I controllo degli istituti finanziari
in Gran Bretagna: problemi ¢ proposte

I

Probabilmente in relazione al fatto che non esiste neppure una
costituzione scritta, la Gran Bretagna ¢ un paesc nel quale assumono
grande rilievo le consvetudini e 1 gentlemen’s agreements. Scarso &
quindi il ricorso, tranne nei casi estremi, a regolamentazioni formali
codificate in una normativa ufficiale, La legge, quando esiste, & stata
introdotta allo scopo di fissare il necessario quadro d’igsieme, ma
all’interno di esso ¢ riconosciuta la massima libertd d’azione. Siffatto
« sistema » ¢ pienamente soddisfacente fintanto che le consuctudini
vengono rispettate ¢ la parola data conserva la forza di un obbligo,
ma presenta incrinature non appena sorgano dubbi sulla validitd delle
consuctudini, siano indeboliti i gentlemen's agrecments (rispettan-
done la lettera ¢ non lo spirito), la parola data cessi di essere un
impegno solenne, e le scorrettezze comincino a farsi strada.

Negli ultimi anni, forse, ci sono stati a Londra pid scandali che
In passato; a motivo dj cid, la comuniti che costituisce la City co-
mincia a preoccuparsi di trovarc 1 mezzi idonei a tutelare sia gli
interessi della clientcla, sta il proprio buon nome. -

A questo punto sorge il problema della scelta del metodo di
regolamentazione tecnicamente pill appropriato, Quale & il tipo di
controllo pitt efficiente nel contesto di un particolare ambiente sociale
e politicor E, posto che le autoritd ritengano opportuni dei controlli,
fino dove spingerli senza pregiudizio per la flessibilitd del sistema e
lo spirito d’iniziativa? L’esperienza insegna che una disciplina troppo
restrittiva induce a tentativi d’evasione e ad iniziative che si sottrag-
gono alla sua sfera d’applicazione, Stabilito che vi debbano esscre
dei controlli efficaci, occorre che essi siano completi, ma che al tempo
stesso lascino sufficiente respiro, Di fronte a queste pretese di perfe-
zione, fino ad oggi la disciplina bancaria in Gran Bretagna si & valsa
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prevalentemente della « persuasione » pin che di una regolamenta-
zione scritta, D’altra parte la « persuasione » ha caratterizzato pil
particolarmente la politica monetaria; non esiste invece un ordina-
mento formale per la sorveglianza ¢ le ispezioni delle banche. Vi
sono, & vero, varie autoritd investite di poteri normativi, ma questi
sono limitati ad aspetti particolari (1).

Il maggiore interesse che oggi sermbra diffondersi per una pi
completa regolamentazione degli istituti finanziari ha tra i suoi mo-
tivi 'avvenuto consolidamento di un sistema bancario « secondario »
o collaterale (2) e I'apparizione di un complesso di mercati monetari
paralleli.

Agli inizi degli anni cinquanta, le restrizioni imposte con ccces-
siva severitd all’attivith bancaria indussero sia gli istituti creditizi sia
le aziende bisognose di fondi a ricercare nuove vie al fine di reperire
i mezzi finanziari necessari per evitare la paralisi dell’attivita pro-
duttiva. Il peso delle restrizioni venne fatto gravare soprattutto sulle
banche, poiché queste costituivano la principale fonte di finanzia-
mento « immediato » dell’economia, Dato poi che esse formavano
un gruppo ristretto e compatto, le autoritd erano in grado di ottenere,
mediante la loro forza di persuasmnc, la pronta adesione delle me-
desime agli indirizzi operat1v1 di volta in volta prescelti. Senonché,
ai fini dell'efficacia dell’azione restrittiva, pud ben accadere che la
contrazione creditizia conseguita nel scttore delle banche commerciali
venga compensata — almeno in parte — da un’espansione dei prestiti
concessi da istituti finanziari non-bancari. Proprio questa tendenza
comincid a manifestarsi in Gran Bretagna nel 1952, allorché le auto-
ritd fecero nuovamente ricorso ad un’azione monetaria di tipo quan-
titativo, dopo un lungo periodo di cheap money. A quel tempo, lé
fonti altcrnatwe di finanziamento cui potevano rivolgersi le aziende
non soddisfatte dal credito bancario (3) erano scarse, ma non inesi-
stenti, Negli anni successivi, tali fonti ebbero uno sviluppo vigoroso e,
di fatto, le « scappatoie » (ad esempio, lo sviluppo dei finanziamenti
alle vendite rateali) si fecero cosi pericolose per I'efficacia dei controlli
ufficiali sull’attivitd creditizia che le autoritd cercarono di estendere

{1y 8i veda Particolo Banking Regulation in Britein., By « Suasion » not Statute, in
« Midland Review », novembre 1967,

(2) 8i veda J. Reviw, Changes in British Banking., The Growth of a Secondary.

Banking System, « Hill, Samuel Occasional Paper », 0. 3.

(3) 8 veda J. S.G. Wrson, Credit Rationing and the Relevant Rate of Interest, in
« Fconomica », febbraio 1954. Articolo ristampato come Capitolo II nel volume Monetary
Policy and the Development of Money Markess, londra, 1966.
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l'azione di controllo (valendosi peraltro della sola forza persuasiva)
ad una cerchia sempre pilt vasta di istituti. Questo fatto nuovo ha
indotto a considerare con maggior attenzione l'opportunitd di una
disciplina legislativa dell’attivitd delle banche ¢ degli altri istituti
finanziari.

I

Prima di procedere oltre, ¢ opportuno considerare la portata
delle disposizioni di legge oggi esistenti in materia. Per quanto
riguarda le banche, non esiste alcuna legge intesa specificatamente a
regolarne le operazioni; manca persino una definizione giuridica
generale della banca, anche se alcuni Acts contengono definizioni
particolari,

In via diretta, le banche ricadono sotto una scrie di disposizioni
legislative, che vengono qui rapidamente passate in rassegna.

Innanzitutto c’¢ la Sezione 4[3] del Bank of England Act del
1946, in forza della quale il Tesoro e la Banca d’Inghilterra hanno
la facoltd generale di richiedere informazioni o di impartire racco-
mandazioni ai banchieri ed inoltre possono, col consenso del Tesoro,
emanare disposizioni vincolanti al fine di assicurare ’adempimento
di tali richieste, raccomandazioni o direttive. Vi sono al riguardo
due limitazioni:

@) le richieste, ecc., non possono riguardare gli affari di un
particolare cliente;

b) il banchiere ha facoltd di fare ricorso prima che sia emanata
l'ingiunzione vincolante,

Benché il Governatore della Banca d’Inghilterra richieda di tanto
in tanto informazioni alle banche, ad esempio sugli impieghi, non
si & mai verificato il caso di dover ricorrere, nei confronti di singole
banche, all’ingiunzione prevista. dalla legge, previa autorizzazione
del Tesoro.

Anche alcune sczioni del Companies Act del 1948 riguardano
le banche. Gli adempimenti da esso imposti in fatto di costituzione
di societd britanniche ¢ di registrazione di socictd straniere che aprono
sedi nel Regno Unito, sono cgualmente applicabili all’istituzione in
Gran Bretagna di nuove banche o di filiali di banche straniere. In
aggiunta alla presentazione del rendiconto annuale al Registrar of
Companies prescritta a tutte le societd dalla Sezione 124 dell’ Aet,
ogni societd bancaria o di sconto & tenuta a predurre a metd anno
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un prospetto con la situazione dei capitalc-azionario, delle attivitd e
delle passivitd, nelle forme stabilite dall’Aez medesimo; tale prospetto
deve essere esposto net locali della sede legale della banca e in quelli
di ogni filiale. (Per « societd bancaria o di sconto » si intende ogni
istituto che il Board of Trade consideri tale.)

In Gran Bretagna non esiste alcuna restrizione ail’apertura di
filiali da parte di una socictd costituita all’estero, sia essa una banca
o meno. Tuttavia vi ¢ I'obbligo di presentare al Registrar of Com-
panies, in aggiunta al rendiconto annuale, i seguenti documenti:

@) una copia autenticata dell’atto costitutivo;
&) un elenco degli amministratori della societd;

¢) il nome e lindirizzo di almeno una persona residente in
Gran Bretagna autorizzata a ricevere gli atti indirizzati alla societd.

Le disposizioni generali riguardanti il contenuto e la forma dei
conti delle societa sono inserite nella Sezione 149 del Companies Act;
norme pilt particolari sono incluse nella Schedule ottava. Alle societd
riconosciute dal Board of Trade come banche o compagnic di sconto
sono, tuttavia, concesse certe esenzioni, in particolarc le seguenti:

1) Le banche possono fare trasferimenti occulti alle e dalle
riserve prima di giungere alla pubblicazione dei profitti,
2) Non sono tenute a portare gli oneri per imposte britanniche

in detrazione dai profitti pubblicati né ad indicare la base su cui tali
oneri sono caleolat, :

3) Non hanno l'obbligo di indicare separatamente in bilancio
riserve, accantonamenti ¢ passivita.

4) Non ¢ necessario che indichino il valore di mercato del
portafoglio titoli.

5) Non sono tenute a renderc noto il metodo con cui valutano
le immobilizzazioni o a indicare separatamente gli ammortamenti.

Nel 1962, una commissione parlamentare presieduta da Lord
Jenkins riesamind le suddette esenzioni ¢ ribadi Popportunitd di con-
servarle. Una minoranza ritenne, perd, che molte delle esenzioni non
fossero necessarie ¢ propose che le banche dovessero presentare al
Board of Trade una completa documentazione contabile relativa ad
un certo mumero di anni al fine di accertare 'uso fatto delle esenzioni:
sulla scorta di tale documentazione il Board avrebbe dovuto decidere
sull’'opportunitd o meno di mantenere le esenzioni. In una risposta
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scritta ad un’interrogazione parlamentare, il 20 dicembre 196%, il
presidente del Board of Trade affermd che il Governo aveva accolto
l2 proposta suddetta ed aveva esaminato la documentazione completa
di alcune banche, ma aveva bisogno di maggior tempo per accertare
le conseguenze derivanti dall’eliminazione delle esenzioni, Nel frat-
tempo, le banche costituite in Gran Bretagna sono invitate a fornire
la menzionata documentazione contabile completa, in via confiden-

ziale, alla Banca d’Inghilterra e, per il suo tramite, al Board of Trade.

Ancora, la Sezione 17 del Companies Act stabilisce che nessuna
societd possa essere costituita con una ragione sociale che, secondo il
parere del Board of Trade, sia indesiderabile. In questo modo, 'ado-
zione nella ragione sociale dei termini « banca » o « banchiere » &
strettamente controllata, :

Nel Companics Act del 1967 vi sono, poi, le tre “disposizioni
seguenti che interessano particolarmente le banche: |

a) &.conferita al Board of Trade la facoltd di revocare, in tutto
o in parte, le esenzioni indicate nel paragrafo precedente. In man-
canza di una completa abolizione, il problema di definire una societd
bancaria ai sensi delle disposizioni dell’dez ¢ le decisioni relative
restano di pertinenza del Board of Trade;

b) innovando sui precedenti Moneylenders Acts dal 1900 al
1927, il Board of Trade & autorizzato a rilasciare attestati di ricono-
scimento ad individui o societd che, ai fini dei predetti Aess, eserci-
tino l'attivitd bancaria e, di conseguenza, ad esentarli dalle restrizioni
imposte dagli Aczs medesimi;

¢) ¢ modificata la definizione di « societd bancaria o di sconto »

ai fini dell'applicazione del Protection of Depositors Act del 1963
(vedi sotto). La definizione usata in precedenza era tale per cui alle
banche ed alle societd di sconto erano concesse le esenzioni previste
dalla Sehedule ottava del Companies Act del 1948. -
Vi sono altre norme legislative applicabili alle banche. Ad esem-
plo, in forza dell'Income Tax Act del 1952, le banche alle quali
Plnland Revenue riconosce di « condurre un’attivith bancaria bona
fide » possono addebitare interesse al lordo sui prestiti, senza detra-
zione d'imposta. L'elenco delle « banche » tenuto dall’Inland Revense
a questi fini non ¢ di pubblica conoscenza. Di nuavo, le societd rico-

* nosciute dal Board of Trade come « societh bancarie o di sconto » {(4)

* {4 L'elenco di queste societd, alla data del 31 dicembre 1966, & riprodotta in « Midiand
Bank Review », novembre 1967, pp. 19-20. S
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non sono tenute all’osservanza delle disposizioni del Protection of
Depositors Act del 1963, il quale limita 'uso della pubblicita per la
raccolta dei depositi e sottopone a sorveglianza le societd che vi fac-
ciano ricorso, obbligandole all’invio di una decumentazione periodica
al Board of Trade e al Registrar of Compamies, Inoltre il Beard of
Trade pud esentare le banche dalle disposizioni del Prevention of
Fraud (Investments) Act del 1958, sccondo il quale ¢ illegale eserci-
tare professionalmente Patdvita di intermediazione in titoli se non
previo rilascio di apposita licenza da parte del Bosrd. Infine in rela-
zione all'Exchange Control Act del 1947, le banche possono essere
abilitate da un decreto del Tesoro ad operare come intermediari auto-
rizzati nelle ncgoziazioni di oro o di valuta, A meno che non vi
sia un permesso del Tesoro, nessuna persona diversa da un interme-
diario autorizzato pud acquistare oro o valuta straniera da persona
che non sia intermediario autorizzato, Chiunque possieda oro o valuta
stranicra e non sia intermediario autorizzato deve effettuarne la ven-
dita presso un intermediario autorizzato, a meno che il Tesoro non
ne consenta la conscrvazione,

I

Qualora dovesse essere introdotta in Gran Bretagna una disciplina
legislativa intesa a regolare le banche e gli istituti finanziari similari,
appare ormai certo che i due obiettivi fondamentali di essa saranno
i seguenti: @) bloccare le « scappatoie » che hanno in misura cre-
scente indebolito l'efficacia dei controlli creditizi di cui si vale la
politica monetaria; &) promuovere un rassetto della struttura bancaria
basato su pitt stretti legami tra le clearing banks ed il cosiddetto
sistema bancario « secondario ». Questi obiettivi potrebbero essere
inizialmente perseguiti favorendo l'ulteriore formazione di gruppi
bancari ad attivitd multiple svolte da istituti distinti (come gid accade
in vari casi), oppure, in seguito, le grandi banche potrebbero ricon-
durre le varie attivitd del gruppo, ora svolte da differenti societd,
sotto una gestione unitaria, articolata in particolari servizi (diparti-
menti) specializzati suli’esempio delle maggiori banche americane, le
quali estendono oggi la loro attivitd all'intera gamma dei servizi
bancari e di quelli correlati in concorrenza con gli istituti specializ-
zati esterni. Questa tendenza implicherebbe in Gran Bretagna 1'ab-
bandono di una struttura che, sotto altri aspetti (ad esempio limitando
le sfere di responsabilitd), presenta indubbi vantaggi,
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Si realizzi o meno il suddetto processo di integrazione completa,
le autoritd potrebbero egualmente procedere verso una regolamenta-
zione plﬁ estesa, sottoponendo a controllo specifici gruppi di istituti
ﬁnanzm{ri oppure una certa gamma di operazioni specifiche. La
scelta pitl appropriata dovrebbe dipendere dagli sviluppi istiruzionali.
Le forme di controllo possono alterare I'assetto esistente, ma devono
anche tenere conto delle caratteristiche dell’ambiente in cui le autoritd
intervengono. Comunque, quali che siano le vie prescelte, una volta
stabilito che vi debbano essere dei controlli, & necessario che essi
siano applicati senza eccezioni. Cosi, pet esempio, non varrebbe osser-
vare che in Gran Bretagna la bont} delle procedure bancarie & ade-
guatamente tutelata da forme di controllo e di ispezione interni alle
aziende, soprattutto nelle grandi banche; se si decidesse di esegulire
ispezioni regolari sull’esempio degli Stati Uniti, sarcbbe necessario
che ad esse fossero assoggettati tutti gli istituti, indipendentemente
dalle lore dimensioni.

_ In generale, quali sarebbero i vantaggi derivanti dallintroduzione
di simili ispezioni? Queste potrebbero essere lo strumento per miglio-
rare le norme di comportamento professionale e per assicurare il
rispetto di sani principi operativi in tutti gli istituti finanziari, In
particolari campi potrebbero favorire 1'adozione di procedure e di
prassi comuni, contribuendo al processo di integrazione dei vari set-
tori finanziari e al buon esito dei provvedimenti di natura monetaria
e creditizia,

' Con rigunardo ad un aspetto piti specifico, sarebbe auspicabile
giungere a strutture uniformi per il capitale e le riserve delle banche
e degli istituti similari, Forse un processo di questo genere potrebbe
interessare soprattutto gli istituti di minori dimensioni (di qualunque
tipo); esso potrebbe perd agevolare le autoritd nella fissazione dei
confini tra istituti di diverso tipo o con differente accentuazione di
attivitd specifiche, Per ciascuna categoria di istituti si potrebbe fissare
un ammontare mnimo di capitale versato e 1'obbligo di accantona-
menti regolari, sia nella riserva gencrale, sia nelle riserve speciali
(per i rischi di perdita su prestiti ¢ su impieghi in titoli).

C’¢ poi la questione dell’entitd delle riserve rispetto al capitale
¢ dei rapporti fra capitale e depositi,

 Ancora, se si considera la varietd degli istituti finanziari, le
niserve di liquidit possono presentare notevoli differenze, Sarebbe
opportuno, al riguardo, stabilire delle regole per le banche e le
« quasi-banche »? ¢ se si, quale grado di variabilitd sarebbe appro-
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priato? Presumibilmente per le banche diverse dalle clearing banks
sarcbbe conveniente imporre un livello minimo; al tempo stesso,
soprattutto dove esistono fonti di credito d’ultima istanza, & impor-
tante economizzare nell’uso del contante disponibile, D’altra parte,
il formarsi di cormportamenti stabili nella gestione delle riserve di
liquidith dovrebbe ajutare le autoritd a sviluppare tecniche capaci di
influire sugli atteggiamenti degli istituti finanziari in fatto di prestiti
e impieghi di titoli. :

Se venisse instaurato un sistema di ispezioni bancarie, gli ispet-
tori impegnati nell’esame degli istituti minori efo piu periferici po-
trebbero altrest svolgere un’utile funzione di supervisione ¢ di con-
sulenza sugli impieghi in prestiti ¢ in titoli. A dire il vero, sono
pochi in Gran Bretagna gli istituti che hanno hisogno di essere
istruiti sulla tecnica di concessione dei fidi o sulla distribuzione degli
investimenti in titoli per tipo ¢ per scadenza, Per tutelare gli interessi
di un ridotto numero di depositanti, sarebbe quindi necessario isti-
tuire un laborioso sisterna di ispezioni bancarie ¢ trovare gli uomini
capaci di eseguirle (problema, quest’ultimo, che pud essere risolto
soltanto facendo ricorso al personale delle stesse banche commerciali,
poiché i dipendenti della Banca d’Inghilterra non possiedono una
adeguata preparazione sulle tecniche operative delle banche). Pro-
blemi analoghi sarebbero posti dall’istituzione di un organo al quale
affidare il rilascio delle autorizzazioni per 1'apertura di nuove filiali.

Al personale della Banca d’Inghilterra si potrebbe richiedere,
tutt’al pity, di predisporre, in collaborazione con le banche commer-
ciali, un insieme di regole fondate sull’osservanza-di determinati
rapporti di bilancio, Questo & gid I'odierno compito della banca cen-
trale, Oggi peraltro le banche, pur essendo tenute a pubblicare rego-
larmente i propri bilanci, non sono sottoposte ad alcun controllo di
legge per quanto riguarda la struttura e Pesposizione delle voci del-
Pattivo e del passivo; essc osservano gi certi rapperti nella composi-
zione dell’attivo secondo le indicazioni delle autoritd; ma tali rap-
porti nom sono prescritti da alcuna legge ¢ continuano ad essere
osservati su una base di « persuasione », Mentre in origine cssi erano
manifestazioné di consuetudini fondate su sani principi di prudenza,
oggi rispondono soprattutto ad esigenze di politica monetaria. Se
in materia verrd introdotta una specifica legislazione, questa dovra
estendere P'applicazione delle sue norme ad una sfera assai piu ampia,
comprendente anche le piccole banche e i vari gruppi di intermediari
finanziari non-bancari, ' o
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{\ questo punto sorge un problema particolare, Le banche com-
mcrclah' sono prestatrici non specializzate, ¢ quando vengono presi
prgvved1menti di restrizione creditizia — a meno che non vi siano
chiare dircttive di natura qualitativa — spetta alle singole banche
decidere sul modo pitt appropriato di ottemperarvi. Le esigenze gene-
rali delle imprese commerciali ed industriali trovano quindi, fino a
un certo grado, comprensione, Quando perd si impongono d’improv-
viso specifici controlli su questo o quel tipo di vendita ratcale — o
sullci vendite rateali in generale —, l'incidenza & spesso drastica e
pregiudizicvole. Le autoritd possono ritenere che le restrizioni sulle
vendite a rate raggiungono prontamente effetti di breve durata non
ottenibili per altre vie, ma spesso trascurano le ripercussioni sulle
industrie produttrici di heni di consumo durevole cd il. pericolo di
gravi perdite finanziarie e di disoccupazione in tali settori.

Per questo motivo, nei confronti degli intermediari finanziari
non bancari io proporrei di adottarc una disciplina intesa a regolarne
soltanto il tasso di sviluppo dell’attivitd, lasciando che Purto iniziale
dClIfE rr}isurc di politica monetaria (come le restrizioni creditizie)
continui a gravare sui prestatori non specializzati (come le banche).
Per cid che riguarda Uintera economia, queste misure restrittive sareb-
bero rafforzate da appropriate operazioni di mercato aperto ¢ di
debito pubblico volte ad influire sui saggi d’interesse, sui rendimenti
dei titoli e sulla struttura complessiva della liquiditd, In tal modo,
verrebbe esercitata un’influenza generale anche sugli istituti non-
?)ancari senza correre il rischio di effetti troppo violenti su particolari
industrie, L’obiettivo dovrebbe essere quello di mantenere un ritmo
regolare di sviluppo nell’attivith di detti istituti; realizzandolo sia

pure in parte, si darebbe un contributo notevole alla stabilith del-
Peconomia,

E risaputo che gli istituti del tipo finamee houses, building
societies e credit unions non hanno capacitd di creare credito (e que-
sto ¢ uno dei principali motivi addotti per giustificare la disciplina
imposta alle bahche commerciali). Essi peraltro sono in grado di
imprimere un movimento pit rapido a fondi liquidi che altrimenti
Sqrell)b.cro rimasti relativamente mieno attivi; accrescendone il ritmo
di rigiro (velocita di circolazione), in sostanza allargano il volume
di risorse liquide di cui possono disporre 1 prestatari nell’unitd di
ltt‘.rnpo. II.loltl‘C, le banche, nei periodi in cui siano sottoposte a rego-
amentazione e controllo, vengono a trovarsi in condizioni che esse
Htengono di « concorrenza sleale ». Cid crea un atteggiamento di
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risentimento che pud incrinare lo spirito di piena collaborazione su
cui la banca centrale deve fare affidamento per il successo delle sue
iniziative. In termini di « concorrenza sleale », non & tanto la fuga
di depositi che preoccupa le banche (poiché i fondi attratti, ad esem-
pio, dalle finance companies tendono ad essere ridepositati presso il
sistema bancario) quanto il pericolo di vedersi sfuggire parte dell’at-
tivit creditizia — anche se quest’ultima eventualitd si ripercuote
negativamente sulla formazione dei depositi poiché i prestiti sfuggiti,
qualora fossero stati fatti dalle banche, avrebbero portato a un’espan-
sione dei depositi bancari, D’altra parte (¢ cid pud preoccupare le
autoritd), le operazioni degli intermediari finanziari non-bancari, in
quanto intensificano il movimento di mezzi monetari che sarebbero

otuti rimanere relativamente inoperosi, consentono ad un dato
volume di depositi bancari di serreggere un accresciuto flusso di spese,

Benché vi siano valide ragioni per includere gli intermediari
finanziari non-bancari in ogni regolamentazione che tenda a con-
trollare l'espansione creditizia, Ja Cominissione Radcliffe (5) fu di
parere contrario, Essa si oppose all’istituzione di «un insieme di
controlli » sopra un’ampia gamma di istituti « non tanto a motivo
della sua complessitd di applicazione, quanto per il fatto che l'inces-
sante sviluppo di nuovi istituti finanziari avrebbe sottratto continua-
mente la situazione al dominio delle autoritd ». Da parte mia, dis-
sento completamente da siffatto punto di vista: pud essere che un
controllo tenda ad alimentarne un altro ~— e I'esperienza offre nume-
rosc conferme al riguardo —, ma ritengo preferibile sottoporre a
regolamentazione la crescita dei nuovi istituti finanziari piuttosto che
trovarsi in una situazione in cui sia possibile un’ampia evasione dei
controlli. :

Pt difficile & stabilire i #pi di controllo capaci di operare con
efficacia, ciod costruire un appropriato meccanismo di regolazione.
Per il finanziamento alle vendite rateali, ad esempio, si & ricorsi di
solito a variazioni delle percentuali prescritte come versamento ini-
zale ¢ della durata del periodo di rateazione per il pagamento di
numerosi beni di consumo durevole, Inoltre, le finance houses hanno
di norma risentito di una riduzione nei prestiti bancari nei periodi
di stretta creditizia generalizzata ed hanno dovuto temporancamente
rinunciare a nuovi aumenti di capitale, Siffatte tecniche sono in grado
di produrre cffetti immediati ¢ sostanziali; ma provocano §pesso

(5) Commrrrse oF THa WorkiNg oF THE MowNsrany SYsTEM, Report, Londra, 1959,
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inconvenienti. 1l controllo diretto del finanziamento delle vendite a
rate, infatti, interessa soltanto settori molto ristretti delleconomia
soprattutto quelli dei beni di consumo durevole, ed & suscettibile di
provocare rilevanti fluttuazioni nella domanda ad essi relativa (con
con..scgl}enti ripercussioni « localizzate » sull’occupazione), Gli incon-
venienti permangono anche se le suddette misure di controllo ven-
gono manoyrate con maggiore moderazione (riducendone il campo
di variabilitd) o vengono affiancate da dispositivi fiscali che modifi-
cano di volta-in volta I'onere d’imposta sugli acquisti di beni di
consumo durevole, :

. Alla. luce dell’esperienza, sembrerebbe opportuno evitare questi
ricorrenti giri di vite e avviare un tentative di stabile regolazione
del tasso di crescita degli istituti finanziari non-bancari, Il problema
va visto sotto due aspetti: I'uno relativo al pitt lungo andare e altro
al fenomeno « scappatoia » nelle fasi di restrizione creditizia, Per i
nostri fini potrebbe forse bastare concentrarsi su misure di controllo
degli istituti per il finanziamento delle vendite a rate, ove si dispone
ormai di un’ampia esperienza, senza perd dimenticare che altri tipi
di istituti negli Stati Uniti hanno talvolta destato preoccupazioni,
come le savings and loan associations (simili alle buslding socicties
britanniche) e le erediz unions.

. Se si vuole mantenere un controllo efficiente sul ritmo di crescita
di qualunque istituto finanziario per tempi superiori al breve andare
bisogna anzitutto che i istituisca e si aggiorni di continuo un 1'::gii
stro, imponendo magari I'obbligo di « licenza » agli istituti interes-
satl. Sulla base di tale registro, le autoritd potranno richicdere osser-
vanza di certe regole minime di comportamento (ad esempio, limiti
minimi per il capitale, la riserva ¢ la liquiditd; eventuale dis’ciplina
della composizione delle attivitd fruttifere fra le diverse categorie ¢/o
In termini di ampiezza geografica) allo scopo di fissarc i presupposti
atti a garantire solvibilitd e sano sviluppo. In particolare, alle finance
h.ou..res, con riferimento a clascuna classe di bene durevole, si potrebbe
richiedere di non andare mai al disotto di una data percentuale del
prezzo del bene oggetto di compravendita nella determinazione

del versamento iniziale; prescrizioni di natura analoga si potrebbero

stabilire per cid che riguarda il periodo di rateazione. Per tutti gli
ntermediari finanziari non bancari, poi, l'osscrvanza di rapporti
minimi di liquidita offrirebbe un margine di sicurezza ai depositanti
(5:1 do_vrebbc peraltro dare una definizone univoca al concetto di atti-
vitd liquide); 'indebitamento potenziale potrebbe essere limitato (sta-
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bilendo, ad esempio, che i depositi non superino un dato multiplo
del capitale proprio pilt riserve); si potrebbero fissare importi minimi
al capitale versato ed alle riserve, ¢ cosi via.

Nel breve andare, assume rilevanza il problema delle « scappa-
tole »; ma anche qui ci si potrebbe avvicinare a una soluzione sotto-
ponendo a regolamentazione il ritmo d’aumento tanto dei depositi,
quanto del complementare ricorso a prestiti, B noto che pei periodi
di stretta creditizia, le aziende insoddisfatte ricercano fonti alternative
di finanziamento e trovano spesso mezzi finanziari di cui hanno
bisogno al di fuori del sistema bancario, In questo consiste la « scap-
patoia », che, almeno entro certi limiti, rende vana la riduzione del
credito bancario; & vero che i mezzi extra-bancari possono essere
ottenuti soltanto a saggi pill onerosi, ma in momenti di stretta pilt
del costo conta la disponibilita di fondi. Di qui Popportunitd di qual-
che intervento che freni Uafflusso di fondi verso gli istituti finanziari
non bancari, Questi ultimi, di solito, attraggono fondi aggiuntivi
offrendo saggi d’interesse clevati; cid (c il fattore rischio) richiede
applicazione di saggi ancor pilt elevati sui prestiti. Pertanto, se c'e
la possibilitd di fissare limiti massimi ai saggi che possono essere
offerti sui depositi (di tutte le categorie — con la possibilita di qual-
che discriminazione, in quanto possono formarsi dei canali attraverso
i quali i fondi diventano ugualmente reperibili e si vuole evitare
Peffetto di « perdita di controllo » che tanto preoccupava la Com-
missione Radcliffe) (6), gli istituti in oggetto possono essere, con-
trollati e il loro sviluppo pud essere regolato anche nel breve periodo,
semplicemente variando le condizioni alle quali & loro consentito di
procurarsi i mezzi necessari per espandere Pattivitd di prestito. A
questo fine, si potrebbe fare a meno anche del registro sopra pro-
posto, dato che i prestatori potenziali che operano nei mercati cre-
ditizi « secondari » devono ricorrere a mezzi pubblicitari (ad esempio
con annunci sui giornali) per procurarsi i fondi di cui hanno bisogno
per l'attivitd d’impicgo. In ogni caso esistono precedenti di tassi mas-
simi d’interesse « amministrati » (si pensi al Regolamento Q per i
depositi a tempo e a risparmio negli Stati Uniti), anche se & impor-
tante estendere la disciplina dei tassi a tutto il sistema degli 1stituti
di raccolta, poiché sono le differenze relative che contano ¢ la fissa-
zione di un dato livello in un particolare settore determina ripercus-

(6) Si veda ibidem, paragrafo 304, p. 134.
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sioni 1;ﬂtrove fino a che non si raggiunga una sufficiente armoniz-
zazione, |

In sostanza, dovrebbero essere sottoposti a disciplina i saggi
massimi dei depositi delle finance companies, delle casse di risparmigo
(¢ dei depositi a risparmio delle banche commerciali), delle buildin
societies, degli enti pubblici locali e dei programm,i di risparmii
pazionale. Si dovrebbe altresi riconoscere la possibility di qualche
trattamenco differenziale, in modo da convogliare (all’occorrenza) i
fondi in una direzione piuttosto che in un’altra. Non si nega che
tatto cid comporti un certo grado di arbitrio, ma qualsiasi politica
che non sia il semplice laisses-faire & arbitraria.

Nei pacs.i provvisti di banche centrali la supervisione di un sif-
fa_ltt.o meccanismo di regolazione potrebbe essere affidata ad un ser-
vizio specializzato della banca centrale, Cosi, per la Gran Bretagna
si potrebbe immediatamente pensare alla Banca d’Inghiiterra gMa:
non ¢ c!etto che cio debba avvenire necessariamente poiéhé la- fun-
zione di sorveglianza si scosta alquanto dalle funzi:mi peculiari di
una ba.nca centrale. Potrebbe, ad esempio, istituirsi una Commissione
bancaria (come in Francia) o un Registrar dellé¢ banche (come nel
Sl%d Af.rlc‘a,. dove peraltro col termine « banca » si indicano anche
glhi altri istituti finanziari). Qualunque possa essere il particolare
metodo seguito, deve essere istituito e mantenuto uno stretto colle-
gamento tra 'organo di sorveglianza ¢ la banca centrale,

v

Rimane da considerare quale sia il tipo di legislazione pitr adatta
Per quanto riguarda Iattivith di regolazione e di controllo dcll;;
banca centrale nei riguardi delle banche commerciali, non ¢’¢ motivo
di abba_n‘donarc il metodo attuale, fondato prevalentemente sulla
« persuasione », ma sorretto dai poteri (finora inutilizzati) della
Sezione 4[3] del Bank of England Act del 1946, Negli atti costitutivi
di aIcun_c b_anchc centrali (e la Banca d’Inghilterra 2 sprovvista di
atto costitutivo) sono per lo pits inclusi tuttj i possibili tipi di controllo
cred.ltleo. Senonché anche quando si tenga ben conto all’inizio delle
Part{colzllri caratteristiche dell’ambiente economico ¢ Ananziario, &
incwtal.nle che nel corso del tempo si evolvano, con 1’cspericnzz’1 e
4 pratica, nuove forme di controllo; onde 'atto costitutivo che si
Proponga di regolare tutto ¢ destinato molto presto a diventare supe-
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rato, Quando vi sia sufficiente fiducia nella saggezza delle autoritd,
& preferibile che la banca centrale venga dotata dei poteri pitt ampi
possibili. : :

Il pericolo di un’elencazione dettagliata di poteri & che «essa
cristallizzi in un atto di legge le dottrine cconomiche ¢ monctarie
di un particolare periodo storico e di una particolare fase di sviluppo
economico. Le mode nelle teorie economiche non sono meno labili
delle mode in altri campi del comportamento umano, Le eresie di
un periodo possono diventare le ortodossie di un periodo successivo.
Gli obicttivi della politica sociale ed cconomica e la gerarchia dei
valori della collettivitd sono in continua mutazione » (7). Le tecniche
adottate dalle banche centrali sono « necessariamente il risultato di
un incessante processo di evoluzione, di adattamento a situazioni
mutevoli. La flessibilith & il marchio di una buona banca centrale.
Tutto <id che ostacola tale flessibilitd o favorisce un atteggiamento.
empiricamente rigido di fronte a problemi essenzialmente dinamici
¢ indesiderabile » (8).

Non ci sono semplici panacee, Il modo di procedere pitt intelli-
gente consiste nel valutare tutti i fattori rilevanti, e scegliere quindi
Iinsiene di misure che sembri pilt confacente alle circostanze, senza
escludere alcunché che possa giovare — anche minimamente — al
raggiungimento dell’obiettivo finale. In altre parole, accorre scegliere
il « pacco » che si adatta alla situazione particolare ¢ poi agire pron-
tamente, B ovvio, inoltre, che la politica monetaria ¢ creditizia non
pud essere formulata o concepita isolatamente. In alcuni paesi si &
talvolta ritenuto che tutto il peso potesse gravare sulla politica mone-
taria. « Ma oggi & riconosciuto che le misure di tipo monetario pos-
sono far poco, se non sono accompagnate da un’appropriata politica
fiscale. Non si tratta di stabilire quali delle due manovre sia pit
potente ed efficace. Entrambe sono necessaric » (9). _

Passiamo al problema della regolamentazione degli intermediari
finanziari non-bancari (quelli come le merchant banks, che presen-
tano affinith con le clearing banks, potrebbero essere sottoposti al
controllo della Banca d’Inghilterra, sulla base dei poteri generali di
cui essa gid dispone). Qui ¢’2 innanzitutto una questione di defi-

{7} Cfr. H. A. Ds Gunasekera, From Dependent Currency to Central Banking, Londra,.
1962, pp. 264-5.

(8) lbidem, p. 264.

(g) Cfr. J. S. G. WiLson, Menetary Policy and the Development of Monegy Markets,
Londra, 1966, p. 131.
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nizione: che cosa & una banca, che cosa una non-banca? C& poi
la questione dell’opportunitd di istituire un sistema di autorizzazioni
per la costituzione di nuove banche ¢fo di altri istituti finanziari,
Ncll’i'nsiemc, siffatta procedura sarebbe auspicabile, soprattutto se ca-
ratterizzata da un approfondito esame preliminare dei nuovi istituti.
Ma dovrebbe essere affidato alla Banca d’Inghilterra oppure ad un
apposito Registrar degli istituti finanziari il compito di regolare I'at-
tivitd delle finance houses, delle building socicties, delle casse di
{risparmio, delle societd di assicurazione, dei fondi pensione, degli
invesiment e umit trusts ¢ persino (in alcuni aspetti) degli enti pub-
blici locali?

Stabilito che vi debba essere una regolamentazione ed indivi-
duato I'organo competente, ¢’¢ infine il problema dei poteri, L’argo-
mcnto_r.ichiedcrebbc un esame particolareggiato; ma gia ¢ stato detto
a sufficienza per consentire di coglierne il probabile contenuto, A
parte le questioni di definizione (che non sono irrilevant, soprattutto
q_}lando si arrivi al limite tra banca e non-banca e nel caso in cui le
d}y:;rsc cate'gorit? di istituti comincino ad invadere i campi altrui),
c’¢ il compito di formare gli elenchi degli istituti e di fissare le pro-
cedure per le autorizzazioni; va considerata la possibilitd di favorire
concentrazioni di risorse (se non di fissare capitali minimi) mediante
f}ISIOI'll (ad esempio, nei campi delle building societies, delle casse di
risparmio, delle finance houses pit modeste, degli unit trusts, ¢ cost
via); occorre stabilire i rapporti di bilancio (ad esempio, tra capitale,
riserve ¢ liquiditd) e, per le finance houses e le building socicties, le
cgndlmoni contrattuali (versamento injziale minimo, periodi di ratea-
zione, CFC.); ¢ necessario definire la natura delle attivith liquide e
gli scopi per cui le riserve di liquiditd vengono mantenute; ¢’¢ la
fissazione dei saggi massimi d’interesse (possibilmente differenziati)
e I'esame periodico delle attivitd degli istituti controllati,

E‘ chiaro che un’efficace regolamentazione degli intermediari
ﬁnar.1z1'ari non-bancari richiede l'opera di un numeroso gruppo di
sEeclahsti; ¢ si potrebbe pensare ad un organo nuove e distinto,
piuttosto che alla Banca d’Inghilterra. In ogni caso, se i nostri argo-
menti trovano credito, tale regolamentazione non dovrebbe costituire
un braccio della politica monetaria e quindi dovrebbe fare capo ad
un’autoritd dotata di sufficiente autonomia, seppur strettamente col-
legata con la Banca d'Inghilterra.

J. 8.G. WiLson
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Ewx Lunpsers, Instability and Econ-
omic Growth, New Haven and
London Yale University Press, 1968,

pp- XVi-433.

Al fine di chiarire l'oggetto della sua
ricerca — il cui ambito storico & com-
preso, per un primo periedo, tra le
due guerre mondiali ¢, per un secondo
periodo, dalla fine dell’ultima guerra
al 1968 — il Lundberg dichiara di voler
considerare solo quei fenomeni di in-
stabilith che rignardine settori cosi
vasti del sistema economico da deter-
minare variazioni nel « trend » gene-
rale di sviluppo. Vengono pertanto
eschusi, oltre le escillazioni stagionali,
i movimentl causati da fattori esogeni,
quali cattivi raccolti, grandi scioperi,
guetre ¢ cosi via. Naturalmente, av-
verte I'A,, occorre essere prudenti: detti
avyenimenti non interessanc in quanto
tali, ma occorre pur sempre valutare i
loro effetti —— che spesso somo assai
notevoli — sulle vere e proprie oscil-
lazioni cicliche, Ad esempio, fatti come
il grande sciopero carbonifero del 1926
in Gran Bretagna o come la guerra di
Corea nel rggo-51 influenzarone note-
volmente le caratteristiche dei cicli eco-
nomici durante i quali essi ebbero a
verificarsi.

In effetti, i fenomeni ai quali il
Lundberg si riferisce non pos:sono
rientrare strettamente, come egli os-

serva, nella categoria dei « cicli econo-

mici »: piy propriamente potrcbbcro
essere classificad entro la pidl vasta
cornice del vecchio termine di « con-
giuntura », che pud includere anche
movimenti che non presentino sempre
una certa regolaritd temporale, come
accade invece per le oscillazioni cicli-
che in senso stretto,

Il requisite della « generalith » di
tali oscillazioni fa si che indagine
debba considerare, in primo lnoge, I'an-
damento del reddito globale. Un primo
argomento di studio, largamente di-
scusso nel testo, concerne infatti le irre-
golaritd del saggio annuo di sviluppo
del reddito reale. Questo tipo di « in-
stabilit » comporta anche variazioni
nel tasso di occupazione (o di disoc-
cupazione). Una variante particolare
di questo primo caso di instabilith si
verifica quando vi slano delle discre-
panze tra il saggio effettivo di sviluppo
e'quello « potenziale » che risulterebbe
dal pieno impiego delle risorse pro-
duttive.

Un altro argomento trattato dall’A.
riguarda lo sviluppo della domanda
globale, misurabile attraverso l'esame
dei saggl di variazione del reddito mo-
netario: saggi che per lo pidt mostrano
una maggiore instabilith di quelli rela-
tivi al reddito reale, a causa di sensibili
movimenti nei prezzi ¢ nei salari, In
altre parcle, anche le tendenze infla-
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zionistiche ¢ deflazionistiche rientrano
nellorizzonte dei fatti da studiare,

Particolare attenzione & rivolta dal
Lundberg al ruolo svolto dalle politiche
governative. In effetti uno degli scopi
principali del libro ¢ quello di indivi-
duare i meccanismi « puri» o « spon-
tanei » della congiuntura; per  poter
valutare gli effetti ¢ le conseguenze
degli interventi pubblici nei vari pe-
riodi esaminati. I fenomeni conghuntu-
rali osservabili nella realtd storica non
possono essere cofnpresi senza I'analisi
delle politiche di stabilizzazione mone-
tarle, fiscali o d'altre genere.

La difficoltd di giungere a valide
generalizzazioni ha condotto poi U'A.
a dedicare la gran parte del volume
allo studic di singole esperienze nazic-
nali. Dopo aver trattato P'argomento
su un planc gencrale nei primi tre ca-
pitoli, il Lundberg esamina infatti i
casi del Regno Unite, caratterizzato da
problemi di bilancia dei pagamenti- e
da prelungati periodi di stagnazione;
dell'Olanda, dove gli aspetti essenziali
appaiono esser quelll dell'intenso im-
piege di modelli econometrici nella
politica delle previsioni e nella pro-
grammazione economica, e dell’appli-
cazione di particolari politiche salariali;
della Svezia; nella quale l'alto grado
di stabilitd dell’economia & strettamente
collegato con gli interventi governativi;
del Giappone, che offre un. esempic
particolarmente interessamte  dellesi-
stenza di uw rapporto ta alto saggio
di sviluppo ¢ breve durata dei cicli
recessivi; degli Stati Uniti, dove il prin-
cipale oggetto d’analisi appare la gra-
vitd delle recessioni causate da carenza
di domanda e dove, inoltre, vi & ampio
materiale per una discussione sugfi ef-
fetti delle politiche monetaria ¢ fiscale;

e -infine de] Canada, la cui econcmia
& caratterizzata dalla stretta dipendenza
dagli Stati Uniti (particolari aspetti
dell’esperienza congiunturale canadese
sono rappresentati daghi effetti di un
regime di cambi variabili e dai notevoli
movimenti internazionalt di capitale).

-1l nucleo del libra si trova perd. nei
due capitoli centrali del volume, e ciog
il secondo e il terzo, dove sono esami-
nati in generale i problemi dell'insta-
bility economica — mnel senso indi-
cato — rispettivamente nel periodo fra
le due guerre mondiali ¢ nel periodo
dalla fine della seconda guerra mon-
diale ad oggi.

L'esame delle vicende economiche tra
le due guerre ¢ condotto in costante
confronto con ghi aspetti evolutivi del
periodo successivo. Le fondamentali dif-
ferenze sono, a giudizie del Lundberg,
nel saggio di sviluppo del reddito assai
pitt modesto, nella .severitd delle reces-
sioni cicliche, nel molo svolto dall’sco-
nomia statunitense come foute di mo-
vimenti ciclici diffusi in tutto il mondo
— laddove oggi tale caratteristica si &
assal attenuata —, nella forte instabilitd
delle correnti commerciali internazio-
nali, nella tendenza alla deflazione
piuttosto che all'inflazione, nell’alta di-
soccupazione, nei gravi problemi di
disorganizzazione dei sistemi economici
e in. particolare nell’eccesso di capaciti
produttiva in alcuni importanti settori
industriali, negli effetti destabilizzatori
dei.sistemi monetari e creditizi interni
¢ internazionali, ¢ infine nel peso del-
Pattivith economica pubblica e nelia
« intensith » della politica economica,
assai minore che in quest'ultimo do-
poguerra.

Per quanto riguarda Pandamento del
reddito, ’A. ricorda che il suo sviluppo
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in Buropa occidentale ha registrato, fra
le due guerre, un ritmo pari alla metd
di quello sperimentate nel successivo
periodo; negli Stati Uniti la differenza
& stata meno forte {due terzi del livello
medio di questo dopoguerra).

Per quanto si riferisce invece alle
recessiond, si pud ricordare che dal 1920
al 1938 il reddito naziopale & caduto
ben sei volte, negli Stati Uniti, sotto
il livello-dell’anno precedente; per I'Eu-
ropa o stesso fenomeno si & verificato
quattro volte. Dal 1947 al 1964, invece,
si & verificata una diminuzione solo in
tre anni negli Stati Uniti (e la diminu-
zione massima ¢ stata dell’'r,5% contro
26%, del periodo tra le due guerre) e
in nessun anne in FHuropa, dove le
rvecessioni hanno determinatn soltanto
aumenti del reddito meno fortl della
media,

La caratteristica dell’economia ameri-
cana di trasmettere la recessione in Eu-
ropa si & potuta osservare, nel dopo-
guerra, solo una volta, nel 1958,

Quanto al commercio internazionale,
il suo volume & cresciuto, nel dope-
guerra, in misura due volte piti rapida
del reddite in Europa, ¢ in maniera
parallela negli Stati Uniti, mentre in
precedenza si eva registrato uno svi-
luppo del commercio estero analogo a
quello del reddito in Europa, e addi-
rittura uno sviluppo pilt lento negli
Stati Uniti,

Differenze altrettanto notevoli si haa-
no nella frequenza e nella misura delle
cadute dei prezzi, ormal quasi assenti
dal quadro dell’economia contempora-
nea, nonché nel tasso di disoceupa-
zione,

Fenomeni di sevraproduzione e di
eccesso di capacitd produttiva si ebbero,
dopo la prima guerra mondiale, in

numerose industrie chiave d'Furopa
(miniere di carbone, accialerie, cantieri
navali, industrie cotoniere) per motivi
di vario genere, tra i quali emergono
i problemi della riconversione postbel-
lica; tali problemi, pur presenti depo
la seconda guerra mondiale, furono
assai pill agevolmente superati.

Il migliore funzionamento del siste-
ma monetario internazionale in questo
dopoguerra ¢ attribuito dal Lundberg,
sostanzialmente, alla politica degli Stati
Uniti, i quali, invece di esigere pesanti
riparazioni di guerra, furone larghi di
aiuti finanziari, in primo luogo con il
Piano Marshall. T vero che nel primo
dopoguerra c'erano stati notevoli tra-
sferimenti di capitali americani (specie
di privati), ma nel 1929 si ebbe un
precipitoso rientro di tali capitali, con
conseguenze  disastrose  suil’economia
internazionale.

Ma forse la pill notevole di tutte le
differenze tra i due periodi & quella
relativa al raggio d’azione e al peso
dell'iniziativa economica pubblica. La
domanda governativa di benj e servizi
¢ aumentata dal ro-14% al 16209
laliquota delle entrate tributarie ri-
spetto al reddite nazionale lordo &
salita dal 12-219, al 24-35%. Ancor
piti rilevante ¢ il ruolo che ha assunto
I'azione di politica economica ai giorni
nostri, nei quali un rapido saggio di
sviluppo ed il primo impiego sono di-
venuti obicttivi primari delle politiche
governative: il che non avveniva nel
periodo fra le due guerre, Gli obiettivi
di allora oggi sarebbero considerati
marginali, o irrilevanti, o addirittura
irrazionali: la difesa a oltranza di un
dato valore del cambio con Pestero, il
pareggio del bilancie pubblico, 1'asso-
luta stabilitd de! livello dei prezzi. Cer-

Note Bibliografiche 373

tamente vi furone anche iniziative
volte a lenire la discccupazione, ma
furono episodiche, tardive e inadeguate,
finché l'aumento delle spese militari
non forni uno stimolo potente alle eco-
nomie in ristagno, In parte questa re-
lativa indifferenza per ['obiettivo del
piene impiego, da perseguire con im-
pegno ¢ nel quadre di una politica di
largo respiro, pud essere anche attri-
buita agli cconomisti, che troppo tardi
abbandonarone dottrine antiquate e
problemi ormai irrilevanti per prendere
coscienza della nuova realtd.

Anche per quel che riguarda campi
d’intervento pid tradizionali, jl periodo
fra le due guerrc appare oggi assai
arretrato. Nella politica monetaria lo
strumento  principale d’azione era la
manovra del saggio di sconto. La poli-
tica fiscale a fini anticongiunturali era
praticamente inesistente: ché anzi il
suo obiettive fondamentale, come si &
detto, restava Pequilibrio delle entrate
e delle spese, Nel campo del commercio
internazionale si fece amplo ricorso a
misure di restrizione degli scambi ed
a controlli valutari: misure e controlli
che nel dopoguerra sono stati general-
mente messi da parte. Un altro im-
portante progresso realizzato nel dopo-
guerra concerne il maggiore impegno
ed il perfezionamento delle rilevazioni
statistiche, che sono divenute strumenti
indispensabili di giudizio ¢ di previ-
sione,

Grande attenzione & dedicata dal
Lundberg alla ricerca di eventuali ul-
teriori differenze tra i due periodi in
esame, coh particolare riferimento al
funzionamento del settore private del-
Peconomia, Ma, benché vi sianoe cer-
tamente notevoli diversitd a tale pro-
posito, sostanzialmente si pud ritenere

che il comportamento dei produttori ¢
consumatori non sia profondamente
cambiato, che elementi come il ruolo
del profitto, le condizioni di concor-
renza, la formazione dei prezzi, le
decisioni di investimento ¢ i modi di
finanziamento dell’attivith economica
stano rimasti fondamentalmente ana-
loghi.

Se il funzionamento delPeconomia
privata in Occidente ¢ rimasto prati-
camente invariato rispetto all’anteguer-
ra, levenienza di crisi e di recessioni
potrebbe manifestarsi ancor oggi, se
non fosse per il profondo mutamento
del quadro istituzionale che «circondan
Podierno sistema capitalistico, ¢ in pri-
mo luogo per il diverso ruolo svolto
dall'azione pubblica (¢ quindi dal
passaggio dell’economia privatistica 2
quella mista),

Nel terzo capitolo del volume & svolto
il tema della instabilitt nel periodo
postbellice. A dire il vero, osserva I'A.,
pidt che dall'instabilitd I’evoluzione eco-
nomica occidentale & stata caratteriz.
zata da unc sviluppo rapide e soste-
nuto: il reddito lordo reale & aumentato
in Europa, dal 1948 al 1964, del 5%
all’anno, ¢ perfino nel 1952 € nel 1958,
anni di « recessione » per la maggior
parte dei paesi, il saggio di sviluppo
del reddito & stato del 2,5%. Meno
rapida & stata l'espansione registrata
dagli Stati Uniti e dal Canadi, ove
anche le oscillazioni intorno al saggio
medio di sviluppe (di poco superiore
al 4%} sono state pid forti; in alcuni
anni vi & stata anche una certa dimi-
nuzione del reddito di una certa am-
piezza, fatto questo che in Europa si
& verificato solo in Svizzera e in Belgio.
Molto forte, infine, lo sviluppo del
Giappone: ovviamente, in questo cdso
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le oscillazioni intorno all’elevato saggio
medio annuo d’incremento (10%,) sono
state sensibili.

Tuttavia il mutato clima politico di
questo dopeguerra fa si che anche una
semplice riduzione del ritmg d'incre-

-mentp  del réddite sia  considerata,

quando raggiunga una certa dimen-
sione, come un fatto preoccupante, spe-
cie perché comporta notevoli aumenti
nella disoccupazione, il che, tenendo
presente U'obiettivo del pieno impiego
assulito ormai da tutti i governi, pud
determinare notevoli turbamenti.
Benché le fasi delle oscillazioni cicli-
che siano divergenti da paesc a paese,
tuttavia pud essere delineato un quadro
globale abbastanza indicativo. Si os-
serva in primo laogo un « boom » col-
legato con la guerra di Corea, il cui
punto pilt alto i situa, a seconda dei
casi, tra il primo e il terzo trimestre
del 1g51. 11 punto pidt basso della suc-
cessiva depressione si trova ifivece (ra
il terzo trimestre del 1951 ed il primo
del 1g53. Un’altra depressione pud es-
sere individuata tra il 1957 ed il 1958,
ma le sue fasi sono meno sincroniz-
zate, tra i vari paesi, rispetto al caso
precedente. In seguito vi fu una rapida
espansione in Giappone ¢ nell’Buropa
occidentale, interrotta solo tta il 1962

“ed il 1g63; invece nell’America del

Nord si registra una lieve recessione
intermedia, a partire dal primo trime-
stre del 1960, della durata di circa un
anao, '
Per i vari aspetti del fenomeno del-
['instabilit nel dopoguerra, particolare
interesse riveste ["analisi del Lundberg

relativa alla norma delle deviazioni,

paese per paese, dalla linea di sviluppo
di pieno impiego, definita dall’A, come
linea di aumento poteriziale del reddito

ad un livelle di occupazione del ¢8%,
detle forze di lavoro. Nel caso del
Canada, degli Stati Uniti, dell'ltalia,

“della Germania, della Danimarca, del

Belgio e del Regno Unito si osservano
molte divergenze negative; ciod in un
notevole numero di anni l'espansione
effettiva del reddito risulta inferiore a
quella resa teoricamente possibile dal
pieno impiego della popolazione lavo-
ratrice. Per quanto riguarda i due pacsi
americani il fenomeno setmbra dovuto
essenzialmente ad una carenza di do-
manda; la perdita di reddito equivale
al reddito di un intero anno nel quin-

dicennio 1950-1964.

Nel caso della Germania, invece, in
cui 'le maggiori perdite si verificano

-nella fase iniziale del periodo esami-

nato, si deve tener presente il problema
costituito dalla disoccupazione delle
grandi masse di profughi, Per il Regno
Unito ¢ la Danimarca, la carenza di
domanda sembra possa essere ricon-
dotta alle politiche restrittive adottate
per fronteggiare le ricorrenti difficoltd
di bilancia dei pagamenti. Anche in
Belglo la politica economica — volta
a contenere le pressioni inflazionistiche
interne — appare responsabile delle
fasi di pid moderate sviluppo. Nel
caso dell'Italia, infine, le divergenze
rispetto ajl’espansione potenziale sem-
brano dovute al fenomeng della disoc-
cupazione strutturale, particolarmente
intensa nel Mezzogiorno, 1 paesi re-
stanti, e cioé Olanda, Svezia, Norvegia,
Francia ¢ Giappone sono invece carat-
terizzati da un frequente raggiungi-
mento — in alcuni anni addirittura dal
superamento — della linea di sviluppo
segnata dal pieno impiego,

GruLio PIETRANERA
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D. A, Aruapssr, Competition and Con-

#rols in Banking, University of Cali-
fornia DPress, Los Angeles, 1968,

pagg. 384

D. A, Alhadeff, con Ia pubblicazione,
nel 1954, del nato volume Monopoly
and Competition in Benking, si &
affermato come il pitt attento studioso
della natura € delle caratteristiche dei
mereat creditizi considerati nell’aspetio
delle strutture economico-tecniche, In
seguito 'esame dei problemi strotturali,
che anche negli Stati Uniti era stato
relegato in seconda linea rispetto zlle
analisi relative ai legami ed agli effett
esercitati dall’attuazione e dall’affinarsi
delle politiche monetarie, & stato ulte-
riormente approfondito, oltre che dallo
stesso Alhadeff, anche da altri studiesi
(Horvitz, Fleschig, Shull, Carson, Phi-
lips, Gramley, Benston, Fisher, Edwards,
etc.), grazie ai quali & oggi possibile
confutare, su base scientifica, certi luo-
ghi comuni riguardanti, ad esempio, i
problemi delle dimensioni, delle fu-
sioni, delle fonti alternative di credito;
anche se le ricerche fin qui condotte
hanno posto in luce quanto poco si
conosca ancora sulle conseguenze che
le particolari strutture bancarie possono
provocare sui prezzi, sulla quantitd e
sullz qualith dei servizi offerti, -

Una delle opinioni comunemente ac
cettate in molti paesi si riferisce alla
presunta necessitd ed opportunitd delle
limitazioni concorrenziali che, in ofi-
gine, furono determinate dal desiderio
delle grandi banche di tutelarsi contro
i rigori della concorrenza e che succes-
sivamente furono accolte dai legislatori,
al fine dichiarato di proteggere i depo-
sitanti; tante radicata & tale convin-

zione che ancora oggi si chiede da di-
verse parti che i controlli siano mag-
giormente efficaci ¢ le regolamentazioni
esistenti siano fatte rlgorosamente 0s-
servare, :
Non si ¢ mai pensato, peraltro, di
analizzare le ripercussioni dei controlli
diretti e indiretti, a suo tempo istituiti
al fine di disciplinare la concorrenza
nel campo bancario, sulle strutture, sul
comportamento dei partecipanti at mer-
cato e sulla efficacia della politica mo-
netaria, nella convinzione che le auto-
ritd possono disinteressarsi delle forme
che in conseguenza assumono le strut-
ture dei mercati bancari perché i con-
trolli suddetti sarebbero in grade di
assicurarne automaticamente il migliore
assetto ed i loro ottimo funzionamento.
B almeno dubbio, tuttavia, che un
rigido regime vincolistico, cui spesso ¢
soggetta Pentrata nel mercato di nuovi
concorrenti (aziende e sportelli), abbia
assicurato ed assicuri la miglicre strut-
tura dei sistemi; o che la regolamenta-
zione dei tassi e i vincoli territoriali
comportine sicurarente ; massimi be-
nefici sul mercato dei depositi e dei
prestiti, e per cid che concerne la di-
spomb]hta di credito, T« allo-caﬂone »
delle risorse credmZIE, e via dicendo.
All'attento studioso si pongono in
proposito diversi interrogativi: le rego-
lamentazioni in discorso sono effetti-
vamente appropriate al migliore svol-
gimento delle funzioni che si ateribui-
scono ai moderni sistemi bancari?
Quali sono le dirette o mediate conse-
guenze, per le singole aziende di cre-
dito e per la clientela attiva'e passiva,
dell’ésistenza di vincoli alle liberty con-
correnziali? Le accennate regolamen-
tazioni e vincoli comportano o no ta-
lune rigiditd o costituiscono privilegi
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a favore di determinate categorie di
aziende o di certa clientela? E cosi via,

Questi e altri problemi sone, invece,
acutamente discussi appunto dall’Alha-
deff nel volume Competition and Con-
trols in Banking in relazione a tre
sistemi bancari europei: Italia, Francia,
Inghilterra,

La scelta dei tre paesi non & casuale,
in quanto tra gli scopi dell’Autore era
quello di indagare, relativamente a si-
stemi ove si & fatto largo ma diverso
uso dei controlli sulla concorrenza, in
che misura differiscono gli effetti pro-
vocati dalle diverse situazioni di rego-
lamentazione sulla struttura e sul com-
poreamento dei mercati bancari. E ov-
vio, infatti, che i controlli strutturali
possono condurre a sistetni bancari mo-
nopolistici, oligopolistici oppure piti o
meno concorrenziali, mentre le disci-
pline riguardanti le condizioni di con-
correnza possono risolversi in pilt o
meno rigide limitazioni dell'ottimo
funzionamento dei mercati stessi,

La metodologia usata, che non dif-
ferisce sostanzialmente nell’esame dei
tre sistemi bancari, prende le mosse
da una breve ma necessaria analisi della
struttura bancaria ¢ delle regolamenta-
zioni esistenti relativamente alla con-
centrazione e alle condizioni di concor-
renza, per soffermarsi diffusamente
sulle interconnessioni di tali regola-
mentazioni con l'operativitd del mer-
cato e con i.controlli monetari,

Le conclusioni cui perviene I’Alha-
deff a proposito del nostro sistema ban-
cario, nel raffronto con gli altri due,
sono di grande interesse sotto diversi
aspetti che, tuttavia, non & possibile
passare adeguatamente in rassegna in
questa sede,

Basti accennare come, secondo U4,
la capacita delle banche italiane di sod-
disfare tuttl i fabbisogni di credito a
condizioni adeguate & circoscritta per
effetto delle ampie limitazioni concor-
renziali esistent, Infatti, anche se la
concentrazione bancaria nei submercati
appate minore, soprattutto nel con-
fronto con I'Inghilterra, per la presenza
di numerase banche locali e regionali,
la comcentrazione di mercato appare
pitt importante, nel nostro pacse, sia
per la scarsa « mobilitd » delle aziende
di credito, che si aggiunge all'intrin-
seca limitata forza contratuale di ta-
luni settori di clientela, sia per la man-
canza di istituzioni non bancarie.

In sostanza, la rivalith tra i parteci-
panti al mercato risulta contenuta per
i vincoli all’entrata di nuovi concor-
renti, che & libera in Inghilterra e in
Francia (dal gennaio 1968), per i vin-
coli territoriali, che non esistono in
Inghilterra e non sonc osservati in
Francia, per le limitazioni di durata
nella raccolta dei depositi ¢ nella ero-
gazione dei prestiti, che non esistono
in Inghilterra e che sono state recente-
mente eliminate in- Francia, per Uesi-
stenza di talune categoric di banche
che si rivolgono soltanto a certe classi
di clientela, per I'estensione. della pro-
prietd pubblica nel sistema bancario,
per la non uniforme distribuzione ter-
ritoriale degli sportelli, per i vincoli
massimi, minimi e fissi di cartello e
per i limiti all’azione di sviluppo.

B ovvio che tale situazione abbia ef-
fetti sulla « segmentazione » del mer-
cato e sulla struttura dei vari submer-
cati, sull'ampiezza dei divari tra i
saggi di interesse attivi ¢ passivi ¢ sulla
loro flessibilitd, sul volume e sulla di-
stribuzione del credito, e cost via: in

Note Bibliografiche 377

conclusione, sulla efficienza aziendale
e sociale del sistema bancario.

In sintesi, il lavore dell’Alhaded &
di netevole importanza oltre che per
lo studioso di cose bancarie anche, e
soprattutto, per le autoritd di controllo
per le implicazioni di politica creditizia
che mette in evidenza,

GraMearrisTa Marcresine

*
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Avuronr vart, I pemz'em ECORAMICH cON-
temporanco, Vol, 1: Moneta, interesse
e benesserey Vol. Il: Lo sviluppo
economico, A cura di F. Caffe. Mi-
lano, Franco Angeli, 1968, pagg. 308;
pagg. 370

1. - I due volumi in esame fanno
parte, insietne ad un terzo in program-
ma, dedicato al problema dell’impiego
delle risorse, di una raccolta di rassegne
dei recenti sviluppi-del pensiero eco-
nomico, promossa ed eseguita congiun-
tamente dall’American Association e
dalla Royal Economic - Socicty, sotto
I'egida e con l'appoggio finanziario
della Fondazione Rockefeller.

Lo scopo di tale pubblicazione, come
rileva il Buchanan, il noto economista
americano recentemente scomparso, nel-
la premessa (che nell’edizione’ italiana
¢ preceduta da una presentazione del
curatore Prof. Federico Caffé), & quello
di tentar di comprendere ¢ rizssumere
i significati essenziali della mole im-
mensa di opere e di contributi apparsi
negli ultimi decenni. Questa enorme
diffusione della pubblicistica econonica
crea notevoli difficolth di aggiorna-
mento agli studiosi; i quali di conse-
guenza divengono sempre pilt degli
specialisti di un singolo settore di ri-

cerca, di fronte alla crescente comples-
sitd del problema di ottenere una vi-
sione panoramica del progredire della
scienza in’ generale.

In effetti, come avverte il Cafft nella
sua presentazione, la crescente specia-
lizzazione degli economisti & un pro-
cesso irreversibile; da cid [udlith di
rassegne come quella in esame, che
risulta altresi altamente qualificata dai
nomi degli Autori.prescelti per illu-’
strare lo stato di avanzamente scien-
tifico nei diversi settori presi in consi-
derazione,

Rileva altresi il prescntatore dei vo-
lumi che in-essi si pud osservare una
molteplicitd di indirizzi e di metodi;
tale meolteplicitd perd, lungi dall’essere
un indice di compromesso intellettuale
tra opposte tendenze, rappresenta il
fratto di una grande tolleranza nel
dibattito delle idee.

Le rassegne pubblicate, infatti, sfug.
gono sia al dogmatismo di coloro che
si mantengenc arroccati su vecchie po-
sizioni, le quali non tengono conlo
defle novitd importanti che emergono
in ogni settore di ricerca, sia all’intol-
leranza di quegli innovatori che pro-
pendono a dimenticare ¢ a distruggere
quantoe di valido ¢ durature & pur pre-
sente nelle dottrine tradizionali; in tal
modo esse riescono a contemperare il
rinnovamento ¢ la continuity della
scienza economica,

2. - Il primo volume della serie con-
tiene quattro rassegne,-dedicate ad ar-
gomenti di carattere monetario ed
all’economia del benessere. La prima,
di Harry G. Jonwsow, professore nel-
I'Universith di Chicago, verte sulla
Teoria e politica monetaria.

Ricorda it Johnson che Villard, quan-
do- ebbe a passare in rassegna tale
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campo d'indagini nel 1948, nel neto
«Survey of Contemporary Economics »,
curato da Howard S, Ellis, rilevd Ia
perdita d'importanza che esso aveva
subito, specic nei confronti delle rigo-
gliose ricerche sul ciclo econcmico e
sulla teoria del reddito e dell'occupa-
zione; tale declino era certamente in
relazione col sommovimento provecato
dalle teorie keynesiane, sul piano dot-
trinario, e con l'espansione del debito
pubblico — connessa con le esigenze
belliche — sul piano pratico.

Viceversa, da allora si pud osservare
un « ritorno » sia dell'impiego di stru-
menti monetari nella politica econo-
mica, sia dell’interesse dei teorici, forti
delle nuove dottrine, per indagine
analitica, Sul piano politico la persi-
stenza del problema dell'inflazione, an-
che in assenza di piena occupazione,
spiega abbastanza bene i recenti svi-
luppi. L'attenzione degli studiosi &
stata anche stimolata dalla pubblica-
zione di indagini ufficiali importanti
quali il Rapporto Radcliffe in Gran
Bretagna ed il Rapporto della Commis.
sione per la moneta ed il credito negli
Stati Uniti; di ricerche storico-statisti-
che, quali quelle del Goldsmith sul
risparmio e sugli intermediari finan-
ziati, sempre negli Stati Uniti; delle
rilevazioni sui flussi di fondi della Ri-
setva Federale; e della storia monetaria
americana nell’'ultimo secolo del Fried-
man ¢ della Schwartz.

Sul piane teorico, determinante ap-
pare P'influsso keynesiano, tanto che le
recenti ricerche monetatie possono es-
sere in gran parte considerate applica-
zioni o estensioni dell'insegnamento del
Keynes; le dottrine non riconducibili
a tale indirizzo si qualificano, d’altro
canto, per il lore dichiarato proposito

Credito

di rovesciare le impostazioni della
scuola keynesiana.

La rassegna del Johnson riguarda in
particolare quattro punti: la neutralita
della moneta; la domanda di moneta e
la velocitd di circolazione; Pofferta di
moneta; la politica monctaria. Circa il
primo punto, il contributo fondamen-
tale appare quello del Patinkin, con la
magistrale opera « Moneta, intercsse e
prezzi » del 1956, la quale conduce alla
rivalutazione ed all’integrazione della
teoria monetaria classica: in particolare
alla conclusione che i prezzi relativi e
il livello del saggio d'interesse sono
indipendenti dalla quantitd di moneta.

Per quanto riguarda il secondo pun-
t0, si pud rilevare come il contrasto tra
i teorici keynesiani ed i continuatori
della teoria .quantitativa della moneta
(in particolare Milton Friedman e la
scuola di Chicago) sia andato atte-
nuandosi.

Nelle indagini sull’offerta di moneta
si osservano una maggiore profonditd
e complessitd rispetto alle formulazioni
tradizicnali, condivise anche dal Key-
nes, che consideravano la quantitd di
moneta offerta sul mercato un dato
determinato  direttamente dall’azione
pubblica.

Infine, per quanto riguarda la po-
litica monetaria, il Johnson indivi-
dua nell'inflazione che accompagnd il
« boom » coreano il momento storico
a partire dal quale tale politica divenne
lo strumento fondamentale per il con-
trollo  delle fluttuazioni di breve pe-
rioda, .

Significativa & la frase di Dennis
Robertson premessa alla rassegna sulla
teoria dell’inflazione, di MarTin BroN-
rENBRENNER ¢ Frankiyn D, Horzman:
secondo il Robertson, la « stalattite
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economica della domanda eccessiva »
ha incentrato ormai la- « stalagmite
sociologica ~delle rivendicazioni cre-
scenti » ¢ nessuno pud ben distinguere
dove finisca P'una e incominei J'altra,
In effetti la rassegna & inceatrata sulla
presentazione delle due fondamentali
interpretazioni alternative di uno dei
fenomeni pitt rilevanti dell'economia
moderna, 'una che continua il tradi-
zionale indirizzo della spiegazione ba-
sata sulla pressione della domanda e
Paltra basata sulla dottrina dell’infla-
zione del costi. :

Gli AA, avvertonp inizialmente che
il loto campo d’indagine & limitato alla
teoria positiva’ dell'inflazione, e -non
riguarda quindi le valutazioni relative
all’opportunitd o meno che I'economia
si trovi in uno stato pitt ¢ meno infla-
zionistico, né le misure di politica eco-
nomica atte, a seconda delle valuta.
zioni, a controllare o a reprimere tale
fenomeno. Inaltre non vengono prese
in considerazione e relazioni tra infla-
zione da un lato ¢ occupazione, svi-
luppo economico e distribuzione fun-
zionale del reddito dall’altra; né si
trattano gli aspetti internazionali del
problema,

La rassegna & divisa in varie sezioni.
Una riguarda le questioni di defini-
zione, che sono varie e complesse.
Un'altra & dedicata ai vari modelli di
«infllazione delly domanda ». In ma-
teria, ancera una volta, si passono scor-
gere due fondamentali indirizzi:.quello
basato sulla teoria quantitativa della
moneta, secondo il quale il livello- dei
prezzi va ricondotto in ultima analisi
allammontare dello stock di moneta,
indirizzo che trova oggi il pid auto-
Tevole interprete ed elaboratore. nel
Friedman, ¢ quello che si pud definire

« keynesiano » — specie sulla scia del
Keynes di « How to pay for thewar» —
dove l'accento & posto essenzialmente
sul livello della spesa nazionale, intesa
come un flusso, Alle teorie dell'infla-
zione dal lato della domanda gli AA.
associano quelle dottrine « strutturali.
ste », dette anche dell’inflazione « set-
toriale », le quali, analogamente alle
teorie della spinta dei costi, sul piano
politico attribuiscone un debole rilieve
agli strument di controllo 'monetario.

Nella sezione dedicata alPinflazione
dei costi gli AA. osservang che, mal
grado si sia parlato a lore riguardo di
« nuova inflazione », in realth esse
carrispondone a un tipo di interpreta-
zione antico nella storia del pensiero
econamico (¢ non solo economice). Gli
Autori pity importanti appaiono essere
Turvey, Reder, il francese Aujac, Due-
senberry, Holzman e, pid tardi, Ack-
ley. L'idea fondamentale & che i diversi
gruppi sociali si sforzane di conservare
o accrescere la loro quota di reddito
reale aumentando i redditi monetari.
Secondo gli AA., l'inflazione intesa in
tal modo adempie ad una importante
funzione di attenuazione delle tensioni
sociali, che ben pit gravi sarebbero se
la redistribuzione del reddito dovesse
aver luogo direttamente in termini
reali,

Le altre sezioni della rassegna sono
dedicate ai lavori di verifica quantita-
tiva dei vari modellj teorici, agli aspetti
di velocitd, durata ed estensione del-
Pinflazione ed infine ai suoi aspetti
redistributivi.

A G.L.S, Suackie, dell'Universitd
di Liverpool, & affidata la rassegna delle
recenti teorie sulla natura e la funzione
dell'interesse. 11 problema dell’interesse,

5

a partire dal 1945, ¢ stato trattato se-
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condo tre indirizzi fondamentali: il
primo, di critica o di difesa delle im-
postazioni keynesiane; il secondo, ba-
sato sul concetti di fondo o di flusso,
nell’esame del mercato del titoli {o con
analisi volte a fondere tali elementi in
una interpretazione unitaria); il terzo,
infine, dell’esame della possibilita, per
il saggio d'interesse, di essere un effi-
cace regolatore del ritmo di sviluppo
della ricchezza nazionale. A quest’ulti-
mo proposito, la conclusione di Shackle
& piuttosto pessimistica. Egli parte dalla
constatazione che, sul piano della teoria
pura, I'interesse & uno dei principali
sostegni della pretesa dell’economia di
assurgere al range di una scienza
esatta; esso sembra dover dominare le
teorie dell’occupazione, della moneta,
dello sviluppo, dei prezzi e della bi-
lancia dei pagamenti; in una parola,
sembra essere il perno dell'intero si-
stema economico. Ma ad una analisi
pitt attenta, molte di queste pretese si
vanificano. L’influenza de] saggio di
interesse sul risparmio & stata posta in
dubbic sin dai tempi di Marshall; pit
recentemente se ne negano gli effetti
anche sull’investimento. B infine nel
campeo della politica monetaria, se il
tasso ufficiale di sconto & nominalmente
lo strumento principale d'intervento, in
pratica viene sempre accompagnato da
una lunga serie di altre misure.

La quarta ed ultima rassegna del
pritno volume & dedicata all’economia
del benessere dal 1939 al 1959 ed & do-
vuta ad E.S. Misgan, della London
School of Economics and Political
Science; vi sl tratta dei soli aspetti ana-
litici, senza riguardo alle numerose
attinenze al campo della politica eco-
nomica, Definito I'ambito dell’econo-
mia del benessere, 1! Mishan si-sofferma

2 lungo su quello che si pud dire il
suo caposalda: la « funzione del benes-
sere sociale », dovuta, pella sua formu-
Jazione generale, al Bergson, ¢ sulla de-
terminazione delle condizioni di ottima
della funzione stessa.

Sono pol discussi il noto « principio
dell'indennizzo » di Kaldor ¢ Hicks,
pitt tardi sottoposto a rilievi critici da
Scitovsky, Little ¢ Samuelson, e la teo-
ria della rendita del consumatore ¢ la
sua possibilitd di applicazione all’ana-
lisi del benessere sociale. La conclu-
sione dell’A, ¢ alquanto pessimistica:
le difficoltd di questo campo di studi
non derivano, a suo avviso, da ostacoli
di ordine logico, ma dal fatto che la
misurazione della quantith di beni
disponibili e della loro distribuzione
pud fornire un quadro ingannevole
delle condizioni di benessere della so-
cietd, specic quando quest'ultima giun-
ga ad uno stadic relativamente avan-
zato di evoluzione economica.

3. - 11 secondo volume della collana
tratta, come si & detto, dei problemi di
sviluppo economico. Fondamentale ap-
pare la rassegna iniziale degli inglesi
T, H. Haun e R.C.0O. Marruews,
dell'Universitd di Cambridge, sulla teo-
via dello sviluppo, la quale occupa circa
metd del volume, Malgrado le sue di-
mensioni, la rassegna, che parte dal-
larticolo di Harrod « An Essay in
Dynamic Theory » del 1939, con esclu-
sione di riferimenti ad economisti pre-
cedenti, riguarda soltanto -gli aspetti
teorici cdel problema: pilt in partico-
lare, i modelii di sviluppo presentati in
quest’ultimo perioda, La prima sczione
della rassegna esamina i modelli che
possono essere trattati astracndo da}
progresso tecnico: ‘una gran parte (%1
essi si riferisce alle condizioni di « svi-
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luppo di stato uniforme », nel quale
ciod il tasso di sviluppo di tutte le va-
riabili rilevanti rimane costante nel
tempo, 5i tratta, secondo Paffermazione
di Hicks, di cid che tradizionalmente
veniva chiamato « teoria dell’equilibrio
di lungo periodo » e che, nella termi-
nalogia della Robinson, viene indicato
col termine di « ety dell'oro». Il mo-
dello principale di questo gruppo 2,
naturalmente, quello di Harrod e
Domar.

La scconda sezione & dedicata agli
effetti dell’introduzione del progresso
tecnico nei modelli. Nella terza sezione
sono considerate quelle analisi dello
sviluppo che traggono origine, da un
lato dal modello di von Neumann e
dalle opere ad esso connesse della Ro-
binson e di Morishima, ¢ dall’altro
dagli studi di Leontief.

I problemi della politica di sviluppe,
su un piano pilt concreto di quello
della rassegna precedente, vengono di-
scussi nel lavero di FI. B. CmeMery,
dal titclo Vanmtaggi comparati ¢ po-
litica di sviluppo, che offre una vi-
sione panoramica delle opere ¢ degli
Autori pii noti nel campo della poli-
tica di sviluppo dei paesi arretrati. 1
tema dominante riguarda ['impiego
ottimo delle risorse produttive: in ma-
teria, il contraste pil evidente & quello
che divide i continuatori e fautori del
principio classico del vantaggio com-
parato (e pid in generale della specia-
lizzazione produttiva) dai lore critici
i quali, seguendo la tradizione di List,
Schumpeter, Young e Williams, con-
testano al principio del vantaggio com-
parate il suo carattere di staticitd,

La prima sezione della rassegna &
dedicata in particolare ad analizzare
le possibilid di una composizione di

tale contrasto, ai fini dell’individua-
zione di strategie di sviluppo per le
economie arretrate,

Carattere pilt particolareggiato pre-
senta la discussione contenuta nella se-
conda sezione, sui « criteri di investi-
mente» ¢ « regole di decisione » della
politica di sviluppo, che vengono rag-
gruppati in tre categoric: i criteri della
intensitd dei fattori (in particolare
quello del minimo rapporto capitale-
prodotto); i criteri della produttivich
(sono esaminati i contributi di Kahn,
dello stesso Chenery, di Galenson e
Leibenstein, di Eckstein); 1 criteri della
programmazione basate sul prezzi di
costo (o prezzi-ombra),

Alcuni metodi di programmazione
dello sviluppo praticamente adottati in
un certe numero di paesi sono passati
in rassegna nella terza sezione (modello
di Mahalanobis, metodo della Commis-
sione ¢conomica per ’America latina,
programmi dei governi portoricanc,
filippino e israeliano).

Ampia & la rassegna dell’economista
indiano J. Buaewatt sulla dottring pura
del commercio internazionale, Secondo
il Bhagwati tale dottrina consiste nel-
Papplicazione, a questioni di economia
internazionale, delle teorie del valore
e del benessere. Al primo tpo di appli-
cazioni appartengono le questioni di
economia « positiva »: la determina-
zione della struttura degli scambi, gli
effetti dei dazi doganali, la variazione
delle ragioni di scambio, Nel secondo
gruppo rientrano i problemi « norma-
tivi »: essenzialmente, ciod, le valuta-
zioni delle diverse politiche commer-
ciali sul piano del benessere collettivo,

L'ultitna rassegna del secondo vo-
lume, di Joun R. Mever dell'Universitd
di Harvard, & dedicata al nuovissimo
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ramo dell'analisi economica. regionale.
Naturalmente un grande rilieve hanto
in questo campo i problemi di defini
zione, che I'A, affronta in via prelimi-
nare; segue una trattazione relativa
alle origini storiche, -in verith assai
recenti, di tale settore . d’indagine, ¢
I'esame dei fondamenti teorici, che

sole in' gran parte costituiti da « pre-
stitl », -come -argutamente 1i definisce
il Meyer, attinti ai principali rami della
scienza economica moderna; conclude
la rassegna una disamina delle diffe-
renti impostazioni di analisi economica
regionale, quali emergono da indagini
concretamente eseguite, ‘

GruLio - PIETRANERA - -

S
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Artorrt Rowerro: L'economia ferrarese nell’epoca napoleonica, Bologna, 1969,
pagg. 122. Ente di Sviluppo Delta Padano.

BozzoLa Gian Barvista: Il sistema aziendale, Etas Kompass, Milano, 196g,
pagg. 378.

[l libro descrive & commenta la « componente organizzativa » dell’azienda, intesa
come sistema, ¢ definisce le ragioni, & criteri ¢ le modalith applicative di questa concezione
che interessa soprattutto i dirigenti e i quadri aziendali la cui responsabilitd primaria &
quella di introdurre razionalitd ed efficienza nelta organizzazione di lavoro ¢ nel processi
di gestione.]

Bucnanaw Jamss M.: L'economia pubblica. Domandys ¢ offerta di beni pubblici,
F. Angeli, Milano, 1969, pagg. 218.

CampoLongo Arserto; Corso di politica economica e finanziaria, La Goliardica,
+ Milano, 1969, pagg. 391.

[Raccolta di lezioni universitarie aggiornate nelle fonti dotwinali sino al marzo 1569:
« La politica ecoriomica e i suoi elementi »; « Economia di mercato ¢ interventi statali »;
« §viluppo cconomico »; « Investimento »; « Politica monetaria e fiscale »; « Bilancia dei
pagamenti »; « Cicli economici »; « Politica def redditi »; « Cooperazione economica inter-
nazionale ».]

Cavvivart Givo: Problemi ed aspetti del mercato creditizio nell'ultimo quarto
© di secolo, Tomi LIV, A. Giuffré, Milano, 1969, voll. 4.

{L'A., rifacendosi al suo recente studie L'evolusione della gestione bancarig in rapporto
ai fondi comuni df investimento (studio n, o, serie VI, nella Collana dell’Istituto di Economia
aziendale dell’Universith commerciale Luigi Bocconi), mira a convalidare argomenti gid
tratati ¢ a ripresentare aspetti del mercato del credito gid studiati, scguendali perd nclla
loro eveluzione fino ai giorni nastri.

Ciascun volume reca un’appendice di lavori collaterali in materia economica, giuridica,
professionale, che forniscono pertinenti notizie supplementari: Tomo I, « Settore monetario
e dei crediti speciali »; Tomo 11, « Settore 'dei valori mobiliari »; Tomo III, « Settore fiscals
¢ organizzativo »; Tomo IV, « Qategoria Casse di risparmio ».]
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Cassa n1 Risparmio peiie Provinciz LoMearos, I sistema dellz riserva fedevale,
Collana internazionale di saggi monetari creditizi ¢ bancari, 14, Milano,

1969, pagg. xx-268.

[Versicne italiana del noto volume con cui il Board of Governors del Federal Reserve
System offre una visione sintetica della struttura che caratterizza la Banca centrale degli Stati
Uniti e dei principi che ne reggone V'attivitd, A differenza delle opere di singoli studiosi, si
tratta quindi i una pubblicazione che riflette i punti di vista propri degli organi diretta-
mente responsabili della pelitica monetaria ¢ creditizia del paese,

1l testo sul quale ¢ stata condotta la traduzione italiana & quello della ristampa (xgfi%)
della quinta edizione dell’opera (1963), aggiornata nei dati statistici e modificata in alcuni

passi.]

CeNTRO S1UDt PER Lo SviLurro DELL'InDustRIA CHiMica: L'industrig chimiea.
Aspetti della strutrura produttiva nazionale, Vallecchi, Firenze, 1969,
pagg. virt-rgz. Quaderni, 3.

[Lo studio puntualizza 'evoluzione dell'industria chimica naziomale con particolare
riferimento al periodo 1g60-67, in apporto ai principali dggregati economico che la contrad-
distinguoito, nei loro aspetti globali, '

Centodieci tabelle e numerosi grafici consentone al lettore di seguire concretamente
gli sviluppi dei diversi aspetti dei vari rami dell'indusiria chimica nel periodo considerato.]

D’Appa Carvo: [l finanziamento dell’cconomia. Saggi di economia monctaria
¢ finanziaria, F. Angeli, Milano, 1969, pagg. 125. Collana di economia,
Sez, 4, n. 3.

[11 volume raccoglic due saggt i quali, differcnti sia per il metodo di analisi adottate
che per lo specifice oggetto «i cui si occupano, sono ambedue orientati a mettere in luce
ad individuare un problema comune: quello delle relazioni ¢ interdipendenze esistenti, nel-
'ambito del sistema economico, tra variabili finanziarie e variabili reali.

11 secondo saggio si propone, in particolare, di individuare la ‘« sensibilitd » dell’investi.
mento nelle imprese al variare del costo del capitale e delle aspettative di profitto, Questa inda-
gine ¢ condotta utilizzando i dati contabili di bilancio del 1966 di circa cinquanta seciety
manifatturiere italiane (V. Appendice, p. 125). Essa giunge a una serie di conoscenze « esplo-
rative » circa la reattivitd della funwione di investimento specifica di queste imprese alle varia-
zioni della struttura del finanziamento, al costo del capitale, alle aspettative di profitte. 1
risultati raggiunti sembrane pertanto interessanti non sole sul piano teorico, ma anche pratico.

Dalle caute conclusioni dell’A. risulta ¢he sulla hase della ricerca compiuta, « che pure
rappresenta semplicemente un- primo sondaggio sul comportamento recente delle imprese
italiane, sembra dovers! escludere una influenza (nel senso dell’elasticitd) rilevante delle varia.
bili finanziarie sull’attivita di investimento »,]

De Finrrrr Browo: Un matematico e Veconomia, Franco Angeli Editore, Col-
lana di economia, Introduzione di Sitc Lombardini, Milano, 195, pagg. 337

[L'A., insigne matematico e statistico, presenta in questo volume — che include saggi
sceitti nel 1930 e studi di questi ultimi anni — un'attenta e penetrante riflessione su taluni
importanti problemj economici, soprattutto su quella parte delle scienze economiche -di tipo
normative che riguarda « il regno dei fini ». In questo campo discute, vivacemente e con
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anitne aperto alle pill acute tensioni che oggi si presentano nei vari sistemi delle strutture
cconomiche e politiche del mondo, sul « da farsi », tendendo a suffragare i gindizi di valore
eticamente pilt clevato con le dimostrazieni scientifiche che pud offrire la matematica, non
vugtamente formalizzata, ma utilizzata come retto metodo logico per giungere a dispicgare
quello che si nasconde, ¢ se qualcosa si nasconde, sotto aleune formulazioni di economia,
Non si tratta pertanto di una raccolta <i saggi centra I’economia, ma contre un certo tipo
di far economiz. I lo scritte di un curiose esploratore di un altro regne della scienza che
non si lascia, tuttavia, forviare da quello che chiama 1 folclore di una disciplina le cui
implicazioni sono cosi rilevanti per il « progresso dell'umanitd ».

La raccolta & divisa in tre parti, Nella prima parte souno affronlate questioni di ordine
generale ¢ metodologice come la teoria dei giochi, le decisioni (specie in condizioni di incer-
tezza}, la ricerca operativa, i modelli economici ed econometrici, Nella scconda parte vengong
discussi i temi di una programmazione volta all'unico scopo di creare un sistema economico
orientato gl soddisfacimento dei ‘bisogni della collettivith, Neila terza parte song trattati pro-
blemi particolari (sicurezza sociale, problemi di organizzazione, ece.). C

8i veda particolarmente, per comprendere ¢ valutare Patteggiamento etico e scientifico
dell'A, il cap. VI della Parte scconda: « La teoria dei giochis cosa «<i dice; su che cosa ci
invita a riflertere ».,)

Devrec Panamerica S.A.:. Os mercados de capitais do Brasil, México, 5968,
pagg. x1z07. Banco Interamericano de Desarrollo. Ceatro de Estudios Mo-
netarios Latincamericanos (CEMLA), Estudios,

Drrren Ericn: Etude sur la struciure sociale et économique de la région Sieg-
Lakn-Dill, Association d’Editeurs Juridiques et Economiques Eurolibri -
Direction. des Publications des Communautés Européennes, Luxembourg,
1668, pagg. 160. Commission des Communautés Européennes. Collection
d’économic et politique régionale. 2. Programmes de développement et de
conversion, X.

Frerwerr Canvo: Criteri di analisi della dinamica degli aggregati del conto della
produzions, Abbaco s.r.l. Ed., Palermo-Roma, 1968, pagg. 265. Universitd
di Palerme, Facoltd di Economia ¢ Commercio. Cattedra i Statistica Eco-
nomica, Collana di Studi di Statistica Economica, 1.

Forruna Franco: Tecnica industriale ¢ commercigle, A, Giuffrd, Milane, 1965,
pagg. 4s0. '

Hmrscaman Avrserr O.: La strategia dello sviluppo economico, Lé Nuova Italia,
Firenze, 1968, pagg. 258.

[Per questa volume, importante per la teoria e la politica economica di pianificazione
dello sviluppo particolarmente nei paesi atretrati del Sud America, si rinvia alla nota biblio-
grafica sull’edizione americana {1959) inserita in questa Rivista (fascicolo 52, dicembre 1960,
- 576 segg.). Nella traduzione italiapa appare la « Prefazione alla Ristampa del 1961 »
{risposta ai crizici ¢ gludizio di Ragnar Nurske).]




386 Moneta e Gtredito

MovLie. Gracomo-Visenting Brune: Codice della Banca, delia borsg e det tioli
di credito, Giuffré Editore, Milano, 1969, pagg. 3591.

[Nuova edizicne ampliata ed aggiornata al 1g68. Indici analitico, <ronolegico, e som-
martio, Le disposizioni puramentc modificative, salvo rare eccezioni, non sono ripottate
integralmente, ma inserite nelle stesse disposizioni medificate,]

OFICINA DE ESTUDIOS PARA LA COLABORACION ECONOMICA INTERNACIONAL: Mﬁ'?‘Cﬂ'dO
. Comun Centroamericano, Sintesis economica y financiera n° 2, Buenos
Aires, 1968, pagg. 327. Fiat Concord S.ALC.

[Rassegna sulla vita cconomica dei cinque pzesi aderenti al « Trattato Generale di
Integrazione economica Centroamericana » (Costa Rica; Guatemala; Honduras; Nicaragua;
El Salvador) e sul lore processo di liberalizzazione e di sviluppo dal 1960 al giugno 1g68.
L’indagine, condotta dall'« Ufficio studi per la collaborazione economica internazionale »,
fa scguito ai numerosi studi dedicati dal medesimo Ufficio (cfr. p. 327) ¢ rivolt allo stesso
obicettivo del Mercato Comune del 8ud America o a singoli problemi economici, tecnologici
e statistici; e si riferisce in particolare agli aspetti geografici, demografici, sociali, all’evolu-
zione del prezzi, salari ¢ occupazione del Paesi dell'lstino, al settore agrario e della pasto-
tizia, ai trasporti.e comunicazioni, ai problemi monetari e bancario, all'intercambio interno
e agli scambi con l'estero. A parte vicne presentata una sintesi riguardante la struttura ed il
funzionamento del « B.C.L.E. » (Banco Centroameticano de Integracion Economica) e dello
« LC.A.LT. » (Istituto Centroamericano de Investigacion y Tecnologia), ¢ 1 risultati rag-
giunti nella politica svolta a favore del Mercato, Comune. ]

Querint Giurto: Agricoltura e ;rz/ilappo- cconomico, ll caso della Somalia, Roma,
Edizioni Ricerche, 1669, pagg. 203, Université Catholique de Louvain.
Faculté des Sciences économiques, sociales et politiques. Nouvelle Série,
. 48.

Structure (The) and development in Asian economies. Proceedings of a Confe-
rvence held by Japan Economic Reserarch Center in september, 1968, Tokya,
1968, pagg. x1i-407. Center Paper n® 1o. -

Sviluppo (Lo} di un'economia aperta. [Seritti di] Augusto Graziani, G. Bago-
_lini, M. Balestrieri, G. Barchiesi, G. Marence, B. T'rezza, 8. Vinci, Edizioni
Scientifiche Italiane, Napoli, 1969, pagg. 253,

[Gli aspetti salienti dello sviluppe cconomico italiano messi in sisalto pit volte (I'in-
flusso determinante delle esportazioni, il caratteristico « dualismo » della struttura industriale,
la discussa « distorsione » nella composizione dei consumi, ecc.) vengono interpretati come
up meccanisme unitario nel quale ogni aspetta dello sviluppo trova la sua collocazione.

La prima parte della ricerca & dedicata alla costruzione di un modello di sviluppo che,
imperniandosi sulle caratteristiche strutturali tipiche . dell’economia italiana, apre la’ strada
all'inrerpretazione del processo di sviluppo di-ogni economia. aperta, La seconda parte, che
serve di documentazione alla prima, contiene le indagini empiriche che hanno permesso di
mettere a puhto lo schema teorico. Vengorio presi in esame Pinflusso esercitato dalle esporta-
zioni sulla composizione dell'industria italiana, la tendenza delle imprese industriali a pola-
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rizzarsi verso la grande c la piccola dimensione, con una carenza di dimensioni intermedie,
le relazioni che legano consumi e distribuzione dei redditi, la struttura dei consumi alimen-
tari, Je modificazioni progressive nel sistema dei prezzi,

Cfr., per gli aspetti teorici dell’analisi: Parte prima; AuveUsta Graziani: Lo swiluppo
di un'economig aperta; A, Graziang e B, Trezza: [l funzionamenio del sistema; Parte se-
conda riguardante gli aspetti cmpirici: 8. Viner: I ruole delle esporiazioni nello sviluppo
economico italiane del perivdo 1951-62; Aspetti del dudlismo welle struttura industriale ita-
lianay La strutture dei comsumi nell’sconomin italiana del periode 1951-65; M. BALsTRIEMI
Turrast: Distribugione dei redditi ¢ domanda per beni di consumo in Italia duranic il
periodo 1951-66; G, Manenco: Un’amalisi compargin di alcune coratteristiche del consumo
di alimenti in ltalia ed in alcuni paesi nel periodo rg59-6r; A, Graziani € G. BARCHESL:
Prezwi relativi ¢ capacith di acquisto del consumatere ttaliane (1g51-65); G, BacoLvi: Espor-
tazioni e sviluppe economico.]

Sviluppo (LO) economice in Italia. Storia dell'cconomia italana negli ultimi cento
anni, Volume II, Gli aspeiti generali, Scriti di V. Balloni, S. Cassese,
M, Livi Bacci, A. Pedone, P. Pettenate, A. Niccoli, P, Sylos Labini, O. Vi.
tali, A cura di Giorgic Fua, F. Angeli, Milano, 1969, pagg. 475

SVIMEZ - Assoctaziong PER Lo SVILUPPo DELL'INDUsTRIA NEL MEzZOoGIORNO: Sin-
tesi delle agevolaziont per lo sviluppo economico del Mezzogiorno (Industria-
Turismo-Commercio-Pesca-Artigianaro), Roma, 1969, pagg. 226

[Sintesi aggiornata al febbraio 1969 delle agevolazioni a favore del Mezzogiorno, rac-
colte per territori agevolati, per durata, settori, tipi ¢ beneficiari di agevolazioni: Sezione I:
« Agevclazioni per le iniziative industriali »; Sezione II: « Agevolazioni per le iniziative
turfstiche, commerciali, per I’artigianato, per la pesca ¢ per Ja ricerca scientifica ed appli-
cata »; Sezione II: « Investimenti esteri nel Mezzogiorno »; Sezione IV: « Agevolazioni
particofari per la Sardegna »; Sezione V: « Agevolazioni particolari per la Sicilia ».
Numerose appendici concludono il volume.]

‘Tan1 Franco: Prospettive di un dirvitto penale della pubblica impresa, Milano,
1669, <. 123. CIRIEC, Centro Italiano di Ricerche ¢ d'Informazione sul-
I'Economia delle Imprese Pubbliche ¢ di Pubblico Interesse. Collana di
studi e monografie, n. 4L

Wavrers Derorny: Canadian income levels and growth: an international per-
spective, Ottawa, 1968, pagg. xu-277. Feonomic Council of Canada, Staff
Study n° 23.

[Per una sintesi dello studio sui vari aspetti dello sviluppo econemico canadese dal

1950 al 1962, cfr, il capitolo-sommaric XV, p. 151 segg. ¢ 1’« Appendice » per una compara-
zione fra Canada e Stati Uniti dello sviluppo della produzione in termini reali dal 1950 al

1966.]






