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' PROBLEMATICA

DI ATTUALITA

La capitalizzazione degli interessi passivi: effetti

sulla dinamica dei depositi

Mario Pines

Molto spesso negli scritti di economia
bancaria st ritrova una spiegazione
deghi effetti della capitalizzazione de-
gli interessi passivi suila quale & forse
utile gualche riflessione.

Una delle affermarioni pib ricorrent,
conformemente aila pit immediata
perceziong del fenomeno, vuole che
ta capitalizzazione degh interessi pas-
sivi comporsd, in via univoca, una
espansione della raccolta per effetio
della iscrizione delie quantitd matura-
te a favore dei depositanti.

In effetti, a seguito della rilevazione
degli interessi passivi maturati a favo.
re dellz clientela, le banche procedo-
no aila loro iscrizione nelle singole
schede accese alle controparti, una
per una, ad esaurimento dells massa
di interessi effettivamente lguidati,
Le conseguenti quantitd di depositi si
accrescono, coniesjuaimente, poiché
gh interessi vengono corrisposti ai
clienti mediante "espediente computi-
stico delia foro capitalizzazione,

Si potrebbe, quindi, rirenere che il li-
vello dei sapggi di inseresse passivi sia
fFattore autonomo debla Levitazione
delia raccolta delle banche.
Conseguentemente, la pit accentuata
dinamicz della raccolta sarebbe diret-
tamente comrnessa & saggi medi pon-
deratt passivi crescenti; viceversa nel
caso del fenomeno inverso del rallen-
tamento deila raccolta.

In realta, sia a livello di singola ban-
ca, che a Hvelio di sistema, una pid
attentz analisi deil’intreccio dei rap-
portt che st originano tramite la cor-
responsione degh interessi passivi in-
duce & ben diverse conclusioni. A
queste proposito, va precisato che i
regolamenti monetari che intercorro-
no tra e singole banche ed i pubblico
si compione, ormal in via prevalente,
mediante moneta bancaria: 1 movi-
mentt ¢i contante si originano, preva-
fenlemente, a seguito delia variazione

delia base monetaria, ovvero a segui- -

to deile modifiche periodiche della
massz di basconote in mano al pub-
blico, quantitd questa in via di conte-
nimenio.

Cid avviene perché Fevoluzione cul
turaie dei pubblico wtilizzatore delle
banche si manifesta, anche, in termi-
ni di preferenza degli strumenti mo-
netari bancari, pid agili e spediti nelia
loro funzione specifica. Per tale ra-
gione, quando V'utilizzo delle guanti-
td monetarie originate dalla capitaliz-
zazione degli interessi avvenisse al-
Pinterno del sisterna mediante giro-
conto a soif conti di deposito, le
quantitd marginali bancarie del passi-
vo si manterrebbero inalterate nelia
quantita,

In realtd, parte della circolazione di
moneta bancaria affluisce su coned &
prestito, per cui § versamenti sui conti
deil’attivo, accesi alle operazioni di
affidamento diviene, per contro, fat-
tore della diminuzione deHe gquantita,
sia attive che passive bancarie.

La riduzione delle guantita attive pre-
cede, di faito, quella delle connesse
passivitd impiegate nei versamenti:
assegni tratté su conti di deposito e di-
sposiziont - di  pagamento aventi ia
stessa hatura, ma, a regolamenio av-
venuto tra le banche interessate dalle
singole operazioni, la consecutio rem-
porum computistica risulta inversa:
prima st ha ia riduzione contabile del
passive, con valuta corrispondente al
giorno di emissione della moneta
bancaria, solo dopo, in giorno suc-
cessivo, si ha la riduzione delia corri-
spondente attivitd per H versamenio
in conto di prestito da cui si & origi-
nato Pintreccio det movimenti conta-
bili. :

8i potrebbe affermare, quindi, gualo-
Ta BOR § avesserp versamenti i con-
to di prestito, che "ammontare depli
interessi passivi capilafizzat circola
nel sistema manienendo integra la
propria. consistenza. Quapdoe, invecy.

una parte dei versamenti di assegni ¢
delle disposizioni di conto avviens a
favore dei conti di prestito, una pari
guantitd di moneta esce contabilmen-
te dal sistema, cosi come vi era entra-
ta.

Per semplicitd di ragionamento, ed
anche per effettiva corrispondenza ai
fatti bancari, trascuriameo di occupar-
¢i della moneta bancaria tratia su
cont di prestito e versata su aftri con-
ti ¢ii prestito, per Pirrilevanza conta-
bile del fenomesno: si tratta di sole
partite di giro tra una banca ¢ aitra,
appure tra un cliente ¢ 'altro nella
stessa banca, per cui ali’accrescimen-
to delle attivitd della banca trassata si
contrappone fa riduzione degli affida-
menti della banca depositaria.

Per i versament: deila specie, Pam-
montare complessivo deght  affida-
menti in essere sl mantiene costante,
mentre si osserva un intreccio 4i mo-
vimenti contabiii sufl’attivo delle ban-
che la cui intensitd & direttamente
proporzionale a} grado di utilizzo del-
la moneta bancaria tratta su conti di
prestito.

L.a dinamica dei versamenti ¢ dei pre-
levamenti sui conti dell’attive non al-
tera, conseguentermente, ia guantitd
complessiva dei prestiti in essere,

1e banche, perd, per necessario vin-
colo di gestione, debbono procedere
ail’addebito deghi interessi attivi in
misura pecessarfamente superiore a
quella degli interessi passivi, ed i cul
mancato regolamento in termini mo-
netari  accresce, s¢ comportamento
diffuse, le stesse quantitd attive da
cui essi si originano.

E necessario, inoitre, che i versamenti
nei conti ¢i prestito superino § prele-
vamenti dagli stessi contl in misura

precisa, minima utile all'eguilibrio fi.

nanziario della gestione. In termini
pitt formait, c¢id significa che ia mo-
neia bancaria, che a Hivelle di sistema
affluisce sui conti di prestito, deve su-
perare sistematicamente 1a guantita di
moneta tratta sugh stessi conti ¢ ia
differenza concorre ad espandere at-
Livitda creditizia in termini & volumie
di prestiti concessi ali’economia,

Si pone, a guesto punto, i necessita
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i far Juce su due questioni stretta-
meunte connesse ai fenomeni descritti:
da un lato riesce ugile ricercare la di-
mensione minima essenziale del volu-
me dei versamenti nei conti & presti-
to, dali'alirc ¢ necessario ricercare
Porigine della eccedenza della moneta
affiuita sui conti di prestito rispetto
al volume di moneta originata me-
diante Pemissione degii assegni tratei
suf conti della stessa specie.

Per quanio concerne la dimensione
minima essenziale degli interessi atti-
vi; che deve essere riscossa in comtan-
ti, in assenza di perturbazioni defia
base della moneta legale, ¢ del conse-
guenti fenomeni di assestamento delle
quantitd connesse; base monetaria,
depositi e liguiditd connessa, questa
si pud rappresentare con la seguente
semplificazione:

IA={R +1C
IR=b+AD*x+vy)

con IA  =interessi addebitati

IR = interssi riscossi in contanti

HC =interessi capitalizzati

b =saldo delia gestione smnon
carasteristica

AD = incremento dei depositi

x  =coefficiente di Hquidita
libera

y  =coefficiente di liguidita ob-
bligatorie

valida nelia ipotest &i stabilizd delle
quantitd determinanti 'assetto delie
grandezze bancarie: preferenza per la
bquidiza primaria del pubblico, livel-
fo defie riserve di liguidita, cosianza
della base di moneta legale. In questa
situazione, molto probabilmente, ia
quantitd degh interessi che risulterd
definitivamente capizalizzata alla fine

to, &l netto della parte eventualmente
capitalizzata, producono nelle banche
un fAusse di moneta bancaria tratta
necessariamente su conti di deposito
con conseguente lore riduzione per
pari ammontare,

Netla misura in cul gl interessi attivi
addebitati superano gli interessi passi-
vi accreditati, I Ffussi contrapposti
che si generano nei conti del passivo
tendono a pareggiare per ¢, In con-
diziont di stabilitd monetaria, | passi-
vi bancari rivelano una tendenziale
costanza di vaiori.

Non infiuisce if livelfo dei sagei di in-
teresse poiché il ragionamento & con-
dotto sui valori assoiuti delie masse di
interessi attivi e passivi considerate.
La capitalizzazione degli interessi
passivi, ed il livello dei prezzi bancari

_risudtane, per quanto deito, imin-

del periodo di riferimento sard pari g

zero poiché non sard agevole per ke
banche espandere gl impieghi nel
breve termine in assenza di dosi mar-
ginali di moneta legale,

Per tale assunto, |l quantitd minima
degii interesst aitivi addehitati alla
clientela finird per colncidere con la
quaritd minima degli stessi che dovra
essere riscossa in costanti.

Gl interessi antive addebiian, perran-

fluenti sulla dinamica dei depositi
bancart, la cui crescita va meglio in-
terpretata sulla base deila pi recente
schematizzazione dotirinaria che ri-
conpduce la varfazione delie guanitd
titpiche ai fattori gia indicati.

A verifica di quanto sopra, basti os-
servare la diversa dinaraica dei depo-
siti di sistemi bancari a base moneta-
ria rigida: Svizzera ¢ Repubblica fe-
derale tedesca, in antitest ai pid sre-
golati sistemi bancari ad alta crescisa
delie guansitd di moneta.

La dofirina gid si era occupata del fe-
nomeno in periodi di progressiva
espansione dellz base monetaria,
giungendo aia conciusione vincoiante
per cui | versamenti avrebbero dovuto
superare, per regola, i prelevamentl
dai conti di prestito e di deposito.
Poiché i movimenti a lvello di siste-
ma riflettono necessariamente in-
treceio defle operazioni che & artico-
iano presso le singole unita operative,
iz prevalenza det versamenti sui prele-

vamenti in condizioni di stabilitd mo-

netaria, ¢ fermi i parametri fipici del
comporiamenio del pubblico ¢ delle
banche in 1ema di preferenze per iz li-
quaditd primaria, dovrebbe trovare
atimento nelle stesse erogaziont mo-
netarie posie in essere dalle banche
uel sostenimento — medianie monela
bancaria e non — dei costi non con-
nessi ai prelevamenti dai conti & de-
posito e di prestito.

St pud far riferimento al cost del set-
tore non caratieristico, ROD CONNESSO
ciod afle operazioni creditizie attive o
passive, de} quale costituisce posta
prevalente il coste del personale,
Pammontare delle spese amministra-
tive ¢ di organizzaziione.

Cosi inteso, # sisterna bancario, per
ia funzione monetaria del proprio
passivo, menire da un lato produce
quantitd marginale di depositi in ter-
mini ¢i scritturazioni degli interessi
nei comti creditori, produce altresi
quantitd progressive di credito me-
diante Piscrizione degii interessi attivi
i cui regolamento in termini moneta~
ti riduce per pari ammontare aliquote
corrispondenti di passivitd utilizzase
dagli affidati quale surrogato deila
mosneta nella sistematica riduzione
degii affidamenti in essere, altrimenti
crescenti per la periodica capitalizza-
zione degli interessi attivi.
Alterazioni pro tempore della ripasti-
zione della base di moneta legale e
modifiche repentine del comporta-
mento del pubblico possono nel breve
periodo alterare o schema in via del
tutte eccezionale, come ad esempic
nei periodi ¢ wilizzo accentuato del
contante moncta tegale ma, per rego-
la, ii sistema ritrova sistematicamente
flussi compensativi raedianie opera.
ziont di tipo extra-gestione presso la
banca centrale. - . .
Assraendo dai fattori monetari, e dal
comportamento def pubblico rejativa-
mente alle preferenze della liguidita
primaria, ritenendo costante il fondo
cassa delle banche, ia circostanza che
ie banche corrispondanc interessi
passivi, ed i livello dei saggi di que-
sti, risultano circostanze dei tuito in-
capac di influire sulla dinamica i
accreschnento dei depositi bancari.
Quando, per contro, Pincremento
della buse monetaria intesa in senso
stretto si articola quale fondo cassa
del pubblico e delle banche, git incre-
menti dei depositi trovano contropar-
tita in effetzivi accrescimenti delle ri-
serve di numerario defle banche che
stimmotano astivitd craditizia ¢ [Min-
cremento conseguente delle foro pas-
Sivia. .

Inn assenva di aliguote progressive di
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base monetaria, Pincremento dei pre-
stiti si rivelerebbe pariment fateore &
accrescimento dei depositi, anche nei
Himiti della sola capitalizzazione deghi
interessi attivi non regolagi in contan-
ti dagi affidati, oppure compensati
da corrispondenti nuove erogarzioni
creditizie. In ura simife iposesi, per la
costanza della base monetaria def si-
stem, € per ia variazione del rappor-
to {ra depositi ¢ riserve numerarie, ie
banche, ovvero la singola banca, che
si troverebbero ad operare in simili
condizioni, rivelerebbero una conco-
mitante tensione della tesoreria che si
manifesterebbe nelia espansione dei
saidi interbancari ¢ nelle operazioni
di rifinanziamento da parte della ban-
<a centrale.

In assenza di perturbazioni quall lo

squilibrio nei conti del tesoro, della

bilancia dei pagamenti, ed in costan-
za di diffuse condizioni di equilibrio
deiie gestioni di produzione, quingdi, i
passivi baprcari sono destinati a rive-
lare una ben scarsa crescita delle
quantitd, in questo caso ascrivibile

esclusivamente alia espansione delle
attivitd econornsiche in termini reali,
quindi secondo trend in lines con ia
crescita del prodotto interno lordo,
ed in assenza di inflazione, intesa
quale effetto ¢ non quale causa del-
Paccrescimento delle quantitd banca-
rie.

Queste, in realtd, devono la lero di-
namica quasi esciusivamente alla
espansione della quantitd di moneta
legaie creata daila banca centrale a
sostegno  deHa  tesoreria  pubblica.
L'affiusso di riserve monetarie aj si-
stema bancario stimola Pazione del
moltiplicatore dei prestiti ¢ dei depo-
siti, le cui remunerszioni risultano
estranee all*accrescimenio delle stesse
quantita,

Analoga considerazione va faita per
gli efferti delta cosiddetta intermedia-
zione bancaria, la cul intensitd non
sembra determinare lz dimensione
defle guantiti che in via mediaty, sei
lirsiti, cioé, in cui §i riduce ta doman-
da di prestiti bancari da parte degli
utitizzatori del credito alirimenti sod-

disfapti dagli intermediari non banca-
ti.

Anche in questo caso, la dinamica det
volume dei prestiti, ¢ Padeguamento
della quantitd delle connesse riserve
numerarie deile banche risuitano g
unicl fattori capaci di infiuire diresta-
mente sulla dinamica dei deposit
bancari, la cui remunerazone risulta,
per contro, determinante § livelio dei
prezzi del credito. L'ammontare del
ivello dei saggi di interesse aftivi &
sempre funzione del costo deffa rac-
coita, pit direttamente vincolati dal
provvedimenti di politica monetaria.
I divario tra i medie ponderate dei
sagel attivi ¢ passivi risultz sempre
positivo ¢ collegato at Hvello del costo
del denaro alla fonte, per cul Pacere-
ditamento deghi interessi passivi si
confonde neli'intreccio dei movimenti
dei conti cregitori, # cui saldo ¢ ne-
cessariamente prossimo a zero in con-
dizioni di generale equilibrio del siste-
ma economico.
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