Il processo di creazione dei depositi presso
le singole aziende di credito ¢ le distorsioni
concorrenziali provocate dai pubblici poteti

1. !l sistema bancario e il processo di creazione dei depositi, dei
mezzi di pagamento e del credito.

E* noto che il processo di creazione dei depositi, dei mezzi di
pagamento € del credito dipende essenzialmente da due variabili:
dalla misura delle riserve di « numerario », da una parte, ¢, dal-
Paltra, dalla preferenza del pubblico tra i mezzi di pagamento legali
¢ quelli « scritturali » (depositi) (1).

11 fatto che ogni azienda bancaria sia tenuta a trattenere
riserva soltanto una frazione delle disponibiliti acquisite e la circo-
stanza che i proventi dei prestiti e degli investimenti bancari possano
Auovamente essere ridepositati dai beneficiari o dai successivi pren-
ditori presso le aziende di credito (il che avviene certamente, ma in
misura correlata allindicata preferenza del pubblico), fanno s che
1 mezzi di pagamento posti in circolazione con le operazioni di
impiego o di investimento (siano essi biglietti o diritti finanziari nei
confronti delle banche) generino depositi in proporzione multipla
delle riserve conservate dalle banche. '

11 Timite del cosiddetto moltiplicatore dei depositi varia, quindi,
in relazione @) alla misura delle riserve « dj liquidita » mantenute
liberamente dalle aziende e delle riserve di contanti imposte dalle
regolamentazioni pubbliche (cosiddette riserve obbligatorie), ¢ )

_—

come

(1) Vi sono diverse altre variabil;
quantitd considerate,
Cfr.: MarcHzesvg G,

che incidono sulle possibilih di creazione delie
ma esse sono di importanza minore soprattutto, congiuaturale,
L’ deiivity bancaria moderna, parte I, Nuova Tecnica Grafica, Roma,
1970, patr. 13 e 16; Brunner K., Mrvrzer A, M., Some further investigation of demond
and supply functions for money, in «Journal of Finance », 1964; Pazic A., Bae monetaria,
credito ¢ depositi bancart, Eqte per gli Studi monetar], bancari e finanziari L. Einaudi, 1g68.

I! ptocesso di creazione dei depositi 25

allindice che esprime la preferenza del pubblico tra contanti e
depositi. - '

Ne segue che, ad ogni immissione di base monetaria, lc_ aziende
di credito sono in grado di attuare un processo di espansione chf:‘
pué continuare fino al completo esaurimento delle riserve ecccdcr}tl
le indicate” occorrenze. In pratica, per il nostro sistera .b\ancarlo,
Pesperienza indica che un iniziale accrescimento di hqul.dlta presso
il sistema bancario (base monetaria delle banche) esaurisce | su((;%
effetti moltiplicativi nello spazio di 12-15 mesi ¢ nclla misura di
6 0 7 volte (2).

2. Il processo di creazione dei depositi presso le singole aziende
di credito.

2) Ipote;z' di erogazione di prestiti.

E’ diffusa l'opinione che la moltiplic:ilzionc dei depositi, sicura-
mente posta in essere dal sistema bancario nel suo compllfss.o ((;ir;
la partecipazione del pubblico), non possa compiersi con riferite o
alle singole aziende: la singola az.1e.nda, ciog, nou sart‘:bbe in gra
di-espandere i propri depositi in misura multipla delle riserve aggiun-
ive ottenute {3). .
e In CﬁCtt((]?) se il controvalore degli impieghi c-:ﬁettgat.l dalla
banca A, in contropartita di una immissione presso di essa di nuove

(2) Un esempio elementare, $i supponga che pcr.un cc1:to s1stcn;na baricl:am:{‘la rr:;si!i::;;
delle riserve di numerario {libere ed obbligutoric)_ sia  pari. all 20/(,. (}Ic’ e ispolzu o
taccolte e chie la preferenza del pubblico tra contanti e dr?pos1t1 sia pari all 1(;,11 /‘:’i(
di artivitd finanziarie il pubblico desidera possedete 10 di contanti € go di cposn ). .
- Nell’ipotesi di un incrementc dei depositi pari a 100, il sistema accimor;‘aj:ﬁ géi
riserve ed fmpiega 80 in operazioni di credito o ::t:ll’a‘cqulsto di titoli. I‘ En;;zc;lazjonc
prestiti (affideti od emittenti), utilizzandone l’m‘tero importo, pong;ono in e
mezzi di pagamento per 8o che il pubblico desidera conseryare ne !a‘ ;msium ugcit:
sotto forma di deposit ¢ per il restante 10% in contant, Il slstcm‘a, cio A 151 una :
di 8 wnitd di contanti ed un awmento di depositi di 72 A fronte di quest ulht[mo aument
di depositi esso deve accantonate I4 per riserve € pud -implegarc 8. E colsi [Vla. o what

(3) Qualche riferimento autorevole: « The banking system as a whole can \ W
cach small bank cannot do: it can expand its loans and investment many times the nck
teserves of cash created for itn {Samusison A., Eronomics, McGraw Hill, New York,
1955 P 296); «Although the banking system as a who!e can expand d(:][io's;tst);r vi
multiple of the increase in reserves, this is not true of a slnglc bank » (« Fedeval Res
Bulletin », T'he monetary system of the United States, febbraio 1953).
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riserve, vicne interamente depositato presso la banca B, A non
aumenta i propri depositi, ma provoca lo sviluppo di quelli di B.
B, infatti, grazie al credito nei confronti di A, acquisisce riserve
per un importo equivalente allammontare dei prestiti erogati da A.
L’ipotesi, pero, non & realistica, Non @ pensabile, infatti, che tutti i
creditori dei beneficiari dei prestiti concessi dalla banca A siano
clienti della banca B; o che, a loro volta, siano debitori nei confronti
di clientela che mantiene rapporti con la banca B.

Draltra parte, solo in un sistema economico e finanziario perfet-
tamente integrato si potrebbe presumere che la immissione di riserve
presso una sola banca comporti, alla fine del processo impieghi-
depositi da essa posto in esscre e delle successive trasmissioni attra-
verso il sisterna economico, un aumento dei depositi presso di essa
pari ad una frazione dell'intcra creazione cost stimolata: frazione
che, coeterss paribus (in assenza, ciod, di altre variabili distorsive),
dovrebbe corrispondere al peso che tale azienda riveste nel complesso
del sistema bancario.

Se non si astrac dalla realt), pare indubitato che Pindicata
trasmissione di effetti avvenga solo in parte: nella misura, ciod, in
cul la clientela affidata da ogni banca (od i creditori di questa)
utilizzi importo dei prestiti (od il saldo dei crediti) per pareggiare
debiti assunti con clientela di altre banche. In sostanza, ¢ ragio-
nevole ritencre che ogni banca sia in grado di aumentare i depositi,
il credito e i mezzi di pagamento, compatibilmente con il volume
dell'indebitamento verso altre aziende che deriva dalle scelte dej
beneficiari dei propri prestiti ¢ dei loro creditori.

Appare chiara, allora, I'importanza della composizione qualita-
tiva della clientela delle aziende di credito quale fattore determinante
il segno del saldo in stanza di compensazione ¢, in conseguenza, il
contenimento o la dilatazione dellespansione dei prestiti ¢ dei
depositi. Una posizione continuamente debitoria & sintomo di una
struttura operativa non ottimale perché, a seguito dell’attivitd posta
in essere, I'azienda che si trova in tale situazione non di impulso ai
propri depositi, ma .ayvia un processo espansivo delle banche con-
correnti, Un saldo continyamente aegativo nei confronti del resto
del sistema bancario puo derivare dall’estensione e dalla localizza-
zione territoriale degli sportelli dell’azienda interessata; dalle atti-
tudini della clientela al risparmio ed alla spesa; dal carattere integrato

o meno dell’economia produttiva delle localith servite; dalla posizione
monopolistica o concorrenziale della banca stessa in tali locality; dal
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ritmo di accrescimento della popolazione scrvita risEctto alla situa-
zione csistente in altre piazze; dal ritmo di espansionc d@lla} base
monetaria nelle varie zone per effetto di spese pub-bhche, di rimesse
degli emigrati, di variazioni nel rapporto che esp\rm}c la preferenza
del pubblico tra moneta legale e scritturale; e cosi via.

b) Ipotesi di investimento in valori mobiliars,

Ogni azienda di credito piuttosto che corppierg nuove operag}pm
di prestito pud decidere di utilizzare i mezzi aggiuntivi ottenu.n'-dal
mercato, o dalla Banca centrale, nell'acquisto o nella sottoscrizione
di valori mobiliari. Qualora si tratd di titoli gid in c-1rcolaz1<.mff
presso il pubblico, gli effetti per la banca acgpircnt.e 5000 i n.ledcmm}
rilevati in relazione all'erogazione di prestiti ordlnan. :ose 11_ chdll-
tore & cliente della stessa banca, si ha un aumento d'e1 erosfu pari
al controvalore dellacquisto, senza alcuna uscita di riserve; se il
venditore & cliente di un’altra banca, si ha, invece, un trasferimento
di riserve dalla prima alla seconda banca. } '

Sostanzialmente diverse sono le conseguenze quando 1_1nv§:st1:
mento riguarda valori ceduti dalla Banca.ccntraya oppure t1t911 di
nuova emissione. Nel primo caso Peffetto immediato consiste in un
trasferimento di riserve dalla banca acquirente ‘alla.Banca centrale;
gli effetti successivi dipendono, poi, dalla' fiestmazxonc che questa
ultima assegna alle disponibilita cosl acquisite. . ‘

Nel secondo caso, occorre distinguere tra sottoscrizione di nuove

“emissioni del debito pubblico, nelle varie .forr.ne, ¢ nuove cmissiond
da parte di istituti od enti parastatali o c_h privati. _

Se lacquisto riguarda titoli di Stato, i mezzi ottenuti dal Tesorp
in corrispondenza del deflusso di riserve d'fl parte della .banca acqui-
rente vengono utilizzati nel compimento di spese pubbliche, correnti
o di capitale. In conseguenza, le riserve fornite da tale banca 50110
reimmesse sul mercato ove si distribuiscono geograficamente in
dipendenza delle direzioni territoriali e settoriali dcl.lc spese pub-
bliche: in via presuntiva esse vanno ad alimentare le riserve di tutto
il sisterna bancario. Diversamente da quanto rilevato'nel caso c!cgh
impieghi ordinari, per i quali una consapcvol.c politica \d1 gestione
diretta a modificare la composizione della clientela pud portare a
limitare il deflusso di « numerario » verso altre banche, nellipotesi
di acquisto di titoli statali & la gestione delle pubbliche spese che
determina Pammontare del riafflusso delle riserve sottratte alla banca
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acquirente, oppure il convogliamento delle riserve stesse verso altre
banche. Per esempio, s¢ un gruppo di aziende opera prevalentemente
in un determinato territorio o, si supponga, a favore di imprese di
piccola ¢ media importanza, mentre le spese pubbliche interessano
totalmente, o quasi, altre zone geografiche, o il sewwore delle grandi
imprese, & evidente che gli effecti di tali spese avvantaggiano inizial-
meunte altri gruppi di aziende di credito; solo marginalmente e dopo
un certo periodo di termnpo il vantaggio potrd riversarsi a favore
anche del primo gruppo, ma unicamente per la spinta espansiva
che le spese dello Stato provocano sullandamento dell’economia.
Soltanto nell'ipotesi poco realistica che le pubbliche spese corrispon-
dano esattamente, per direzione territoriale ¢ settoriale, all’esistente
struttura geografica ed alla distribuzione delle attivity tra le aziende
componenti il sistema bancario, si pud pensare che il deflusso di base
monetaria si redistribuisca equamente tra tutte le aziende di credito.

Diverse le conseguenze derivanti alle singole banche o gruppi
di banche nell’eventualitd di investimenti in altre categorie di titoli,
parapubblici o privati. La distinzione & importante: & probabile,
infatti, che la sottoscrizione di determinati gruppi di titoli assicuri
alle aziende interessate Ia possibilitd di riservarsi il lavoro connesso
con e operazioni di utilizzo del ricavato. Tale probabilitd & tanto
maggiore, quanto pilt stretto & il legame tra la banca ordinaria, o il
dato gruppo di banche, e listituto emittente, specialmente quando si
tratti di un istituto speciale di credito.

Se la contropartita dellacquisto viene accreditata in un conto
a favore dell'ente emittente, ¢ palese laumento iniziale dei depositi;
di poi, se l'ente emittente opera su scala nazionale, 1 successivi effetti
si riversano, almeno in parte, su tutto il sistema bancario; se l'ente
opera su scala geografica limitata, gli effetti interessano in prevalenza
lorganizzazione bancaria locale.

Quando si tratta di titoli emessi da istituti per il credito a lungo
¢ medio termine, al cui capitale partecipano determinate banche, &
prassi normale che Pistituto speciale si avvalga della struttura terri-
toriale delle banche partecipanti per effettuazione di tutti i servizi
connessi con il collocamento dei titoli e con Pattivitd di impiego del
ricavato, Cid costituisce un notevole stimolo a indurre la clientela
beneficiaria dei mutui ad appoggiare presso tali banche tutta la
propria attivitd creditizia e finanziaria, contribuendo ad accrescere
presso queste il moltiplicatore dei depositi e dei crediti.
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3. Le disparita di sviluppo in relazione alle diverse situazioni dei
mercati in cui le singole banche o gruppi di banche si trovano

ad operare.

Se Peconomia di un paese & scarsamente interdipcn(‘len_tc perché
composta da diverse zone autosufficienti, o che_ h_annP hrfmtate rclal-
zioni economico-commerciali con l’estcrq, gli -1mp1cgh1. cﬁc.:ttuatx
dai singoli gruppi di aziende di crf:dlto in esse operanti ﬁms(cioi.io
per riversarsi integralmente, o quasi, a favore dello sviluppo delle
aziende stesse. .

Qualora, invece, in un’ipotesi pitt rcalfi, la struttura economica
di un dato paese sia intcrdipendentf:, ogni zona g-cograﬁca 1s1 Frcn
senta con. rapporti di debito ¢ di cred1tq nei confronti .dl tuttg_ ca C‘:_re.
Se questi rapporti si compensano, lo s.vﬂup]_;?o d.ellc az}ende i c.rc it
avviene in modo uniforme su tutto il tcrr1tor1‘olna.tzmnz}lc; tuttavia,
poiché & pit plausibile che i rapporti economici siano in sb1iiancéoi
con regioni economiche in surplus ed altre in deficit, a secon a. }f-

erdurare del segno di tali shilanci e del 19r0 ammontare, h? ban'c e
« locali » saranno caratterizzate da sviluppi positivi o negativi d1ffc:
renziati. Tra le diverse zone, ciog, potranno esservi ﬂw.ussi ¢ dc-ﬂussrf
di base monetaria, il cui risultato netto costi_tuisce la sintesi dei vari
motivi della disparita di sviluppo che caratterizzano le smgol‘e b'anche.

Ne consegue un’evidente convenienza per le '!)an_chc di dlszporre
di una struttura territoriale estesa su diverse regioni o, meglio, su
tutto il territorio nazionale, non — come comunemente si gffcrma —
per trasferire depositi dalle filiali presso le quali i depositi superano
gli impieghi a quelle che si trovano in situazione opposta, bensi per
compensare 3 flussi ¢ deflussi di base monetaria che avvengono pir
opera dellattivitd degli operatori economict ¢ dello Stato e per le
difformicd nelle preferenze del pubblico fra contanti e depositi (4)-

{4) La confusione, per la verith assai diffusa, deriva .fm:se .dalla clrcostagl.v:al‘ cldu;.
comunemente la prassi bancaria distingue gli sportelli tra l.ihah c.h. ?acco%ta e ,mllﬁ
ipiego, nel senso che le prime hanno un rapporto impieghi-depositi inferiose all’unitd e
le seconde superiore. ) o

u fattopchc gli impieghi superino i depositi presso una data ﬁ.lia‘le non slgnlﬁ‘cr‘t
necessariamente che vi sia stato un trasferimento di contanti dalle ﬁ]l::.\h ove n.dcpomr:l
superano gli impjeghl, Significa che le maggiori disponibilitd di .risc‘rvc .ch numetario aclt]tlll'-
site presso talune filiali servono da base per I'espansione degli impieghi presso altre filiali.

Laccusa che le banche a filiali trasferiscono mezzi finanziari ¢a certe aree ad ‘ﬂlfff:
va dunque modificata nel senso che esse utilizzano le riserve eccedenti le possibilitd Fl‘
impiego formatesi in wna data zone, per sviluppare i prestiti in alire zone ove le opportuniti

3

Sh R . . ! ! i i .
di impiego eccedono le riserve di numerario cold formatesi. (Sul problema si & acutament
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Nel caso di banche ad estensione territoriale limitata, infarti,
Pindicata compensazione delle riserve pud avvenire soltanto attra-
Verso i rapporti interbancari o mediante Pacquisto di titoli. Dal
punto di vista aziendale, pertanto, & chiaro che le banche con molte
filiali possono evitare il deflusso di riserve mantenendo elevato il
rapporto impicghi/depositi, mentre per le aziende a struttura terri-
toriale limitata I'eventuale contenutezza degli impieghi rispetto alle
disponibilitd raccolte provoca una perdita di contante che ne rallenta
lo sviluppo. Il trasferimento di riserve che cosi si compie finisce per
avvantaggiare: tutto il sistema, se avviene mediante lPacquisto di
titoli di Stato; alecuni gruppi di banche, se la banca a territorio
tistretto acquista obbligazioni di istituti speciali; poche banche, se il
surplus di riserve viene ad esse accreditato attraverso i normali
rapporti di corrispondenza (c/c ¢ depositi interbancari),

I flussi finanziari di cui si discorre non sono determinati soltanto
dall'ammontare ¢ dalle direzioni delle esportazioni ed importazioni
di beni e servizi tra le diverse zone cconomiche; essi dipendono
anche dagli shilanci tra entrate ed uscite dello Stato. Talché le
conseguenze derivanti da differenze nelle strutture produttive e red-
dituali e nelle abitudini del pubblico delle varie zone Possono trovare
compensazione qualora le spese statali, ed il loro finanziamento,
vengano graduate in armonia con i rilevati sbilanci di natura
economica.

In cffetto, a questo tendono le politiche di sviluppo equilibrato
che tutti i paesi cercano di porre in atto al fine di eliminare od
almeno attenuare le difformitd nei tassi di sviluppo regionali ¢ nella
formazione del reddito. Se tali politiche sortiscono I'effetto di pareg-
giare gli squilibri positivi e negativi delle bilance dei pagamenti dei
singoli mercati, limmissione di nuova base monetaria, distribuendosi
su tutto il territorio nazionale, consente lo sviluppo equilibrato anche
delle aziende di credito « locali », purché queste coprano l'intera

singola regione economica e, direttamente o indirettamente, tutti i
fabbisogni di credito.

soffermate Gavsratta 1. A, The economics of banking operations, MeGill University Press,
Montreal, 1963, pp. 165 € segg).

Si deve aggiungere, tuttavia, che Dindicato rilievo perde di significato soltanto se la
banca z filiali si trova in presenza di una reale ed obiettiva impossibilich di impiego nelle
zone ove si formano riserve in eccesso. Pud accadere, al contrario, che I'azienda a fliali
preforisca impiegare in talune zone anziché in altre, a favore di raluni settori piuttosta
che di altri, a favore delle grandi imprese anziché delle piccole, In tal caso, essa attua una
discriminazione che favorisce talune attivitd a danno di altre,

Sl et Sl S
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4. Gli effetti esercitati sulla formazione dei depositi da discipline
coattive differenziate per gruppi di aziende.

La suddetta situazione ideale ¢ lontana dalla realtd in tutti 1
PEIESILC direzioni delle pubbliche spese sono gcncralrr-le.ntc d@egtrtmln
nate da motivi sociali 1 pitt diVCll‘-Si e d:ell.lzf fgrza politica \ 1ﬁsec ;11;
minati gruppi economici, sin_dac.ah o Pohtml; il prel;va-mep 0r editizié
almeno istituzionalmente, & 1nd1scr1m.1n.at0; le agevolazioni cred e
e fiscali sono a volte diffuse in tutti i settori ¢ zone economic ;
Pazione delle autoritd nello svglgimento de} cpntrollo monetario
creditizio ¢ agnostica e gcner.‘allzzata; ¢ ’cos1 via. el e

Sotto T'ultimo aspetto, si %ﬁcrl%da -éia\;empm elle nor

le riserve obbligatorie di liquidita. o . o

fcg(’l;;‘: Ol’azionc svolta dflle autorita per l’a?pllFaz1one di talf: dlszz

lina fosse uniforme nei riguardi di tutto il sistema b?l11i:ar10, csin

raverebbe in modo difforme sul_lc componenti del sisterma cr:;l x

definitiva, sullo sviluppo delle mpgplc_ zone ¢ settor decono ctté
erché accrescerebbe 1 problcmi. di liquiditd delle aziende sogg

so di base monetaria. . o

ad ull\lﬁj Z[gfléstt? ancora pitt distorsivi possono aversi quando fa dl:(ﬁ:

plina in discorso sia discriminata, qlllantltatwamcntc -oppgre.qél "

tativamente, non in relazione allc. dlf‘fcrcn.zc nelle s1tui1_z10n1nt : ¢

bilance dei pagamenti dei diversi ‘mercati, ma semp 1ce1;r;cttc o,_-i‘e

seconda dell’appartenenza delle az1.cnc‘lel a detc%‘mlngte %sia
aventi caratteristiche istituzionali o g1ur1d1chc‘: p‘armcola-n-, oppur

graduata con riferimento a determinate classi dl,dep(?SItI (5) L

Le discriminazioni possono riguardar.c: az) 1.0bb.11gi:) di 1n.v%su{a

0 meno una parte dej depositi in contanti ¢ in tlt()l} di Staio, gmo
facoltd di sceglicre tra diversg classi di t}toh; ¢) las(sic.)ggc.t.am

agli obblighi di tutti i depositi, oppure di una parte di essi:

(5) Pex il nostro paese & noto il diverso peso d(.:lllc -riservc Obl?llgfléorf 12{3111:: a'ﬁg;ﬁg
¢ per le casse di risparmio. Ii difforme trattamento, inizialmente glusltll cR :tos:rizionc dei
competenti per la considerevole libera partecipazione cht‘: casse Z'a S;_ st p. 56)
valori mobiliati {cfr. Associazionr Bancaria Itauiana, Relazione, 18 dicembre 1951,
venne attenuato soltanto nel 1958, . . .

) 1! divario quantitativo éggggi sensibilmente ridotto (16%, dei ,de?:;sm d::Lcdecél;:ﬁ :1(;
risparmio contro il 229, in media, per le banche} e mostra un’evi Clltﬂtt il obbligo
annullarsi; non cosi il divario qualitativo, perché le casse non s0no. soggette i
della riserva in contanti, mentre per Ia quota in titoli sono autorizzate aFl investire dg :
mente tutta la riserva in titeli non statali (cfr. Marcumsmve G., Statistica del credito, in
«Credito Popolare », genn.-febbr., marzo-aprile, 1970).
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#) nella prima ipotesi, se obbligo di riserva (in contanti
oppure in titoli di Stato) riguarda una parte soltanto del sistema
bancario, le aziende ad esso sottoposte sono costrette a privarsi di
parte delle disponibilitd raccolte sul mercato; se queste, poi, sono
rimesse in circolazione dallo Stato o dalla Banca centrale, finiscono
per avvantaggiare, come gid si & detto, le aziende interessate allo
acquisto di attivita da parte della Banca centrale o quelle localizzate
1a ove vengono effettuate le spese pubbliche e, qualora queste siano
generalizzate, tutto il sistema. L'esonero dallobbligo in discorso,
oppure il minor peso dello stesso nei riguardi di un gruppo di
aziende, dunque, hnisce per avvantaggiare le possibilitd di sviluppo
di tale gruppo, perché, in definitiva, comporta un trasferimento di
base monetaria a suo favore. '

Cio vale fintanto che tutte le aziende indistintamente presentano
la stessa struttura di attivitd, Se, al contrario, le aziende non soggette
alle riserve obbligatorie o sottoposte ad aliquote inferiori di riserva,
per tradizione o per caratteristiche istituzionali gid investono libera-
mente ingenti porzioni delle proprie disponibilitd in titoli di Stato,
il minor peso delle riserve obbligatoric rappresenta soltanto una
parziale o totale compensazione di una tendenza negativa (e ciod
di un deflusso di riserve di numerario) determinata dall’acquisto di
detti valori. Il ragionamento non pud infatti essere limitato alla sola
quota di attivitd investita per assolvere gli obblighi di riserva, ma
va esteso a tutti gli investimenti, liberi e coattivi, che rappresentano
un finanziamento del Tesoro;

£) & chiaro, poi, il vantaggio di cui godono le aziende che,
pur assoggettate agli obblighi di riserva, possono farvi fronte me-
diante titoli parapubblici o privati, In tale evenienza, infatti, almeno
inizialmente, esse non sono costrette a trasferire base monetaria, ma

semplicemente accendono conti di deposito a favore degli enti emit-
tenti (6).

{6) La distinzione tra investimenti in titoli di State o in altre categorie di titoli
annulla le giustificazioni addotte nel 1948 dalle autoritd di controllo per esonerare le casse
di risparmio dagli obblighi di riserva. Gid allors Ia partecipazione delle casse alla sotto-
scrizione di titoli di Stato era notevolmente inferiore alla partecipazione degli altri gruppi
di azlende {alla data indicata i titoli di Stato rappresentavano il 59,4% del portafoglio
titali di proprietd delle casse di risparmio contro percentuali varianti dail’88%, al g2,5%
per le altre categorie di azlende). I divario quantitativo, pol, si & notevolmente dilatato
nel corso del ventennio successivo, tanto che nel 1968 il concorso delle casse al di-
retto finanziamento del Tesoto & proporzionalmente quasi nullo (9,45, per le casse di
risparmic contro percentuali varianti dal 44:4% al 66,1%, per le altre categorie di aziende).
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E’ altrettanto evidente Iimportanza della facilitazionc.cvcnt}lalj
mente concessa a determinati gruppi di aziende .qualor.a gli Pbblfgh_l
di riserva possano essere assolti mcdigntc l’acqu}sto di 0bb11gaz19n1
emesse da sezioni speciali per il cred1tp a medio e lungo termine
costituite presso le dette aziende di credito (7). Ovviamente, anche in
questo caso, I'indicata agevolazione rappresenta una discriminazione
di trattamento nei confronti di altre aziende qualora essa_non rap-
presenti, in concreto, una semplice compensaziox}c di Po.smbﬂl. dlffﬁ:
renze causate da difformitd nelle preferenze relative agli investimenti
liberi nelle categorie di titoli di cui si tratta. o o

Per la quota della riserva obbligatoria costituita d.a contanti, il
problcma si pone negli stessi termini della quota in titoli di .Stat?,
nella misura in cui la Banca centrale se ne avvz&lc per erog'ar\c, in via
diretta oppure indiretta, prestiti al :I‘csoroz si hanno, ciot, ef’fett{
redistributivi a favore, anche, delle aziende non soggette agli obblighi
di riserva. -

Di natura soltanto apparentemente diversa, invece, sono le con-
seguénze sc la Banca centrale « sterilizza » le somme rastrcllat.c con
le riserve obbligatorie (8). Sterilizzare le quote di contanti non

(Cfr. Mancugstr G., Staristice del credito, in « C_red_ito .Popo]are », magflllc::glugno_s:glzf;
pp. 320-321). In sostanza, Vindicato processo fh redistribuzione a fav.ore 1d ! 1r:tcro ns(;cwﬂ“
bancario per effetto della sottoscrizione di titoli del TesorP é sempre stato imitato ¢ -
mente decrescente, fino a quasi annullarsi, per le casse di Irlsparmlo; & stato massimo, spec

Wult ennio, per le banche di interesse nazionale. .
" lul;:m:on[:::rio,' Szl ?i]cva, invece, per la pattecipazione delle altre categorie di titoli ai

i dei diversi gruppi di aziende, ) o
DOl'tafCég: agli investimintip p'm titoli di Stato si aggiungono quelli in o.bbllga]zmr;. fEc:messc:
per conte de! Tesoro dal Consorzio di credite per leh opete pu.bb%lcl-{c, e differenze
riscontrate si attenuano ma nox si apnullano, La equiparazione di tali titoli a quc.lh emessi
direttamente dallo Stato, tuttavia, & valida soltanto qualora il controvalore _dcgh acquisti
effettuati dal sistema bancario venga immediatamente ed eﬂ?ettivamf:ntc .tl’fl&.ifel‘lto al. fI‘esoro,
direttamente o tramite la Banca centrale, Se, al contrario, le dlspo‘nl‘i)ﬂlti acquisite dal
Consorzio vengono poste a disposizione delle imprese od. enti berfeﬁcmrx presso una bancta
particolare di grandi dimensioni, le aziende sottoscrittrici trasferiscono riserve unicamente
a fa i st*ultima, . ) .
voz;) L'{I}ell'il:l.m(’:t la situaziome cteata in Ttalia dalla facilitazione di ordine ‘rcddl‘tue}]c

concessa a tutte le aziende di credito dalle disposizioni del 1965 che consentono d.l costituire
con cartelle fondiarie (¢ agrarie) le riserve obbligatorie relative ai «depositi a risparmio ».
Secondo la tabella redatra dalla Banca d'Italia per il semestre ma_ggio-ottobr.c 1969, l.nflﬂ.ttl.,
Pacquisto dei valori in discorso deve riguardare per il 43,6."/;.t1to}i emessi dal.lc sezioni
ed istituti speciali delle casse di risparmio e per il 40,3%, titoli messi dalle sczioni degli
istituti di credito di diritto pubblico {cfr. Banca p’lravia, «Bolletting della Vigilanza»,
aprile-giugno 1969},

’ g(B)ngr. 1%};9 )MATTIA R., Finoccuraro A., La Banca d'Iralia, Tipografia della Banca
d’Italia, Roma, 1966, p. 103,
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significa, infatti, che queste non siano utilizzate, ad esempio, per il
finanziamento del Tesoro: significa, al contrario, che avendo 1a Banca
centrale finanziato il Tesoro in un momento precedente (oppure
lestero o il sistema bancario), essa ha immesso liquiditd — che
impingua le riserve di tutto il sistema bancario — che poi rastrella
con le riserve obbligatoric (gravanti soltanto su un gruppo di aziende)
e sterilizza,

Ai fini del problema che ci interessa, quindi, sia che la Banca
centrale impieghi le quote di contandi prelevate da un solo gruppo
di aziende nel finanziamento del Tesoro, sia che le sterilizzi, si hanno
contraccolpi negativi sullo sviluppo di dette aziende e considerevoli
vantaggi per quelle sottoposte a disciplina meno rigorosa;

c) effetti discriminatori sulla formazione dei depositi eserci-
tano anche le norme che impongono riserve obbligatorie soltanto per
particolari categorie di depositi oppure le gradvano in misura dif-
forme a scconda dei diversi tipi di depositi (). La discriminazione
deriva dalla circostanza che non tutte le aziende presentano la stessa
struttura delle passivita, per Poperare di talune caratteristiche istitu-
zionali e normative o per la particolare composizione della clientela
servita: aspetto, quest’ultimo, che puo dipendere da decisioni di
gestione pitl o meno consapevoli, o semplicemente dalla natura dei
mercati bancari in cui ciascuna azienda opera od & costretta ad
operare. Da tale circostanza discende che le aziende aventi una
proporzione maggiore della particolare categoria di depositi assog-
gettati a riserva obbligatoria, o distinti da una aliquota di riserva
pitt elevata, vedono rallentato il proprio sviluppo a vantaggio di
aziende favorite dalla diversa misura dell'obbligo stesso.

(9) L’esempio pidt evidente riguarda gli Stati Uniti e la Repubblica Federale Tedesca
(cfr. Feorsa. Reszeve Sysiem, « Federal Reserve Bulletin », dicembre 196, Tav. A. 10
DrurscHE BUNDEsBANK, Monthly Report », marzo 1970, p. 38). Riguarda, tuttavia, anche il
nostro pacse per il particolare meccanismo posto in essere negli anni pilt recenti, teso a
promuovere il finanziamento di certi tipi d’investimento e a migliorare gradualmente il
rendimento della riserva obbligatoria. La disposizione del 1665, che ha correlato la possi-
bilid di accrescere 1a quota di riserve ad elevato rendimento allo sviluppo di una sola classe
di depositi — quelli a risparmio — ha rallentato I’espansione di taluni gruppi di aziende
perché i nuovi investimenti consentiti non riguardano titoli di Stato (con effetti redistributivi
a favore di tutto il sistema e, pertanto, anche delle aziende sottoscriterici), bensi titoli emessi
da istituti controllati dalle ecasse di risparmio e dagli istituti di credito di diritto pubblico
{con effetti redistributivi a favore soltanto di un numero limitato di aziende: v. nota n. 4).
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5. Compensazione od accentuazione degli effetti ad opera di ope-
razioni di tesoreria concesse dalla Banca centrale.

Alerettanto distorsivi possono essere gli effetti che sulle capacita
di sviluppo di ogni azienda esercita il comportamento della Banca
centrale come « banca delle banch.c o '

Si supponga, in prima approssimazione, ghe non esistano norme
sulle riserve obbligatorie e che quindi le aziende siano soggette a
flussi e deflussi di base monetaria soltanto per effetto delle caratte-
ristiche economiche delle zone servite e dell’.mtervcnto delle spese

ubbliche; si ipotizzi, inoltre, che nello svolg}mcnto 'dclla. funzione
indicata la Banca centrale assuma realmente il compito di « presta-
trice d’ultima istanza »; in tal modo essa svolgerebbe sc.mphccrr‘mnte
un ruolo compensativo a favore flclle aziende che., per il co&rllbénato
operare degli clementi indicati, si Lrovano nella situazione di dover
subire una continua contrazione delle riserve. - .

Senonché, in molti sistemi bancari & ormai c}1ffusa !a ploss1b_111-tz.x
di ricorrere alla Banca centrale per aumentare i mezz Fhspombﬂ;
— e favorire in conseguenza il proprio sviluppo — 1r.1d1}')c_n(\icntc—
mente da effettive situazioni o prospettive di carenze di -l1qu1d1ta (10).
In taluni paesi, per esempio, vige il sistema dell credito aperto in
conti di anticipazione, che & concesso a tutte le a}zwr_lc_le che !0 1'1Ch.1t‘,-—
dono ¢ che lascia alla loro libera discrezione di utilizzare i rcla_t1v1
importi. In questa evenienza, se l’az-ionc della' Banc:a c<;ntralc aYv1erie
in modo proporzionale, per esempio, alle .d.lmc.:nsmm -delle- singole
aziende, essa allevia parzialmente le condizioni negative di qucl!c
che subiscono un deflusso di basc monetaria, mentre avvantaggia
sensibilmente Tespansione delle aziende ‘favorit.c dalla c.ond1z'101(1lc?
opposta. Al contrario, quando in attuazione di prm.fvcd1mcnt1 i
restrizione quantitativa del credito la Banca .ccntrale riduce, propor-
zionalmente alle dimensioni delle singole aziende, la concessione di
nuovo credito, essa incide severamente proprio su que}lz? soggette
a perdite di liquiditd, mentre non provoca una restrizione dcl.le

capacitd di erogare credito delle aziende cui le riserve affluiscono in
abbondanza.

{r0) Cid avviene, ovviamente, quando il costo del ricorso alla Ba“‘f‘ c‘cntrale % ';55315
contenuto, rispetto al rendimento degli impieghi e la domanda di operazioni accettabili
credite supera ’offerta,
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Qualora, poi, esistano obblighi legali di riserva non graduati in
relazione all’effettivo andamento della base monetaria presso le sin-
gole banche, agli effetti discriminanti da essi causati possono aggiun-
gersi quelli provocati dal credito concesso dalla Banca centrale.

In altre parole, pud verificarsi il caso, come appare nella espe-
rienza italiana, che il credito della Banca centrale rappresenti una
netta immissione di riserve aggiuntive per le aziende non sotto-
poste ad alcun prelievo di base monetaria perché esonerate da ob-
blighi di riserva o per quelle per le quali gli obblighi rappresentano
soltanto un prelievo nominale; oppure che esso costituisca una com-
pensazione superiore od eguale allammontare di detto prelievo;
oppure, infine, che esso sia concesso in misura tanto ridotta da
rappresentare und compensazione di ammontare ingignificante ri-
spetto al volume di base monetaria prelevata con la riserva obbli-
gatoria (11).

5i hanno cosi effetti notevolmente discriminanti sulle capacitd
di sviluppo di singoli gruppi di aziende; tali effetti sono tanto pit
sensibili quanto maggiore & L'abilit} di ciascuna azienda di wtilizzare
ogni eccesso di base monetaria per compiere operazioni di impiego
che favoriscano I'espansionc dei propri depositi. In effetto, il van-
taggio delle aziende favorite da una continua immissione di nuove
riserve ¢ massimo soltanto se le nuove operazioni di impicgo e
quelle successive sino all’esaurimento del processo moltiplicativo sono
dirette a clientela i cui rapporti di debito consentono, totalmente o

in gran parte, un riafflusso di depositi presso le stesse aziende.
Altrimenti, a parte leffetto iniziale, le conscguenze ultime si river-
sano a favore di tutto il sistema.

(11) Dal confronte tra il credito concesso alle aziende di credito dalla Banca d'Ttalia
{e Ufficio Italiano Cambi) e 'ammontare delle riserve di contanti da esse versate, appare che,
alla finc del 1969, mentre per gli istituti di credito di diritto pubblico e per le banche
di interesse nazionale la consistenza complessiva del primo- supera il secondo rispettivamente
di r08,3 e 1793 millardi, per le casse di tisparmio, non soggette all’obbligo delle riserve
di contante, Iimmissione di basc monetaria ha raggiunto 293,7 miliardi. Il contrario si
osserva per le societd per azioni di credite ordinario ¢ per le banche popolari per le quali
la sottrazione nctta di base monetaria & certamente considerevole (tispettivamente —564,7
miliardi e ~301,4 miliardi: cfr, MarcuesiNT G., Statictica del Credite, « Credito Popolate »,
maggio-giugno 1gye, p. 322). I dati si modificana, ma le differenze sostanziali non mutano
(specialmente tra banche e casse di risparmio) se si aggiunge il deflusso di base monetaria
cortispondente all’acquisto del titoli di Stato, liberi o coattivi; a tutto il 1968, infatti, la
sottrazione di base monetaria per le banche ammontava a 4027 miliardi, per le casse di
risparmio 2 38 miliardi. La situazione non cambia in misura significativa se si includono
le obbligazioni emesse per conto del Tesaro,
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Al contrario, per le aziende sottoposte ad un conti'nuo deﬂI'JSSO-
di base monctaria — a parte I'immediata contrazione di contanti —
gli effetti successivi sulla formazione dei depositi sono sfavorevoli
soltanto nella misura in cui gli eventuali impieghi avrebbero con-
sentito un riafflusso di liquidith presso le stesse aziende.

8. Le difformita di trattamento e la logica concorrenziale.

In presenza di difformitd nella forma_zion.c di _baﬁc @onetaria
presso le singole aziende a causa di obietmic situazioni di mercato
(caratteristiche economiche della zona servita, situazione  copgiun-
turale di determinati grappi di clientela, ecc.) € di effetti d1§cr1m1-
nanti esercitati dalla disciplina pubblica, ¢ palese come non si possa
parlare di paritd concorrenziale tra le \-raric categorie di istituti che
compongono il sistema bancario — parita che raEprcs.cr.lt\a una delle
condizioni basilari da assicurare in ogni settore di attivita (12) _

Senza voler entrare nel merito della controversa questione di
determinare i limiti entro cui la logica concorrenziale rappresenti la
via migliore per raggiungere l'efficienza dei sistemi bancari_(rlg)‘cd
anche accettando le concezioni tradizionali, secondo le quali lirnita-
zioni della concorrenza sarcbbero indispensabili per salvaguardare

N

la solvibilitd delle banche e proteggere i depositanti, & certamente
ingiustificato che limitazioni di tale natura siano applicate discritmi-

(12) Il Governatote della Banea d’Italia, interrogato dall.a Commissione Parlamcntaz]fi
d’inchiesta sui limiti posti alla concotrenza in campo bancario, a{{crm:sl P Allcly scopo
consentite che ia concorrenza all'interno del sistema, la quale & condizione di cfhcienza
del sisterna stesso, si eserciti efficacemente, occorre che le a?.icndc c.lc! se}tto%‘c pr}vato e quelle
del settore pubblico, le grandi come le piceole, siano poste m.condle‘on{ d‘1 'pant.iln. {CamERa
pE1 DRPUTAT, At#i dells Commissions parlamentare d&'inchiesta sui limiti posti dlla con-
correnza in campo economico, Roma, 1665, vol. II, p. 432). . . ) 1

(r3) L'esame dell’efficienza del sistemi bancari, sotto 11- du-pllce profilo aziel_‘sdac e
dellinteresse della collettivitd, e dei benefici ottenibili con il sistema. concorrcnzllale‘ sta
tichiamando sempre pid Uattenzione degli studiosi italiani ¢ stranieri, sia p_crché dischinde
una serie di prospeitive nuove, sia perché consente di intravedere con maggior coerenza la
soluzione di taluni aspetti di controllo dell’attivith bancaria. Cfr, Aumupnre D. A., Monogpoly
and competiton in banking, University of California Press, Berkely, 1964; ALlsaverr D A-.,
Competition and controls in banking, University of California Press, Los A.ngclcs, 1968;
Comrrrolier oF THE CurktNoy, Studics in banking competition and the lu.m}'{mg structure,
United States Treasury, Washington, 1966; Morrura P, I/ controlio.pubblzca dflia co)ﬂcor-
tenza bancaria, Giuffrd, Milano, 1970; MarcuesiNt G., La concentrazione bancaria meil’espe-
tienxa del sistema bancario deglhi Stay Unid, Giuffrd, Milano, 1968,
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natamente o che taluni provvedimenti diretti ad aleri scopi abbiano
effetti discriminanti su certe aziende o gruppi di aziende di credito.

In realta, il principio delleguaglianza di trattamento & assai
lontano dall’essere in pratica realizzato in molti sistemi bancari 2
causa della presenza di numerosi privilegi, derivanti dalle condizioni
di mercato ¢, direttamente od indirettamente, dai pubblici interventi
e dal comportamento delle autoritd di controllo che pongono diversi
gruppi di aziende su posizioni concorrenziali notevolmente di-
verse (14).

Si & rilevato che le caratteristiche strutturali e qualitative dei
mercati bancari, le norme sulla riserva obbligatoria e la concessione
del credito da parte della Banca centrale rappresentano altrettante
cause capaci di produrre conseguenze distorsive di non poco conto.
Esse inducono ad affermare che Paumento delle riserve presso una
singola azienda tende a ripartirsi tra le banche componenti il sistema
in correlazione non soltanto con la distribuzione tra esse della
domanda di depositi ¢ con le politiche aziendali, ma anche con i
vincoli derivanti da norme di natura pubblica e dal comportamento
delle autoritd di controllo che costituiscono privilegi, limitano la
libertd delle scelte di gestione o discriminano le immissioni e le
sottrazioni di base monectaria,

" Queste constatazioni, naturalmente, non valgono soltanto per
gli aspetti qui considerati, ma sono riferibili a diversi altri vincoli
di natura pubblica che impediscono o rendono difficile, per le aziende
interessate, I'adozione di decisioni compensative (15). Il problema,

(t9) T pib diffusi privilegi di cui si tratta, tipiel, in particolare, del sistema bancario
italiane, st riferiscono: alle condizioni dj favore esistenti per talune aziende i cui ammini-
stratori ¢ ditigenti non debbono precceuparsi del conscguimento di wtili perché gli azionisti,
se azionisti vi sono, adettanc atteggiament! non comuni ai normali partecipanti ai capitali
di rischio; alla presenza di difficolid legislative o burocratiche o di atteggiamento dei
pubblici poteri che impediscono o rendone difficoltosa, per alcune categorie di aziende,
Padozione dei migliori sistemi e strutture organizzative, di gestione e di sviluppo;
all’esistenza di particolari rapporti di « affinith» tra determinati gruppi di aziende e gli
enti statali ¢ parastatali che riservano ai primi la loro sttivith finanziaria; alle cHettive
ineguaglianze dj trattamento da patte delle regolamentazioni pubbliche in favere di banche
appartenent! a diverse categorie giuridiche e dimensionali, Sotto questa ultime aspetto, si
ricordano le difformi possibilitd operative che contraddistingnono le aziende in relazione
alle operazioni con Pestero, alla clientela di pit rilevante importanza, pubblica e privata,
alla zona di competenza territoriale, alla possibilit di espansione geografica, alle facilita-
zioni di risconto e di anticipazione presso la Banca centrale, al deposito cauzionale per gli
assegni circolarl, alla riserva bancaria obbligatoria e cost via.

(15)-Le caratteristiche strutturali e qualitative dei mercati bancari, per  esempio,
possono essere modificate da una adeguata politica di gestione atta a mutare la composi-
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pertanto, & assai vasto. Anche perché, g_cns:ralmcnt.c,. non si consi-
derano le conseguenze distossive che le obiettive condlgu\)m di m.crca;c.)
e le regolamentazioni pubbliche provocano sulla parita operativa di
tutte le aziende di credito. o

In taluni paesi, peraltro, si sta diffondendo iI' convincimento c}}e
il sistema di concorrenza produce effetti favorevoli, sotto il profilo sia
aziendale sia dell'interesse del pubblico, anche pcl campo bancar{o.
Si osserva quindi una certa tendenza a porre in t.:hscu'ssmne ?d in
Certi casi ad eliminare (16) taluni dei numerosi vincoli alla 11tgerta
delle scelte di gestione, a suo tempo imposfi,.ma cfhc non appaiono
pitt essenziali per il buon funzionament9 dei sistemi bancari alla [uce
delle nuove situazioni in cui questi oggi operano -(17). . L

Con Pecliminazione progressiva dei vincoli imposti alla liberta

zione qualitativa della clientela, spccia]{nentc r.nc‘cli?ntle I’i.stituzlonc dll nuozzcsi;l‘;i:l: ;:;;:;
tuttavia, le azicnde non sempre sono libere dl_ istituire; {n tal caso la ‘cot o
relative autorizzazioni da parte delle autoritd di controlle ¢ spesso determinata
foni di tutt’altra natura, .
razmmL: 1lint}:itazicmi determinate dal deflusso di rise‘rvc, per farc un altro cse,mpm, !Jossorcllt?l
esscre attenuate con il ricorso delle aziende al credito di banche estere; € i‘assu;;z?;(i: a
posizioni debitoric verso lestero & autorizz?ta‘ soltanto per t‘alum gruppi tlm::[r_] :Ommuo
aziende, (Peraltro, la manovra delle « posizioni sull’cstf:ro » & uno strflm(;:noualn Somrol
della liquidith del mercato; essa consente un vantagglo per certe azichde u(indg moore
liborth di acerescere Pindebitamento, ma va a loro esclusivo svantaggio q
i io. )
! Pﬂfcf’lgﬁ)o ?Sono abbastanza recenti gli esempi r-icI{a Repubbhca. Federale Tc:ltcisrrl:lanzi ‘;)l:r:l,c nc;l
1958, la disciplina dell’apertura degli sportcllll & stata conﬂdc::ata anm:!:cc),tt'lm o 195;
quindi, abolita; della Francia, ove un provvedimento del genere sta;t'; ar : o nel 19%
dalle autorit di controllo bancaric che, contemporaneamente, hanno liberalizza 1\‘,f[ond1[y
zione dei saggi di interesse, Si vedano in proposito: DEUT.SGHE BUNDESBANE, «}
E ] « Banque », febbraio 1967,
Report », ottobre 1959, p. 56; Drpré M., Bllﬂlll de réfo'rme.s, in Dque », e
pp. 73 e segg. Per | riferimenti in tal senso 1‘.1guardant1‘ gli Stati Uniti, u]sll w:sar e
citate nella nota r3. Certi cffetti discriminanti prmzocan da!lc norme sulle n; obblig
torie esistenti negli Stati Uniti e dalle pratiche di cancessione del nsc(:j(?nto a 11.3‘ e do
Federal Reserve System hanno suggerito alle autoritd di controllo di Prop:;r :yolm,'oﬂ
modificazioni delle rispettive regolamentazioni (cfr. BENS"I'ON G.}1, :Af: amlyng ar; o
of alternative reserve requirement plams, in « Journal of Fmar_ncc » dicembre 1960; - mgn m i.;
Federal reserve proposals for veform of the discoumt meehanism, in « The Southern con'Ic‘) o
Journal », ottobre 196y, e gli articoli di Brusner K., I“IOLLAND R. (?., ATKINSO}I\I ! ; 0).,
Hestoe D.D., Carson D, in «The Journal of Mor{ey, Credit and Bank1{1g », maggio n27 di
(17) Ci si riferisce in particolar modo alla c1rc.ostanza. cht.: la com.mua 1mm1l::1c.x e di
base monetarie, determinata, in tutti i paesi, dalle crescenti csigenze ‘dl spese publ 1(}:1 |
caratterc sociale, assicura un costante e sicuto incremento dei depositi. Aggl}]ngas1 cf ;[‘.t;
progressiva diversificazione delle attivitd economiche locali consente una rr:aggmre possil dl ;1
di ripartizione dei rischi e di conservazione di base monetaria; c‘hc Ia'ﬁ-lnamcntof cdf:
tecniche monetarie riduce I’ampiezza delle oscillazioni cicliche; che il continuo approfoudi-
mento delle conoscenze migliora le possibilith di salvaguardare la solvibilitd delle aziende
di credito; e via dicendo,
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di scelta diviene pitr agevole per le aziende di credito provvedere
a compensare le distorsioni delle condizioni di cguaglianza, causate
direttamente da regolamentazioni pubbliche o dal comportamento dei
pubblici poteri. ‘

Rimangono, tuttavia, gli effetti che i privilegi consapevolmente o
inconsciamente per lungo tempo concessi hanno determinato e che
potranno perdurare qualora manchi un’attenta azione correttrice delle
autoritd preposte al controllo monetario e creditizjo. E’ innegabile
che 1 poteri pubblici dispongono di meyzi efficaci e rapidi per modi-
ficare la struttura e quindi il funzionamento e Peficienza aziendale
¢ sociale dei sistemi bancari, dando impulso alle piccole e medie
banche oppure alle grandi, a quelle che operano di preferenza a
favore di determinata clientela o dj certi settori o di talune zone
economiche, Una razionale politica di controllo dovrebbe suggerire
un’eventuale applicazione differenziata degli strumenti regolatori
soltanto in relazione alle particolari caratteristiche strutturali, dimen-
sionali, operative e di mercato delle diverse aziende di credito, per
evitare di correre il rischio di ulteriormente favorire aziende che gid
godono di situazioni privilegiate e, soprattutto, per evitare che gli
eventuali effetti negativi si riversino, dalle aziende interessate, proprio
sulla clientela e sulle zone o settori meno favoriti.
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