1l credito tateale al consumo negli Stati Uniti

(nella recente indagine del Federal Reserve Board) ()

Nel suo rapporto anpuale per il 1955, il Presidente del Comi-
tato dei consiglieri economici del Presidente degli Stati Uniti
dichiard che sarebbe stato « ... desiderabile aumentare linfluenza
che il Governo Federale pud esercitare sul credito al consumo » e,
per conoscere pitt compiutamente la materia, chiese al Federal
Rescrve Board di compiere un vasto studio sull'importanza del
credito rateale al consumo nell’economia americana. 1 risultati di
questa indagine furono pubblicati nel marzo 1957.

L’indagine si assicura un posto d’onore nella letteratura eco-
nomica — anche se & dubbio che molte persone avranpo la pazienza
di leggere le suc 2.000 € pill pagine e che il materiale raccolto possa
rendere pitt facile al Presidente degli Stati Uniti o ai suoi Consi-
glieri economici di formulare un giudizio sull’opportunitd di con-
trollare il credito al consumo.

Purtroppo, l'indagine non comprende — nd all'inizio, n¢ alla
fine —— una sintesi dei risultati raggiunti. E chi s'inoltra nella let-
tura pud trovarsi disorientato dalla complessitd di fatti ¢ opinioni
spesso contrastanti e che sembrano giustificare indirizzi disparati.

11 Board of Governors, rendendo note le sue conclusioni due
mesi dopo la pubblicazione dell'indagine, dichiard semplicemente
d.i non ritenere che il credito al consumo possa diventare nel pros-
simo avvenire un fattore di gravi perturbazioni per Ieconomia

{*) Boarp oF Goveanons oF tis FEpmnar Ressuve Svsrmv, Consumer Tnstalment Crediz,
Voll, 1-V1, United States Government Printing Office, Washingten, 1957,

. l?er Vorganizzazione del credite rateale nei vari Pacsi si vedano, di questa Rivista, i
f-?;::;ﬂ:w «:sl .v;econd(.) trimestre 1948 {1/ ‘c?‘ediio al consumo Tzegl;" Sm.zi Unisf con particolare
o tcrt;ﬂ ir.edzta .mtmle), ‘ferzo trimestre 1954 (Re.cen.t: swluppr‘ del credito fateale m
torey, s,e — ::;::fme 1956 (L organizsagions del crcdzta. rateale [l.ure purchase] in Inghil-

estre 1957 (Organizaaxione ¢ problemi del evedito vatesle in Awstralia),




64 Moneta € Credito

americana; per il momento quindi non giudicava necessayia una
rcgolamentazionc spccialc.

Il merito principale delVindagine non ¢ pertanto d’essere pet-
yenuta a rigorose conclusioni n¢ di aver suggerito particolari poli-
tiche d’intervento. Chiunque le si avvicini con la speranza di trovate
un documento dal quale promanino giudizi definitivi ¢ precctti
dazione non puod che rimanere deluso. La sua importanza sta nel-
Vaver individuate ¢ descritte I’anatomia ¢ la fisiologia del fenomeno
« credito al consummo ». ,

La stampa ha assunto Spesso posizioni piuttosto critiche per
Pinsufficienza dei risultati dellindagine sul piano della politica
economica. Un tal gindizio mi cembra non solo duro, ma anche
erroneo, a meno che non si parta dal presupposto che da un ampio
corredo di statistiche debba sempre essere p’ossib'ﬂc frarre una con-
clusione di causa ed cffetto per il passato, € quindi un ammacstra-
mento di politica economica per il futuro. :

In realth, lo staff del Federal Reserve Roard ha messe insieme
upa gran mAassa di statistiche, ma, data la natura dello sviluppo
ecotomico € it su0 meccanismo, non ha potuto isolare con suffi-
ciente chiarezza gli aspetti che possono csscre messi in rapporto
causale con le vicende avutesi ael settore del credito al consumo.
Un esempio: che Vespansione creditizia fosse un fattore Linstabilita
economica ed il credito al consumo uno dei component minori del

credito totale erano cose risapute. Avreimmo desiderato conoscere

il grado in cui, in passato, V'espansione del credito al consumo pud
essere stato fattore di instabilitd. LYinsieme delle statistiche presen-
tate dallindagine non ha dato invece risposta nd a questa, ne a
molte delle altre domande poste.

1.Yindagine conserva tuttavia un elevato yalore per le informa-
zioni che fornisce sulla natura, sallo sviluppo ¢ sulle caratteristiche

attuali del credito 4l consumo negli Stati Uniti. Gl sviluppi di

questo settore, tranne che per lo specialista, costituiscono una five-

lazione anche per un lettore americano.
Sulla base dell’indagine, le pagine seguenti cercano di sinte-
tizzare i piu significativi cattl attuali del credito al consumo ncgh

Stati Uniti.

g
i
g
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1. - Il volume del credito rateale al consumo.

11 credito rateale al
. consumo, ch i
a circa 1 miliardo di §, ha raggi,untg EOEZ d0P0611 11%20 o massime
' niliardo ¢ ) . e 1956 il livello massi
d1.31,5.‘ n;}hjfﬁ di §. L'espansione — che fu interrotta solstsmto
1\1‘21t ptcno i ela grande crisi ¢ della seconda guerra mondialano
(:1 stata .lln_artét.:o ;rt;;entf sensibile nell’'ultimo dopoguerra: da I:l o
i 2 miliardi di $ alla fine del i e : e
] liard ‘ 1e 1944 si ¢ passati, senza soluzi
31 cl;)ntmulta, a circa 29 miliardi alla fine del 1955 ' con un ;’3;1;1:026
s ' 2
v;ri cr_: 5,5hm111ard1 di $ nel solo 1955. (I’entita di qucst’ultiilo
; az onc:1 a certo largamente contribuito a richiamare I'attenzi .
su g;nera'e problema del credito al consumo) o
. e "
er giudicare dell'importanza del credito rateale al consumo

si ricordi che nel 1956 fva )
nale lordo. 956 esso assorbiva circa 1'89/ del reddito nazio-

a. - Destinazione dei crediti rateali,

. Soffilsxg?g{a?dliag‘d% 11' com_p!esso d’cl credito rateale ammontava
' altr,i miliard CO1n , 1 crelillt% per liaf:quisto di automobili, quelli
B e qund Zumcl)' eN1 prestiti personali partecipavano al
di automobili as(;orbiva%ia (ia soclli f;—(i);lrscsa: 11:1“(1:1C i" idmiediti lpecri o
rateali, raggiungendo un import S Solte quel e
fatea’, * : porto pari a ¢ volte quello del 1939.
e sotesso penodg, per le altre categoric di cgedito ratf::alf:9 3190

ppo era stato di 4-6 volte (anche il credito ipotecario ¢ aumen-

tato fra il 1939 e il 1955 di 6,5 volte).,

3. - I beneficiari di crediti rateali.

All'inizi i ;
degli Stati U(;i?el 1956 il 45% d} ‘tutte le «unitd di spesa» (1)
P e i aveva assunto debiti rateali; ciog, solo una su ogni
Equivalené ' Ei(ftii‘ilf;ng- — usando il termine come largamc%te
- 1 spesa» — avcva com 1
P ctamente pagato

. na i

——

(I) IC[‘mll’l(: 5 c 0! (] are che vivono
tatistico ch
e indica tutte le
PE[’S ne dl un nucleo f
atrili
1€ ¢ mettono in un fondo comune i loro reddid. Una Eamlglla con ragazzi Ell disotto dei
i costituisce una tlplca ¢ unita di spesa », mentre una farmgha che com]ncnde un ﬁgho

di 18 o pi

pid annj il

famislt quale guadagni al

gha deve _ gn1 almeno 1 fa setti . s

_ essere considerata come due « fniitﬁa di ts:;tlmana e non dia il suo reddito alia
€5z B,

5
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La frequenza del debito ratcale risultava ovviamente minima
per le estreme categoric di reddito: tra le famiglie con reddito
annuo di 1.000 %, solo una su ©e ayveva contratto debiti rateali; si
scendeva a una su cinque per le famiglie con reddito annuo di
r0.000 $ o pitt (2). E nel gruppi con reddito medio — da 4.000 2

7500 § per anno — che gli acquisti a rate erano molto frequenti:
i1 569, di tatte Je « unith di spesa» vi avevano ricorso.

Limporto del debito cateale aumenta 1nvece proporzionalmcntc
at reddito ed & massimo nel gruppo con reddito fra 7:500 € 10.000 $-
in media, circa $ 670 ossia un po’ meno det 10%, del reddito annuo.
Mol consumatori perd assumono debiti rateali anche per una per-
centuale maggiore. 1} caso limite & rappresentato dalle famiglie con
reddito annuo inferiore a 1.000 % delle quali solo 11 199, aveva

contratto debiti rateali, ma circa il 109, per un importo ¢ uivalente
s o P

al 40%, deb proprio reddito disponibile (3)-

Vi & anche una certa correlazione fra eta dei mutuatarl €
assunzione di debitl cateali, La maggior parte dei debitori ha infatti
un’etha compresa fra 25 € 34 anni, ¢ cio¢ costituita dalle famiglie

di nuova formazione, che acquistano 2 rate beni di consumo dure-
voli considerati indispensabili. Tn particolare: il 619, delle « unita

di spesa» che rientravano in questo gruppo et aveva contratto
debiti rateali, mentre Pet il gruppo di cth fra 55 ¢ 04 anni la per-

centuale cadeva a 29.

Luso det credito rateale varia inoltre con il tipo di lavoro del
contracnte ! era poco diffuso — 24% — fra gli agricoltosi, di solito
restii a contrarre debitl; raggiungeva i\ massimo — circa i duoe
terzd — fra gl operal spccializzati ¢ semi spcciahzzati. Tuttavia
pit di un terzo di coloro i quali ricorrevano al credito al consumo

vi impegnavano meno del 10%, del loro reddito.

Prescindendo Jdalle automobili, la spesa tipica in beni di cof-

sumo durevoli fnanziata da crediti rateali era compresa nel 1955

_—
(2) Nei gruppl con reddito minimo gli acquist sia put rateali di heni di consumo di
costo elevato sono particolarmente onerosi, Per contro, pei gruppi con reddito massiono -1

pagamenti per cassa non comportano un particolare onete.
(3) Per contro, ne} gruppo con reddito anpuo ira 7.500 € 1c.000 §, di tutte
di spesa » che avevano assunto debitl rateali solo 1’19, aveva jmpegnato und c

le « unith
o5l elevatd

quota di reddito.
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su per giu, fra 20 ioli
. ﬂl.::obiﬁo ;| : .(z cdsoo $ per famiglia e riguardava soprattutto
guito da televisori, lavatrici, frigoriferi e cucine

4. - Acquisti di automobili,

L’acquisto di a ili
utomobili ¢ stato il i
un po 11 . s
rateale e ora — A P vivaio del cr
1 2n® a — come si ¢ detto — ne & l'elemento princi C?hto
il 50%, a fine 1955). principale (circa
Per valutare I'im
portanza dell’automobil 1 bilanci
cano dei consumi obilc ne bilancio ameri-
e ettare Alil ;‘ba.sts::1 i;;uardare le statistiche dei proprietari di
. rimi1 de 1956 nel oru N
_ meno di 1.000 § l'ann ne grupho. <ol reddito minimo
. o — il 28% delle famigli
un’automobile; e ¢ famiglie posse
oltre ﬁbgegy nel grupp(;) con reddito massimo E :[of:)oo dﬁ;"a
— 2%, ne possedeva ut : ) ¢
° na e il 329 n )
(solo un 6%, non ne possedeva). 32%, ne aveva due o pilt

La scguente Tab. I indica i di :
distribuzione della proprieta di allljtcormgll;l';lli)l-)l di reddito annuo a

AUTO DI PROPRIETA’ PER GRUPPI DI REDDITO o 1
Percentuali di « unitd di spesa »
N che posseggono: Percen-
(al lordo delle tassc) e
| 2 auto acquirenti
1 auto
o pit fnessina a credito
:\fcno di § roo0 . . . ., 28
da 000 a Lggg $ . . . 38 . 5 7
da 20004299 §. . . . 55 y » >
da 300084 3999 . . . . 64 g 2o %
da 4.000 2 49990 § . . . . 78 s o
di 5.000 a 7.490 $ . . . ., 78 d - G
da 7500 8 .99 § . 2 s -
a 10.000 § e oltre . . 24 - : >
2
32 6
40

L,.Im Ort

) anza i c oo

dito ratefle emer dc§111 acquisti di automobili nell’ambito del

autovettare di Prggr' ‘:\la constatazione che almeno la metd di,lﬁ:-

massimo - ietA — tranne che per il ¢

-— risu : per 1l gruppo co i
Ita acquistata a credito. Nei %rug;)i corrl1 izjg%zo
ito
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5. - 1 prestatoti.

fine ‘1955, distribuita per

Crediti rateali

e ——

Totale

Frogad da:

Banche commerciali «

Sales Finance Companics

Consumer Finance Com-
panies « e o 0 e 0®

Commercianti di  aute-
moebili .

Credit unions .

Grandi magazzini

Aliri magazzini di ven-
dite rateali

Altrelistituzioni finan-
ziarie . . .

dell’entrata in guefra
appena 1,7 miliardi di

—————

{4) Di fatto, nel 7955 un
ha acquistate un’automobile.

medio — che comprendon:
terzi degli acquirenti di autotno

La Tab. 11 indica la consis

DISTRIBUZIONE PEL CREDITO R
A FINE 1955 PER CATEGORI

le banche commerciali SO
settore del credito cateale al consumo, mentre soltanto
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o il grosso della popolazione — i due
bili le comprano a credito (4)-

tenza del crediti rateali in essere a

categoric di prestatori e di beni finanziati.

(in milioni di §

fanmLia 11

ATEALE AL CONSUMO IN ESSERE
A DI PRESTATORI E D1 BENL

Per acquisto di:

e ——

altri bent

auto- di con-~

mobili sumo

|

—————

13.458 7,636

5.309 2.042
6.910 1.034
533 -
: :;11
- 2.333
709 566

Ripara-
zione ¢ i
ammodet- Presutt . Totale
namento personali
di case
———
1.670 6.256 20.020
1.338 1.916 ro0.601
— 465 8.418
- 2,155 2.155
- — 535
— 1.019 1.019
— — 1517
- - 2.533
332 voI 2.248

no oggi i maggiori prestatori nel

poco prima

degli Statl Uniti (1941) intervenivano coft.
%, ossia per un 289/, Nel 1955 la loro pat-

terzo di tutte le « unitd di spesa » ap

partenenti a tali gruppl
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_ 9

tcci.Pazionc al totale raggiungeva quasi il 40%, ed & difficile trovare
oggl una banca commerciale americana che non §'impegni i
stiti rateali al consumo. peght 1 P
Le sales finance companies (letteralmente: « societd per il finan-
ziamento delle vendite ») — oggi al secondo posto per im ortanz
fra i finanziatori del credito al consumo -—— hanno avutopvicendz
alterne. Anteriori di molti anni alle banche commerciali, esse ebber
momenti difficili durante gli anni della grande crisi = e di nuovz
durante la seconda guerra mondiale allorche furono largament:
sostituite dalle « societd finanziarie di consumo » (pér ic;goli y
stit%,. consumer finance companies), che riuscivano ror? ma ]_IPI‘C‘
facilith ad operare nonostante le norme restrittive allora in vgigoorrcc
Attualmente, le sales finance companies detengono circa il °g d 1
credito al consumo in essere. g i 30% de
1_‘(? consumer finance companies sono specializzate in piccoli
prestiti, spesso non garantiti, tipicamente ad elevati tassi di interesse
La loro partecipazione al credito rateale al consumo & stata quas:1
sCIpre costante intorno al 30%. Secondo una recente indagine
circa il 509, dei prestiti rateali di queste societd era costituitg d.,
oPcrazioni di consolidamento — per la maggior parte — e dal ﬁnana
ziamento di spese sanitarie; gli acquisti di automobili, di beni d;
consumo (:lurcvoli ¢ le riparazioni di case erano comp;rativamcntc
di scarsa importanza. In un certo senso, si puo dire che per la
maggior parte 1 prestiti delle consumer finance companics SORO
erogati per casi di emergenza,
TaprLia 111

PARTECIPAZIONE PERCENTUALE AL TOTALE DEI PRESTITE
RATEALI AL CONSUMO

Consistenza
Data totale Banche Sales Consumer Altre
(milicni | commerciali Finance Finance Societd Commerdlo
di ) Companies | Companies finanziarie al dettaglio
1941 6.085 28 .
1043 2.462 s * it * 2 % 7% 269
11940 8.996 39 2 . 12 =8
12;3 s 39 25 9 ? 2t
23.005 59 26 7 20
- 1955 2g,020 37 29 3 8 18
9 x6
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La partecipazione dei grandi magazzini (retail stores) si & gra-
dualmente ridotta via via che essi hanno preferito scontare le loro
cambiali presso banche o societd finanziarie (finance com.panics),
piuttosto che sobbarcarsi al lavoro ¢ all’onere di amministrarle diret-
tamente.

La Tab. III indica I'andamento, dal 1941 al 1955, della parte-
cipazione dei vari prestatori al totale dei crediti rateali in essere.

6. - Le condizioni det prestz'tz' ratealt.

Con Destendersi del credito cateale al consumo a crescenti cate-
gorie di consumatori ¢ di beni ¢ via via intervenuta una maggiore
facilitd operativa: 1 pagamenti iniziali in contanti sono stati ridotti,
le scadenze allungate, T tassi d’interesse, invece, sono rimasti stabili
o sono aumentati.

Nel caso delle automobili i prolungamenti delle scadenze ¢ le
riduzioni dei versamenti iniziali sono stati davvero considerevolit
fra il 1920 € il 1955 i termini Jdi scadenza sono stati raddoppiati
nel pitt breve periodo 1939-1955 sONO aumentati di circa il 50%;
come si rileva dalla seguente Tab. IV, aumento maggiore si &
verificato nel 1954 ¢ nel 1955

TapsLra IV
PERCENTUALE DEI NUOVI CONTRATTI RATEALI
PER ACQUISTC DI AUTOMOBILI AVENTI DETERMINATE SCADENZE
E PERCENTUALI DI VERSAMENTI INIZIALL IN CONTANTI

1955 | 1954 1
20 sem o sem. L 20 serm l 10 gem.
Scadenwa: ~ 1 \
a g0 mesi ¢ oltre . . . \ 66 LV 1 48 l‘ 34
a 36 mesi e ole . . . . ¥ 25 18 \ 13 l 7
!
Percentuale di versamento ~ \
iniziale: i ‘
meno del 2% . .« - . 48 41 38 ! 30
meno del 15% . . 19 17 14 k 9

Rispetto alla prima meta del 1954, la percentuale degli acquisti
di automobili finanziati a 30 mesi ¢ oltre cra a fine 1955 raddop-
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piata, mentre quella dei finanziamenti con scadenze a 36 mesi ed
oltre si era pitt che triplicata. Nello stesso periodo era diminuita
la percentuale dei pagamenti iniziali in contanti: le automobili
vendute con versamento iniziale del 25%, o meno erano aumentate
del 50%; quelle con pagamento iniziale del 159, o meno crano
cresciute di oltre il 100%,.

Le statistiche mostrano che riduzioni dei pagamenti anticipati
e pro].ungamcnti delle scadenze sono andate di pari passo, facendo st
che Ponere finanziario dell’acquisto a rate incidesse sensibilmente
sul costo dell’automobile: I'importo cffettivamente pagato dal debi-
tore pub superare di un 259, il prezzo di vendita a contanti, Attual-
mente, il tipico acquisto a rate di una automobile prcvedc una sca-
denza di 30 mesi ed un versamento iniziale di circa il 25% del
prezzo.

Di solito, le banche commerciali richiedono per i prestiti diretti
scadenze pitt brevi e versamenti iniziali pitt ampi rispeito agli altri
prestatori; per i prestiti indiretti, invece, ossia quando acquistano
effett da altri finanziatori, le banche accettano in genere le condi-
zioni gid pattuite.

Per le vendite di attrezzature domestiche le condizioni sono di
wlito anche meno rigide ¢ oggi per gli articoli pili costosi sono
normali un versamento iniziale del 109, e scadenze comprese fra
2430 ¢ anche 36 mesi.

5. - 11 costo del credito per il consumatore.

_ I credito al consumo & uno dei settori pit redditizi per un
investitore. T tassi d’interesse ivi applicati sono di gran lunga pilt
cle_vati di quelli correnti per ogni altro tipo di prestiti. In realtd,
tali tassi incontrano una resistenza minima nel pubblico in quanto
s010 « attutiti » dalla prassi di indicare semplicemente la « spesa
mensﬂ‘c » in cui interesse e prezzo d’acquisto del bene sono con-
globati; in tal modo non solo & difficile individuare linteresse, ma
questo puc‘). addirittura sembrare di grandezza relativamente minore.
El);i féjst? i;lczcr:lrsﬁnkl);onc Iragio;liqper cre-dfre che nella maggior:,mza
(o) e B o tore ignori il tasso d’interesse che paga o I'am-
are degli oneri che 'acquisto a rate implica (e quindi non da

gran peso alle variazioni del tasso d’interesse).
fina lel ;;igin%, ad es., che per un acquis.to a rate si chied.a un
o di $ 2.000. Se a tale importo si aggiungono, poniamo,
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$ 35 per i varl tipi di assicurazione e $ 244,20 per interessi — al
6%/, p.a. per un periodo di 2 anpi—, I'importo totale dovuto diventa
di $ 2.279,20 ¢ il pagamento mensile, inclusi gli operi finanziari,

ammonta a § 94,96. Nella

maggior parte dei casi, i probabili acqui-

renti badano all'importo della rata mensile, che 3 alla base della
loro decisione di acquistare oppur nO-. Se il tasso d’interesse fosse

dell’8°/, p.a. anziche del
caso fatto a $ 98,33, ciod

6%,, la rata mensile aumenterebbe nel
di soli & 3,37: meno del prezzo di un

pasto per due persone in ristorante] Ovviamente, il tasso d’interesse
preoccupa solo gli acquirenti particolarmente « sofisticati ».

f anche necessario ¢
renda conto che linteress

he Pacquirente sia ben edotto perché 81
e del 6%, & un tasso puramente « nomi-

nale » — calcolato per tutta la durata dell’operazionrc sull’intero

credito accordato — € che

effettivamente egli paga pitt dell’11%, p.a.

sull’importo medio in essere durante la vita deil’operazione rateale.

Quest’ultimo tasso era in

vigore per circa la metd di tutti i finan-

ziamenti rateali nella primavera del 1957 (del rimanente, una meta
era a tassi superiori ed una metd a tassi inferiori). Contemporanca-

mente negli altri settori

del mercato monetatio sl avevano tassi

del 546%, per i prestiti ipotecari, del 4%4-5% %, per i prestiti bancari
di tipo « commerciale » (5) e poco pili del 3%, per le accettazioni

a Qo giorni.

I tassi applicati per i prestiti personali dalle consumer finance
companies risultano anche pib elevati. Di solito queste societd cal-
colano il 3%, per mese sul saldo in esscre per importi fra 150 ¢

300 $ (i Limiti variano da
maggiori. Esse percepisco

Stato a Stato) e un po’ MeEno per importi
no su tali prestiti oltre il 22/ al mese (di

questi ricavi lordi — come si dira al par. 10 — solo un dodicesimo
circa resta loro quale profitto netto: ossia, circa un 2,50% P

dell’importo finanziato).

Le banche commerciali sono invece obbligate da leggi statali
a non superare per i prestiti pcrsonali certi massimi, che tuttavia

oscillano fra il 6%4 ed il

9%, p-a

Anche prima dell’aumento della struttura dei tassi che ebbe
inizio nel 1955 (6), gli interessi applicati al consumatori americant

(5) A prescindere dall’obbligo imposta all'affidato di tenere in conto infruitifero N2
certa percentuale dell’'impotto accordato {percentuale variabile fino a massimi del ZP'?S%):
(6) La fase di aumento, com'é noto, si & conclusa nel novembre 1957, allorche 1 faﬁfl

ufficiali di sconto sono stati ridatt

1 dal 3,50% 2 3%
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non €rapo troppo diversi dai tassi in vigore in molti paesi stranieri
— inclusi i paesi dell’Europa Occidentale —, tassi che gli americani
consideravano generalmente esorbitanti. La maggior parte dei consu-
matori americani sarebbe tuttavia pronta 2 negare, in buona fede,
che su contratti rateali tipici paga in effetti I'11%, p.a. e oltre.

8. - I costi per i prestatori.

G.rli clevati tassi d’interesse applicati per il credito al consumo
sono in 1:elazione diretta con i costi sopportati dai finanziatori

Per il prestatore P’onere per interessi passivi non & il princ.i ale
clemento singolo di costo. I costi amministrativi, quelli fissi f di
gestione, sono pilt importanti; ¢ diventano relativamente piu elevati
col decrescere dell’importo dei prestiti. Peraltro con ampi volumi
di prestiti Vincidenza dei costi fissi decresce e it ﬁnanzia[l)mento al
consumo diventa altamente redditizio, pitt redditizio nel suo insicme
di altri tipi di finanziamento bancario ¢ industriale.

Sorprendcr?t forse che I'elemento rischio nel finanziamento al
consump non sia particolarmente elevato ¢ che le perdite non siano
Pelemento responsabile degli alti costi. Sccondo espericnza delle
banche com.merciali nell’ultimo decennio, e qualunque periodo di
€sso sl f:onmdcri, non pitt dell’'1349, di tutti gli effetti rateali in
essere rimangono « in sofferenza» da 1 a 3 mesi. Per i prestiti
diretti per lacquisto di automobili tale percentuale si riduce alla
rr}et?a, laddove in passato aveva superato il 2%, per i crediti cam-
biari derivanti dalle vendite di attrezzature domestiche. Le perdite
nette, sullla base degli scarsi dati disponibili, sembra quindi non
superino in genere 1’19, dei crediti totali in essere,

9. - Il consymatore di nuovo tipo,

dallaﬂ rap1do-sv11u1.)po d.cl credito al.cons.umq & stato reso possibile
o ptopeasione sia dei consumatori a divenire debitori e a rispar-
Zii:’)t;id;goagggostg che prima dell'acquisto, sia degli istituti finan-
i ones ammin_eim — con la prospettiva fh clevati guadagni —
B et 41 con;]s_l :;nw e gh eventuali r_lschl connessi con il finan-
non: o atomizzato € su Plccola scala.

o s dlﬂrfntrambc.: le propensioni ha} la sua base nel con-

ppo dell’economia ¢ nella correlativa diffusione di beni
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di servizio durevoli in costituzione di lavoro salariato: passaggio
da case di affitto a casc di propricté; concomitante sviluppo delle
periferie ¢ conseguenti maggiori occorrenze di mezzi di trasporto
(autoveicoli); crescenti scarsith e costt del personale di servizio com-
portante un maggior uso di attrezzature domestiche sostitutive (fri-
goriferi, lavatrici, etc.); da ultimo, sostituzione della televisione a
divertimenti in luoghi pubblici.

Un quadro statistico di tali sviluppi ¢ offerto dalla Tab. v,
che indica cop molta evidenza come negli altimi due decenni la
struttura dei consumi si sia profondamentc mutata, spostandosi dal-
I'acquisto 0 noleggio di servizi verso '« autofornitura » di servizi
provveduti da beni durevoli.

TapsLia V
INDICI DI SPESA PER TALUNI CcONSUMI NEL 1955
(1929 =100)
Totale spese di comswme .o L e 322
Attrezzature domestiche . -+ =TT o 541
Interessi su debiti persopali . -+ Ce 585
Trasport con mezzi propri . - T . 489
Qepvizi domesticd . - oo e 195
Trasporti con mezzi di terzi 190
Biglietti cinematografici 179
Ricorso 2 lavanderie l% 205

In tal modo, il consumatore si & venuto addossando un cre-
scente onere di passivitd per acquistare un SeMpre maggiore stock
di attivita non liquide. In termini relativi, Paumento delle passivitd
ha superato di molto quello delle attivith: rispetto al 1939, il totale
delle attivitd dei consymatori era aumentato nel 1955 del 261%;
le passivitd del 408%; (entrambe calcolate rispetto ad un combinato
aumento nella popolazione ¢ nei prezzi di circa 1l 150% duarante
lo stesso periodo). Nel gruppo delle « attivitd », le automobili sone
qumentate del 564%, le casc del 261%,, ¢ cosi di seguito per vocl
tutte relativamente non liquide e che per la maggior parte richie-
dono un regolare servizio di pagamcnti.

Cionondimeno, nel complesso, i1 totale dei debiti di consumo
corrisponde ovviamente solo ad una frazione del totale delle attivi
{circa 1/8 nel 1g35) ¢ al 60%, del cotale delle attivitd liguide.
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quadro d'insieme ¢ perd grossolanamente fuorviante. La maggi

parte 46.116 attivitd liquide & di fatto tenuta da cons'umatori %i%;i
da debiti; di conseguenza, per i soli consumatori-debitori le passivita
cccedox.m. le attivitd liquide di circa il 50%,. Questo confefma che
le passivitd vengono regolate in larga misura attingendo al reddito
corrente. Ovviamente, se 1 consumatori-debitori fossero imprese
commerciali, sarebbe da considerare pratica pericolosa unaptl
cccedenza dei debiti correnti rispetto alle attivita liquide. -

ATTIVITA' LIQUIDE PER GRUPPI DI REDDITO ANNUO Tomia VI
e T .;u_—.i)—.—u—'_'T‘
Distribuzionc Attivith ﬁ"l‘:IE
percentuale Reddito {media ai primi del 1956)
R delle « unic ’ o ver lo
Gruppl di reddite Zics . annuo solo per le
pesa » i pet tutte «unid » che
per gruppi medo le « unick mantengono
di reddito : « ume auivitd
I ) o o liquide
Tut.ti i gruppi di red- A o
dito . . -+ .+ - 100 $ 3.960 $ zi0 $ Boo
Fino a $ 1.000 . . . 1T 624
$ 1.000-1.099 . - - 12 1.480 o ggi
$ =2.000-2.999 . - - 13 2.485 75 575
$ 3.c00-3.999 . - - 14 3.500 200 6oo
$ 40004999 - . - 14 4.400 290 540
$ s.000-7.499 - - - 22 5.950 6oo 40
$ 75009995 . . - 8 8.315 1.365 72
$ 10.0000 ¢ oltre . . 6 12.300 50
*3 3.500 2.500

tcnu{_éadzlaebc(lla .V\I dL'ndlca l’1rn1;?orto‘ medio delle attivith liquide
P «c unllt;a d% spesa » dellvan gn.lppi di reddito. Due terzi
o0 § man_tumta i spesa» Ich. gruppi con reddito inferiore a
e o ;:ngsono. attnluta liquide per fncno del 10%, del loro
lquide, tale .e e si 1esc U.dOI'IO le < unita » sprovviste di attivita
2 i élevatapcr'csr}tua e, per i gruppi con reddito fino a 7500 $,
ipertatt nella Tl liler\r;e %nd%pendcr_ltc dal livello del reddito. 1 dati
0 «unith d < :; . VI 1nd1cano,. fra l’a.1t1-'0, che un buon numero
(che & esclu gaja » non mantiene attivitd liquide oltre la cassa
per quanto tiguard ;12131:1:;5 c<]L:ftmputo delle attivitd liquide). Ancora,

o rateale al consumo, cid pone in evi-




Moneta ¢ Credito’

6

denza una aumentata fiducia di pagare per I"acquisto di beni — il
cui costo eccede il reddito corrente — mediante il reddito futuro
‘uttosto che prelevando da risparmi precostituiti. Ma prospetta
Inerabilita dei consumatori in caso di ridu-

altresi una marcata v,
gioni di reddito, specic se tali sduzioni non vengano compensate

da assicurazioni sociali, pensioni © altre provvidenze.

jo. - La redditivita des prcstitz’ vateali al consumo.

1l credito al consumo & costoso. Come si & gid detto, i costi di
esercizio sono elevati soprattutto a causa della molteplicitﬁ di pic-

cole operazioni, della frequenza dei pagamenti, delle indagini sul-
Paffidability della clientela e, in minor parte, delle possibilita di
perdita. Gli istituti che finanziano il credito al consumo non pre-

sentano -rapporﬁ particolarmente elevati fra proﬁtti e patrimonio

netto; in altri termini, i profitti non sono la causa specifica della

costosith del credito 3l consumo.

L’indagine del Federal Reserve Board riporta in proposito espe-
rienza del 1954 dei finanziatori che operano nello Stato di New

York in base allo Small Loan Act. Secondo 1 dati disponibili, sono
indicate nella seguente Tab. VII le incidenze pcrcentuali dei singoli
costi sul ricavo lordo e, quindi, la determinazione del profitto

netto:
Tapersa VI

TUALE DE1 RICAVI LORDI PER FINANZIATORI

COMPOSTZIONE PERCEN
N ACT

OPERANTI IN BASE ALLO SMALL LO4

Ricavo lordo per prestito accordato .
Pubblicita
Debitl dubbi . . o+ - oot 8
Fitto, riscaldamento, luce, servizi e 4
Stipendi L e 6
Spese telefoniche e telegrafiche . .« - - 2
1z

Altre spese « -« 0ot .
Totale costi di gestione . . o 55
16

Interessi passivi P
Towale spese .« o+ ot 73

Ricavo al lordo delle sole tasse . L. 29
Tasse federali, statali e locali

Profitto netto

21
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'Il calcolo indicato non & sufficientemente rappresentativo per
tutti, e nemmeno per la maggior parte degli erogatori di crcdpito
al copsumo. Ma forse stupird il fatto che nell'ambito dei piccoli
{én?nzlatoi'l i:_o erronea’mente ritenuto un settore con larghi pro-
iltt;)mﬁtiz (;1 ctif) del ricavo lordo di un finanziamento rappresenta

. L’cnﬁté_dei profitti varia, naturalmente, a seconda dell’origin
d.el ?ogdl di provvista, sebbene Iincidenza degli interessi agsgsivf;
sia limitata — come si & detto —- dalla modesta importanzz chy
il costo del denaro ha sul totale dei costi. (Le sales finance comc
panics - cccettuate le pilt piccole — ricorrono al credito a brcvc;
termine per clrca metd dei loro fondi).

1) d1ﬁu_sa opinione che nel credito al consumo il rischio (soffe-
renze, perdite, ¢ « riprese » di beni) sia piuttosto clevato: tale opi-
nione per?) non trova conferma — come si & visto — ncile stati£i~
che. I‘datl _disponibili indicano anzi che la perdita netta degli istituti
finanziatori & certamente inferiore all’t9/ dei crediti in esser d
ha avuto un andamento decrescente. ° °°

Tale incidenza & molto modesta. Gli & che, in realtd, il con
trollo .delle perdite & uno dei pochi mezzi di cui dispone un istitut(;
finanziatore per migliorare i propri guadagni. Poiché per un'alta
Eerccntualc \i costi sostenuti dal finanziatore sono fissi ed il costo
el c!c.nar.o ¢ un elemento che sfugge al suo controllo, la bontd dei
prestiti diventa un elemento essenziale di prosperitﬁ.,

11. - Credito al consumo e stabilita economica.

e TuttE sommato, € cofn Ir.Lolti dpbbi ¢ qualificazioni, il Federal
erve loard conclude che il ceedito al consumo « tende » a pro-
Isnutmlrere 1\nstal_)ilitz‘1 economica. Il Board perviene a questo giudipzio
dt:I :lnz gzl:nzlziar;lar?,\n:i trenta pagin_e di aitenta ¢ profonda analisi’
om0 poss bcnqluaéi ?tad Ill,serlc statistiche ; 1 suol risultati affermativi
o e gi dall’essere perentori. Essi possono cosl sinte-

@) n ' . :
catsa pzinc?; lé Elsillltaéo che il credito rateale al consumo sia una
ale delle Auttuazioni economich
essere : ) omiche, anche se spes
ssere fra i fattori concorrenti; ’ pesso possa

by il i
n 0V1me)nt‘1 C‘{_mdlto rateal'e al consumo sembra abbia preceduto i
Y i ascesa e di caduta e ne abbia ampliato I'ampiezza;
X
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¢) esso aviebbe perd accentuato . movimenti di ascesa pitt di
quanto non abbia aggravato 1 movimenti di ribassos

d) in sostanza, essendo il credito al consumo un fenomeno
di boom ¢ formandosi 1 risparmi necessari ad effettuare i rimborsi
dopo I'accensione del credito, i} credito rateale al consumo — con
I'incoraggiare la formazione di risparmio dopo piuttosto che prima
dell’acquisto — accentuercbbe le oscillazioni cicliche;

¢) col crescere dell’importanza quantitativa del credito al
consumo, & probabile che 1 suoi effetti di instabilitd vengano sempre

pitt avvertiti.

Presa dalla difficolth dell’analisi statistica (la quasi impossibilitd
di isolare nella vasta massa di statistiche finanziarie il credito rateale
al consumo e 1 suoi effettl), questa partc dell’indagine del Federal
Rescrve Board, benché tocchi il cuore della materia, rimane singo-
larmente insoddisfacente, tanto pitt che il lettore deve dubitare della
priorith della rilevazione empirica rispetto all’esame teorico allorche
le risultanze statistiche sono cost lacunose ed equivoche.

12. - Reastivita del credifo rateale alla politica monetaria.

Anche su questo argomento, i risultati cui perviene I'indagine,
presa nel suo insicme, sono MeNo conclusivi di quanto si potesse
sperarc.

Il ricorso al credito rateale
lunga esperienza matcatamente  insensi
sotto forma di pit elevati eassi d'interesse. Per contro pi
scadenze ¢ maggiori versamenti inizia
efficaci; mancano perd esperienze $

plicazione di misure del gencre.
mento al consumo & di quasi ininterrotti prolungamenti

di scadenza e riduzioni dei versamenti iniziali.

Grazie alla relativa insensibilith del
tassi dinteresse, il finanziatore & in grado
matore qualsiasi aumento gli venga imposto nel cos
dei fondi. Ma le sales finance companies NOD. fann
solo su una tale possibﬂiti: esse godono di solito anc
ing » creditizi di prim’ordine ¢ quindi di efficact pro

del singolo consumatore & per

bile ad aumenti di costo
1 brevi
li potrebbero costituire remore
tatisticamente verificate dell’ap-

Gli & che la storia del finanzia-
del termini .

consumatore a pit alti
di scaricarc sul consu-
ti di provvista :
o affidamento
he di « stand-
tezionl contro
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richieste di pill onerose condizioni; dispongono in genere di linee
di credito inutilizzate; e la buona redditivitd delle loro gestioni ft;:i‘(i
nisce 101'0 .basi di resistenza almeno temporance. In definitiva, i
finanziatorl ha‘nno diverse linee di difesa contro strette crcditiz,ic
.H. meccanismo - atfraverso il quale una situazione di stretta;
creditizia riesce alla fine ad influenzare il finanziamento al consum
& sopratutto costituito da un complesso di elementi che condizionang
il comportamento dei finanziatori: previsioni di perdite; esame pid
rigoroso di relazioni; trattamento meno liberale di cc;ntratti rllaog
conformi a condizioni standard; preoccupazione di mantenere sod
disfacenti rapporti fra fondi patrimoniali e passivitd e fra I'uno c;
Paltro dei diversi tipi di passivitd; e cost di seguito. Donde, maggi
selettivith da parte dei finanziatori, e addirittura elimir;aziorglig (c)ij
ﬁnanzi?l_tori c mutuatari marginali. Di norma, e per le stesse ragioni
determinanti la stretta creditizia, interviene anche una flessione
della domanda. In tal modo, la scarsiti gencrale di credito rag-

- giunge il mercato del credito al consumo.

Purtroppo, durante le recenti fasi di progressiva tensione del
mercato monetario, la pressione della domanda & stata cosi insi-
stente da rendere praticamente impossibile rilevare con esattezza
da lak?orallto%‘io gli effetti della stretta creditizia. E le suesposte consii
deraz_mm si basano quindi, pilt di quanto si vorrebbe, su ragiona-
menti deduttivi piuttosto che su verifiche statistiche., « Inevitabil-
mente gq’importantc domanda deve restare senza risposta: se cioé
la 1'eatF1v1t£1 del scttore del credito rateale al consumo a v.ariazioni
nclla__ s__1tuazione creditizia, e in particolare a un’azione generale di
rt;lstrlzmne monclta‘ria, ¢ sufficientemente clevata — sia per intensita
; afl:e per1 ttcmdpcst1y1tél — dg facilitare una pqlitica economica nazio-
e volta a af‘smura]:c alti e crescenti livelli di attivitd senza infla-
fraﬂ:r :&itgofitiallgdilgmc conclude il capitolo relativo alle relazioni

consumo ¢ mercato creditizio in generale.

d“:llel’;r~1 T;(;;s:;tligznclterr}enti decisivi in favore di interventi regolatori
e osionta. ! Chc ?{}Cdnel' campo del cr:_:dlto_:itl consumo, sarebbe
P di—stabilizza:‘ in dagmc avesse fornito pit solide prove della
Comitatn e consirll(i:c' el crec.h‘go rateale. stesso. Per quanto. il
llo e gt Boargd eri economici del Presidente non abbia reagito
conclusion; che non, :ilgn e.ragloncvolc asEettarsi che esso ne tragga

no in senso negativo — di rinvio cio¢ di
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eventuali regolamentazioni governative. Cid non di meno una cosi
ampia indagine non pud che concorrere a richiamare l'attenzione
cullesistenza di un tal problema. Draltro verso, una pit profonda
conoscenza della situazione « finanziaria » del consumatorc ameri-
cano & un utile progresso, che per sé solo pud contribuire a contencre

eccessi nel finanziamento del consumo,

Hans H. LANDSBERG




