Evoluzione e problemi della concorrenza
nel sistema bancario canadese

Quando fu promulgata la legge bancaria canadese del 1967, il
Ministro delle finanze dichiard trattarsi di «un programma per
promuovere la concotrenza ». La legge teneva conto di numerose
raccomandazioni fatte nel 1964 dalla Commissione Porter (1), ma
certo non di tutte. La Commissione aveva esplicitamente affermato

di caldeggiare:

... un sistema bancario piy aperto e concorrenziale... accuratamente ed
equamente regolato da una legislazione uniforme ma non sottopesto
a restrizioni che impediscano agli istituti di reagire a situazioni mutate,
che impongano un particolare assetto di rigida specializzazione o Chf:‘.
proteggano alcune aziende dalle pressioni della concorrenza., Noi
crediamo che questa struttura stimolerd la creativity e Pefhclenza..

[20; pag. 564].

Ora, a oltre otto anni di distanza dalla sua entrata in vigore, ¢
possibile tentare 4) di valutare se la legge del 1967 abbia avuto una
influenza sufficiente a realizzare alcune delle speranze della Cf)-m—
missione, b) di delineare alcuni criteri informativi per la prossima
legge bancaria del 1g77. o

La relazione della Commissione Porter & piena di espressiont
quali « mercati concorrenziali », « concorrenza» € « rendere le is.t1-
tuzioni finanziarie maggiormente competitive ». Le banche cosid-
dette chartered (2) (dora in poi indicate semplicemente come banche)

(9 Ringtazio John Chant, Kevin Clinton, Jack Galbraith e Grant Reuber per i lore
utili commenti ed Eileen Stewart per ['assistenza fornitami.

(1) Cfr. Joun F. Csant, [7].

(2) Cfr. J.F. Cwanr, [7].
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sarebbero dovute diventare pin competitive nei confronti delle quasi-
banche, e inoltre avrebbero dovuto farsi una concorrenza reciproca
pitt vigorosa, Cid suggerisce una netta « bipartizione » del mostro
esame.

Nelle dichiarazioni alla Commissione Porter, le banche avevano
sostenuto di vedersi negato da « barriere » legali T'accesso a nume-
rosi mercati finanziari. La Sezione I di questo articolo & dedicata
allesame della natura di tali barriere ¢ degli effetti della loro atte-
nuazione da parte della legge del 196%.

Nella sua relazione la Commissione aveva a sua volta notato
che la concorrenza tra le stesse banche era piuttosto insufhciente e
aveva suggerito rimedi, taluni dei quali por tradotti in legge. La
nostra Sezione IT si sofferma appunto a discutere la struttura ¢ la
condotta del settore bancario canadese ¢ fornisce alcune valutazioni
dellefficacia della legge del 1967 nel promuovere una pili vigorosa
concorrenza tra le aziende bancarie.

Le conclusioni propongono suggerimenti per la legge del 1977

(la legge bancaria canadese viene sottoposta a revisione ogni dieci
anni).

1. Concorrenza tra banche e quasi-banche

Con la legge bancaria del 1954 le banche incontravano nume-
rosc restrizioni sui mercati dei depositi e dei prestiti, sui quali
subivano la concorrenza soprattutto delle quasi-banche (3). Se si
eccettua l'introduzione dell’assicurazione dei depositi con garanzia
federale, che probabilmente aiutd le quasi-banche pitt delle banche,
miglicrando la credibilitd relativa delle prime, la legge bancaria
del 1967 fu chiaramente diretta a migliorare la posizione relativa
delle banche, in quanto rimuoveva le barriere, sia dirette sia di costo,
poste alla loro partecipazione ai mercati finanziari. Le due principali
barriere dirette riguardavano il massimale sui tassi d’interesse e

. (3) Come si pud vedere dalla tab, 1 le quasi-banche consistone, in ordine d’importanza,
di trust companies, di credit wnions, di eaisses populaives, di societd di prestito ipotecario e di
casse di risparmio del Quebec; ncl 1967 esse erano piti di 5.000, mentre le banche chartered
etano soltanto nove. Le casse di risparmio del Quebec sono in concottenza con le banche su
un terreno limitato (nel 1969 si erano ridotte a una sola unit) ¢ comunque non hanno mai
operato al di fuori del Quebec).
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Pesclusione dalle operazioni ordinarie di mutuo ipotecatio; gli svan-
taggi in fatto di costi concernevano gli obblighi di riserva ¢ il divieto
di emettere obbligazioni (esenti da riserva).

1. Abolizione del masstmale sut tassi d'interesse atiior

Prima del maggio 1967 non era consentito alle banche di appli-
care ai prestiti un saggio di interesse superiore al 6 per cento. fol
dicembre del 1965 il prime rate delle banche aveva raggiunto il
massimo consentito, mentre gli altri tassi di interesse continuavano
a salire. Di fatto, a partire dal 1966 le principali concorrenti del_lc
banche sul mercato dei depositi — le #rast companies — €rano in
grado di pagare pid del 6 per cento su fondi depositati a lungo ter-
mine. In misura notevole le banche potevano aggirare il masmmz}lc,
come di fatto fecero, richiedendo il deposito di « saldi compensatori »,
caricando commissioni e tariffe assicurative e caleolando gli intercs§1
sullimporto « iniziale » del prestito; ¢id non ostante, la loro posi-
zione sul mercato dei depositi e su quello del credito veniva gradual-
mente peggiorando. .

La legge del 1967 decretd la totale abolizione del massimale a
partire dal 1° gennaio 1968, 11 massimale era chiaramente diventato
inadatto alle esigenze del mercato ¢, se fosse stata mantenuto, avrebbe
necessariamente portato ad un razionamento non basato sul prezzo
anche sul mercato dei prestiti di prima qualita.

E’ difficile trarre conclusioni sicure dai dati riguardanti le quote
di mercato, giacché sia prima che dopo la legge del 1967 le banche
hanno goduto, fra le istituzioni finanziarie, di un quasi m‘onopol_u?
sul mercato dei prestiti commerciali, mentre su quello dei prestiti
personali avevano cominciato a competere vigorosamente ¢ _qumdl
ad accrescere la propria quota ben prima del 1967. E’ tuttavia pos-
sibile rilevare alcune tendenze.

L’aumentata attenzione delle banche per 1 prestiti pcrsonali_ij
dimostrata dal continuo incremento della percentuale di tali prestiti
sul totale sia dei prestiti sia delle attivit} bancarie prima della strett:\a
monetaria del 1966, Nel 1966 la percentuale non aumento; ed ¢
difficile vedere come, dati i tassi di interesse generalmente crescent,
avrebbe potuto continuare ad aumentare, come fece a Rartirc dal
1967 in una con i prestiti commerciali (tab. 8), se il massimale non
fosse stato abolito. Le banche avrebbero dovuto sempre pilt ricorrere
ai ricordati metodi di aggiramento: metodi complicati e scorrettl

k=3
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e che git davano luogo a pressioni per una legislazione che obbligasse
a rendere noti i tassi realmente praticati.

Sul totale dei prestiti personali, la quota delle banche, dopo
Pabolizione del massimale, sali dal 73 per cento al 79 per cento tra
il 1967 ¢ il 1974 (tab. 4), nonostante il concomitante sviluppo dei toro
maggiori concorrenti, le credit unions e le caisses popalaires. Uno
sviluppo cccezionale, dal 25 per cento al 53 per cento, ebbe la quota
delle banche sul mercato del credito al consumo, dove operano
prestatori a tassi clevati — dettaglianti e sales finance companies
(tab. 4). Tali prestatori tendono a caricare interessi considerevolmente
superiori a quelli praticati dalle banche ¢ dalle quasi-banche, a causa
dellignoranza efo della scadente qualith dei loro clienti. I.aboli-
zione del massimale consenti alle banche di concorrere allacquisi-
zione di questa classe di mutuatari, riducendo cosi le rendite di
monopolio che erano andate ai prestatori a tassi clevati.

Tale aumentata capacitd di concorrere per l'acquisizione di
mutuatari ad alto rischio ¢ di particolare importanza nei periodi di
stretta monctaria, durante i quali una parte di tali mutuatari &
esclusa dal credito bancario mediante meccanismi diversi dal Prezzo.
Per i mutuvatari individuali le sole principali fonti alternative di
fondi sono le credis unions ¢ le sales finance companies. Le piccole
imprese si trovano in una posizione anche meno flessibile. Se si eccet-
tua la Industrial Development Bank sostenuta dal Governo, esse
dispongono di poche fonti di credito non bancario diverse dalla
vendita di carta commerciale, dalle sales finance companies €, in
anni recenti, dalle grandi banche estere (4).

Sarebbe lecito attendersi che dopo il 1967 fosse diminuita la
discriminazione a danno dei piccoli mutuatari; e in realtd Punico

(4) Sultan [21] ha cosi calcolato le quote di mercato dei credito industriale e commer-
ciale a breve termine per il 1974: banche canadesi 66 per cento, carts commerciale e accettz-
zioni bancatic 1z per cento, banche statunitensi 11 per cente, societh di finanziamento delle
vendite 8 per cento, Industrial Developmeny Bank 3 per cento. In generale le frust com panies
Ppossonio per statuto concedere solo determinati tipi di prestiti commerciali, Le eredit unions si
sono per tradizione concentrate nei prestiti ipotecari e personali, per quanto siano giuridica-
mente libere di concedere prestiti commerciali e abbizno da ultimo cominciato a concederli, Le
societd di prestito ipotecario trattano seltanto un volume minimo di prestiti accessorl e non
concedono prestiti commerciali non garantiti, Di conscguenza, le societh per il finanziamento
dellc? veadite costituiscono la principale fonte non bancaria dei prestiti commerciali, Fsse
applicano interessi naturalmente superiori a quelli praticati dalle banche e dipendono molto
da queste ultime per la provvista dei fondi, La Industrial Development Banmk, sostenuta dal
GOVt?l‘no, rappresenta un tentativo di riempire queste vucto, ma si concentra sui prestiti a
mpdm e lungo termine, presta soltanto a imprese respinte dalle banche ¢ anche allora soltanto
Piccole somme (in media, circa 25.000 dollari).
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periodo di stretta monetaria successivo alla legge del- 1967 d'\ qualc!le
indicazione in questo senso. Nella stretta del 1966 i p‘resf:m.a.lle pic-
cole imprese e all’edilizia e quelli personali erano diminuiti sensi-
bilmente; nella stretta ancor pitt dura del 196970 furono sacrificacd
in misura molto meno grave (tab. 7). Di fatto, tanto nel 1969 che
nel 1970 1 prestiti ipotecari aumentarono agi un ritmo circa \dopp_lo
di quello dei prestiti complessivi, anchc.se 1ndubblamcntc‘ cid .f1.1 in
gran parte dovuto ad un riassctto di attivitd conscguente all'abolizione
del divieto di operazioni ipotecarie ordinarie da parte delle banche.

2. Liberalizzazione dei mutui ipotecart ordinars

Una seconda barriera alla concorrenza tra banche e altre istitu-
zioni finanziarie era, prima del 1967, Pesclusione delle l?anche dalla
maggior parte del mercato ipotecario. La legge bancaria de'l 1954,
pur consentendo alle banche operazioni ipotecarie garantite in bas;
al National Housing Act (NHA) e una gamma limitata di altri
prestiti ipotecari su determinate attivita, proibivz} ia maggior parte
dei mutui ipotecari ordinari. Di fatto, nel 1959 i tassi ipotecari del
NHA avevano superato il massimale del 6 per cento, ¢ a quel punto
le banche si erano ritirate pitt 0 meno completamente dal mercato
ipotecario (5). ' ‘ N .

L’abolizione del massimale del 6 per cento sui prestiti consent!
alle banche di rientrare nel mercato ipotecario del NHA ai tassi
correnti. Inoltre la legge del 1967 concesse per la prima volta allc.
banche di accendere e di trattare mutui ipotecari ordinari. Questi
fino all'ottobre del 1967 non potevano superare il 3 per cento della
provvista ricavata da depositi ed emissioni obbligazionaric canadem} in
seguito il limite aumentd dell’'r per cento I'anno fino ad un massimo
effettivo del 1o per cento il 31 ottobre del 1974. Alla fine del 1974
le banche avevano sfruttato appieno le nuove disposizio_ni c.dctc'nc-
vano mutui ipotecari per il 9,07 per cento delle passivitd di « rife-
rimento ». '
~ la quota delle banche sul mercato ipotecario delle banche e
quasi-banche aumentd dal 13 per cento alla fine Eiel 1967 al 24 per
cento alla fine del 1974 (tab. 5). Nello stesso periodo la loro quota

(5) Naturalmente le banche continuaronc ad averc voce sul mercato dei prestit: 1p0teca16‘1,
grazie a partecipazioni in societd di investimento e di prestite ipotecario. La legge del 1567
limitd tali partecipazioni.
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dei nuovi prestiti ipotccari approvati da istituzioni sclezionatz
aumentd dal ¢ per cento al 28 per cento a spese delle compagnie
di assicurazione sulla vita e della Central Mortgage and Housing
Corporation, finanziata dal Governo (tab. 6).

Peraltro, I'esame dei mutui ipotecari in essere per azienda con-
cedente rivela che, malgrado labolizione delle restrizioni imposte
alle banche, la concentrazione ¢ «aumentata ». Le otto maggiori
aziende concedenti controllavano nel 1962 il 45 per cento del mer-
cato delle banche ¢ delle quasi-banche, il 43 per cento nel 1967 ¢
il 46 per cento nel 1974. L’aumentata concentrazione & una evidente
conseguenza dell’entrata delle banche nel mercato, cosi come la loro
uscita ne aveva determinato la diminuzione nei primi anni « ses-
santa»: tra le otto maggiori azicnde mutuanti nel 1967 vi erano
soltanto due banche; ma ve ne erano quattro nel 1962 e tre nel
1974 (tab. 11). ’

E’ evidente la necessitd di migliorare ulteriormente i mercati
ipotecari. Piccoli intermediari continuano a prosperare facendo pagare
tassi considerevolmente superiori a quelli praticati dalle banche e dalle
quasi-banche, indice questo della frammentazione del mercato. E’
inoltre difficile rilevare una qualsiasi caduta dei tassi ipotecari rispetto
agli altri tassi attivi, né si & apprezzabilmente ristretto il divario tra
i tassi canadesi e quelli statunitensi.

I recenti sviluppi dei settori sia privato che pubblico dovrebbero
contribuire ad ampliare e approfondire i mercati ipotecari, I.offerta
di fondi ipotecari ¢ stata considerevolmente rafforzata in seguito
alla comparsa, nel 1972, di Morzgage Investment Trust Corporations
(MICs) e di societa d’investimento immobiliare (queste ultime in
genere di proprietd di zrust companies e di banche). L’entrata in
vigore nel 1973 del Residential Mortgage Financing Act da vita a
un’altra istituzione del genere: la Federal Mortgage Exchange Cor-
poration (FMEC).

La FMEC cerchera di migliorare il mercato ipotecario secon-
fflario acquistando mutui ipotecari residenziali da prestatori di prima
1stanza; essa prestera inoltre ad istituzioni attive sul mercato, a fronte
di certificati ipotecari. Le MICs sono una forma speciale di socictd
di credito orientate verso edilizia residenziale, simili alle socictd di
investimento immobiliare, ed intendono tivolgersi alle istituzioni
finanziarie piu piccole ¢ agli investitori individuali (6).

_—_—

(8} Per una dettagliata descrizione dei compitt della FMEC e della MIC, cfr. [19].
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3. Riduzione degli ostacoli dz costo: obblight differenziati di riserva
¢ emissione di obbligaztont

La legge del 1967 cambid gli obblighi di riserva delle banche,
portandoli dall’8 per cento dei depositi complessivi al 4 per cento
per 1 depositi a termine ¢ al 12 per cento per i depositi a vista. Come
conseguenza, la riserva obbligatoria media diminui dall’8 per cento
a poco pitt del 6 per cento, € Je banche furono stimolate ad offrire,
per la prima volta, depositi a risparmio personali non trasferibili
mediante assegno. I consumatori furono incoraggiati a ridurre la
parte a vista dei depositi, ¢ le banche si trovarono in grado di offrire
tassi sul depositi a risparmio competitivi con quelli offerti dalle
quasi-banche, Tra il 1967 ¢ il 1974 1 depositi a risparmio personali
trasferibili mediante assegno sono diminuiti dal 37 per cento al
14 per cento del totale dei depositi bancari, e 1 depositi a vista dal
29 per cento al 19 per cento; i depositi a risparmio non trasferibili
mediante assegno, sia personali che commerciali, hanno invece aumen-
tato il loro peso (tab. g).

Una seconda disposizione della legge per favorire una riduzione
dei costi fu Pautorizzazione concessa alle banche a raccogliere fondi
con Demissione di obbligazioni, per le quali non esistono obblighi
di riserva. Le banche ne profittarono immediatamente, anche se in
misura limitata: nel 1g74 la quota defle obbligazioni si aggirava
intorno all's,2 per cento del totale delle passivitd (tab. g).

4. Effetsi complessivi della legge del 1967

Poiché per la maggior parte dei depositanti ¢ molto pit con-
veniente ricorrere a una banca, piuttosto che a una quasi-banca, in
considerazione soprattutto della vasta rete di sportelli delle singole
banche, I'aver permesso alle banche di accedere al mercato ipotccario
e I'aver modificato gli obblighi di riserva per consentire loro di remu-
nerare meglio 1 depositi sono probabilmcntc tornati a vantaggio del
consumatore medio, E’ anche probabile che questo abbia tratto bene-
ficio dallabolizione del massimale sui tassi di interesse, per effetto
sia dell’erosione delle rendite di monopolio di cui godevano i pre-
statori a tassi elevati (prestiti personali), sia della riduzione delle
discriminazioni attuate con. strumenti diversi dal prezzo contro i
piccoli mutuatari in pcriodi di stretta monetaria.
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Panment% evidente & che ne hanno tratto vantaggio le banche
Tra il 1967 ¢ il 1974 esse hanno infatti accresciuto i prestiti dal 51 er
cento al 58 per cento del totale delle attivitd, e le operazioni ip(?tc-
carie dal 4 per cento al 1o per cento (tab. 8). Trattandosi di attivied
ad ahfo\ regd1mcnto, le banche hanno cosi potuto migliorare Ia loro
capacita di attirare depositi. Le dimensioni relative delle banche
rispetto E\lllf’.‘ quasi-banche si sono percid stabilizzate al livello del
1967, cioc al 68 per cento delle attivitd complessive delle banche ¢
quasi-banche, mentre prima tale rapporto era andato continuamente
calando dall'88 per cento del 1945 (tab. 1). Inoltre il tasso di ro-ﬁttc;
delle banche & aumentato da una media dell’8 per cento nei slzi anni
precedenti l’cnt{fata in vigore della legge (1967 incluso) a circa il
13 per cento net sette anni successivi (tab. 13) (7). La concentrazione
nel sisterna bancario non ¢ perd diminuita in misura significativa
(tab. 10). La seconda Sezione di questo lavoro affronta pércib il
problema della concorrenza effettiva ¢ potenziale tra le banche.

Il. La concotrenza nel settore bancario

Gli studiosi di organizzazione industriale individuano il livello
della concorrenza tra imprese mediante indagini sulla struttura sul
comportamento o modus operands ¢ sulle risultanze del mercato. 'i'rat—
teremo questi aspetti separatamente,

1. Strutiura

Le dlSCLlSSl.Onl sulla struttura del mercato danne in genere risalto
alla concentrazione ¢ alle barriere all’entrata.

a) Concentrazione

La concentrazione nel sistemma bancario canadese &, semplice-
mtzn?c\, molto.alta. Negli ultimi tredici anni la quota del ,totale delle
rilttmta del‘smtcma controllata dalle cinque maggiori banche non
¢ scesa al di sotto del g1 per cento (tab. 10).

. A rigore, tuttavia, le banche canadesi non possono essere con-
siderate un settore di artivitd a sé stante. Piuttosto, esse si trovano

(7) Griffiths [11] adduce ulteriori ar i
gomenti a conf . iar
della 1o oy 2 sy i ok e onferma che le banche beneficiarono
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in concorrenza con altre istituzioni finanziarie sia per 1 depositi sia
per le attivit) fruttifere su numerosi distinti mercati. E’ vero che le
cinque maggiori banche mantengono uno stretto oligopsonio sui
mercati sia dei risparmi sia dei depositi a vista (tabb. 2 ¢ 3); ma, come
venditori, tre frust companies ¢ due societd di prestito ipotecario
sono associate a tre delle maggiori banche nel controllo del 45 per
cento del mercato ipotecario (tab. 10). Nel mercato del credito al
consumo le cinque maggiori banche detengono, secondo le nostre
stime, qualcosa meno della metd del mercato, anche se hanno rad-
doppiato la loro quota rispetto al 1962 (tab. 4).

Questi tassi di concentrazione non esauriscono l'argomento. [n
primo luogo, il grado di monopolio & portato oltre il livello implicito
in tali rapporti dallattivity dell’ Associazione Bancaria Canadese cul
cutte le banche aderiscono. 1.’ Associazione assolve numerose funzioni:
di ricerca, d'istruzione, di pressione, d’organizzazione (compensa-
zione degli asscgni) e, fino alla legge del 1967, di coordinamento

delie politiche di prezzo per tutto il settore.
In sccondo luogo, taluni dei menzionati mercati finanziari pos-

sono essere essi stessi frammentati per zone geografiche ¢ tipi di
clientela. Per esempio, il mercato ipotecario residenziale non pud
essere considerato come un mercato nazionale. Nel 1973 le cinque
maggiori banche, con 5.790 succursali rispetto ai 336 sportelli delle
cinque maggiori societd di prestito ipotecario ¢ di investimento, pro-
babilmente godevano di monopoli locali in molte zone. A sua volta,
il mercato del credito al consumo non & omogenco riguardo alla
clientela: le banche si sono concentrate sui mutuatari a basso rischio,
mentre clientd meno affidabili hanno dovuto ricorrere alle societa
di prestito al consumo e di finanziamento delle vendite.

Varie sono le spiegazioni teoriche della concentrazione indu-
striale, dalla « monopolizzazione » approvata da pubblici poteri alla
costruzione di imperi ad opera di singole imprese. Nel scttore ban-
cario la giustificazione pill comune della concentrazione si rifd sem-
plicemente allo sfruttamento di economic di scala. Llesistenza di
economie di scala nellattivitd bancaria & una questione molto di-
scussa, ma non ancora risolta: problemi fondamentali, quali la defi-
nizione del prodotto del settore, restano non chiariti, Inoltre, il
grosso delle ricerche in questo campo riguarda la banca a un solo
sportello (la unit bank) e usa dat relativi agli Stati Uniti, il che ne
rende molto incerta V'applicabilita all’attuale sistema canadese.
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Nella sua rassegna del 1966 sulla letteratura esistente Stuart
Greenbaum aveva concluso:

le piccole banche, con attivitd pari o inferiori a, diciamo, 10 milioni
d_l dollari, probabilmente son¢ inefficient, Sembra plausi’bile che al
di I di tale valore esistano cconomie di scala, ma probabilmente di
limitata entitd. E' molto pid difficile valutare le condizioni in cui
operano le banche con attivity superiori, Gl studi compiuti hanno
dato i risultati pity diversi: hanno rilevato costi crescenti, costi decre-
scenti e costi essenzialmente costant [10; pag. 473].

Basandosi sui risultati della sua ricerca, Greenbaum [10] so-
stenne che Je banche a filiali multiple hanno costi pid bassi delle
iy banks con pari produzione. Per contro Benston [4] ha rilevato
esistenza di costi addizionali dovuti alla molteplicita di filiali, non
compensati da nessuna economia di scala, mentre Alhadeff [2’1 ha
trovato scarse differenze tra i costi di una wnit bank e quelli di una
banca a filiali multiple,

SUCCf.:SSiVEimCIItC al lavoro di Greenbaum, Kalish e Gilbert [15]
hann‘o stimato curve di costo esplicitamente per le banche a filiali
rr_lultlpl‘c degli Stati Uniti. Calcolando la « produzione » in base
ai Crcdlt.i ¢ agli investimenti in titoli, essi hanno trovato signiﬁcativc
cconomie di scala fino al livello di produzione di circa 17 milioni
di dollari USA ¢ costi gradatamente crescenti quando il prodotto
si espande al di sopra di tale livello. Sebbene il valore da essi pro-
posto pex la scala minima ottimale sia un po’ pid alto di - uféllo
stimato da Greenbaum (anche tenendo conto dell’inflazion%) il
fatto che abbiano trovato diseconomie di larga scala ¢ degno di I;ota
€ preoccupante.

. Seb.bene i confronti internazionali sulla scala minima ottimale
siano rischiosi (cfr. Bain [3]), applicazione al sistema bancario
c‘anz%desc dei risultati raggiunt da Kalish e Gilbert porta a conclu-
sioni sorprendenti, Ad esempio, nel 1968 (il loro anno campione)
la Canadian Imperial Bank of Commerce superava di 352 volte la
Joro stima di scala minima efficiente; la pilt piccola delle cinque
maggiori banche, la Bank of Nova Scotia, la superava di 167 volte.
Ql fatto, se ogni banca fosse stata delle dirnensioni minime ottimali,
V1 sarebbe stato posto per 1.437 aziende bancarie. Inoltre, Ia forma
delfa curva dei costi stimata da Kalish e Gilbert, ammesso che sia
accurata, implicherebbe che nel 1968 1 costi delle cinque maggiori

4
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banche superarono il minimo possibile di qualcosa come 470 milioni
di dollaxi, lo 0,7 per cento del PNL di quell’anno.

Peggio ancora, il confronto tra costi effettivi unitari delle banche
canadesi e i valori-soglia stimati da Kalish ¢ Gilbert, se rivela una
notevole concordanza per le banche pill grandi e pitt piccole, sug-
gerisce che le altre sctte banche operano a costi molto superiori a
quelli minimi raggiungibili al loro rispettivo livello di produzione
(tab. 12). ,

Cos}, i dati a disposizione, anche s¢ non risolvono in modo con-
clusivo la controversia sulle cconomie di scala, ci portano a condivi-
dere Vopinione di Jones e Laudadio, i quali si sentono « .. giustifi-
cati a non accettare Vipotesi di economie di scala nel sistema ban-
cario canadese, ¢ a raccomandare a coloro che sono interessati a
spiegare la presente struttura del sistema a indagare in altre dire-
zioni » [13; pag. v2].

Un fattore che puod contribuire a spiegare il livello di concen-
centrazione del sistema bancario capadese & latteggiamento dei
pubblici poteri. La caratteristica distintiva del sisterna sta nel fatto
che le banche sono proprietd di privati e hanno per fine il profitto,
ma nello stesso tempo sono un veicolo essenziale per la realizzazione
della politica monetaria. Cid pone obiettivi contradditori alle autorita
di controllo, le quali debbono ricercare strutture di mercato compa-
tbili con la concorrenza e insieme con il controllo pubblico; la
prima implica una struttura atomizzata, il secondo, se la politica deve
comprendere la « persuasione morale », una struttura concentrata
(Acheson e Chant [1]). Non sorprende che la « persuasione morale »
_sia un efficace strumento di politica monetaria in Canada, mentre &
praticamente senza valore nel frammentato sistema bancario degli
Stati Uniti. Né sorprende che in Canada la politica del governo
non sia stata ostile alla concentrazione bancaria.

L’elevata concentrazione, specie quando si associa ad alti tassi
di profitto, generalmente indica Pesistenza di importanti « barriere »
allentrata. A questo aspetto della struttura del mercato dedichiamo
ora qualche osservazione.

b) Barricre all'emtrata

Si definisce come barriera all'entrata in un dato settore lo svan-
taggio che il pil‘l avvantaggiato aspirante ad entrare deve sostenere
nei confronti delle imprese gia affermate. Per quanto riguarda il

i
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sistema bancario canadese, i due tipi pilt importanti di barricra
allentrata sono quelli imposti per legge e quelli dipendenti dalla
differenziazione del prodotto. d

Due barriere all’entrata sono imposte per legge. Bond e
Shearer [5] le hanno denominate barriera del charter ¢ barriera
ﬁnan'zmna. Con la prima si indica la procedura con la quale viene
autorizzata l'istituzione e disciplinato il funzionamento della singola
banca, procedura che culmina nel charter approvato con atto del
Parlamento. La seconda riguarda la sottoscrizione di un capitale di
un milione di dollari, metd del quale deve essere depositato presso
il Mmi.stcro delle finanze. Delle due, la pili importante sembra ‘essere
1:,} bgrncra del charter, giacché pud passare molto tempo tra Piniziale
richiesta al Senato canadese e I'effettiva apertura della banca; nel
caso della Bank of British Columbia furono necessari quattro :mni
» Undaltttro ti[}Jo d[i) barricrazi all’entrata riguarda la differcnziazione'
el prodotto. Una arricra di questo tipo esiste qu ’
potcpmale ¢ obbligato o a pratqicare unp prezzo i?lfgll’ligl?ﬁ lef n;ﬁ?lfs
dellimpresa affermata (a causa della lealty del consumatore verso
il prodotto di quest'ultima), o ad affrontare considerevoli costi di
vendllta per poter praticare un prezzo equivalente, Secondo la teoria
negli oligopoli spinti la concorrenza si svolge prevalentemente Sl;
un terreno diverso da quello del prezzo; percio le banche canadesi
in quanto membri di un oligopolio spinto, dovrebbero seguire olij
tiche tese a differenziare i servizi. E cosi pare avvenga. F

La principale fonte i differenziazione & la comodit) del con-
sumatore; € questa viene soddisfatta con un impressionante spiega-
mento di filiali. Nel 1g74 le dieci banche avevano 6.705 Aliali, il
90 per cento delle quali erano delle cinque banche maggiori, La
Conlnmssmnc Porter aveva trovato che il numero degli sportelli pro
capite cra sensibilmente superiore a quello degli Stati Uniti e aveva
clopcl.uso che «in alcune zone ¢’¢ la tendenza a spendere troppo in
flha.h » [20; pag. 121]. La Commissione aveva basato le suc con-
clusioni su una densitd pari ad una filiale ogni 3.862 persone., Nel
1974 quella dcnsit.e‘l cra aumentata fino a una filiale ogni 3.362 peésonc.
. gltrc.a fq-rmre servizi comoldi, un’_estesalt rete di filiali rafforza
hl epositanti anche la sensazione di soliditd dellistituto a cui
: :Illltl)msii(iztzc; i pri)pn fondi. Grandi dimcpsion} in assoluto impli-
om0 - dalzc ed ;11 mamfe_stampn; Pubbll\ca pitt diretta che una
o cotb e ;i e proprie d11penslon1 ¢ una pletora di filiali.

comoditd e sicurezza, raggiunta grazie ad una
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estesa rete di filiali, si traduce in una formidabile barricra nei con-
fronti dei potenziali entranti.

Questa &, dunque, la struttura del sistema bancario canadese:
elevata concentrazione con forte capacitd di controllo dallalto; bar-
riera del charter all’entrata; barriere di differenziazione del prodotto
legate a fitte reti di filiali. Vediamo ora se la legge del 1967, atte-
nuando le barriere all'entrata o con altri strumenti, abbia proinosso
una struttura bancaria maggiormente concorrenziale.

c) Effetsi della legge del 1967

Dall'entrata in vigore della legge i rapporti di concentrazione
calcolati in base alle attivitd sono diminuiti di poco: la quota delle
cinque maggiori banche & passata dal o4 per cento del 1967 al g1
per cento del 1974 (tab. 10) (). Eppure, lo sviluppo del mercato,
uno dei fattori con cui si spiega Ierosione nel tempo della concen-
trazione, & stato impressionante. Tra le due date le attivitd sono
cresciute del 202 per cento (Tab. 10) (9) senza tuttavia determinare
una significativa riduzione del rapporto di concentrazione: il fatto
che esso — in tali circostanze — sia rimasto superiore al go per cento
& davvero eccezionale.

Lo sviluppo del mercato avrebbe dovuto agire da potente stimolo
allentrata, Gli entranti potenziali avrebbero inoltre dovuto trovare
incentivo negli elevati saggi di profitto del settore (tab. 13), saliti,
come si & detto, al 13 per cento nei sette anni successivi alla legge
del 1967.

La mancata diminuzione della concentrazione in presenza di
maggiori incentivi all’entrata fa sorgere il sospetto che la legge del
1967, indipendentemente dalle sue intenzioni, non abbia ridotto in
misura apprezzabile le barriere allentrata. La barriera del charter
che poteva facilmente esscre ridotta per legge, & rimasta immutata.
La barriera della differenziazione del prodotto, basata sulla como-
ditd e sicurezza offerte da Atte reti di filiali, ha risentito solo in

(8) Per ottenere una misura pifl rigotosa della concentrazione « nazionale » delle attivitd,
i rappotti tefativi alle cinque maggiori hanche sono stati costruiti senza tener conto delle
attivits sull’estero. Le conscguenze sono state minime: i rapporti si sono ridotti di circa due
punti percentuali,

(9) Questa cilta sopravvaluta lo sviluppo reale delle atdvith all’intetno. Fliminando i
vialzi dei prezzi e lespansione delle attivitd sull’estero, si ottiene uno sviluppo ancora motevole,
del 120 per cente.
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parte .della mutata legislazione: il numero delle filiali & anzi aumen-
tato sia in assoluto sia in rapporto alla popolazione complessiva,

E’ vero che il vantaggio della « sicurezza », di cui beneficiano
le l?anchc affermate, & stato in una certa misura attenuato dall’isti-
tuzione dell’assicurazione dei depositi. L'assicurazione, imposta dalla
legge del 1967 a tutte le istituzioni che raccolgono depositi, dovrebbe
favorire banche di nuova formazione pilt di quelle esistenti, che
godono di una « fiducia » consolidata; qui una batriera all’entrata &
stata dalla legge del 1967 cffettivamente ridotta.

Senonché, nello stesso tempo, la legge del 1667 ha eretto altre
barriere per coloro che erano gid alla periferia del mercato e quindi
per i probabili aspiranti all'entrata, Essa, proibendo intrecci nei con-
sigli di amministrazione e collegamenti di proprietd tra banche e
quasi-banche, impedisce a queste ultime di istituire banche (salvo
abbandonare le attivitd prima svolte). Ha posto inoltre restrizioni
all'entrata a carico degli istituti stranieri con la « regola del 25 per
cento », secondo la quale i non residenti possone tenere non pit
del 25 per cento delle azioni di istituzioni finanziaric a charzer fede-
tale, ¢ con T'obbligo di consigli d’arnministrazione composti per al-
meno il 75 per cento (nelle banche) da cittadini canadesi residenti.
_ In definitiva, la legge del 1967 non ha fatto molto per dare al
sisterna bancario una struttura piti concorrenziale. Quali i suoi effetti
sulla condotta del mercato?

2. Comportamento

Operando in un sistema altamente concentrato le banche cana-
dcs:l condividono un forte senso di mutua interdipendenza nelle loro
politiche dei prezzi. Esse non sono soggette a norme antimonopoli-
stiche ¢ fino al 1967 le leggi bancarie non vietavano collusioni sui
prezzi, L’ovvia conseguenza del mancato controllo pubblico fu, come
notd la Commissione Porter [20; pag. 127], un cartello dei prezzi
guidato dall’Associazione Bancaria. '

. Dal 1° maggio 1967 la collusione sui prezzi & proibita, sia per
L prestiti sia per i depositi, dalla sezione 138 della legge bancaria.
Quf:stq divieto ha avuto conseguenze sia sulla scelta dei tempi delle
variazioni dei tassi, sia, in alcuni mercati, sulla frequenza di tali
variazioni, Prima della legge tutte le banche annunciavano contem-
poran‘e:flmentc le variazioni del prime rate ¢ dei tassi pagati sui
depositi a risparmio personali. Successivamente, secondo Jones ¢ Lau-
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dadio [14], le variazioni dei tassi sono state scaglionate, con ritardi
¢he vanno da alcune settimane ad alcuni mesi; ma il metodo dei
ritardi non comporta politiche di prezzo concorrenziali.

E’ vero che la sezione 138 provocd inizialmente offerte piti con-
correnziali per i depositi a vista di grosso importo; ma in capo a
due anni la concorrenza divenne troppo accesa, sia per le banche sia
per la Banca centrale. Alla meta del 1969 quest’ultima inaugurd
per i tassi un congegno di massimali. Quando, nella seconda meta
del 170, 1 tassi di interesse cominciarono a diminuire, il massimale
perse efficacia; ma nel maggio del 1972 fu sostituito da un congegno
analogo ('«accordo di Winnipeg ») che durd fino al febbraio del
1975. Le intenzioni del legislatore non riuscirono quindi a domi-
nare, almeno nel mercato dei grossi depositi, le tendenze oligopoli-
stiche verso la collusione (10).

. La concorrenza per i depositi a risparmio personali, d’altra
parte, & rimasta relativamente spenta, con tassi d’interesse pili stabili
del prime rate. Cid & probabilmente dovuto al persistente potere oli-
gopsonistico delle banche su tale mercato, potere alimentato dalla
mancanza di mobilit ¢ di informazione dei singoli depositanti.

Gli accordi sulle tariffe da applicare ai servizi non sono stati
proibiti dalla legge. Le banche di conseguenza, hanno continuato
ad accordarsi. _

Nel complesso, gli effetti della legge del 1967 sulla condotta
del mercato bancario sono stati minimi. Resta ora da vedere se la
legge, malgrado i suoi effetti superficiali sulla struttura e sulla
condotta del mercato, abbia esercitato un’influenza significativa sui
risultati dellattivitd bancaria.

3. Risultats

I principali criteri per giudicare i risultati conseguiti sono Pefli-
cienza tecnica in rapporto alle economie di scala e Pefficienza allo-
cativa in rapporto alla differenza tra prezzo e costo marginale.

(1) Secondo Pattison [17] le frequenti variazioni del tasso di interesse ¢ i conseguenti
spostamenti di depositi da una banca all’altra determinano una perdita di benessere, manife-
stata da una pid elevata proporzione di attivitd liquide « precauzionali » nel portafogli delle
banche. In qualsiasi oligopalio spinto esiste sicuramente una forte tendenza a coordinare i
prezzi, cost da evitare guerre di prezzi costose per tutti, Un coordinamento esplicito ¢ proba-
bilmente superfluo nella maggior parte dei mercaii bancari: dopo la legge del 1667 le banche
si sono piuttosto affidate a forme pid sottili di azione coscientemente coordinata, Nel mercato
dei depositi di ingente importo, che & molto concorrenziale ¢ in cui sono in gioco somme
considerevoli, scmbra essere stato necessario un accordo formale, ‘
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Si ¢ gid rilevato come nel settore bancario non sia provata
Vesistenza di significative economie di scala. La nostra applicazione
al sistema canadese di uno studio recente riferito agli Stati Uniti
indica inoltre che la maggioranza delle banche canadesi non si
trova né sulla scala minima ottimale né sulla pit bassa curva pos-
sibile dei costi (inefficienza « X »). L’evidenza, pur essendo troppo
debole per giustificare un movimento di deconcentrazione, & tuttavia
abbastanza forte da far seriamente dubitare di qualsiasi tentative di
giustificare un’ancor piti spinta concentrazione in vista di economie
di scala, Essa tende inoltre a screditare l'opinione di coloro che
vorrebbero limitare Pautorizzazione di piccole banche imputandole
di inefficienza.

E’ difficile trattare il problema dell'efficienza allocativa, dato
che esso teoricamente richiede la stima del costo marginale.
E. Brucker [6], tuttavia, ha suggerito un semplice metodo per sti-
mare Delasticith della domanda del prodotto delle banche rispetto
al prezzo. Sotto certe condizioni tale elasticit) si avvicina all'inverso
dell'indice di Lerner [161 del potere monopolistico, (P—MC)/P,
in cui P ¢ il prezzo e MC il costo marginale.

Brucker assume che il mercato delle cambiali del Fesoro sia es-
senzialmente un « mercato-dumping », nel quale nessuna banca ha
influenza sul prezzo, con la conseguenza che in questo mercato ricavo
marginale ¢ ricavo medio sono eguali. La massimizzazione dei profitti
comporta che vengano eguagliati i ricavi marginali di tutti gli stro-
menti di credito, ricavi che debbono percid esserc eguali al ricavo
ottenuto sul mercato delle cambiali del Tesoro ARs. Assumendo
che la banca emetta un solo tipo di prestiti il cui ricavo medio, ARy,
sia noto, Pelasticity della domanda di prestiti rispetto al prezzo, ¢,
pud essere espressa da:

e = ARi/(AR1-— ARs).

 Quando il costo marginale eguaglia il ricavo marginale Pindice
di Lernet equivale al reciproco dell’clasticitd della domanda rispetto
al prezzo. Percid, quanto pitt piccolo ¢ il valore di e tanto maggiore
sard la divergenza tra il prezzo e il costo marginale, ¢ quindi tante
maggiore il grado di potere monopolistico.

Veramente, Iipotesi che le singole banche « subiscano » il prezzo
nel mercato delle cambiali del Tesoro ¢ piuttosto debole nel contesto
canadese. Tuttavia, il potere oligopolistico delle banche in questo
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mercato ¢ temperato dal potere monopsonistico del Governo, quale
unico acquirente, mentre il pubblico dei mutuatari che « acquista »
prestiti ordinari & relativamente atomizzato. I rendimento delle
cambiali del Tesoro fornisce soltanto una base sulla quale misurare
variazioni del potere oligopolistico delle banche nei confronti del
pubblico dei mutuatari.

Questa misura dell'elasticitd varierd nel breve periodo a causa
dei cicli dei mercati finanziari; ma forse & significativo il fatto che
i nostri calcoli (11) mostrino che la media 1962-67 (2,26) ¢ legger-
mente superiore a quella del periodo 196874 (2,12), evidenziando
una crescente divergenza tra prczzo ¢ costo marginale, ¢ quindi un
maggior grado di inefficienza allocativa. Con questo non si vuol dire
che esista necessariamente un legame causale tra la legge del 1967
e laumentato potere monopolistico, ma piuttosto che negli anni
successivi all’entrata in vigore della lepge non ¢’¢ stata nessuna
diminuzione di tale potere, almeno secondo questa pur imper-
fetta misura.

lil. Conclusioni

1. Deficienze della legge del 1967

Nel complesso, la legge bancaria del 1967 non ha fatto molto
per portare la struttura, la condotta, o i risultati del sistema bancario
pitt vicino all'ideale concorrenziale. Anzi ha avuto, in certi casi,
Pefletto opposto.

In realtd, la sua maggiore efficacia & consistita nel rafforzare la
posizione delle banche nei confronti delle quasi-banche, in conse-
guenza dellabolizione del massimale dei saggi di interesse sui pre-
stiti, della possibilith conferita alle banche di compiere prestiti ipo-
tecari ordinari e della riduzione degli obblighi medi di riserva.
In una certa misura questi provvedimenti sono tornati a vantaggio
dei clienti delle banche, grazie alla riduzione del razionamento del
credito effettuato con mezzi diversi dal prezzo, allo sviluppo dellof-
ferta totale di mutui ipotecari ¢ all'aumento dei tassi d’interesse sui
depositi bancari rispetto a quelli offerti dalle quasi-banche. Si tratta
di benefici importanti, dato che la faggioranza dei canadesi si trova

{(17) Basati su AR, == rendimento medio dei prestiti e AR, = rendimento medio delle
canibiali a tre mesi del Tesoro, T dati sono desunti dalla Bank of Canada Revierw,

~
=
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nella necessita di ricorrerc a una banca piuttosto che (o in aggiunta)
a una qu-:m.-banca, per motivi di comoditd derivanti dalla %iﬂ’u
rete d%‘ﬁhah di ognt singola banca. ‘ N
Cio nonostante, queste stesse innovazioni hanno contribuito a
raxfforzarc' I_a struttura oligopolistica del settore finanziario, Il mercato
d.Cl Eiepomm e dei prestiti & in gran parte dominato dalle c.in ue mag-
giori banchc,. o, nel caso del mercato ipotecario, dalle bangllc e C%l
un numero ristretto di zrose companies e di sociétﬁ di prestito ipote-
cario (12) 11 tentativo della legge di stimolare 1a concorrcnzap col
prezzo vietando collusioni sui tassi d’interesse praticati per i prestiti
ha avuto effetti superficiali; quando, due anni dopo, l’intensg con-
correnza per Pacquisizione dei grossi depositi a vista si tradusse in
frequentl‘ spostamenti di depositi dall’una alPaltra banca spostamenti
che costrinsero a tenere scorte eccessive di liquidied, le b::mchc furono
pronte ad accettare un accordo che fissava tassi di’intcrcsse massimi
Persm‘ton_o, fi’altra parte, notevoli ritardi tra variazioni del preime mtc;
¢ variazioni dei tassi offerti ai piccoli depositanti. Il postro indic
della divergenza tra costo marginale dei prestiti e il loro rezzg
mostra un leggero aumento nel potere monopolistico delle blznchc.

La.I(_:ggf: del 1967, s per certi aspetti ha avvantaggiato i consumatori
per altri ha rivelato gravi deficienze. -

2. Laberalizzazione ¢ integrazione dei mercats finanziars

‘ .La chlav.c per migliorare il funzionamento dei mercati finan-
ziari canadesi r%sicde,‘a nostro avviso, nel concedere un pitt facile
:tictcesso, su un p%ede‘di paritd, a tutd i mercati di credito e di depo-

0, con garanzia di una regolamentazione paritaria dopo l'entrata
Un.a t::lle_ linea d’azione concentrerebbe Ig regolamentazione sui mcr:
cati piuttosto che sugli istituti ed eliminercbbe molte delle ineffi
cienti frammentazioni del mercato oggi esistenti, -

—————

statumgili,lihlianil:‘ s:;nttomdprzoccupa.le pet Ia comparss iln Canada «li ‘banche «valigia »
quota syl l‘ﬂCl‘cat’o del ;r -:;.tau o cpt_)S}tl, sfuggono aj .divmtl della legge bancaria, La loro
1970 all't1 per cento d ;‘3 1o commerciale a'brcve termine ¢ aumentata dall’8 per cepto del
impatto, tuttavia é[imit:.t IQIM i[);r la maggior Parfe a spese delle banche canadest, I loro
era soltanto |’ 3.’ per Cento T suddetto mercate: nell aprllc.: del 1975 i totale deile loro attivita
Dialtra parie 1t Futo cho o huache e -

amente con, : atte che le banche canadesi operano in un ambiente internazionale

correnziale (cfr., ad es., Sultan [21]) non smentisct afatto Ia loro struttura

by

oligopolistic. i
a sul tercato interno, indi
vl stica : , come & indicato dalla tab. to, che climina le attivita in

alt
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I costi della frammentazione del mercato in termini di cattiva
allocazione delle risorse sono noti. Un ulteriore problema legato
alla frammentazione & stato rilevato da coloro che si sono occupati
della penetrazione stranjera nell’industria canadese:’ la scarsitd di
fondi disponibili per le piccole imprese animate da forte spirito
d'intrapsendenza, scarsith dovuta al concentrarsi delle banche e delle
quasi-banche su specifiche e in particolare su « sicure » attivitd, ¢ che
ha provocato un vuoto, che tende ad essere riempito da investimenti
diretti stranieri, dall’espansione di multinazionali o, pitt di recente,
da banche con sede all'estero ¢ da impresc fornitrici di capitale di
rischio (13).

A un pilt facile accesso accordato su ufi piede di paritd a tutti
i potcnziali entranti dovrebbero associarsi rcgolamcntazioni uniformi
per ciascun mercato ¢ Pabolizione delle concessioni ¢ dei vantaggi
specifici per singoli istituti -- ad esempio, del trattamento fiscale

referenziale ora goduto dalle unioni di credito, o delle possibilita di
accesso a un. prestatore di ultima istanza, oggi disponibile solo per

le banche. : :
Ta pit ovvia conseguenza di una legislazione di questo tipo
sarebbe quella di consentire ad istituti stranieri di raccogliere depositi
in Canada. In questo campo i timori nazionalistici non ci sembrane
sensatl. Se la frammentazione del mercato finanziario e la mancanza
di concorrenza ha incoraggiato gli investimenti diretti stranjeri, 'en-
trata di banche estere dovrebbe incoraggiare le iniziative nazional
migliorando la concorrenza, aumentando lofferta di fondi e riducen-
done il prezzo. Non ¢'¢ motivo di restringere Uentrata di stranieri ad
isticuti che non raccolgono depositi, poiché il piccolo risparmiatore &
danneggiato dall’atcuale oligopolio e un mercato dei depositi pilt con-
correnziale dovrebbe contribuire ad accrescere il risparmio (14).

3. Regolamentazione dei mercatt finanziars

E’ impossibile trascurare il fatto che politiche di rcgolamcntazionc
comportano, nel contesto del federalismo canadese, un delicato pro-
blema politico. Le quasi-banche operano nella maggior parte dei cast
in base a statuti regionali, mentre le banche sono regolate dal Governo
federale con la legge bancaria. A lore volta, le attivith delle banche

(13) Cfr, Pattison [18].
(14} Questo punto & efficacemente sostenuto in Pattisq'm [r8].
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st i
5 é’;lin:(f;,o cilstig lz]asic; alla }cggz ‘dr_al 1967 10N possono essere riconosciute,
rale puo fare éplibcr;lif;g;:; sizl(;nlg regcliqnale. 'Céb e e
le regolamentazioni riguardanti le br;:l::hémcnﬁl hl’ autO{‘l_ZZfrlZlqnﬁ.Siﬂ
nosciuti dalle autoritd locali, siano incora ’ fi:;]ts'mc formatst In ban.
che a statuto federale ¢/o le autorita regioﬁgli sli:n;reilrslfc;);rzazsi'i)n bicl_n-
zarcIm_ rpo@o equivalente la loro legislazione. P
o bt;)}; Ddli ;ci%ziz:im;n:azmnfe d'a imporre suc*:ccssivamente all’entrata
CoTrenD p re principl: assicurazione dei creditori, con-
> bznetaino,. nf.:u.trahzz’azmne del potere monopolistico.
g bl el ascrion g et o G
alla protezione dei creditori. Le roporiion: delle s a‘_’CPdO _ﬂguardo
ala pro dei orl. Le proporzioni delle attivitd liquide, i
Cigﬂzfnﬂcii é:égl;tlie glf;bltl, <? co‘si_ via dovrc-bbcro percid essei:lc suiﬁ-
potrebbe essere lasc.iam iﬂzalcfm%;ggilzﬁg' s & I‘_CgOIamCIltaZiOHC
e et g 1 assicurazione; e nel caso
Co%pomtgon_ che raccolgono depositi alla Canada Deposit Insurance
La f:onsidcrcvolc frammentazione del mercato finanziario cana-
dese derlv.a, a nostro avviso, dalle restrizioni inutilmente conservatrici
che le leglslazmni federale e locali impongono alla composizione figi
portafoghq delle banche e quasi-banche. Non vedo ragioni perché
appropriati premi di assicurazione sui depositi, le banche ca};adesi, 1‘1:3?1
pot_:rebbc_ro assumere maggiori impegni nel campo del credito indu-
striale, f%no a giungere eventualmente perfino all’acquisto di azioni, E’
anche d1fﬁc1lc credere che I'amministrazione fiduciaria compo. t'.
tale cppfhtto di interessi da vietare alle srust compantes la conccgsig; 11111
prestiti commerciali non garantiti. Innovazioni in questi campi o
'nspondercb-bero a esigenze rilevate da numerose commissimf' 1 C}(:r—
;r}(tiiagando sugli in'tc’:rve-nti del capitale estero in Canadé, h.':umo1 1;d(:’
cile rlllrato ncl%c testrizioni poste all’altti}fitﬁ di merchant bank una defi-
zlalt cruciale df.:l mercati finanziari canadesi (15),
S o ;:gﬁggg li);llnglflo dgl};?'ph{mt('m' riguarda il c_:ontrollo tmonetario.
uniformi per tuttipglir eist(;tutilgchhlt:dl melrva’ Moo .d_OVbel')C_l'O e lo
iy e gli i raccolgono (}Cp.OSli:'I. .Ind1v1duarc le
reotinelenie orebbet €S3ETC SOggetic a obbh‘gh1 di riserva equivale
o problemi dl’ assicurazione) a individuare le passivitd
hsiderare « moneta ». L'attuale sistema in base al quale la Bank

———

(15) 5i veda Pagison [18], pag. -m.
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of Canada pud controllare i S?posm c}cllc l;igcgfﬁt;;i:% ;]1;1;:;1& cleici
quasi-banche ¢& illogico, perché tratta in m o e e oo
loghi, e ingiusto, perché impone co-§t1~0pph nitd 41 o
interessi alle banche ma non alle quasi-banche. Ino . ot
i ai di imporre differents o li-
per quanto riguarda il coxlltlroll'o gl[(—‘)fneti?eo’li T bbene. princip
ghi di riserva su depositi di di Icrc y lqcncrc) It Pl
assicurativi possano suggerire qualcosa del g ‘_‘CC.O T} conxo
monetario non esice nemmeno obblighi di riserva «s cor
regtcmentc impost% a intcglraz;}one]( dcfl E‘Z}E(:;;odz ‘§211;?);1r1;;;a(;7)i.n;[§
linea di principio, inolire, la Bank o : ¢ pagute e
-essi sulle riserve, dato che con il sistema attuale essa ric
;ﬁiitz un prestito gratuito dal sctfore privato ¢ c]g;;ll_ 1ntioczuc:0t?£
incentivo a sovra-asscgnare depositi al settore pubblico
a quello privato. _ '

alloc?frizrgoqprincigio di regolarr_lcntazion.c scgtunlscc daﬂ? ;::srcil;?zlz
del fatto che, anche in assenza d1. ccononiie di sca a., mg , non lu
maggior parte, dei mercati ﬁnanmz}n cont.u?.au::reb-bm-o an tif:srslf(:)rnostante
nati per il prevedibile futuro dagli attuali istituti g1§au !innovazioni
gli irhpulsi concorrenziali che potrebbero scaturire da If: pno zioni
sopra raccomandate (18). Sarebbe pertanto nccc;sar}o lmdig Jeser
cizio del potere oligopolistico di restringere la pro u?:uf).ne. e1 ﬁberaﬁz_

rofitti anormali. Senza controlli cfficaci a questi Iini, 1'a eralir
zazione della concorrenza potrcbbe. dar rpodo al.potcre 0 }gciP listico
di farsi pilt insidioso e di rafforzarsi. Se si garantisce a tutti gl o

ihilita di 1 ] loro che dispongono di

eguale possibilita di accesso a tutti 1 mercati, col he dispongono &
potere monopolistico ¢ dei mezzi per sqprg\vmycrer ‘1di§ndo 4
prezzi potrcbbcro eliminare 1 concorrenti piut piccolt SUSS e
poraneamente tassi di interesse antieconomici con 1 prove el
attivith o con 1 profitti passati. In tal rpodo _lc ba.nclhed];')ortéi_hio élia-
esempio, eliminare societd per la provvista di capitale di \

i tipi di iti ‘o incoraggiare le
{16) Obhlighi di riserva uniformi per tutti i tipi di .dc.poslt{ ((-l]?vrdatl;zx m; gﬁ’gasscgni
banche a pagare interessi suf depositi e a caricare gli effettivi costi di ges P
i i . s 12] ottimale, . N
ss5i — sistemna secondo Johnson [ o L tbero conts
e {17) Si potrebbe tuttavia sostenete che obblight sclcionclau. ;11 rxscr\;arizotli‘;b o o
i i obiettivi X iti dall’autoritd monetaria,
i raggiungi 1i obiettivi perseguiti dall’au e
iire al raggiungimento di cer . rseguiti ¢ MBI
b;n‘cmllo rffnetario' stabilizeazione dei tass] d’interesse, raf{;}zangnto [cl;%)
) I i ; ean .
iall g s » della moneta (clr, )
cambiali del Tesoro, ¢ontrollo della « velocita e e ezare 1a con
{18) Un impulso decisivo alla concorrenza verrebbe dalla C e quele
centrazione, ad s, rinnovande il charier alle banche ncl 1977 S{oltant(.)t a p.iﬁ oo U1
, . i i i ividano in unita
| izioni ti sul mercate si suddivida .
che hdnno posizioni dominan . si sud n bt p
certo lasso di tempe. Riteniamo quests 1pofesi politicamente irrealizzaly

-
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zioni di grandi banche estere potrebbero vendere sotto costo i propri
servizi ed eliminare gli istituti canadesi pitt piccoli, gli istituti gid
affermati potrebbero costringere al fallimento i nuovi entranti.

L’identificazione e la proibizione di una politica di prezzi inferior;
al costo medio fornirebbe una regolamentazione preventiva sufficiente
ad arginare attivitd predatorie, Un’autorit) di controllo con inforrma.
zioni e poteri adeguati sarebbe anche in grado di assolvere il pil tradi-
zionale compito di impedire la fissazione del prezzo al di sopra del
costo medio, La regolamentazione dei mercati finanziari pud percid
essere sostenuta da due punti di vista: per impedire pratiche predatoric
attuate con prezzi temporaneamente inferiori al costo, e per eliminare
i profitti superiori al livello normale ¢ le restrizioni della produzione
che altrimenti deriverebbero nel lungo periodo da una fissazione
monopolistica del prezzo al di sopra del costo.

L’identificazione dei costi, soprattutto in presenza di produzioni
congiunte, solleva certo difficili problemi pratici. Esistono nondimeno
numerosi precedenti di regolamentazione nel settore delle imprese di
pubblica utilitd ¢ in aleri settori monopolistici, Di fatto, pressioni per
assoggettare imprese del settore servizi alla « Legge sulle Intese »

risalgono ad un rapporto del 1969 dell'Economic Conneil of Canada,
che cosi si espresse:

~ Il nostro parere & che I'applicazione di politiche concorrenziali &,
nel settore che fornisce servizi finanziari, importante quanto in altri
settori. Si dovrebbe conferire al Director of Legal Proceedings e al
tribunale Iautoritd di indagare e, se del caso, colpire pratiche finan-
ziarie contrarie all'interesse pubblico, alla concorrenza e all'efficienza

[9; pagg. 154-s].

Una sorveglianza istituzionalizzata potrebbe facilmente sfociare
in un’ingiustificata interferenza nei meccanismi di mercato. Un’ade-
guata regolamentazione dei prezzi dovrebbe quindi essere strettamente
destinata a limitare Pesercizio o Pestensione del potere monopolistico.
Anche una regolamentazione di questo tipo ha dei costi: esiste presu-
mibilmente un #rade-off tra una riduzione dei profitti superiori al
tormale ¢ il mantenimento di incentivi allentrata. Pud darsi che per
migliorare, con una regolamentazione, Vimpatto della struttura oligo-
polistica ci si debba rassegnare a prolungarne lesistenza; ma & molto
dubbio che un abbassamento delle barriere all’entrata sia in sé e per

sé sufficiente a modificare rapidamente tale struttura. Meglio quindi

sbagliare, se necessario, concedendo una vira pitt lunga agli oligopo-
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listi, ma costringendoli a comportarsi in modo pitt consono all'inte-
resse pubblico (19).

Una possibilita degna di attenzione 2 1a costituzione di un istituto
finanziario governativo che conpeta Jiberamente con gli istituti privati
e che fornisca un metro con cui valutare i loro risultati. Un istituto
simile potrebbe anche alleviare ex ante i compiti degli organi di con-
trollo, stimolando, per il tramite dei meccanismi di mercato, ghi isti-
tutl privati a fissare 1 prezzi in prossimita dei costi ¢ ad attuare inno-
vazioni (20).

Un modo particolarmente efficace di esercitare il potere mono-
polistico ¢ la gestione di servizi in comune, che comporta Vazione
congiunta degli oligopolisti. Le banche monopolizzano ora il sistema
delle stanze di compensazione (gestito dall’Associazione Bancaria), a
continuo scapito delle quasi-banche. In futuro, molto pilt importante
sard tuttavia il controllo dei terminali elettronici bancari. Un sistema
clettronico di pagamenti & probabilmente un monopolio naturale,
come il telefono; le banche tengono a posscdere e a gestire questo
sistema, e le quasi-banche ne sono molto preoccupate. Sard questo un
argomento importante del dibattito che precedera la legge bancaria
del 1977. E’ qui che a nostro avviso dovrebbe cominciare Vattivitd di
unautorith di controllo. Di fatto, Paccesso ad un tale sistema garantito
a tutti gli istituti in termini paritetici potrebbe essere il tallone
d’Achille attraverso il quale eliminare 1 tentacoli che le fitte reti di
Gliali bancarie hanno steso sui mercati finanziari al minuto.

J. W. Dean - R. SCHWINDT

U —

{1¢) In pratica, la politica dei pubblici poteri nei confronti del mondo imprenditoriale
si risolve o in un tentativo di favorire la concorresza o in un tentativo di regolamentazione,
ove si riconosce che un settore & naturalmente monopolistico. La nostta proposta, per certi
vetsi ibrida, intende incoraggiare nel lungo periodo una struttura maggiormente concorren-
ziale (dato che il sewore bancario non sembra godere di cconomie di scala), ma riconosce
che V'evoluzione verso una diversa struttura richiede tempo.

{20) Il Governo Provinciale della Columbia Britannica aveva in corse, nell’autunnc
del 1975, la creazione cli una istituzione del genere. E’ anche il caso di notare che in Francia
le tre banche nazionalizzate controllano il 6o per cento del settore bancario commerciale €
si sono dimostrate notevolmente innovatrici.
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) TABELLA 1T
DISTRIBUZIONE DELLE ATTIVITA’ TOTALL TRA BANCHE K QUASI-BANCHE
Total o
dd‘i‘: %, posseduta da
attivitd
" delle
ine anno Banche (%) Credit teth i
c quasi- Banche Trmt' Unic_m.r & 5;;—:;';31 'Csassc d'l
Ba.nfzhc' Companies| Cafsses inot . é'ilparmlo
('m1l|om Populaires potecario | del Quebec
di dollari)
945 . . . . . 6781 88,9 2,9 2,1 35 2,1
1955 . . . . . 12.632 82,6 5.7 5,1 4,5 z)x
why ... . 34.365 67,9 12,7 9.8 8,1 1,5
974 - - 91.257 66:7 I3l6 1.3 744 5,0

" . ] P
c(lgdgzoser;:ﬁd totale delle atu".ut% includeno, pet le banche, lo attiviti nette sull’estero,
pattite in transite e l’insieme delle accettazioni, garanzie e lettere di credito,

Fomi: 1 dau del 1945 e del i i
el g la ok ot c(‘):gada Rei?filsoxlo desunti da [11], pagg. 106-7; quelli del 1967 ¢

ma s

DEPOSITI A RISPARMIO: BANCHE;QUASI-BANCHE * TaABELLA 2
o, spcttante a
Banche e -
Pine anno 1;111:1511- Cﬂ:dit Societd
B | inge | | Trus | U | VG | e
di dollari) Ba%f:ilfc:‘l Banche | GO Caisses Prestito mli??[:l
pantes Ipote_
Popu- cario | Quebec
taires
62 . .
1962 B 12855 63,0 66,5 10,5 10,2 "3 25
i97. Ce 23.340 58,8 64,3 14,3 1,3 8,1 2,0
L S 65772 54:9 62,4 16,6 12,8 70 1,2

fcdcralg)clli::nreliatg; alle. billn]chc escludono 1 depositi in valuta esteta, i depositi dei Governi
Fispatinie utie positi delle altre banche e quelli a vista; comprendono i depositi a
el deponits & vis(ta- con assegno (il lore movimento ¢ molto basso rispetto al movimento
banch comprendor{o It,S per é:cnto‘c.ontro 1475 per cento nel 1974). 1 datd relativi alle quasi-
garantit dae outtl i eplosltl non utilizzabili con assegni, 1 certificati di investimento
szionario. delie ﬂ-ed;: mnp_amc.r, ¢ obbligazioni delle societd di prestito ipotecario e il capitale
deposit] utilizuann unzons. Per queste ultime non sone stati disaggregati i dati relativi ai

Zabill o non utilizzabili con assegni; si & adottata la stima della B. €. Cengral

Clﬂdt‘nf Urzfon secondo la gua 2l T I
o (! 1 qu i 5 p i iti i
zabile o o + ‘. ¢ il cr cento dC]. otale dei deO’Sltl non a termine & utiliz

. Fomi: 1
aleri dalla Bant

dati relativi alle singol i
gole banche sono desunti dalla Cenad, ; igh
of Canada Review e Statistical Summary. radn Gaosetie; 1 gl
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‘TABELLA 3 TArELLA 5
DEPOSITI A VISTA: BANCHE/QUASI-BANCHE MERCATO IPOTECARIO: BANCIE [QUASI-BANCHE (%
] °f, emessa da Prestiti % posseduta da
Banche ¢ - ! ipotecari .
quasi- C"'{d“’ T i di Banche Sacietd Crf’dﬂ Casse
Jiine anno Banche Cinque Tuatte le Trust Unions Socxcft:} di ! Fine anno € quasi- Trist di Unions di ri- Ottq )
{milioni | maggiori y cl C . e _prestito : Banche | Banche | Com- | prestito ¢ sparmio | DAL
didollari) | Ranche Banche OmPAEs | euicses | ipotecario . (milioni panies | ipote- Caisses del impre-
Populares ; di doMtari) cario Po;’:gjm- Quebee [ %€ (x#)
I
ha . . ... | ss5s | Bre 85 6. 37 4 b o 3az | 26 | amg | 2y | wg | oae | o4t
067 . . 7.608 29,2 853 75 5:2 20 1667 .« oL 6.543 12,8 369 347 T4,9 37 434
G4 - o 13233 8a,7 87:4 37 746 T3 ' 1974 - 24.863 2452 350 22,2 16,2 8 46,3

.. . s . . c
I dati relativi alle banche si riferiscono a dcposml a vista, qut.]._h rel?mw ‘gl%ctﬁgﬁflia;;:;};ﬁ
ai depositi a vista e a risparmio udlizzabili con assegni. Per le eredit unions 1-dal

(") Tra ghi aliri principali detentori istituzionali di prestiti ipotecari vi sono lc compa-
utilizzabili con assegni sono stati stimati come nella tab, 2

gnic di assicurazione sulla vita, le central credit unions, le soclety di investimento ipotecario

(dalla fine del 1972), i mutual funds, le societd di assicurazione contro gli incendi e gli infor-

' tuni, le societd di finanziamento delle vendite ¢ <j prestito al consumo, i fondi pensione, la

Fonti: Cir. tab. 2. ) Ceniral Mortgage and Houf:'ng Corporation e fondi immobiliati ¢ di varia natura. Alla fine

del 1674 le banche ¢ le quasi-banche detenevano il 56,6 per cento del totale detenuto da banche,

. quasi-banche e istituti summenzionati (fonte: Statistics Canada, 61-co6); banche ¢ quasi-banche,
TanrLLs 4

tuttavia, concedono il grosso delle nuove ipoteche (cfr, tab, 6).
(™ Cfr. tub. 11,

w

CREDITO AL CONSUMO

Foupi: Dati calcalati dalla Benk of Canada Revwew. Ter il 1962, i dati relativi alle
y ata da credit unions sono tratt dal Bank of Canade Statistical Summary.
%% prestata ,
Pre-
. L Tanprra 6
Tuti i Societd stiti :
Banche o presta- di fi- S;‘ gz" PRESTITI IPOTECARI DELIBERATI DA GRUPPI DI ISTITUTI FINANZIARI (%
[ W Toro 1Z7,
Fine Banche| stata zionali| que | Tutte |Unions le delle L |compa- %, approvata da
anno | (milio-) dalle (milia- | MAES le £ altte | vendi- D]'etmt-i e
ni di Bl‘"f' ni di | giori B?lm' C;"_”“ Ban- |teedi |B'® di Totale (%) Trust G , Central
dol- | che dol- Ban; che 10'19. “ 1 che | presti- assi- Anno {milioni Companies d(?n’fp agm_c Mortgage
{ari) laxi) |che () aires to al cura di dollari) Banche | e societd di ;a:::: and
con- Zloﬁ’c : altrotipo [ TR Housing
sumo sulla ) a Corporation
yita
L]
. . wha, ., L L, L4185 0,0 40,3 45,9 13,8
gz . . | iy | 688 | 4fg4) 2pr | 252 | AL} 03 ) 33 22 7,2 | 067 2484 93 362 25,2 293
8 ¥
167« - | oor| a8 | BES | 321 346 | 127 | o2 | 29 | 189 3 - o 4. . 6759 28,0 503 - 83 124
‘ 2l 1 6 | 132 | 52 :
; 86 |20 B4 | 57 | T34 | %9 | M _ P .
1974 . . |13 768 | 780 539 | 47 _ ! _ ) 1 i S " Le credit unfons deliberano una porzicne importante del movimenti ipotecati, ma
‘ ' ) _ . alle cinque maggiori banche o L bon sono considerate in questa tabella. 8i vedano anche le tabb.l 5 e 0. . .
] (* Stime ottenule applicando la pc}’cemuale speuant;: c:ﬁ(‘llitg’ ;El consumo di tutte le AT ... (" Comprende mutui sia su nuove costruzioni residenziali sia su proprietd residen-
: negli « aliri prestiti in valuta canadese » (Canada Gazetic) a : _ ziali esistenti,
banche.

1 ; ti 1i
Fonti: 1 dati relativi alle singole banche sono desunti dalla Canadas Gazedte; tuttl &
' aliri daila Bank of Canada Review.

(**) Comprendono le societd di mutuc soccorsa e le casse di risparmio del Quebec.
Ponte: Dati caleolati dalla Bank of Canada Review,
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TasEELA 7
ALLOCAZIONE DEI PRESTITI E STRETTA MONETARIA
(Variazioni percentuali sulla fine dell’anno precedente) (1)
Totale | Prestiti | Prestiti
Moneta dei commer- | commer- Prestiti
detenu- | prestiti ciali ciali i o a
Anno ta da |compresi| inferiori | superiori Prestiti | Prestitl, imprese
L o petsonali | ipotecari| .
privati | quelli }a 100.000 | a 100.000 di con-
" ipotecari | dollari | dollari fezione
(*%) ) ()
b . 77 67 | —52 | 113 65 | —39 | —89
why . . . . . Lo 13,4 4.7 16,7 10,5 27,0 10,1
g . .. . . 10,6 6,0 76 1,6 10,1 16,0 4,2

{r) Per ciascun anno, le varinzioni pereentuali « inferiori » alle variazioni petcentuali

del «totale dei prestiti » sono in corsivo.

(*) Totale di fine anno dei depositi a risparmio personali, dei depositi non petsonali con
preavviso ¢ del depositi a vista non governativi e non bancari.

{(**) Totale penerale dei prestiti pill prestiti NHA e prestiti ipotecari ordinari.

(™) Prestiti al di sotto (al di sopra) del limite autorizzato di ros.ooo dollari,

Fonte: Dati calcolati dalla Bank of Canads Review.

TangLra 8
COMPOSIZIONE DELLE ATTIVITA’ BANCARIE
. L Prestiti Prestiti
Fine anno Pf?;t_l’;/_ﬂégiﬁaﬂ personali (**%) ipotecari (**)
o in %, dei in %, delle

attivitd totall (¥ . — o .
vied totali (%) prestiti ordinavi | attivith totali ™

g6z ... 43,4 18,4 6,2
567 . . . . o e e e 50,7 25,2 3,0
IG74 - . e b e 575 30,9 P2

("1} totale delle attivith & definito .nella tab. 1.

(*®) Prima del 1967 soltanto prestiti ipotecari assicurati in base al NHA; i dati
del 1967 e del. 1g74 comprendono i prestiti ipotecari ordinari, ) .
{*#) Esclusi i prestiti per il miglioramento di abitazioni e | prestiti personali concesst

contro titoli negoziabili sul mercato,
Fonte: Dari cakolati dalla Bank of Canada Review.
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1
COMPOSIZIONE DELLE PASSIVITA' DELLE BANCHE e 9
% dei depositi del pubblice Obbliga-
Cotal zioni in
Aol 4 atale - %, del
(medie dei cpositi Non Personalia| totale
mercoledi) dcl. Tota]‘el personali risparmio | passivita
pubblico deposm‘ a termine | A vista | utilizza- | indollari
‘ personali e con bili con | canadesi
preavviso assegni [ (fine anno)
962 . . . . . .| xz80s5 8, ot
595 an3 disponibile 0,00
wey . ... . .| 20170 5eh8 159 29:3 367 (M 0,16
974 - - - . o« | 47808 58,6 22,0 19,4 13,5 1,15

(*) Media degli ultimi 4 mesi del 196y, Dati relativi ai mesi precedenti non disponibili.

Fonte: T dati relativi al 1o62 c al 1967 sono desunti dal Bank o st
! ela of Canade S, ]
Summary; quelli relativi al 1g7q dalla Bank 07;‘ Cangda Review, kot oda Statitica

) T
CONCENTRAZIONE DELLE ATTIVITA® BANCARIE e 1o
Attivitd (%) Activitd interne ()
milioni o - milioni
di doliari o di dollari %
1962
Cingque maggiori Banche . . . 17.719 93,k 13746 91,7
Totale Banche . . . . . . 19.029 14.98%
1967
Cinque maggiori Banche . . . 27824 93,5 21.408 o158
Totale Banche . . . . . . 20.810 22.307
1974
Cinque maggiori Banche . . . 82.100 9L,L 55.168 89,0
Totale Banche , . . . . , 90.087 62.023

("} Bscluso il float netto, '
("} Bscluso il floar netto e le attivitd sull’estero, .
Foute: Canada Gazette, « Chartered Banks of Canada, Statement of Assets and Lia-

bilities i i i i riferi
59, vari anni. Le cifre si riferiscono al 31 dicembre.
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TABELLA 1L . TABELLA 32
CONCENTRAZIONE SUL MERCATO DEI PRESTTIL IPOTECARI PRODUZIONE E COST1 MED] DELLE BANCHE NEL 1968
8 maggiori istituti . Rapporto tra spese e prestiti pilt titoli
in percentnale dei ! , Prestiti
Lstituto prestiti jpotecari totali g Batica pid titoli (1) Stime compiute
delle quasi-banche : ('mllzom. Caleoli di Jones | inbaseal proce-
1962 ; di dollari) & Laudadio (2) | dimento di Kalish
: & Gilbert (3)
' orati . ' 8 i Canadian Imperial Bank of
4 P t Mostgage Corporation (*) . . . . . . A . : anacian - Impy o
ggn:;laﬂlair;‘n a‘ncn C.) g g . -p e ne Commerce . . . . . . . 5.088 0,058 0,056
Baﬁk of Montreal . . . . « . . . o . o . G,y Royal Bank of Canada . . . 5.606 0,062 0,055
Canadian Imperial Bank of Commerce . . . . - .« o+ 6’:’ Bank of Montreal . , . . . 4962 0,065 0,052
Huron & Erie Mortgage Corporatien . . . . . . . . . 5.3 Toronto-Domlmon_Bank - 2,911 0,066 0,043
Guaranty Trust COmpany . . . - « « + « - - -« o+ 37 Bank of Nova Scotia . . . . 2.846 0,005 6,043
Credit Foncier e e . y s s s 23 Banque Canadienne Nationale 1.242 0,064 0,036
Toronto-Domipion Bank . .« - « « .« o+« - Lo 31 Banque Provinciale du Canada 034 0,001 0,033
N Mercantile Bank of Canada . 136 0,083 0,031
45,1 Bank of British Columbia . . 25 9,034 0,031
Fomti: (1) Canaduw Gawerte, « Chartered Banks of Canada, Stﬁtement of Assets and
Istituto 1967 Liabilities », voci g, 10, 11, 12, 13, 14, 16, 17, 19, 20, 21, 24,
" {2) Jones & Laudadio [13]. {3) Vedi [15]."
Canada Permanent Mortgage Corp_uoratinn ™. .. .. 1;,2 B
Huron & Bric Mottgage Corporation . . . . . .« - - ’
Royal Trust Company - . . . - « « « « = =« »3 Tasuiea 13
Cuaranty Trust Company . . . . . . . - - -« - - 47 PROFITTI NETTI SUL CAPITALE AZIONARIO
Victoria & Grey Trust Company . . . . - - - . = ¢ g’i .
Bank .« .« v 0 oo 0 o e e e e * , .
RN(;{?;nalanT rust Company . . . . . oo e 2,0 o Scttore bancatio Media di 0 -G
Bank of Montreal . . . . . . . o o0 9 Aane E}? ’ SC“EZ“ @ %
4314
ghz . . .. L .. ... 7.5 55 0
Tscituto o4 903 .. 83 59 24
: 164 . L. L 75 5,8 1.7
whs . . L L L L, L, 59 83 1,6
0 . 966 . . . L L L L L, 8,0 83 —0,3
Royal Tiust Company . . . . - .« 0 - e s ! Wy 8,0 79 N 1,0
Huten & Frie Mortgage Corporation .« .« .« - .+« - 3 . - 1968 . g1 6,0 o1 -
Canada Permanent Mortgage Corporation (. . . . . . . z’i fa 1969 . o 1,4 . - e 24
Canadian Imperial Bank of Commerce . .~ . . -+« - - h ) Ig7o . e 8 A 47 .
Royal Bank . . . . v o e o4 T . I4,1 n.d. .
Bank of Montreal . . . . . . o . e e e 3’g i o7z .o 17,0 i nd, -
Victoria & Grey Trust Company . . . .« .« o+ - 0 - 3 . W7z . . 145 : n.d.
Guaranty Trust Company . . . - - . - -« . R | 33 ) 1974 . 124 - o.d.
! - Ao Fonti: (1) Dati caleolati dalla Bank of Canada Revicsy,

, (@ T settori fono: agricoltura foreste e pesen, miniere, manifatturiero, costruzioni,
servizi di pubbliche wtilitd, commercio all*ingrosso, commercio al minuto, attivitd finapziarie,
servizl. T dati per il 1962, 1963 e 1964 sono desunti dalla Taxation Diviston op THE DEparr-
MENT oF NationAL ReveNuz, Taxation Statictics, Part 2 - Corporations; quelli relativi agli
PURL 1965-70 da Statistics Canada, 61-207,

{* Comptende la Canada Permanent Toronto General Trust Company.

: £
Fonti: Per le banche, Canude Gazeite aChartercd‘ Banks of Canada, Sta:jteﬂtl:ilﬁs g)
Assets and Liabilities », Per tutti gli altri istituti, Financial Post, « Survey of Indus
MacLean Hunter, Toronto.
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