisto rateale sia effettuato soltanto per con-
servare le riserve liquide per bisogni di emergenza. Del pari, sembra
errato presumere che non esistano marginl per r1du'rre fﬂtre spese
per far fronte ad impegni h.p. D’altra parte, la .lc'aglslazmnc_ stessa
provvede spesso a limitare i casi di irresponsabilita, pl'.CSCI‘IVCIld(?
versamenti minimi iniziali in contanti ¢ la firma dm. contratti
d'acquisto di oggetti domestici da parte di ambedue 1 coniugi.
Anche 14 dove mancano norme legislative del genere, le maggiori
« societh di fnanziamento » si attengono a regole analoghe sia per
le firme congiunte che per i vcrsamc‘enti_im.m«i:diati in contanti. Per
queste ragioni I'esperienza delle restituzioni, 1 questo dopoguerra,
¢ stata favorevole in Australia cosi come negli Stati Uniti: la mag-
gior parte degli acquirenti con operazioni h.p. ha dimostrato una
decisa determinazione a completare 1 pagamenti. Nat}lralmcntc
questi risultati positivi dipendono dalle gont_:lizi'oni c.conprmche gene-
rali: finch® prevale una situazione di quasi pieno 1mpiego, le resti-
tuzioni sono di solito poco frequenti.

. _ o
) In secondo luogo, a nostro avviso, la « tutela dell’acqui-.

rente » nelle sue varie forme & socialmente desiderab'%le. Ad escn-
pio, la proibizione di periodi minimi di nc.)lcg,‘gio e il l?gale r;cz:
noscimento di rimborsi parziali degli oneri d’interesse in caso Ci
versamenti rateali anticipati incoraggiano i consumatori 2 complg:
tare i pagamenti al piu presto € a eliminare posmb}h forme di
sfruttamento. N& la « protezione » in atto sembra abbia aumentato
Pirresponsabilith dei consumatori.

. * b H
¢) In terzo luogo, la liquiditd potenziale delle « socii:ta tdl
finanziamento » e le loro effettive riserve sono ambedue elevate.
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Le riserve di cassa possono essere rafforzate riducendo le nuove
concessioni di credito o aumentando le anticipazioni passive; e,
comunque, in caso di depressione generale, il sostegno del sistema
bancario non dovrebbe mancare. Di conseguenza, le «societd di
finanziamento » posseggono probabilmente un pit alto gradoe di
stabilitd finanziaria di quanto potrebbe desumersi sia dai loro
bilanci che dall’obbligo di accettare in restituzione i beni da parte

dei noleggiatori-compratori che non desiderano o non possono com-
pletare 1 pagamenti.

17. - I singoli Stati australiani, come si disse, non hanno cercato
di controllare il volume delle operazioni h.p. né singolarmente né
con azioni concordate. Talune legislazioni statali hanno, & vero,
prescritto determinati esborsi minimi iniziali e periodi massimi di
rimborso; ma ¢ finora mancata ogni azione intesa a variare questi
minimi e massimi a seconda del mutare della congiuntura. In gene-
rale, le stesse norme legislative al riguardo sono pit liberali della
prassi commerciale. L’unica eccezione ¢ lo sforzo di eliminare la
clausola « senza esborso iniziale » (46), probabilmente per motivi
pitt sociali che economici. In definitiva, i Governi dei singoli Stati
sembrano sensibili all’opinione che 'h.p. & « lo scoperto del povero »
e che lintervento restrittivo di uno Stato potrebbe deviare verso
altri Stati lo sviluppo di industrie produttrici di beni durevoli.

Vil. Influenza dello «hire purchase» sull'economia australiana.

18. - Dal punto di vista della politica macroeconomica di breve
periodo la questione principale sollevata dall’espansione del credito
h.p. a partire dal 1947 & se questa espansione ha accentuato I'in-
stabilitd della domanda interna. Se ha operato in tal senso, ¢’2 prima
facie una ragione perche alle autorith monetarie sia dato il modo
di esercitare — ove neccssario — un’azione moderatrice nell’inte-
resse generale.

Nella sua forma pilt semplice, la teoria contemporanea assegna
una parte determinante nella generazione di fluttuazioni del red-
dito a certe variabili che & consuetudine classificare come indipen-

(46) Operazioni « sehza esborso iniziale in contanti » sono state largamente praticate da

dettaglianti; ma la maggioranza delle « socictd di finanziamento » pretendono determinati
versamenti immediati in contanti.
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denti dai redditi. Tali variabili sono di solito identliﬁcate: con le
esportazioni, con le spese governative ¢ con gli investimentt privati.
L3 dove esiste un mercato h.p. di qualchf-: importanza, puo essere
ragionevole aggiungere una quarta Varial?lle,- precisamente le spese
in beni di consumo durevoli. In Australia, in parte a causa c}ellf,:
definizioni usate dalla contabilith nazionale (47), gli erogatort di
credito h.p. sono una fonte di finanziamenti sia per spese di inve-
stimento che per spese in beni durevoli di consumo. _E}s\sl sono quindi,
in linca di principio, una fonte potenziale di instabilith per ambedue
i settori (48). . . o
Sebbene la propensione dei vari operatorl ad impegnarsi 1111
un’operazione h.p. sia in parte influenzata dal ‘rcdchto pcrs‘o?adn?
¢ dalle aspettative attinenti ai futuri flussi di _reddlrco', .la\1 ca.pamt(ail. i
realizzare l'operazione stessa dipende dalla .d1spon1b111ta d1' credito.
Tn Australia, almeno negli anni pid recenti (49), se'mbra'mdubbio
che sia stata la disponibilitd di credito h.p. a determinare il volume
delle operazioni effettuate, Lo sviluppo dei crediti-debiti h.p. & statq
quindi in gran parte determinato dall’offerta. In tal modo, ‘da
punto di vista della determinazione del redfi1tp, le spese ﬁ‘nfmmat'c
da crediti h.p. presentano una forte rgssom1g11anza con. gl 111;7est1—
menti privati visti nel loro insieme, in quanto appaiono in larga
misura indipendenti dal reddito e fortemente 1¥1ﬂuenz.at'e — sc non
determinate — dalla disponibilita di ﬁngnZ{amenu .1st1tuz1o.na1'1.
Di conseguenza, laddove, come in Austrah.a,_ i mcrcan-ﬁnanzmno
¢ monetario presentano una notevole elasticita nel periodo breve,
le variazioni nella disponibilitd di credito h.p. — quale aspetto di
tale elasticith — possono essere un'importante « causa » di fiut-
tuazioni nelle singole componenti delld spesa privata. ”
Pur con qualche qualificazione, il contr1l?uto ma}rgmalc': de
credito h.p. ai mutamenti del volume totale dei finanziamenti istl-

tuzionali disponibili in ogni dato periodo, pud esserc statisticamente -

accertato. ) - X 1 d ﬁ o
A tal fine, consideriamo come fonti «istituzionali» di na

ziamento le banche, gli crogatori di credito h.p. (comprest 1 detta-

Cit. la nota 5. . .

((jgi)) Le stime delle spese per beni durevoll di consumo non sono 10 Au's.tm.hz irr::t{;
particolareggiate. Indagini compiute negli Sati Uniti hanno moestrato Cl"lE le vl:il‘rlaz;;ﬂm il
spese per beni durevoli di consumo sone un importante elemento per spisgare inst
rapperta consumo-reddito.

{45) Pid specialmente dal 1952-53.
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glianti) ¢ il mercato delle nuove emissioni. Il « credito netto addi-
zionale » provvisto dalle banche a unitd familiari e imprese
produttive ¢ dato dall’aumento dei crediti bancari al secttore pri-
vato, meno Iincremento delle sovvenzioni agli erogatori di credito
h.p. Per «credito netto addizionale » provvisto dagli erogatori di
credito h.p. prendiamo, in via approssimativa, I'incremento delle
erogazioni totali. Per il mercato delle nuove emissioni, assumiamo
come « finanziamenti aggiuntivi netti » le nuove emissioni, meno
le emissioni effettuate dalle banche e dalle «societa di finanzia-
mento ». Questo procedimento ci pone in grado di determinare la
relativa importanza degli erogatori di credito h.p. come interme-
diari al margine. [ risultati dei nostri calcoli sono sintetizzati nella

Tabella VIL

Tre avvertimenti debbono essere premessi ad ogni commento

della Tabella VII:

- le tre fonti di finanziamento in essa elencate non sone
indipendenti ma interdipendenti;

— la mancanza di elementi sulla ripartizione delle « nuove
emissioni » fra i vari settori ecomomici rende grossolane le stime
effettuate per depurare i dati pubblicati;

— la mancanza di statistiche sulle anticipazioni bancarie alle
« societd di finanziamento » rende necessario un secondo grossolano
aggiustamento.

Nonostante le suddette qualificazioni, risulta chiaro dalla Ta-
bella VII che, almeno a partire dall'esercizio 195253, gli incre-
menti dei crediti h.p. in essere sono stati una fonte relativamente
importante dei « finanziamenti netti addizionali » per i settori delle
unitd familiari ¢ delle imprese. Nel boom australiano del 1954-55,
per esempio, I'accresciuta disponibilitd di crediti h.p. non ebbe di
certo un’influenza irrilevante sullo sviluppo delle spese da parte del
scttore privato, sviluppo che, di massima, caratterizzd il boom
stesso (50).

Alla medesima conclusione si perviene per altra via. Nell'eser-
c%zio 1954-55 la spesa per automobili, biciclette ¢ autocarri fu supe-
tiore di £A. 50 milioni (249 circa) alla spesa dell’esercizio 1953-54,

(50) Va notato che, nel suo discorse sul bilancio per il 1935, il Tesoriere del Com-
monwealth, Sir Arthur Fadden, si riferi specificamente allo sviluppo del credito h.p. come
ad un fattore concorrente a provocare [a nuova ripresa inflazionistica,
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mentre la spesa per beni di consumo durevoli superd il livello
195354 di £A. 34 milioni (11-12%,). Le spese per automobili, bici-
clette e autocarti, secondo la contabilita australiana, fanno parte
degli investimenti lordi privati in capitale fisso. La loro variazione
costitul oltre il 309 della variazione di questo aggregato. Nellq
stesso periodo le erogazioni effettive di crediti h.p. crebbero di
LA. 59 milioni. Cio fa presumere che lo sviluppo del credito hup.
fu tra i fattori determinanti per I'aumento degli investimenti lordi
privati — induzione confermata dal fatto che una correlazione ana-
loga si era riscontrata fra gli esercizi 1952-53 € 195354 laddove
il rallentamento del tasso di sviluppo del credito h.p. ncll’csgcizio
1955-56 fu accompagnato da una forte caduta del tasso di sviluppo

Taserra VII

FONTI ISTITUZIONALL DI « FINANZIAMENTI NETTI ADDIZIONALIL »

PER 1L SETTORE PRIVATO (a)
(in milioni di £A.)

e e e

Fontl di finanziamento

N ~_

1951/52 | 1952(53 | 1953/54 1954155 | 1955(56

1. Aumento nelle sovvenzioni ban-

carie al settore privato +161,7 |— 83,4 |+ 126,1 |+ 123:4 |— 3649

meso
2. Sovvenzioni alle « socicth di finan-
giamento » . . . o0 e o= oo T 1,2 |— 42

1605 | 86 | rxing | 11254 | 362

3. Totale parziale

4. Nuove emissioni nette aggiun-

dve () . + 57,2 [+ 265 |+ 42,6 |+ 872 +108,8
meno

5. Nuove cmissioni da patte delle
« societs di finanzlamento» (B) . |— 1,2 nil — 40 |- 14,0 | - 43

6. Totale parziale + 56,0 |+ 26,5 | 38,6 |+ 73:2 + 1045 |

7. Aumento nei crediti « hire pur- .
chase » . . . . L Ll g5 |+ 506 |+ 523 |+ 58,8 |+ 314

8. Totale dei totali parziali (3+6+7) | +226,0 |— 503 +203,6 |+255,4 |+ 997

9. % di 7 rispetto a & . . . . - | 429 — 257 % 23,6 | 31,3 %
(a) Economie familiari pié imprese. ] .
(b) Dati riguardanti le sole « soctetd registrate », Per gli anmi 195154 sono esclust 1
nuovi fondi raccoltl per mezzo di deposit e obbligazioni,
Fowrr: vocl 1 e 4: Commonweaith Statistician .
voci 2, 5 € 7: nostre stime.
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delle spese per automobili, autocarri ¢ beni di consumo durevoli

Per semplicitd, le cifre signi ive i i
, ¢ significative in materia son.
it o esposte nella

TaseLra VIII
SPESE IN AUTOMOBILI, AUTOCARRI E BENI DI CONSUMOQ DUREVOLE
. (in milioni di £A.) -

Variazioni

Spese in: 1952 | 1953 | 1954 | 1955 [1953-4|1954-5|1955-6
1053 | 1954 | 1955 | 1956 rispet- | rispet- | rispet-

to» | to z to a
— : —— I952f3 1953-4|1954-5

1. Automobili e bidclette . . ITI 145 | 183 (86 | + 34+ 38|+

' 3 3
2. Autocarri- - . .- . . L _'58 65 7 82 |+ 7| +12 |4 5
. Totale parziale . . . . 169 | 210 | 2860 | 268 | + 41 | + 5.;)—_ + 8

. Benl di consumo durevoli 267 | 298| 332 | 360 [+ 35 |+ 34 | + 28

432 508 562 628 | + 76 | + 84 m}-:?,(;“
.3 in % degli investimenti : o o
in capitale fisso . . L . 26,1 | 286 | 29,4 | 29,2 | 45,6 | 458 | 11,3

Totale di 3 e 4 . 7

(= T

Fonre: Nattonal Income and Expenditure,

Sulla base di queste ¢ di altre rilevazioni (51) sembra difficile
negare che il credito h.p. in Australia ha oggi raggiunto un livello
di sviluppo che rende opportuno che le autoritd siano in grado di
controllarlo con un’azione eventualmente restrittiva. s

VIIl. | problemi del controllo del credito «hire purchase s.

i 19. - B opportufio premettere all'esame dei possibili strumenti
i controllo un sintetico chiatimento della nostra posizione sul
tema generale del controllo del credito h.p. — tema tuttora oggetto

di ia i ‘
o Icrtlmtr‘oversm‘ in Australia. I nostro punto di vista, espresso con
assima coincisione, ¢ il seguente.

{51) Per ulteriori documentazioni cfr.: R, I. Downie, The Australian Economy, March

1956, in « Economic Record » i

. T vd », maggio, 1956; D, C, Rowan, The Fi ry iy
in ¢ Ful M

i Au{tmlm, in « Thev Bankers' Magazine _n,,febbraio, 1956? e of Monekary Fol

7
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In un’economia dipendente (52), esposta :lad impuls11d1sta';)x.1'1;rzl:
zatori di origine estera quanfo interna ¢ 1 part tempo V(()i ta z;lu "
tenere un elevato livello d’occupazione € un ra‘pldo tasso di sv bl'){‘)t 8
le autorith monectaric, se devono essere investite d'ellta.resjt)onsata L i1lia
di mantenere le pressioni inflazionistiche entro 11.m1t1 sopport ,
devono essere dotate di efficienti strumentt, ﬁscah ¢ monetari, per
influenzare l¢ domande dei vari aggregati. Attualimentc,_ comf..
Pesperienza del periodo 195456 ha ampiamente dm{ostraf;cl)éa(:%ai
strumenti a loro disposizione mancano della neccssaria € nomi;
& quindi urgente che siano raﬁorzati,. sopra"ctl%ttccl)' in unvir:lo
di pieno impiego in cui modesti sono i margini di manovra. o
A nostro avviso, il controllo delle spesc f.inar}Zlatc-coln cre
h.p. dovrebbe far parte di ogni forr‘n\a aggiuntiva Cdln 122&\:{33
svituppata dalle (o concessa alle) autorita monetlairle.- 1? ico, natw
ralmente, non intendiamo dire che un tal controllo sia unico p o
addizionale che voremmo conferito alle autorita del (?omrrtl)?ll‘lweat :
Discutere perd di altri possibili (e eventualmente des1dei;1 ﬁ i) 1.po .irl
di intervento renderebbe necessario un lungo esame de cl imita-
sioni tecniche e di altro genere di cui attua.lmente soﬁroqo & ailto-
ritd monetarie australiane (53); cosa che ci porterebbe troppo lon-
tano dal nostro tema principale.

20. - Qualsiasi discussione in tema di con.trollo (54) d'e‘l crt?(;l;‘;o
h.p. in Australia si scinde necessariatnente 10 d‘uc partt: Pln i.,
descrizione ¢ analisi della situazione att.uale ¢ dei recenti slv1 11}:[};)1 ;
secondo, proposte di riforma. Consideriamo innanzitutto il p
35Pet£z- principale responsabilita della condotta della polhltllca;g Eﬁnc;
taria e bancaria in Australia spetta alla Cqmmonwcat o 3
cui poteri sono determinati dalle leggi bancarie 1del 1%45' cdirzttilglsl_?éi
Tali leggi non conferiscono alla Banca ccntrai? g? cr1n S
riguardi del settore h.p. Ne le conf:edpno fac'o t di cor o e
emissioni finanziarie (35). Le attribuiscono invece umamp

Cfr. D. C. Rowan, op. ¢z . Monetary
ggg Su;l’argomento ofr.: H. C. Cooumss, op. ¢it; D, C. Rowan, The Futre of

S5 > i febbraio, 1956. s
s 1 Auseralia, in « The Bankers’ Magazine », s L0 . conotmici.
Foliey (t ?’) I;u :oljléma de! ¢ controllo » & qui discusso soltanto nei suo: as?ettl T;‘;:’c
é‘;f) Tfli facoltd spettanc ai singoli Stat, 1 quali si astengono dall’asercitaric:
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di poteri nei riguardi del sistema bancario (56). Ne consegue che
qualsiasi azione nei confronti dell’offerta di credito h.p. pud essere
dalla Banca Centrale esercitata soltanto attraverso interventi sul
mercato aperto e misure di politica bancaria.

In teoria, se non sempre in pratica (57), la Commonwealth
Bank ¢ in una posizione tecnica che le permette di controllare
Pattivitd creditizia delle banche commerciali e, in particolare, le
loro sovvenzioni agli erogatori di credito h.p. Peraltro, le « societd
di finanziamento », se escluse dalla possibilitd di ricorrere a soy-
venzioni bancarie, possono sempre finanziarsi direttamente sul mer-
cato (non controllato dalle autorith monetaric) delle nuove emission.

Di fatto, a partire dal 1953-54, le « societd di finanziamento »
hanno seguito questa strada per importi considerevoli e probabil-
mente crescenti (58).

In tal modo esse sostituiscono debiti a breve termine verso il
pubblico (incluse tra il « pubblico » alcune altre istituzioni finan-
ziarie) a debiti a breve termine verso il sistema bancario. In media,
sembra che i loro costi per operazioni passive siano leggermente
aumentati da sostituzioni del genere. La loro liquidith invece pud
oppur no peggiorare, a seconda della struttura delle scadenze delle
emissioni offerte al pubblico (59).

Le principali conseguenze di una riduzione nelle sovvenzioni
bancarie a favore degli erogatori di credito h.p. sono quindi un
leggero aumento nei costi dei loro mezzi di provvista ¢ uno stimolo
allo sviluppo di un mercato monetario a breve termine. In man-
canza di strumenti direiti per controllare il mercato delle nuove
emissioni e in presenza di un’attiva domanda di credito h.p. da
parte dei consumatori, i risultati di una politica bancaria restrittiva
nei riguardi del credito h.p. sono sicuramente destinati a restare
modesti.

E vero che — di nuovo in teoria — la Commonwealth Bank
avrebbe Ia possibilitd di usare la politica di mercato aperto in modo

(56) Cfr. ]. 8.G. Wrson, op. cit., e dello stesso, U funzionamento dei controlli della
Banca Centrale australiana, in questa Rivista, prime trimestre 1952,

(57) Cfr. le citazioni della nota 53. Nel luglio 1955 la Comnonwealth Bank richiese
alle banche commerciali di limitare le sovvenzioni alle « societd di finanziamento ».

(58) Cfr. la Sezione V.,

(59) Le anticipazioni bancarie sono tecnicamente rimborsabili « a richiesta ». In pratica,
Daturalmente, la situagione & ben diversa, & quindi imrpossibile precisare la misura in cni la

« liquiditd » pud essere influenzata da spostamenti tra l'una ¢ P'altra delle partite passive
indicate nel testo.
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tale da contenere le nuove cmissigni in generalc, comprgsbe.licg}m%z
interessanti le « societa di ﬁnanzm.mento .»..Q‘u.esta possibi acosi
perd enunciata con tre qualificaziont, le quali, in pratma,l.sgno..
importanti da toglierle quasi ogni sostanza. La p1‘1mailqua 1llcazlllzie
riguarda la struttura del mercato finanziario austra mtno 11131(1 ioé(;
essendo oggl relativamente poco sv11u'ppato, .nonlco.nstla.n e q 1 grado
di strette relazioni fra variazioni nei prezzi dei titoli (e -ng 1£g’a1tra
d’incertezza quanto alle quotaziom.futurc) dg una parte ;Si jni tra
le possibilité immediate di assorbimento di nuov; cmd i e
sembra caratterizzi il -mercato di NC.W York (60). Seco_n a '?Tego,
cazione: ci sono buone ragiopi per ritencre che, in pr;tu]:-ga, 1k fﬁ
siere del Commonwealth non dia alla C‘omrr'lon_w.ealt an 1su h—
ciente libertd di variare 1 tassi delle obb!lgazmm in r;nodo tale gI)e
una politica del genere possa essere applicata tcmp@ﬂyagxcnizéist;
Terza qualificazione: una grossa parte delle opcxja.ztor; ip ista
delle « societd di finanziamento » nofl ha‘ probflbihta li essere g(ifallﬁ
che influenzata da una politica di manipolazione dei prezzi de
oni.
Obbhﬁgétztialmcntc la Commonwealth Bankha s’f)ltanto un zliltao stri?1
mento a disposizione: l’aumegto dei tassi d‘mtereswl,sul (;ipotzlc
bancari a tempo ¢ a risparmio (62)\ P_robabilrr}cntc uso:ﬁ1 e
strumento costringerebbe le « sociefd di ﬁnanzufmento ;;Oha ot
sponderc piv alti tassi al fine d} proteggere 1:5 dgrg rarll1 olta e
incrementarla, Ta partita interesst per le « soc1e‘ta i l_nz;;J Z nento )
rappresenta pero soltanto il 60%, d.e1 lora costi tg]taa L. J Cril(\)asomnto
dell’1%/, nei tassi a breve, se tras.fcnto, aum§n}t§re ? _pmutuamti 0
di /5% il tasso applicato al cliente, E poic ¢ molti aaarar
h.p. non hanno consapevolezza del. tasso « f.:;ﬂettllvo » che plig Ché
& da escluderc quella sottile valutazione di" scelte margina

— .
carebbe necessaria affinché  variazioni della suddetta  grandezz

i ivista
{6oy Cfr. R. W. Rosa, I saggi d'interesse ¢ la Bance Cenprale, in quests R s
patto trimestre 1951 . ) ' o vt ono-
q (61) Una riprova pud essere desunta dagli eventi 195.4_.56' Fino a Tarc()m?io;wcalth
stante 'a sua politica generale di contenimento dell’eserciziq 1654-555 ah B ot
Bank contimub & sostenere il mercato obbligazionario. B difficile pen_s-;i.rc ¢ -::cssﬂ o e
dovuto a direttive governative, In tal modo la Banca centrale e?bc il [;ernzua e
che i tassi del mercato Ananziario si rinlzassero soltanto I mesl dopo la
rovisione di inflazione (agosto I954)- . . e con
p (62) 1 deposici delle casse di risparmio sono meno dLlrettamentc in csfi:b:no gt 3
buoni 2 breve termine delle « societd di finanziamento » di quanto non eposl

R o’
termine. .- . :
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abbiano un’apprezzabile influenza sulla domanda di credito h.p.
D’altra parte, aumentare gli interessi applicati ai crediti h.p., ponia-
mo, di 1,50%, per anno, potrebbe esigere un notevole  rialzo nei
tassi applicati ai depositi, forse addirittura il loro raddoppio. Ma
anche se si giungesse a tanto, ¢ dubbia la misura in cui le richieste
di credito h.p. ne sarebbero scoraggiate, anche ammesso che I'au-
mento degli interessi fosse interamente trasferito a carico del con-
sumatore richiedente. :

In definitiva, possiamo concludere che attualmente nessuna delle
possibilitd di controllo a disposizione della Banca centrale australiana
sembra possa fornire efficaci strumenti {congiunti o separat) per
contencre o restringere le spese finanziate con credito h.p. Una sif-
fatta conclusione trova conferma nel fatto che, nel settembre 1955,
il Governo del Commonwealth (63) si dove decidere a diretti rap-
porti con gli erogatori di credito h.p. intesi ad ottencre per accordo
una riduzione nel tasso di sviluppo delle operazioni h.p. Un’ulte-
riore conferma pud essere ravvisata nell’espansione delle operazioni
h.p. nel 195455, in un anno cio¢ per il quale la Banca centrale aveva
gia fatto una condizionata predizione di inflazionc (64) ¢ in cui essa
aveva perseguito una politica intesa a scopi restrittivi (65).

21. - Se son valide la tesi che sia necessario un controllo delle
operazioni h.p. e la conclusione che oggigiorno le autoritd mone-

tarie non hanno i mezzi per assicurarlo, quali riforme sono da
raccomandare P

Il controllo delle operazioni h.p. pud essere applicato o nei
riguardi della domanda di credito h.p. o nei riguardi della dispo-
nibilitd di fondi per finanziamenti h.p, Naturalmente non ¢’¢ motivo
perché il controllo non possa essere applicato simultaneamente su

ambedue i lati del mercato. Considetiamo dapprima il lato del-
Lafferta.

(63} 11 4 ottobre 1955 la maggioranza delle "« societd di finapziamento » aderi alla
tichiesta del Primo Ministro di contenere lo sviluppo del volume delle rispettive erogazioni
entro una determinata cifra, superiore di poco pit del 10%, ai saldi debitori del 30 settem-
bre 1955. Nello stesso accordo furono pure aumentati i mindmi per i versamend iniziali in
contanti ¢ ridotti i periodi massimi di rimborse per gli autoveicoli.

{64) Annual Report della CommonweaLTH Bawx (1953-54), pagg. 23-34.

. (65) dnnual Reporr (1954-55), pagg. 21-23. La pelitica di contenimento fu in effetti
iiziata nella seconda metd dell’esercizio 1g53-54.
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Attualmente sembra chiaro che tre sono le ragioni for’xd;fmcnt?
dell'incapacith delle autoritd monetaric 2 controllar:? \10. f:rtadiml3
fondi da parte delle « societd di finanziamento », E clog, in or
di importanza: N

g) la mancanza di qualsiasi mezzo per Negare alle « s_or:1eta
di finanziamento » P’accesso al mercati finanziario ¢ monetario;

%) le difficolth tecniche che intralciano la Commonwealth
Bank nella sua politica bancaria;
¢) la struttura del mercato finanziario australiano.

Modificare T'ostacolo sub ¢) ¢, almeno a breve scadenza, impos-
Slblle[.Jna discussione del punto ) supera l’arnb.ito di questonflrtu{)c?}[o
e comunque, anche se le difficoltd tecniche riscontrate ne ain éig
della politica bancaria potesscro essere complctamc.ntc r1mﬁss ,
non basterebbe ad assicurare un adegua.to grado Fh contro lo. ‘

Siamo percid indotti alla provvisqrja. conclus}oI'm c.he a reim-
posizione di un controllo sulle cmismqm finanziarie sia un Ealsi?
indispensabile in ogni serio tentativo di controltare la disponibilita

i ito h.p. (66). ‘ .
@ Clgct)lflosirgbb(e t)uttavia saggio dimostrar.e un illirrptato Otﬁmjnﬁo
quanto ai sisultati che la reintroduzione di forme di Contrlff o de ci
emissioni finanziarie potrebbe avere nel settore h'.P" anc 1e suppﬁ-
nendo di poter superare le difficolta d’(?rdme costituzmtg e cin E;ﬂ
tico che si oppongono ad una reintrf)clluzmne (3161 gencri. 1?';1 motv
giustificano qualche riserva di scetticismo. Prlrr}o, negli. ulti w
le « societd di finanziamento » hanno racco?to importi COIilsl‘ crcx;icc
in forma di depositi. Questo tipo d.i prov'flsta. non & cos slc?mp N
da controllare come 1 tipi che implicano 1 emissione di titoli n.egitél
Ziabili. T quindi possibile, ¢ di fatto probabile, che una certa e\ttg‘ztét
di incetta di depositi, particolarmente da parte delle minoti « é—‘?' -
di finanziamento », sfuggirebbe ad una regolamentazione glilati;c;

Secondo, un controllo del gencre potreb.bc essere non de 1; ©
efficiente anche per la ragione che in Pratma pud essere 11.1mp -

evaso ricorrendo ad operazioni di provvista o private o per impo

: : e 1 mics
(66) Cfr. N. Ruxom, Methods of Hire Purchase Control in Am%‘mlm, in « Eccna
Society of Australia and New Zealand » (N.S.W. Branch), Paper, luglio 1955.

Orgznizzazione e problemi del credito rateale in Australia 219
inferiori al minimi per cul & prescritta un’autorizzazione ufficiale.
Se il controllo fosse efficiente nell’impedire Pacquisizione di fondi
da parte delle maggiori « societd di finanziamento », si potrebbe
avere per conseguenza il pullulare di nuove piccole societd (67).
Molte delle quali sarebbero amministrate meno bene, meno scru-
polose nelle loro operazioni con il pubblico, e pity preoccupate di
larghi profitti a breve scadenza. Inoltre, in ragione del ridotto
ambito della loro attivitd, avrebbero minori possibility di curare
un’ampia ripartizione di rischi e sarebbero quindi una maggiore
fonte (potenziale) di instabilith. Se l'imposizione di un controllo
sulle emissioni finanziarie dovesse dar luogo a fenomeni del genere,
vi sarcbbero certi costi sociali da valutare in rapporto ai vantaggi
ottenuti da una riduzione dei prestiti h.p.

Peraltro, tutto considerato e nonostante simili qualificazioni,
sembra indubbio che la reintroduzione del controllo sulle emissioni
finanziarie in qualche forma adatta dovrebbe riuscire a permettere
alle autorit di contenere il tasso di espansione del credito totale h.p.

D’altra parte — a meno che le «societd di finanziamento »
non siano anch’esse sottoposte all’attuale legislazione bancaria (68)
in modo che le autoritd monetaric abbiano diretti poteri anche nei
riguardi del credito h.p. — & difficile prospettare un qualsiasi altro
strumento alternativo per limitare la disponibilitd di credito h.p.
A nostro avviso, pertanto, un controllo delle emissioni finanziarie,
comunque desiderabile per altri motivi, & condizione mecessaria per
un efficiente controllo dell’attivitd h.p. Potrebbe tuttavia darsi che
esso non fosse una condizione sufficiente, giacchd soggetto, come
tutti i controlli, ad evasione ¢ capace solo di impedire o diminuire
fenomeni di espansione, ma non di ridurre il volume di crediti gia
raggiunto, Per conseguenza riteniamo che il controllo delle emis-
sioni finanziarie - controllo esercitato sull’offerta di crediti h.p. —

dovrebbe essere rafforzato da poteri di intervento intesi a influen-
zare anche il lato della domanda.

{67) L’esperienza della Gran Bretagna pud essere indicativa al riguarde. Sull'organiz-
zazione dell'h,p. in Inghiltetra, si veda l'articolo di A, Zrcom, L'organizzazione del credito
rarsale (hire purchase) in Inghilterra, in questa Rivista, terzo trimestre 1956,

(68) 8i & alvola prospettato che le « societd di fnanziamento » che accettano deposid
€ Prestano al pubblico patrebbeto essere definite come hanche e per conseguenza sottoposte
alla disciplina « dei conti speciali » ¢ degli altri conteolli « bancari ». E tuttavia molto dubbio
<te gli organi gindiziari potrebbero accettare una tale definizione,
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. Dal lato della domanda si potrcbbe agire per due vie. La prima
¢ di operare interventi capac di condurre ad un aumento: del costo
dei finanziamenti h.p. La scconda & di dare facoltd alle autorita
monetaric di variare il minimo degli esborsi iniziali in contanti e
il massimo del periodo di rimborso secondo le linee della nota legi-
slazionc americana del tempo di guerra (Regulation « W »). Gia
abbiamo accennato alle ragioni del nostro scetticismo per quanto
riguarda la prima via. L'unica realistica via da prospettare & quindi
la seconda. :

Il caratterc generale dei poteri un tempo conferiti al Federal
Reserve System americano s sufficientemente noto. Lo scopo di
quei poteri era, in termini semplificati, di offrire un mezzo per
rendere le operazioni h.p. meno (pilt) attraenti per il mutuatario,
aumentando (abbassando) esborso minimo iniziale obbligatorio ¢
riducendo (aumentando) il periodo massimo di rimborso. In linea
di massima quei poteri sembrano siano stati applicati con buoni
risultati (69), sebbene in certi casi I'ingegnosith delle scappatoie giu-
ridiche abbia offerto possibilita d’evasione.

Sfortuynatamente perd, una variante australiana della Regule-
tion « W », cosl come la reintroduzione del controllo sulle emissioni
finanziarie — quantunque appaiano ambedue necessarie per una
pitt efficiente politica macroeconomica - non sembya abbiano pro-
babilita di essere adottate. Attualmente, come segnalammo nella
Sczione VI, ogni potere di decisione in ambedue i campi spetta,
non al Commonwealth, ma ai singoli Stati. Perchd i poteri suddetti
fossero devoluti al Commonwealth, occorrercbbe o una rinuncia
in tal senso dei singoli Stati oppure un referendum popolare con
esito positivo. Questa seconda possibilita pud esscre del tutto tra-
scurata; la prima non ha probabilita di realizzarsi nel prossimo
futuro. : o

Nonostante opportunita di nuovi strumenti, & quindi probabile
che la Commonvvealth Bank sard costretta 2 continuare nei suoi
forzi di assolvere le responsabiliti che le competono ncl campo
della condotta monetaria ¢ bancaria « nel migliore interesse del

“(6g) L'esperienza in Inghilterra sembra sia stata meno incoraggiants; md ivi Deshorso

iniziale minimo imposto dalle autoritd non poteva valere da disincentive, in quanto €fd, in
taluni casi importanti, inferiore a quello g richiesto dalle « societd di finanziamento -
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Eopolq a_ustrr\lhari? » senza disporre di controlli n¢ sulle emissioni
nanziarie né sulle condizioni i i ioni
nanziaric né su e 'd\ztom a cui possono cﬁf:ttt}arm le operazioni
Ch P .pa,_ a c10<? c.ostrctta a c.ontcntarﬂ di possnbﬂitﬁ tecni-
¢ d’azione di molto limitata efficacia per la condotta della poli-

tica monetaria (intesa nell’ampio significato che la differenzia dalla
politica bancaria),

D. C. Rowan e N. Runcie



