
CAPITOLO III 
 

I TENTATIVI DI FONDAZIONE GIURIDICA 
DELLA BANCA CON RISERVA FRAZIONARIA 

 
Nel presente capitolo studieremo criticamente i diversi tentativi della dottrina per giustificare 
giuridicamente l’esercizio dell’attività bancaria utilizzando un coefficiente di riserva frazionaria. Ossia, 
vedremo quali sono gli argomenti proposti per sostenere giuridicamente un contratto di deposito 
irregolare di moneta nel quale il depositario utilizzare a proprio beneficio il denaro presso di lui 
depositato a vista. Analizzeremo due grandi tipologie di giustificazione, alla luce della dottrina 
giuridica esposta nel capitolo I e dell’analisi economica che svilupperemo nei prossimi capitoli.     
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INTRODUZIONE 
 
 
Le dottrine giuridiche che hanno tentato di giustificare l’esercizio della banca basata su un coefficiente 
di riserva frazionaria si sono sviluppate trascinate dagli eventi. Vale a dire, non si fondano su principi 
giuridici preesistenti in virtù dei quali si erano compiuti determinati atti giuridici. Tutto al contrario, 
come abbiamo visto nel capitolo precedente, la pratica bancaria si è venuta sviluppando contro principi 
generali del diritto molto facili da intendere e come conseguenza di circostanze specifiche che hanno 
favorito e reso possibile la loro violazione (avarizia degli uomini, difficoltà di controllo, necessità 
finanziarie dei governi, intervento sistematico delle autorità e confusione creata, attraverso il depositum 
confessatum, dalla proibizione canonica dell’interesse). Come è logico, l’esercizio di una pratica così 
generalizzata senza fondamento giuridico incitò presto banchieri e teorici a cercare di trovare una 
giustificazione giuridica adeguata per la pratica stessa. Questo impulso, inoltre, si vide rafforzato dal 
fatto che, in quasi tutte le occasioni, finirono per essere il governo o l’autorità pubblica i primi 
beneficiari delle pratiche bancarie fraudolente, perciò non è da rimpiangere il fatto che, data la 
tradizionale simbiosi esistente tra il potere politico e l’intellighenzia1, questa si vedesse stimolata dal 
primo a cercare di trovare un appoggio giuridico alle pratiche che il potere politico consentiva e 
fomentava.  
E il fatto di incontrare un fondamento giuridico adeguato era essenziale per la sopravvivenza di tutto il 
groviglio di interessi costituiti generato dalla banca con riserva frazionaria. A qualsiasi persona 
mediamente istruita risulta evidente che queste pratiche dovrebbero giustificarsi in qualcosa di più 
fondato dell’esistenza di una semplice situazione di fatto. Non basta rendersi conto e affermare, come 
fa Shepard B. Clough, che «gli orefici arrivarono a prestare, perfino, la moneta che era stata loro 
consegnata per essere custodita, partendo dalla teoria e dall’esperienza secondo cui dovevano disporre 
in ogni momento delle quantità con le quali soddisfare le domande potenziali o correnti dei loro 
depositanti. Queste consuetudini li portarono, per lo meno nel corso del secolo XVII, a estendere 
“promesse di pagamento”, ossia, “biglietti di orefice” che, come i biglietti di banca attuali, circolavano 
di mano in mano. Queste “promesse di pagamento”, che veinivano soddisfatte mettendo mano ai 
depositi dei clienti, giunsero in realtà a sorpassare la somma di moneta depositata. Con questo si creò il 
credito per emissione di carta, una scoperta di alta trascendenza»2. E questo perché, per quanto 
“trascendentale” si qualifichi la “scoperta” che è possibilie utilizzare in maniera fraudolenta il denaro 

                                                
1 Cfr. Bertrand de Jouvenel, «Gli intellettuali europei e il capitalismo», in Friedrich A. Hayek (ed.), Il capitalismo e gli storici, 2.ª ed., 
Bonacci Editore, Roma 1991, pp. 81-105. 
2 Shepard B. Clough, Lo sviluppo economico della civlità occidentale, Edizioni Riunite, Roma 1970, p. 127 (i corsivi sono miei).   
 



dei depositanti o emettere certificati di deposito in quantità superiore a quanto realmente depositato, è 
chiaro che queste situazioni di fatto condividono il medesimo requisito fattuale che si ha nel resto degli 
atti delittuosi di appropriazione indebita che da sempre sono stati oggetto di analisi dottrinale da parte 
degli specialisti di diritto penale. È tanto evidente, pertanto, l’identità tra alcuni presupposti e altri, che 
la dottrina non poteva rimanere impassibile di fronte all’esistenza di una simile irregolarità giuridica 
nell’ambito della pratica economica.   
Perciò, non sono da rimpiangere i grandi sforzi realizzati per tentare di giustificare ciò che sembra 
essere completamente ingiustificabile. Chissà, che dal punto di vista dei principi generali del diritto sia 
legittima l’appropriazione indebita dei fondi depositati in custodia e l’emissione di certificati di 
deposito in quantità superiore al denaro realmente depositato. Malgrado ciò, ha avuto molta importanza 
per gli interessati (fondamentalmente, banchieri e governi) trovare un’adeguata giustificazione che 
fosse più che una semplice soluzione volontaristica consistente, puramente e ingenuamente, nel 
dichiarare legale una pratica viziosa e delittuosa (che è, in ultima istanza, quello che si è finito per fare, 
nonostante tutte le apparenze di costruzioni dottrinali), che molti giuristi non hanno cessato fino ad 
oggi nel loro impegno di cercare di vestire con un abito di responsabilità giuridica ciò che fino ad ora si 
è andato praticando. 
Classificheremo in due grandi gruppi i tentativi di giustificazione dottrinale del contratto di deposito 
iregolare con un coefficiente di riserva frazionaria. Il primo gruppo è costituito dall’insieme di dottrine 
che ha cercato di risolvere il problema identificando il deposito irregolare con il contratto di prestito o 
di mutuo. Dopo avere analizzato in dettaglio questo gruppo di dottrine, arriveremo alla conclusione 
che, dal punto di vista giuridico, tale identificazione è impossibile. Il secondo gruppo, che è costituito 
dagli sviluppi dottrinali più moderni, parte dal riconoscimento che esistono differenze essenziali tra il 
prestito e il contratto di deposito irregolare, e ha concentrato i suoi sforzi sulla costruzione giuridica di 
un nuovo concetto di “disponibilità”, secondo il quale bisognerebbe intendere tale concetto in una 
maniera “permissiva”, nel senso di esigere soltanto che gli investimenti del banchiere si realizzino in 
una forma “prudente” e sempre d’accordo con le norme amministrative della legislazione bancaria. 
Dopo avere studiato in dettaglio questo secondo gruppo di dottrine, arriveremo alla conclusione che, in 
ultima istanza, presuppongono un ritorno al tentativo fallito di giustificare l’istituzione equiparandola al 
mutuo o al prestito, per cui soffrono degli stessi vizi e delle stesse contraddizioni giuridiche che 
andremo a esporre in relazione al primo. Inoltre, nel capitolo seguente spiegheremo perché l’essenza 
dottrinale della nuova interpretazione del concetto di disponibilità (basata sull’applicazione della 
“legge dei grandi numeri”) è inammissibile dal punto di vista della teoria economica.  
La nostra conclusione, pertanto, è che i tentativi realizzati fino ad oggi per giustificare giuridicamente 
la pratica bancaria con riserva frazionaria in rapporto ai depositi a vista hanno fallito. Ciò spiega la 
costante ambiguità dottrinale che si mantiene in relazione a contratti bancari di questo stile, il fatto che 
si cerchi di evitare con tutti i mezzi una trattazione chiara ed esplicita riguardo agli stessi, la mancanza 
generalizzata di trasparenza, e in ultima istanza, dato che è impossibile dal punto di vista economico 
che l’istituzione di per sé sola possa sussistere, che la si sia dotata dell’apoggio di una banca centrale di 
emissione come pure di norme amministrative e della liquidità che serve in ogni momento affinché 
tutta ll’intelaiatura non venga giù, Nel capitolo VIII, dedicato alla banca centrale, analizzeremo 
teoricamente come la nazionalizzazione della moneta e la legislazione e il controllo bancario emanati 
dalla banca centrale si siano mostrati incapaci di mantenere un sistema finanziario stabile, che eviti i 
cicli economici e prevenga le crisi bancarie, per cui, in ultima istanza, si può concludere che anche il 
sistema di banca con riserva frazionaria, ancorché appoggiato e protetto da una banca centrale, ha 
fallito. 
Alla fine di questo capitolo analizzeremo una serie di figure contrattuali che si sono sviluppate nella 
pratica finanziaria, alcune di esse molto simili a quelle che vanno esercitando i banchieri riguardo al 
contratto di deposito. In concreto, studieremo le differenti operazioni finanziarie con “patto di 



ricompra”, e metteremo in evidenza come in queste si occulti, in frode al diritto, un vero contratto di 
deposito, se il patto garantisce il pagamento di un prezzo preventivamente stabilito, al margine di quale 
sia il prezzo nel corrispondente mercato secondario nel momento in cui si eserciti il patto. Da ultimo, 
studieremo quali sono le profonde ed essenziali differenze che esistono tra le operazioni finanziarie 
relative alla banca e all’istituzione dell’assicurazione sulla vita. E l’assicurazione sulla vita appare 
come una formula perfezionata di vero risparmio, nella quale si scambiano beni presenti contro beni 
futuri, con alcune determinate peculiarità che la rendono particolarmente attrattiva, ma che in nessun 
caso presuppongono l’appropriazione di depositi a vista, la generazione di crediti, né l’emissione di 
certificati senza la corrispondente copertura. Allo stesso modo si analizzerà l’effetto corruttore che 
sull’istituzione assicuratrice sta avendo la recente tendenza a degradare e a confondere, soprattutto a 
seguito di istanze della legislazione governativa, le tradizionali frontiere giuridiche e tecniche che 
esistono in entrambe le tipologie di istituzioni.               
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L’IMPOSSIBILE IDENTIFICAZIONE DEL DEPOSITO IRREGOLARE 
CON IL CONTRATTO DI PRESTITO O DI MUTUO 

 
 
Ragioni per una confusione 
 
I tentativi di identificare giuridicamente il contratto di deposito irregolare di moneta con il contratto di 
prestito o di mutuo sono attraenti specialmente per quelli che più di tutti ricavano beneficio dalle 
pratiche bancarie (banchieri e governanti). In effetti, nel capitolo I, dedicato allo studio della natura 
giuridica di entrambe le istituzioni, abbiamo indicato come nel prestito si trasferisce non solo la 
proprietà di ciò che si presta, ma anche la piena disponibilità della cosa, in virtù della quale il 
mutuatario può fare pieno uso della stessa, utilizzandola in investimenti, consumandola, etc. Poiché 
questo è ciò che, in ultima istanza,  effettua il banchiere quando si appropria dei fondi presso di lui 
depositati a vista, è evidente che, per lui, la soluzione giuridica ideale è quella di identificare il 
contratto di deposito irregolare con il contratto di prestito. Inoltre, esiste un banale pretesto giuridico 
che, sebbene superficiale e poco rigoroso, è stato utilizzato con grande insistenza per rafforzare 
l’argomento dell’identificazione. Cioè, che nel contratto di deposito irregolare, poiché si tratta di un 
deposito di beni fungibili, si produce sempre, per la sua propria essenza e natura, un inevitabile 
trasferimento della proprietà della cosa in individuo che impercettibilmente si deposita. Perciò, dato che 
in entrambe le istituzioni (deposito e prestito) si trasferisce la proprietà, si conclude automaticamente 
che entrambe le istituzioni sono naturalmente la stessa cosa.  
Nel capitolo I di questo libro abbiamo visto che questa argomentazione è falsa, superficiale e confusa. 
In effetti, benché sia certo che in entrambe le istituzioni si trasferisce la proprietà, non è men certo che 
in quanto a una delle sue caratteristiche essenziali, quale è la disponibilità della cosa, il contenuto di 
entrambi i contratti è radicalmente distinto. E così come nel contratto di prestito si ha che, assieme alla 
proprietà, si trasferisce la disponibilità della cosa, nel contratto di deposito irregolare, proprio per la sua 
essenza, è preponderante l’obiettivo di custodia e di tutela, per il quale, benché si possa teoricamente 
considerare trasferita la proprietà, in pratica tale trasferimento ha capacità molto limitate, giacché la 
custodia o la tutela della cosa fungibile esige che la disponibilità del suo tantundem permamga sempre 
a disposizione del depositante. Pertanto, benché il trasferimento della proprietà possa non essere un 
elemento distintivo tra ambedue le istituzioni, la differenza in quanto alla disponibilità di ciò che si 
consegna nell’uno e nell’altro contratto consiste nel fatto che essa costituisce l’elemento essenziale 
differenziale della natura giuridica di entrambi i contratti.      



 
 
  
Potrebbe sembrare strano che i giuristi che hanno optato per tentare di identificare il contratto di 
deposito con il contratto di mutuo o di prestito avessero taciuto una diferenza tanto evidente. 
L’identificazione è a tal punto forzata e gli argomenti a tal punto poveri, che sorprende come un certo 
settore della dottrina abbia cercato di difenderla. Tuttavia, esiste una ragione storica di carattere 
dottrinale che spiega il perché del tentativo. Si tratta della già commentata apparizione della 
costruzione giuridica del denominato depositum confessatum, che sorse nel corso del Medioevo come 
risultato dei tentativi per ovviare alla proibizione canonica dell’interesse. Sebbene abbiamo già messo 
in evidenza che la proibizione canonica dell’interesse e lo sviluppo dell’attività bancaria con riserva 
frazionaria hanno una relazione diretta quantomai scarsa, sono indirettamente assai collegate attraverso 
l’istituzione del depositum confessatum. Già sappiamo che dai tempi del diritto romano si era obbligati 
al pagamento degli interessi nel caso in cui, violandosi l’essenza del contratto di deposito basata sulla 
custodia e producendosi un caso di appropriazione dei depositi da parte del depositario, questi si 
vedeva impossibilitato a restituire immediatamente i corrispondenti fondi nel momento in cui li si 
esigesse da parte del depositante. Allora, indipendentemente dalle altre azioni previste di carattere 
civile e penale (l’actio depositi3  e l’actio furti), si concedeva, con carattere addizionale e come è 
logico, un’azione per ottenere gli interessi derivati dalla mora nel pagamento e dalla corrispondente 
perdita della disponibilità che si verificava a pregiudizio del depositante finché non gli venissero 
restituiti i fondi da parte del depositario. Si comprende, pertanto, che nel Medioevo travestire da 
deposito ciò che non era se non un contratto di prestito veniva come l’anello al dito per giustificare di 
fronte a tutti legalmente e legittimamente la riscossione di un interesse. Perciò, iniziano a compiersi in 
modo sistematico ad opera dei banchieri operazioni nelle quali, in forma espressa, si dichiara o si 
confessa da parte dei loro partecipanti che stanno effettuando un contratto di deposito, e non un 
contratto di credito. Però, come dice bene l’adagio latino, excusatio non petita, accusatio manifesta. 
Infatti, in un deposito vero e proprio non era necessario dichiarare espressamente nulla, e se si 
effettuava tale dichiarazione, ciò mette in evidenza soltanto che, in ultima istanza, con la medesima si 
pretende di occultare l’esistenza di un contratto di prestito o mutuo. Questo si vuole dissimulare come 
se fosse un deposito per ovviare alle tremende proibizioni canoniche del prestito a interesse, e fare il 
numero più grande possibile di vere transazioni creditizie che sono quantomai necessarie dal punto di 
vista economico e sociale.            
Lo sviluppo del depositum confessatum oscurò le chiarissime differenze giuridiche che esistono tra il 
contratto di deposito irregolare e il contratto di mutuo o di prestito. Qualunque fosse la posizione 
dottrinale rispetto alla proibizione canonica dell’usura, lo sviluppo del depositum confessatum portò, 
quasi inevitabilmente, alla “naturale” identificazione tra i contratti di deposito e i contratti di mutuo: se 
ci troveremo davanti a un teorico desideroso di scoprire e svelare tutti i casi di violazione della 
proibizione canonica e di coccultamento di interesse, tutto ciò che suonasse come “deposito” doveva 
sembrare, per cominciare, sospettoso, essendo, da questo punto di vista, la soluzione più chiara e 
sbrigativa quella di identificare automaticamente depositi con mutui o prestiti e condannare la 
riscossione di interessi in tutti i casi, indipendentemente dalla loro apparenza giuridica esterna; anche e 
paradossalmente, nel caso dei moralisti più “liberali”, seppur difendendo l’esistenza giuridica del 

                                                
3 Ricordiamo che, nei contratti di deposito irregolare di moneta, perché siano contratti di deposito, si esercita l’actio depositi directa 
sviluppata dal diritto romano e in virtù della quale spetta al depositante essere l’arbitro per fissare, in qualsiasi momento, quando deve 
efettuare la restituzione del deposito realizzato. Questa disponibilità è, pertanto, a tal punto manifesta, che arriva a equipararsi al puro 
diritto di credito del depositante con il suo dominio sulla moneta depositata (dato che esiste una piena e inmediata disponibilità sul 
tantundem di colui che depositò). 
  



deposito e, pertanto, la legittimità della riscossione degli interessi di mora, non ometteva di segnalare 
che tale deposito equivaleva, in ultima istanza, a un prestito, in forza del quale era permesso l’uso e il 
consumo della moneta sotto forma di investimenti da parte del banchiere. E, per questi autori, non si 
trattava solo di giustificare la riscossione di un interesse, ma di dovere anche legittimare un’istituzione 
che rendesse possibili gli stessi atti di investimento o di scambio di beni presenti contro beni futuri che, 
tradizionalmente e per sua essenza, rendevano possibile il contratto di prestito e che tanto necessari 
erano per l’industria e il commercio. Questa fu la posizione mantenuta dalla maggioranza dei giuristi 
glossatori nel corso del medioevo e anche, come abbiamo visto nel capitolo precedente, da alcuni 
membri della Scuola di Salamanca come Luis de Molina, per il quale, il contratto di deposito irregolare 
di moneta non è che un “prestito instabile” che trasferisce la proprietà (come già sappiamo che è 
ammissibile) e la piena disponibilità (come sappiamo essere impossibile e contrario all’essenza stessa 
del deposito) del denaro in favore del banchiere depositario4. 
Come già abbiamo visto, anche il banchiere ed economista irlandese Richard Cantillon, nelle cause 
civili e penali nelle quali si vide invischiato per essersi appropriato indebitamente dei titoli che gli 
erano stati depositati come beni fungibili in un contratto di deposito irregolare, nel mezzo della bolla 
speculativa creata in Francia dal sistema di John Law, cercò di difendersi con l’unica giustificazione 
dottrinale fino ad allora sviluppata in favore della sua posizione: che essendo il contratto di deposito 
“irregolare”, ossia, considerando i titoli come beni fungibili, esisteva una piena trasmissione tanto della 
proprietà, quanto della disponiblità della cosa, per cui ben poteva egli appropriarsi dei titoli, venderli e 
speculare con essi in borsa senza commettere nessun delitto né arrecare alcun pregiudizio ai suoi 
depositanti5.  
L’argomentazione giuridica che utilizza la difesa di Richard Cantillon è la stessa che si era sviluppata 
dottrinalmente per il deposito irregolare di moneta (e non il deposito irregolare di titoli). Perciò, non c’è 
alcun dubbio che se si considerava adeguata e giustificata dal punto di vista giuridico l’identificazione 
tra il contratto di deposito di moneta e quello di mutuo, lo stesso doveva considerarsi, mutatis 
mutandis, per il resto dei depositi di beni fungibili e, in concreto, per i depositi di titoli come beni 
indistinguibili. Quindi, c’è da porre in risalto che tutta l’analisi dottrinale che si può realizzare contro la 
giuridicità del deposito irregolare di titoli traslativo della piena proprietà e della disponibilità degli 
stessi costituisce anche, in ultima istanza, una poderosissima argomentazione contro il deposito 
irregolare di moneta con riserva frazionaria. Questo fatto è stato constatato dal grande mercantilista 
spagnolo Joaqu^n Garrigues, per il quale “la conseguenza del ragionamento condotto fin qui possiamo 
esprimerla affermando che l’intenzione del cliente, quando consegna i suoi titoli alla banca, è 
contrattare un deposito bancario, ma, immediatamente dopo aver fatto questa affermazione, sorge 
davanti a noi la figura di un altro contratto con finalità economica simile, nel quale c’è anche la 
consegna alla banca di una cosa fungibile (moneta) e il servizio di cassa da parte della banca. Ecco - 
diranno i difensori del conto di effetti - un altro contratto sui generis che non ha denominazione di 
prestito né di deposito nei documenti bancari e che sortisce i medesimi affetti giuridici del conto 
corrente di titoli; è, cioè, il passaggio della proprietà alla banca e la restituzione del tantundem da parte 

                                                
4 Si confronti Luis de Molina, Tratado sobre los cambios, edizione e introduzione di Francisco Gómez Camacho, Istituto di Studi Fiscali, 
Madrid 1990, Disputa 408, 1022 d., p. 138. La stessa opinione di Molina condividono, come abbiamo visto, Juan de Lugo, e in molto  
minor misura Domingo de Soto. Il resto dei membri della Scuola di Salamanca, e in special modo il dottor Saravia de la Calle, da bravi e 
profondi giuristi fortemente radicati nella tradizione romana, nonostante le pressioni a cui si videro sottomessi e la pratica che 
osservavano, furono contrari all’esercizio della banca con una riserva frazionaria.  
5 Cfr. F. A. Hayek, «Richard Cantillon (1680-1734)», in The Trend of Economic Thinking: Essays on Political Economists and Economic 
History, in The Collected Works of F.A. Hayek, vol. III, op. cit., p. 159; anche il già classico articolo di Henry Higgs, «Richard 
Cantillon», in The Economic Journal, vol. I, giugno 1891, pp. 276-284. Y Antoin E. Murphy, Richard Cantillon: Entrepreneur and 
Economist, Clarendon Press, Oxford 1986.   



di questa”6. Nonostante la forzata e poco convincente argomentazione di Garrigues per tentare di 
giustificare che entrambi i depositi sono distinti, chiunque si rende conto che ambedue i contratti di 
deposito irregolare e di beni fungibili (siano essi di moneta o di titoli) sono nella loro essenza identici, 
per cui se si accetta per uno (quello di moneta) la totale trasmissione della disponibilità della cosa, si 
deve accettare anche per l’altro, e perciò non è possibile negare la legittimità giuridica di uno (quello di 
titoli), senza negarla all’altro (quello di moneta)7. Possiamo concludere, pertanto, che gli argomenti 
giuridici utilizzati da Cantillon in sua difesa procedono dalla costruzione dottrinale che era stata 
elaborata in relazione al contratto di deposito irregolare di moneta e, considerandosi corretti, essere 
ugualmente legittimati tanto l’evidente truffa che Cantillon operò verso i suoi clienti, quanto 
l’accumulo di comportamenti irregolari e fraudolenti posteriormente messi in atto in occasione dei 
contratti di deposito irregolare di titoli nel resto dei paesi, e concretamente in Spagna dalla banca 
catalana fin ben oltre lo stesso secolo XX, il cui carattere fraudolento e delittuoso è stato unanimemente 
e correttamente analizzato dalla dottrina spagnola8.           
 
L’errata dottrina della Common Law 
 
La dottrina dell’identificazione tra il contratto di deposito irregolare di moneta e il contratto di prestito 
o di mutuo è quella che ha prevalso anche per via della creazione giurisprudenziale attraverso il sistema 
del binding case nella common law anglosassone. In questo senso, c’è da segnalare come dalla fine del 
secolo XVIII e nel corso della metà del secolo XIX, vennero intentate diverse cause nelle quali i 
depositanti, nel vedersi impossibilitati a ottenere la restituzione dei loro depositi, denunciarono i loro 
banchieri per appropriazione indebita e frode nell’esercizio dei loro obblighi di custodia. Tuttavia, 
deplorevolmente, le decisioni giurisprudenziali britanniche finirono per essere vittime della pressione 
della pratica bancaria, dei banchieri e del proprio governo, sentenziando che non esiste differenza tra il 
contratto di deposito irregolare di moneta e il contratto di prestito, in forza del quale non c’è 
appropriazione indebita se i banchieri utilizzano a loro beneficio il denaro dei propri depositanti9. Tra 
tutte queste decisioni giurisprudenziali, merita la pena segnalare la sentenza emessa dal giudice Lord 
Cottenham nel 1848, nel caso Foley versus Hill e altri, che giunge all’erronea conclusione che «the 
money placed in the custody of a banker is, to all intents and purposes, the money of the banker, to do 

                                                
6 Si confrontino in tal senso le pp. 194 e ss. del «Dictamen de Joaquín Garrigues», incluso nel libro La cuenta corriente de efectos o 
valores de un sector de la banca catalana y el mercado libre de valores de Barcelona, opera già citata, pp. 159-209. Molti degli 
argomenti inclusi in questo notevole libro contro la tesi che si trasmette la piena disponibilità nel deposito irregolare di titoli come beni 
fungibili sono, pertanto, direttamente applicabili anche alla critica della medesima dottrina in relazione al deposito irregolare di moneta 
come bene fungibile e saranno tirati in ballo nel nostro studio sempre che sia conveniente.  
7 Altrimenti si cadrebbe in una contraddizione logica inammissibile che è, tuttavia, mantenuta da Florencio Oscáriz Marco, per il quale i 
depositi sfusi non constituiscono un deposito irregolare «perché non c’è facoltà di usare e tantomeno di disporre, ma solo di mescolare», 
mentre nei depositi dell’altro bene fungibile (la moneta) misteriosamente si considera che si trasferisce la facoltà di uso e disposizione, 
convertendosi in un «prestito». A questo errore concettuale, Oscáriz aggiunge un errore terminologico, poiché il «presunto singolare» di 
depositi sfusi che analizza commentando la Sentenza del Tribunale Supremo sul deposito d’olio effettuato da alcuni venditori di olive 
(STS de 2-7-1948) risponde al caso più tipico di deposito di bene fungibile o irregolare che si possa concepire. Si confronti Florencio 
Oscáriz Marco, El contrato de depósito: estudio de la obligación de guarda, op. cit., pp. 110-112. 
8 Si confronti La cuenta corriente de efectos o valores de un sector de la banca catalana y el mercado libre de valores de Barcelona, op. 
cit.  
 
9 Questa corrente giurisprudenziale contrasta con quella corretta che si formó dichiarando fraudolenta l’attività dei depositari dei grani 
americani che nella decade degli anni Sessanta del secolo XIX si appropiarono di parte dei depositi di grano che custodivano per speculare 
con essi nel mercato di Chicago. Dinanzi a questo fatto così sconcertante, Rothbard si domanda: «why did grain warehouse law, where 
the conditions —of depositing fungible goods— are exactly the same... develop in precisely the opposite direction? ... Could it be that the 
bankers conducted a more effective lobbying operation than did the grain men?». Si confronti Murray N. Rothbard, The Case Against the 
Fed, Ludwig von Mises Institute, Auburn, Alabama, 1994, p. 43. La stessa corretta dottrina giurisprudenziale si è prodotta in Spagna in 
relazione ai depositi sfusi d’olio nei frantoio. (Si veda, nonostante l’errore terminologico che contiene e che già abbiamo commentato 
nella nota 7, la Sentenza del Tribunale Supremo del 2 luglio 1948).  



with it as he pleases. He is guilty of no breach of trust in employing it. He is not answerable to the 
principal if he puts it into jeopardy, if he engages in a haphazardous speculation; he is not bound to 
keep it or deal with it as the property of his principal, but he is, of course, answerable for the amount, 
because he has contracted, having received that money, to repay to the principal, when demanded, a 
sum equivalent to that paid into his hands»10. Con questo tipo di sentenze non c’è da stupirsi che 
Richard Cantillon fuggisse dalla Francia verso l’Inghilterra, dove la pratica finanziaria era molto più 
permissiva e, come abbiamo visto, le decisioni giurisprudenziali terminavano seguendo una tesi 
identica alla sua linea argomentativa di difesa. Al contrario, nell’Europa continentale, aveva ancora 
grande influenza la tradizione giuridica romana, che aveva fondato la natura del deposito irregolare di 
moneta in modo impeccabile, basandola sull’obbligazione di custodia e sull’illegittimità 
dell’appropriazione da parte delle banche dei fondi in esse depositati. È comprensibile, pertanto, il 
timore di Richard Cantillon, che fuggì dall’Europa continentale negli anni in cui ancora operava con 
tutto il suo prestigio la Banca di Amsterdam con un coefficiente di riserva del 100 per cento, e si 
cominciava a ricostruire la figura del deposito irregolare di moneta a partire dalle sue radici giuridiche 
classiche (che delegittimavano l’esercizio bancario con riserva frazionaria). Inoltre, già era stato posto 
in evidenza il fallimento di tutti i sistemi bancari basati sulla riserva frazionaria (fallimento sistematico 
delle banche europee del basso Medioevo, delle banche di Siviglia e Italia dei secoli XVI e XVII e del 
sistema di Law nella Francia del secolo XVIII), con i giudici che dettavano regolarmente sentenze 
contrarie all’appropriazione da parte dei banchieri dei fondi presso di loro depositati (e che, come già 
sappiamo, si estendono perfino ben dentro al secolo XX, tanto in Francia quanto nella stessa Spagna). 
È necessario mettere in risalto che, almeno in rapporto all’istituzione di cui ora ci occupiamo, il sistema 
della common law anglosassone ha dimostrato di essere una garanzia meno efficace per la difesa del 
diritto di proprietà e il corretto ordine della cooperazione sociale di quella costituita dal sistema 
giuridico continentale europeo. Ciò significa, non che il sistema continentale nella sua ultima versione 
kelseniana e positivista sia superiore alla common law, ma che questa è stata spesso inferiore al diritto 
romano, se si intende questo come sistema consuetudinario ed evolutivo stimolato da un’analisi logica, 
esegetica e dottrinale dei giuristi della scuola classica romana. O, detto in altro modo, che il sistema 
della common law anglosassone dà troppa importanza al carattere vincolante delle opinioni strettamente 
giurisprudenziali che, in molte occasioni, si vedono influenzate più dalle circostanze particolari del 
caso che stanno giudicando e dall’apparente pratica del traffico mercantile che credono di osservare, 
che dalle analisi valutate di tipo logico ed esegetico che è necessario effettuare a partire dai principi 
giuridici essenziali. Insomma, il diritto anglosassone è un diritto eccessivamente giurisprudenziale, 
mentre il diritto continentale, nella sua versione del diritto romano, è un diritto misto giurisprudenziale 
e dottrinale.                
 
La dottrina dei Codici Civile e Mercantile spagnoli 
 

                                                
10 Si confronti la nota di p. 73 del libro de E.T. Powell, Evolution of Money Markets, Cass, Londra 1966, cosí come i commentari a questa 
sentenza realizzati da Mark Skousen nel suo The Economics of a Pure Gold Standard, Praxeology Press, The Ludwig von Mises Institute, 
Auburn University, Alabama, 1977, pp. 22-24. La traduzione in italiano di questo paragrafo della sentenza di Lord Cottenham potrebbe 
essere la seguente: «Il denaro collocato in custodia presso un banchiere è, a tutti gli effetti e propositi, il denaro del banchiere, con il quale 
può fare ciò che vuole. Cosí, egli non è colpevole di rompere nessuna obbligazione di custodia se lo impiega. Non risponde nemmeno 
davanti al depositante se lo mette in pericolo o se lo coinvolge in speculazioni pericolose; egli non è obbligato a custodirlo o a trattarlo 
come se fosse proprietà del depositante, però risponde, indubbiamente, per la quantità, perché si è obbligato in un contratto, una volta che 
ha ricevuto il denaro, a restituire al depositante quando lo chieda o pretenda una somma equivalente a quella che originariamente gli 
consegnò». Precedenti di questa decisione di Lord Cottenham furono la sentenza di Sir William Grant del 1811 nel caso Carr versus Carr, 
cosí come quella emessa cinque anni dopo nel caso Devaynes versus Noble. Cfr. J. Milnes Holden, The Law and Practice of Banking, vol. 
I, Banker and Customer, Pitman Publishing, Londra 1970 pp. 31-32 e 52-55. 
  



L’identificazione tra il contratto di deposito irregolare di moneta e il contratto di prestito la si è voluta 
mantenere anche per un settore della dottrina spagnola che, basandosi su alcuni articoli dei Codici 
Civile e Mercantile, considera che il deposito irregolare non è ammesso come figura separata nella 
nostra legislazione e che, pertanto, non è che un semplice contatto di prestito o di mutuo. Tuttavia, 
neanche dal punto di vista del diritto positivo spagnolo, l’identificazione tra il contratto di deposito 
irregolare e il contratto di prestito è sicura. Al contrario, tale identificazione è molto dubbia e vacillante 
e, di fatto, gran parte della dottrina spagnola moderna ha concluso, in consonanza con la costruzione 
classica, che perfino dal punto di vista dell’attuale diritto positivo spagnolo, una cosa è il contratto di 
prestito e un’altra ben distinta è il contratto di deposito irregolare.  
È l’articolo 1768 del Codice Civile quello che spesso si è utilizzato per giustificare l’identità tra 
ambedue le tipologie di contratto. Questo articolo dice che «quando il depositario ha il permesso di 
servirsi o di usare la cosa depositata, il contratto perde il concetto di deposito e si converte in prestito o 
comodato. Il permesso non si presuppne, dovendo essere provata la sua esistenza». D’accordo con 
questo articolo, se l’uso si intendesse nel nel suo senso più generale o permissivo, nel supporre ogni 
contratto di deposito irregolare un trasferimento della proprietà della cosa in individuo e, pertanto, 
dell’«uso» indistinguibile nella maniplazione della cosa fungibile, allora, ipso facto, il contratto di 
deposito irregolare verrebbe sempre convertito in un prestito o mutuo. Anche se più tardi vedremo in 
dettaglio i differenti casi che possono considerarsi di «trasferimento dell’uso», ora dobbiamo soltanto 
anticipare che, come già abbiamo studiato nel capitolo I, una cosa è il trasferimento della proprietà e 
dell’uso inteso nel suo senso generico, e altra cosa ben distinta è se mantenere o no la piena 
disponibilità del tantundem a favore del depositante. Nella misura in cui il contenuto dell’articolo 1768 
pretende soltanto di distinguere se si mantiene o no in ogni momento il tantundem a disposizione del 
suo depositante, all’interno del diritto positivo spagnolo sarebbe perfettamete possibile ammettere 
l’esistenza di un contratto di deposito irregolare radicalmente distinto dal contratto di prestito. Inoltre, 
però, lo stesso Codice Civile, nel suo articolo 1770, sembra dare adito a questa seconda interpretazione. 
In effetti, questo articolo stabilisce che «la cosa depositata sarà restituita con tutti i suoi prodotti e 
accessioni. Essendo il deposito in moneta, si applicherà al depositario quanto disposto rispetto al 
mandatario nell’articolo 1.724». Cioè, sembra sia accolto dallo stesso Codice Civile l’esistenza di un 
deposito di moneta che non sia un prestito, come ben evidenziano José Luis Albácar e Jaime Santos 
Briz, «davanti a questa disparità - forse antinomia - di disposizioni legali, quella che ben poteva 
meritare l’aggettivo di classica, e quella moderna, è da segnalare che oggi pare prevalere quella di 
coloro che ritengono che le figure del mutuo e del deposito irregolare siano distinte, al punto che non 
mancano coloro i quali a tali effetti considerano che in detti casi ci troviamo davanti a un’ipotesi del 
genere deposito, una figura atipica e complessa, quella del deposito irregolare»11. 
Il trattamento che il deposito irregolare di moneta riceve nel nostro Codice di Commercio potrebbe 
sembrare anche contraddittorio e si presta a entrambe le interpretazioni. In effetti, nell’articolo 309 si 
stabilisce che «sempre che, con l’assenso del depositante, disponga il depositario delle cose che furono 
oggetto di deposito, sia per sé o le sue attività, sia per operazioni da quello affidategli, cesseranno i 
diritti e le obbligazioni proprie del depositante e del depositario, e si osserveranno le regole e le 
disposizioni applicabili al prestito mercantile, alla commissione o al contratto che in sostituzione del 
deposito si siano celebrate». Sembra, pertanto, che esista un certo parallelismo tra l’articolo 309 del 
Codice di Commercio e il 1768 del Codice Civile. Tuttavia, nell’articolo 307 del Codice di 
Commercio, che regola i depositi in numerario, si dice che «qualora i depositi di numerario si 
                                                
11 José Luis Albácar López e Jaime Santos Briz, Código Civil: doctrina y jurisprudencia, Editorial Trivium, Madrid 1991, tomo VI, p. 
1770. Anche la compilazione civile di Navarra, alla fine del suo titolo XII, fa riferimento al deposito irregolare nella sua legge 554 nel 
seguente modo: «Quando nel deposito di cosa fungibile si ordina al depositario, espressamente o tacitamente, facoltà di disposizione, si 
applicherá quanto disposto per il prestito di denaro nelle leggi 532, 534 e 535». Vediamo che in questo caso si ripete quasi letteralmente il 
contenuto dell’articolo 1.768 del Codice Civile. 



costituiscano senza specificazione di monete o senza che siano chiusi o sigillati, il depositario 
risponderá della loro conservazione e dei loro rischi nei termini stabiliti dal paragrafo secondo 
dell’articolo 306». E il paragrafo secondo dell’articolo 306 dice che «nella conservazione del deposito 
risponderá il depositario delle diminuzioni, dei danni e dei pregiudizi che le cose depositate dovessero 
soffrire per sua malizia o negligenza, e anche di quelli che provengano dalla natura o dal vizio delle 
cose, se in questi casi non fece da parte sua quanto necessario per evitarli o rimediarli, dando avviso di 
ciò anche al depositante, immediatamente dopo che si siano manifestati» (i corsivi sono miei). 
Vediamo, pertanto, che come risultato della combinazione dell’ultimo paragrafo dell’articolo 307 con il 
secondo paragrafo dell’articolo 306, nello stesso Codice di Commercio si accettava pienamente la 
figura del contratto di deposito irregolare di moneta, stabilendosi un’obbligazione chiarissima di 
custodia e di tutela a favore del depositante e a carico del depositario, fino al punto che, nel caso in cui 
si fosse prodotto un danno, diminuzione o vizio al proprio denaro fungibile depositato, ci sarebbe stato 
da avvisare immediatamente il depositante. Malgrado ciò, il Codice di Commercio include un ius 
privilegii a favore dei banchieri, che dà certificato di natura giuridica all’appropriazione dei fondi che 
vengano depositati nelle loro mani, quando nell’articolo 310 stabilisce che «nonostante quanto disposto 
negli articoli precedenti, i depositi verificatisi nelle Banche, nei magazzini generali, nelle società di 
credito o in qualsivoglia compagnia, saranno retti in primo luogo dagli Statuti delle medesime, in 
secondo dalle prescrizioni di questo Codice, e per ultimo dalle regole del diritto comune che sono 
applicabili a tutti i depositi». La natura di privilegio «odioso» a favore dei banchieri e di altre società 
similari è chiarissima, poiché perfino dal punto di vista del diritto positivo spagnolo si potrebbe 
considerare che, in accordo con il già citato articolo 306 del Codice di Commercio, qualsiasi persona 
che non fosse banchiere o simile e che usasse il denaro consegnatole in deposito irregolare 
commetterebbe una violazione dell’obbligo di custodia e tutela e, pertanto, un reato di appropriazione 
indebita, cosa che, come eccezione, già non si considererà accaduta in relazione ai banchieri, se negli 
Statuti corrispondenti si stabilisce la possibilità di utilizzare ed appropriarsi dei fondi dei depositanti 
per le proprie attività. Nonostante il contenuto di questo articolo 310 del Codice di Commercio, come 
in generale il la redazione degli statuti e dei contratti bancari non sia per nulla chiara, ma, al contrario, è 
solita essere in questo punto ambigua e confusa12, si spiega che, nell’interpretazione giurisprudenziale 
                                                
12 È curioso osservare come le banche spagnole, nelle condizioni generali dei suoi differenti contratti di conto corrente, evitino 
l’utilizzazione del termine «deposito», poiché temono le conseguenze giuridiche di una tale tipologia di contratto (specialmente che si 
consideri che si approprino indebitamente dei fondi che in essi si depositano). Non utilizzano neppure la qualifica di «prestito» o 
«credito», perché benché giuridicamente si trovino coperti se si qualifica come prestito il deposito irregolare di moneta che in essi 
effettuano i propri clienti, è evidente che dal punto di vista commerciale perderebbe moltissima forza la ricezione di passivi in forma di 
depositi se il pubblico in generale iniziasse a essere cosciente che ciò che in realtà fa quando apre un conto corrente è concedere un 
prestito alla banca e non effettuare un deposito. I banchieri preferiscono, pertanto, mantenere l’attuale ambiguità e confusione, poiché 
dall’attuale situazione di poca chiarezza contrattuale ne escono, senza dubbio alcuno, guadagnando, finché conservino il privilegio di 
poter utilizzare un coefficiente di riserva frazionaria e sono appoggiate dalla banca centrale qualora abbiano difficoltà di liquidità. 
Tuttavia, a volte gli stessi banchieri si tradiscono nella qualifica giuridica delle operazioni che realizzano, e così, per esempio, la 
condizione generale sesta del Banco Bilbao-Vizcaya stabilita per la negoziazione di effetti dice che: «Qualunque sia la diversità dei conti 
e delle operazioni del cedente, contante, titoli, avalli, garanzie o altra specie di documento in cui siano rappresentati, così come il concetto 
con cui in queste figure ... la Banca rimane autorizzata a compensarle con i crediti che per qualunque titolo, incluso quello di deposito di 
ogni specie e qualità, optino per contrarre ... la presente condizione sarà applicabile perfino alle operazioni e ai crediti che il cedente 
ostenta contro la Banca con precedenza rispetto alla presente negoziazione». E in relazione alla definizione del deposito a vista 
materializzato nei denominati «libretti di risparmio», così come il Banco Bilbao-Vizcaya li classificava come «il titolo giustificativo del 
suo credito rappresentativo del diritto che consente al titolare di sollecitare e ottenere il reintegro, totale o parziale, del saldo a suo 
favore», il Banco Hispano-Americano andava ancora più lontano, stabilendo che il libretto «costituisce il titolo nominativo e non 
trasferibile della sua proprietà». Vediamo come, in quest’ultimo caso, la banca, senza rendersene conto, qualifica come relazione di 
dominio quella del contratto di deposito, la qual cosa, detto per inciso, è molto più vicina alla realtà giuridica dell’istituzione, dato il 
mantenimento continuo della disponibilità a favore del depositante, che della stessa considerazione come un semplice diritto di credito 
sulla somma di denaro depositata. Si veda in tal senso Joaquín Garrigues, Contratos bancarios, op. cit., pp. 368-379, note a piè di pagina 
31 e 36. Nonostante tutto, Garrigues segnala che la banca privata non concede sostanzialità al contratto di deposito di moneta, ma è solita 
chiamare conti correnti i depositi a vista, come si deduce dall’esame dei formulari di consegna dei fondi e dalle condizioni generali per il 
funzionamento del conto, dagli estratti, dalla comunicazione dei saldi, etc. Inoltre, questa resistenza a parlare di «deposito di moneta» si 



del diritto positivo spagnolo, siano state pronunciate sentenze fino a ben dentro al secolo XX (come, 
per esempio, quella del 21 giugno 1928 del Tribunale Supremo spagnolo e altre, già citate nel capitolo 
1 di questo libro) che hanno sostenuto la tesi secondo cui, in accordo con la legge positiva spagnola, è 
obbligo dei banchieri mantenere sempre a disposizione dei depositanti l’intero importo di quanto 
depositarono (tantundem), ossia, un coefficiente di cassa del 100 per cento.                           
Infine, dobbiamo menzionare gli articoli 7 e 8 degli Statuti della Banca di Spagna relativi ai depositi. 
L’articolo 7 stabilisce nei suoi primi due paragrafi che le «filiali a ciò autorizzate potranno ricevere in 
deposito monete aventi corso legale nella nazione o biglietti della medesima banca». E l’articolo 8 dice 
che «la responsabilità della banca come depositaria consisterà nel consegnare la medesima quantità in 
numerario nazionale equivalente ai depositi in contanti». L’articolo 10 relativo ai conti correnti ha più o 
meno lo stesso contenuto: «la banca potrà aprire e amministrare conti correnti in contanti o in valori 
mobiliari per conto di persone naturali o giuridiche e compagnie o enti debitamente rappresentati la cui 
richiesta non crei inconvenienti per l’opinione riservata dell’istituto. I conti ordinari in contanti 
potranno ricevere moneta metallica e biglietti aventi corso legale, assegni bancari e ulteriori documenti 
a carico di altri conti correnti ... per ogni classe di conto corrente la banca fornirà i libretti degli assegni  
di cui il titolare abbia bisogno; e attraverso gli assegni bancari, debitamente autorizzati, pagherà le 
quantità e consegnerà i titoli a cura dei rispettivi saldi. Ai conti correnti in contanti, saranno assimilabili 
anche gli assegni al portatore, all’ordine, nominativi e barrati». Come si vede, in questi articoli degli 
Statuti della Banca di Spagna e in generale in quelli del resto delle banche, si regola soltanto il 
funzionamento del conto di deposito irregolare di moneta e del conto corrente nei confronti del 
depositante, però sussiste sempre la confusione e l’ambiguità rispetto all’ipotesi per cui tale moneta si 
trovi continuamente custodita a vista da parte della banca o se si autorizzi espressamente, da parte del 
depositante, il banchiere depositario affinché si appropri di essa convertendola in proprie attività. 
Bisogna ricorrere all’articolo 180 del Codice di Commercio per vedere quale fosse il vero senso 
originale della legislazione mercantile spagnola a riguardo. In effetti, l’articolo 180 stabilisce che «le 
Banche conserveranno in moneta metallica nelle loro Casse la quarta parte, quanto meno, dell’importo 
dei depositi e dei conti correnti in moneta metallica e dei biglietti in circolazione». Con questo 
coefficiente, che è stato utilizzato come strumento tradizionale di politica monetaria da parte della 
banca centrale spagnola, e la cui ridotta percentuale è attualmente fissata in un 2 per cento, si culmina il 
ius privilegium a favore della banca, unica istituzione espressamente autorizzata dal diritto positivo 
spagnolo a violare gli obblighi di custodia del contratto di deposito irregolare di moneta, permettendole 
di appropriarsi a proprio beneficio del denaro dei propri depositanti per i suoi investimenti e i suoi 
affari privati. Benché la regolamentazione del coefficiente di riserva sia l’unica disposizione che fa sì 
che i banchieri non siano dei delinquenti dal punto di vista del diritto positivo vigente in Spagna, ciò 
non rimedia di una virgola l’assenza di giustificazione giuridica del contratto di deposito bancario tale e 
quale lo stesso è praticato né, come è logico, gli effetti economici negativi che ha sul corpo sociale la 
violazione dei principi tradizionali del diritto di proprietà in relazione al deposito irregolare di moneta, 
e che studieremo in dettaglio nei capitoli IV e seguenti (distorsione della struttura produttiva, 
generazione di fasi successive e ricorrenti di boom e recessione economica, riparo da un cattivo 
investimento generalizzato, generazione di disoccupazione di massa, e mantenimento di un sistema 
finanziario privilegiato incapace di garantire uno sviluppo economico libero da convulsioni).       
 

 

                                                                                                                                                                 
comprova perfino nei bilanci delle banche che non menzionano mai questa voce, ma nella corrispondente colonna del passivo la 
incorporano sotto il titolo di «Creditori», con il sottotitolo di «Conti correnti a vista», nei quali si materializzano contabilmente depositi 
irregolari di moneta. Pertanto, dal punto di vista giuridico e contrattuale, le banche, con il consenso delle autorità finanziarie, si adoperano 
e tendono a occultare la vera natura giuridica dell’attività che sviluppano, specialmente di fronte a terzi e clienti. 



Critica dell’identificazione tra il contratto di deposito irregolare di moneta e il contratto di 
prestito o mutuo 
 
Anche se l’identificazione dottrinale tra i depositi irregolari e i contratti di prestito o mutuo di moneta 
giunge come anello al dito per giustificare l’attività bancaria con riserva frazionaria, la stessa è 
talmente grossolana che non è stata accettata dai mercantilisti di maggior prestigio. Così, Joaquìn 
Garrigues, benché sembri voler difendere, senza aggiungere altro, la dottrina dell’identificazione, si 
rende conto, in ultima istanza, che la stessa non è giustificabile, e conclude che, nonostante le possibili 
argomentazioni di diritto positivo (articolo 1.768 del Codice Civile e 309 del Codice di Commercio già 
menzionati), che potrebbero giustificare l’identificazione tra il contratto di prestito o mutuo e quello di 
deposito irregolare, «persistono alcune ragioni che inducono a continuare a considerare il contratto 
come deposito e non come prestito (per esempio, la libera disponibilità a favore del depositante, 
l’essere questo colui che prende l’iniziativa del contratto, la modicità dell’interesse, etc.)»13.  
Curiosamente, Joaquìn Garrigues non sviluppa dettagliatamente le ragioni che menziona soltanto di 
passaggio e procede direttamente a tentare di costruire la teoria basata sulla reinterpretazione del 
concetto di disponibilità che studieremo nel paragrafo seguente. Tuttavia, e per quanto già sappiamo 
dal capitolo 1 di questo libro, sarebbe stato molto interessante conoscere ciò che Garrigues avrebbe 
potuto e dovuto dire in relazione agli argomenti contro l’identificazione di entrambi i contratti, e che 
andremo a commentare più dettagliatamente qui di seguito14.       
 
La causa o motivazione distinta di entrambi i contratti 
 
L’argomento più importante e definitivo in favore della distinzione tra il contratto di deposito irregolare 
e il contratto di prestito o mutuo è radicata nella differenza essenziale che esiste in ciò che rispetta la 
causa o motivazione di ambedue i contratti. Si tratta di una ragione fondamentale di tipo giuridico 
(relazionata con la denominata causa15 dei contratti) che si trova, a sua volta, intimamente radicata nel 

                                                
13 Joaquín Garrigues, Contratos bancarios, op. cit., p. 363 (i corsivi sono miei).  
14 Stupisce la fretta del massimo esponente dei trattatisti spagnoli di diritto mercantile nel cercare di giustificare l’attività bancaria con un 
coefficiente di riserva frazionaria mantenendo il concetto del contratto di deposito irregolare mediante, come poi vedremo, l’artificio di 
ridefinire il concetto di disponibilità, senza mettersi preventivamente a studiare in ogni dettaglio gli argomenti che rendono impossibile 
l’identificazione tra il contratto di deposito irregolare e il contratto di prestito. È come se Garrigues, in ultima instanza, fosse cosciente del 
fatto che la ridefinizione che va a proporre presuppone implicitamente il mantenimento dell’identità tra il deposito e il contratto di prestito 
(almeno dal punto di vista di colui che lo riceve, cioè, del banchiere), per il quale non gli interessa argomentare in ogni dettaglio contro  
l’identificazione tra il deposito e il prestito, poiché esso si ritorcerebbe come un boomerang contro la dottrina che poi proporrà. Questa 
posizione è, d’altro canto, molto comprensibile in un trattatista tanto prestigioso che contava tra i suoi principali clienti le banche e i 
banchieri del paese e che considererebbe minuziosamente il rischio di mettere in pericolo il suo prestigio e il suo buon nome accademico 
mettendo in dubbio la legittimità di un’istituzione tanto poderosa, radicata nella pratica e appoggiata dalle pubbliche autorità come quella 
del negozio bancario basato su un coefficiente frazionario di riserva. Inoltre, durante gli anni in cui Garrigues esercitó la sua attività 
dottrinale, poté soltanto contare sull’appoggio della teoria economica che, persa nel marasma delle dottrine keynesiane (si veda la nota 
20) giustificava qualsiasi sistema, per quanto sbrigativo fosse, di espansione creditizia, poiché si considerava erroneamente che esso 
avrebbe portato beneficio allo sviluppo dell’«attività economica». Durante questi anni di deserto dottrinale dal punto di vista della teoria 
economica, l’unica difesa che rimaneva ai processi di interazione sociale di fronte alla pratica bancaria sarebbe stata il mantenimento 
dogmatico dei principi basilari del deposito irregolare che, ciò nonostante, ricevettero un sostegno molto debole dal settore maggioritario 
della dottrina e furono presto abbandonati. Nonostante tutte queste circostanze avverse, dalla lettura del trattato di Garrigues e degli altri 
che si dedicano al medesimo tema, continua a dedursi l’impressione inconfondibile secondo cui, nel cercare di giustificare 
l’ingiustificabile, si effettuano i ragionamenti e gli equilibirismi giuridici più forzati per cercare di dare un abito di apparenza giuridica a 
un’attività che non risulta essere che un grossolano privilegio antigiuridico promulgato dal governo. 
15 Si Ricordi, per esempio, il trattamento giuridico sulla causa dei contratti incluso in Jean Dabin, La teoría de la causa, op. cit. 
16 Per Antonio Gullón, «l’equiparazione tra deposito irregolare e mutuo non cessa di essere un artificio che lotta con l’autentica volontà 
delle parti. Il depositante della moneta, per esempio, non pensa di concedere un prestito al depositario. Vuole, come nel deposito regolare, 
la custodia della cosa e avere in ogni momento la disponibilità della stessa. Esattamente con il deposito irregolare consegue meglio questi 
fini che con il regolare, perché in questo è soggetto alla perdita per caso fortuito, che sopporterà lui stesso e non il depositario, mentre 



distinto motivo soggettivo16 per il quale le parti decidono di effettuare l’uno o l’altro contratto. Esiste, 
pertanto, una perfetta simbiosi tra la concezione soggettivista sulla quale si fonda la moderna teoria 
economica17 e il punto di vista giuridico che attende, soprattutto, ai differenti fini soggettivi e oggettivi 
delle parti per effettuare l’uno o l’altro tipo di contratti. 
Nel capitolo I abbiamo studiato le essenziali e irriducibili differenze che esistono tra il contratto di 
deposito irregolare di moneta e il contratto di prestito o mutuo, sempre di moneta. Quindi, tutte queste 
differenze si potranno ricondurre, in ultima istanza, alla differente causa o motivazione di ambedue i 
contratti. Ed è così che, come nel contratto di prestito si scambiano sempre beni presenti, la cui 
disponibilità viene perduta dal prestatore, contro beni futuri che deve consegnare il mutuatario assieme 
a una differenza sotto forma di interesse, precisamente in pagamento per la perdita inesorabile della 
disponibilità dei beni presenti quando questi vengono trasferiti dal mutuante al mutuatario, nel caso del 
deposito irregolare di moneta l’obiettivo o causa del contratto è radicalmente distinto. Qui non si 
scambiano più beni presenti contro beni futuri, né esiste il benché minimo desiderio di perdere 
l’immediata disponibilità della cosa che si deposita da parte del depositante. Questo determina che 
l’elemento essenziale nel contratto di deposito irregolare non sia, come nel contratto di prestito, il 
trasferimento della disponibilità, ma, al contrario, la custodia o la tutela del tantundem, che costituisce 
la causa giuridica o motivazione basilare essenziale che porta il depositante a contrattare. Perciò, non 
esiste scadenza, ma i soldi si depositano «a vista», cioè, con la possibilità di ritirarli in qualsiasi 
momento. Se si indicasse al depositante che il suo contratto è un prestito alla banca e che, pertanto, 
perde la disponibilità della cosa, in nessun modo procederebbe a stipulare il contratto come se fosse un 
deposito, e molto probabilmente opterebbe per mantenere il denaro in suo potere. Non esiste, pertanto, 
il benché minimo dubbio che la causa o motivazione giuridica di ambedue i contratti sia radicalmente 
distinta, e che pretendere di mescolarli è tanto impossibile quanto mescolare l’olio con l’acqua, data 
l’essenziale differenza che esiste tra l’uno e l’altro. 
I teorici che pretendono di identificare il contratto di deposito irregolare con il contratto di prestito non 
si rendono conto che con la loro posizione dottrinale stanno ignorando la vera causa o motivo che porta 
i contraenti a contrattare. E per quanto facciano dimostrazioni più o meno superficiali sull’identità di 
ambedue i contratti, in ultima istanza sbattono sempre inesorabilmente contro uno stesso muro 
giuridico: l’essenziale e radicale differenza nella causa giuridica che motiva l’uno o l’altro contratto. 
Perciò, il massimo a cui possono arrivare è porre in evidenza che l’una e l’altra parte dei partecipanti al 
contratto di deposito bancario di moneta pensano di effettuare contratti «distinti». Ossia, che i 
depositanti consegnano moneta come se fosse un deposito; e i banchieri lo ricevono come se fosse un 
contratto di prestito. Tuttavia, che tipo di contratto è questo nel quale ognuna delle facce della stessa 
medaglia ha una causa giuridica essenzialmente distinta? O, espresso in altro modo: come è possibile 
che attraverso il medesimo contratto ognuna delle parti simultaneamente pretenda di mantenere la 
disponibilità sulla stessa quantità18? Perché è evidente che i depositanti consegnano il loro denaro con il 

                                                                                                                                                                 
nell’irregolare questi è un debitore di genere, che come tale mai appare» (i corsivi sono miei). Citato da José Luis Lacruz Berdejo, 
Elementos de derecho civil, volume II, José María Bosch Editor, 3.ª edizione, Barcellona 1995, p. 270. 
17 Questa concezione soggettivista è la base della logica dell’azione sulla quale si costruisce, in accordo con la Scuola Austriaca di 
Economia fondata da Carl Menger, tutto l’edificio della teoria economica. Si veda in tal senso il mio articolo «Génesis, esencia y 
evolución de la Escuela Austriaca de Economía», pubblicato in Jesús Huerta de Soto, Estudios de economía política, Unión Editorial, 
Madrid 1994, pp. 17-55. 
 
 
18 Francisco Belda, seguendo Luis de Molina e Juan de Lugo, crede di risolvere questa contraddizione con l‘ovvia e superficiale 
affermazione che «ognuno dei due ha perfettamente diritto a considerare l’operazione secondo l’aspetto che a lui più conviene», senza 
rendersi conto che, esistendo un’essenziale differenza e contraddizione tra la causa che porta ogni parte a contrattare, il problema è ben 
distinto: non si tratta del fatto che ognuno consideri il contratto come più gli convenga, ma il compimento dell’oggetto o della causa di 
uno (l’investimento dei fondi da parte del banchiere) rende impossibile il compimento effettivo dell’oggetto o della causa dell’altro (la 



desiderio di mantenere la piena disponibilità sulla cosa consegnata (deposito di moneta «a vista»)19, 
mentre la banca accetta il deposito non con il fine di conservare in custodia il 100 per cento del 
tantundem in ogni momento, ma di utilizzare la maggior parte di ciò che riceve in deposito nei suoi 
prestiti e nelle sue proprie attività. Questo fenomeno della «doppia disponibilità» non ha potuto 
mancare di essere evidenziato proprio da Joaquìn Garrigues, al quale, come è logico, ciò produce un 
notevole fastidio e disorientamento giuridico20. In effetti, secondo Garrigues, la più marcata 
caratteristica del deposito bancario di moneta nella sua versione attuale (che non esige il 100 per cento 
di coefficiente di cassa) consiste, esattamente, nel dato secondo cui esiste simultaneamente una doppia 
disponibilità: a favore della banca e a favore del cliente. E aggiunge che «è precisamente a causa di 
questa doppia disponibilità per la quale è difficile la configurazione giuridica del contratto, perché la 
disponibilità a favore del depositante, che è caratteristica del deposito, mal si armonizza con la 
disponibilità a favore della banca»21. Io direi ancor meglio che non è che sia difficile la configurazione 
giuridica del contratto, ma che la stessa è giuridicamente impossibile, data la radicale differenza in 
quanto alla causa o alla motivazione che esiste tra l’uno e l’altro tipo di negozio giuridico. Perciò, più 
che «mal armonizzare» una disponibilità con l’altra, ciò che accade è che le stesse si escludano 
mutuamente in modo essenziale22. Questo disorientamento di Joaquìn Garrigues si fa sempre più palese 
quando in una nota a piè di pagina23 cita le sentenze del tribunale di Parigi che abbiamo studiato nel 
capitolo I e che difendono l’obbligo rigoroso di custodia e il coefficiente di cassa del 100 per cento per 
le banche e che Garrigues qualifica come «affermazioni sorprendenti». Quello che è invece 
sorprendente è che Garrigues non si renda conto che proprio la sua analisi conduce, inevitabilmente, 

                                                                                                                                                                 
custodia, tutela e continua disponibilità di moneta). Si veda Francisco Belda, S.J., «Ética de la creación de créditos según la doctrina de 
Molina, Lesio y Lugo», Pensamiento, op. cit., pp. 64 e 87. Si veda ugualmente Florencio Oscáriz Marco, El contrato de depósito: estudio 
de la obligación de guarda, op. cit. nota 83, p.48.  
19 Il fatto che a volte i depositanti percepiscano un interesse, non pregiudica per niente la causa essenziale del deposito (tutela o custodia 
di moneta). È che «a nessuno risulta amaro un dolce», per il quale il depositante ingenuo al quale si offre un interesse lo accetterà 
immediatamente se la sua fiducia nel banchiere si mantiene.  Ma se ci troviamo davanti a un vero deposito, il depositante darà luogo al 
contratto perfino nel caso in cui non percepisca interesse e non debba, per contro, sostenere le spese di custodia, senza che questo fatto 
fondamentale sia alterato dalla percezione contra naturam di un interesse da parte dei depositanti, e che indica soltanto che i banchieri 
stanno facendo un uso indebito del denaro che è stato presso di essi depositato. 
20 È curioso mettere in risalto come l’unico fondamento di teoria economica che mette insieme Garrigues nei suoi Contratos bancarios è 
precisamente il Treatise on Money di Keynes, al quale fa riferimento espressamente almeno due volte nel testo principale (pp. 357 e 358) 
e nelle due note a piè di pagina (pp. 352 e 357, note numero 1 e 11, rispettivamente). Con questo fondamento teorico non c’è da 
meravigliarsi per il disorientamento che si osserva in tutto il trattamento che Garrigues dà alla figura del deposito irregolare, poiché è 
come se la sua fine intuizione giuridica fosse da un lato (quello adeguato e corretto) e quello che legge nel Trattato di Keynes lo portasse a 
un altro lato radicalmente distinto. 
21 Joaquín Garrigues, Contratos bancarios, op. cit., p. 367, (il corsivo è mio). È sorprendente che Garrigues non si sia reso conto che, in 
termini economici, la doppia disponibilità significa che «it becomes possible to create a fictitious supply of a commodity, that is, to make 
people believe that a supply exists which does not exist». Si veda William Stanley Jevons, Money and the Mechanism of Exchange, D. 
Appleton & Co., New York 1875 e Kegan Paul, Londra 1905, p. 210. Secondo la mia opinione, che si faccia credere al pubblico che 
esiste uno stock di bene fungibile che in realtà non esiste è la prova definitiva dell’illegittimità di tutto il deposito irregolare (cioè, di beni 
fungibili) nel quale si ammette il mantenimento di un coefficiente di riserva frazionaria (cioè, inferiore al 100 per cento). 
22 Garrigues, con la sua abituale facilità di espressione dialettica, conclude che in questo contratto «la banca dispone della moneta come 
se fosse sua, e il cliente dispone della moneta nonostante non sia sua». La soluzione di questo apparente paradosso è assai semplice, 
perché benché il cliente abbia cessato di essere proprietario del denaro, conserva il diritto a esigere la tutela o la custodia del tantundem in 
ogni momento dal banchiere, ossia, un coefficiente di cassa del 100 per cento, in accordo con l’ontologica ed essenziale natura giuridica 
del contratto di deposito irregolare di moneta già spiegata nel capitolo I. Si confronti Joaquín Garrigues, Contratos bancarios, op. cit., p. 
368. 
 
  
 
 
23 Joaquín Garrigues, Contratos bancarios, op. cit., nota 31 al piè delle pp. 367-368. 
 



alla conclusione che ambedue i contratti sono distinti e che non è possibile, pertanto, identificare in 
forma alcuna il contratto di deposito irregolare con quello di prestito. Leggendo il trattamento che 
Garrigues riserva ai contratti di deposito bancario di moneta, non può uno mancare di farsi 
l’impressione che proprio Garrigues abbia una certa qual «cattiva coscienza», per il fatto di effettuare 
un’analisi giuridica in modo tanto forzato al fine di cercare di giustificare l’ingiustificabile; cioè, la 
supposta esistenza di un contratto di deposito irregolare di moneta che giuridicamente, e in accordo con 
i principi e la logica del diritto, permetta la libera disponibilità da parte del banchiere depositario, ossia, 
l’esercizio dell’attività bancaria con un coefficiente di riserva frazionaria.                   
 
La tesi dell’accordo tacito o implicito 
 
Non sembra neppure che si possa accettare l’argomento che, in accordo con quanto stabilito 
nell’articolo 1768 del Codice Civile, esiste una specie di «accordo tacito» o implicito nei contratti di 
deposito irregolare in virtù del quale i depositanti autorizzano il banchiere depositario a utilizzare il 
denaro che depositano presso di lui. Principalmente, perché l’articolo 1768 parla di «servirsi o far uso 
della cosa depositata», e già sappiamo che non è la facoltà d’uso che fa sì che il contratto di deposito di 
moneta sia un contratto di deposito irregolare, ma che questo sorge a patto che ciò che si deposita sia 
una cosa fungibile, che proprio per sua natura non può essere individualizzata, e per la quale si può 
considerare che si produca un certo trasferimento della proprietà e, pertanto, della facoltà d’uso a 
favore del depositario. Tuttavia, già vediamo che questo trasferimento della proprietà e della facoltà 
deve intendersi in un senso semplicemente generico. Se non si può seguire la pista delle unità 
individuali consegnate, senza dubbio alcuno si può considerare che si trasmettono la proprietà e la 
facoltà d’uso di queste cose specifiche; però ciò è, come è logico, perfettamente compatibile con 
l’esigenza di mantenere in ogni momento il 100 per cento del coefficiente di cassa, ossia, la custodia o 
la tutela del tantundem a disposizione del depositante, e che costituisce l’obbligazione essenziale del 
banchiere depositario sulla quale si fonda la causa essenziale del contratto di deposito. Cioè, il 
trasferimento della facoltà d’uso non è ciò che determina la natura tipica ed essenziale del contratto di 
deposito irregolare, bensì la fungibilità di ciò che si deposita e l’obiettivo per il quale si realizza il 
contratto. Può essere trasferita la facoltà d’uso ma ci troveremmo davanti a un deposito irregolare, e di 
fatto questo è ciò che accade, per esempio, nel contratto di mutuo o prestito che ha, come già sappiamo, 
una causa o motivazione giuridica radicalmente distinta (non soltanto il trasferimento della proprietà e 
dell’uso, ma anche quello della disponibilità della cosa, che simultaneamente perde il prestatore). 
Pertanto, e seguendo Coppa-Zuccari, ricorrere a una supposta autorizzazione (espressa o tacita) del 
depositante per convertire il contratto di deposito irregolare in un prestito o mutuo è allo stesso tempo 
superfluo e inesatto. Superfluo nella misura in cui ogni contratto di deposito irregolare presuppone, 
proprio per sua natura, il trasferimento della proprietà e della facoltà di usare la cosa (compatibile, 
come è logico, con l’obbligo essenziale di mantenere in cassa un coefficiente del 100 per cento del 
tantundem). E inesatto, poiché anche se trasferisce la facoltà di usare la cosa, questo non modifica di 
virgola una virgola la causa originaria del contratto, che non è altro che quella della tutela o custodia 
del tantundem consegnato24. Di fatto, sono tre le possibilità logiche che bisogna concepire in merito 
                                                
24

 Pasquale Coppa-Zuccari, Il deposito irregolare, op. cit., p. 132. 
25 Cfr. Francisco Hernández-Tejero Jorge, Lecciones de derecho romano, op. cit., pp. 107-108. Lo stesso Hernández-Tejero pone il 
seguente esempio che è perfettamente applicabile al caso che ci riguarda: «se una persona consegna a un’altra una cosa in qualità di 
deposito e colui che la riceve crede che si tratti di un mutuo o prestito, non ci sarà né deposito né mutuo». 
26 E tutto questo senza che sia necessario argomentare che il permesso o l’autorizzazione per utilizzare la cosa non si presuppone, ma 
deve dimostrarsi che esiste in ogni caso. Pare difficile che, nella maggior parte dei contratti di deposito a vista che realizzano i contraenti 
privati, tale dimostrazione potrebbe essere portata a termine. 
 



alla supposta autorizzazione, espressa o tacita, di usare la cosa. Analizziamole in dettaglio ad una ad 
una. 
In primo luogo, occorre considerare che l’immensa maggioranza dei depositanti non è cosciente del 
fatto che quando effettua il deposito del proprio denaro in una banca, sta simultaneamente autorizzando 
la banca ad usare, a proprio beneficio e per le sue attività private, il denaro che in essa deposita. 
Possiamo affermare con sicurezza che l’immensa maggioranza dei depositanti, quando effettua un 
deposito a vista, lo fa considerando, in buona fede, che di fatto sta facendo ciò che davvero effettua: un 
contratto di deposito irregolare il cui obiettivo essenziale è trasferire la tutela o custodia del suo denaro 
al banchiere. Simultaneamente, in tutti i casi il banchiere riceve il denaro come se fosse un prestito o un 
mutuo, cioè, considerando che la disponibilità della cosa si trasferisce integralmente e che, pertanto, 
può usarla nelle sue attività private. È evidente che non c’è coincidenza nella causa o motivazione del 
negozio effettuato da ognuna delle parti che contrattano: una contratta considerando che è un deposito e 
in base a questo consegna il denaro, e l’altra lo riceve come se fosse un prestito o mutuo e in base a 
questo, quindi, lo investe. Siamo, pertanto, davanti a un evidente caso di error in negotio, che è quello 
che ricade sulla natura del negozio e che produce la sua nullità assoluta25. Forse a molti potrebbe 
sembrare estrema o sproporzionata questa conclusione, ma sembra difficile concludere qualcosa di 
distinto basandosi sui ragionamenti e sui principi giuridici inerenti ai contratti che stiamo 
analizzando26. 
Supponiamo allora, in secondo luogo, che un determinato gruppo di clienti delle banche (o perfino, 
ammettiamo, a fini dialettici, che tutti loro) concludano il contratto di deposito essendo coscienti e 
accettando pienamente che una parte importante del denaro che depositano sarà utilizzata dalle banche 
sotto forma di investimenti, prestiti, ecc.,. Orbene, questa consapevolezza e questa supposta 
autorizzazione non diminuiscono in alcun modo l’obiettivo o causa essenziale del contratto per questo 
secondo gruppo di clienti, che continua a essere quello di consegnare il proprio denaro in tutela o in 
custodia, cioè, di concludere un contratto di deposito irregolare di moneta.   
Dunque, in questo secondo caso, dobbiamo considerare dal punto di vista tecnico e giuridico 
impossibile il contratto che pensano di aver concluso questi depositanti. Ed è così perché nell’accettare 
la disponibilità a favore del banchiere, i depositanti stanno perdendo la disponibilità a proprio favore, 
che è esattamente la causa o fine essenziale del contratto. Per di più, nel capitolo V la teoria economica 
ci mostrerà come sia impossibile che mediante l’ingente sottoscrizione di contratti e la «legge dei 
grandi numeri» si assicuri che, utilizzando un coefficiente di riserva frazionaria, in pratica tutti gli 
interessati nel conseguire la consegna integrale dei loro depositi possano veder soddisfatti i propri 
desideri. Non possiamo allora avanzare dettagliatamente la nostra tesi, che si basa sul riconoscimento 
del fatto che il sistema bancario attuale genera crediti senza l’appoggio di un risparmio effettivo che 
favoriscono il cattivo investimento delle risorse e danno luogo ad attività imprenditoriali investite per 
errore, che sono prive di valore o hanno un valore ridotto e non sono, pertanto, capaci di mantenere in 
equilibrio nei bilanci bancari i corrispondenti conti di deposito, per la qual cosa tende a prodursi in 
forma ricorrente l’insolvenza delle banche e, in concreto, l’impossibilità di queste a far fronte ai propri 
impegni (a meno che non ricevano l’appoggio esterno della banca centrale).                  
Inoltre, ammettendo a fini dialettici che si possa applicare la «legge dei grandi numeri» nella pratica 
bancaria, è evidente che il contratto di deposito con riserva frazionaria passerebbe a essere un contratto 
aleatorio27, nel quale il compimento della prestazione da parte della banca sarebbe, in ogni caso, un 
                                                
 
 
27 Sui contratti aleatori, si può vedere Manuel Albaladejo, Derecho civil II, Derecho de obligaciones, vol. I, La obligación y el contrato 
en general, op. cit., pp. 350-352. È esatto mettere in risalto che la natura aleatoria di un contratto di deposito irregolare di moneta con 
riserva frazionaria e nel quale si compia la «legge dei grandi numeri» (cosa, per certo, impossibile) è soltanto un argomento di carattere 
secondario e sussidiario di fronte al resto dei ragionamenti che stiamo dando contro tale contratto.  



evento incerto, che dipenderebbe dalle circostanze particolari che si avessero in ogni caso concreto. 
L’aleatorietà del contratto ha la sua origine, esattamente, nel considerare che c’è una determinata 
possibilità che una proporzione di depositanti superiore al coefficiente di cassa conservato vadano in 
banca, pretendano di ritirare i loro depositi e, pertanto, si vedano frustrati in tale intento, di modo che i 
primi che arrivino possano ritirare i propri depositi e, a partire da un determinato numero, i successivi 
no. Non sembra che sia l’obiettivo dei depositanti, neanche in questa seconda ipotesi, quella di 
realizzare un contratto aleatorio sottoposto al caso che abbiamo or ora descritto. Perciò, è più logico 
concludere che, in questo secondo caso, o non esiste contratto, posto che il suo oggetto è impossibile (è 
impossibile far sì che in tutte le circostanze il banchiere depositario faccia fronte ai propri debiti se non 
mantiene un coefficiente di cassa del 100 per cento), o la supposta autorizzazione data dai depositanti è 
priva di effettività giuridica, poiché la causa essenziale del contratto continua a essere quella della 
tutela della cosa, e questa esige, ineludibilmente e obbligatoriamente, la custodia del 100 per cento del 
tantundem28.  
Il fatto è che esiste una naturale incompatibilità tra il contratto di deposito irregolare legittimamente 
costituito avente come causa la custodia o la tutela di ciò che si deposita, e l’autorizzazione affinché i 
depositari utilizzino a proprio beneficio la moneta che ricevono. Questi, i banchieri, ricevono fondi che 
si obbligano a consegnare non appena glielo chiedano i loro correntisti, ma, una volta ricevuti, 
effettuano investimenti, concedono prestiti e danno vita ad attività che li immobilizzano e in diverse 
circostanze impediscono, di fatto, la loro immediata restituzione. Poco importa, pertanto, la supposta 
autorizzazione, espressa o tacita, affinché si porti a termine tale utilizzo da parte dei banchieri, se 
continua a mantenersi intatta la causa essenziale del contratto, che è il deposito di moneta per la sua 
custodia. In questo caso, la supposta autorizzazione sarebbe irrilevante, perché è incompatibile con 
l’oggetto del contratto e, pertanto, del tutto nulla e priva di efficacia dal punto di vista giuridico, come 
qualunque contratto nel quale una delle parti autorizzi l’altra affinché la inganni, o accetti per iscritto 
l’autoinganno a proprio pregiudizio. E, come ha adeguatamente evidenziato il gran civilista spagnolo 
Felipe Clemente de Diego, un contratto di deposito irregolare nel quale si accetti che il depositario 
possa avere un coefficiente di riserva frazionaria e, pertanto, possa utilizzare a proprio beneficio per le 
sue attività particolari parte dei fondi ricevuti in deposito, non è altro che un aborto giuridico, 
essenzialmente in contraddizione con i principi universali del diritto. Per Felipe Clemente de Diego è 
fuori di dubbio che questo contratto «ha l’inconveniente di condurci alla scoperta di un mostro che, per 
il fatto di esserlo, mancherà di procedibilità in Diritto, come le creature che vengono generate con 
deviazioni essenziali dalla natura umana (mostri prodigi), alle quali il Diritto romano non riconosceva 
personalità giuridica, il cui senso attenuato ispira il Codice Civile spagnolo a dichiarare nell’articolo 
30: ‘ai fini degli effetti civili, si reputerà nato solo il feto che abbia figura umana ....’. Ed è ciò che a 
ogni essere corrisponde una propria natura, tutta sua, e quando questa non si trova in lui, ma si estrae 
dagli altri esseri con i quali sta in più o meno prossima relazione di somiglianza, sembra solo che quella 
sua natura fugga e svanisca da esso e cessi di investirlo, riducendolo a essere un ibrido, mostruoso, ai 
confini del non essere»29. Dunque, sembra impossibile esprimere in modo migliore e con meno parole 
                                                                                                                                                                 
28 Ricordiamo la condanna di Saravia de la Calle ai depositanti che trattavano con le banche sapendo che avrebbero utilizzato la loro 
moneta in attività personali. Cfr. le pp. 73-74 del Capotolo II. 
 
 
29 «Opinione del signor de Diego (Felipe Clemente)», ne La cuenta corriente de efectos o valores de un sector della banca catalana y el 
mercado libre de valores de Barcelona, op. cit, pp. 370-371. È certo che Felipe Clemente de Diego pronuncia queste parole come risposta 
all’argomento dei banchieri che volevano difendere la validità del contratto di deposito irregolare di titoli con un coefficiente di riserva 
frazionaria e nel quale si permettesse, come nel contratto di deposito irregolare di moneta, la piena disponibilità di quanto depositato a 
favore del banchiere depositario. Ma come già abbiamo indicato altrove, gli argomenti a favore o contro l’una e l’altra istituzione sono 
identici, posto che in entrambi i casi ci troviamo davanti un contratto di deposito irregolare di beni fungibili, la cui natura giuridica, causa, 
oggetto e circostanze sono le stesse. Anche Pasquale Coppa-Zuccari mette in risalto la natura contraddittoria del contratto di deposito 



l’essenziale incompatibilità e la contraddizione logica irriducibile che esiste tra il contratto di deposito 
irregolare di moneta e il contratto di prestito. Perciò Clemente de Diego conclude criticando l’«animo 
di convertire questa opposizione radicale (tra il contratto di deposito irregolare e quello di prestito) in 
un’unità che formasse un nuovo contratto, che non sarebbe né l’uno né l’altro e sarebbe, invece, i due 
allo stesso tempo; cosa impossibile, per incompatibilità inconciliabile dei suoi termini». E ciò che non 
può essere, non può essere e, pertanto, è ontologicamente impossibile.                      
Come commento finale a questa seconda possibilità, dobbiamo indicare che la contraddizione è a tal 
punto evidente che i banchieri, nei contratti, nelle condizioni generali e nei formulari delle operazioni 
che effettuano, non vogliono mai esplicitare esattamente qual è la natura del contratto, 
dell’obbligazione di custodia o tutela che acquisiscono, e se hanno ricevuto o meno autorizzazione da 
parte del depositante perché investano a proprio profitto i fondi ricevuti in deposito. Tutto si esprime in 
modo vago e confuso, per cui occorre annotare, senza cadere per questo nell’imprudenza, che manca il 
completo e perfetto consenso dei depositanti, perché il contratto, per la sua ambiguità, complessità e 
oscurità, pone senza dubbio alcuno una barriera di nebbia davanti al cliente, che in buona fede pensa 
che quello che sta concludendo sia un vero contratto di deposito. E se il valore e l’efficacia della 
tradizione o della consegna di una cosa dipendono dall’atto o dal titolo con il quale la stessa si realizza, 
è evidente l’importanza che venga ben puntualizzato e determinato con il suo nome in che cosa consiste 
l’atto o il contratto, ben regolato nelle sue condizioni, e ben conosciute da entrambe le parti le 
conseguenze che in diritto si producano. Non chiarire tutti questi aspetti, o puntualizzarli in maniera 
incompleta, presuppone un’evidente ambiguità mantenuta dai banchieri,  le cui possibili conseguenze 
giuridiche sfavorevoli dovrebbero ricadere su di loro, e non sulla controparte contrattuale che concluse 
il contratto in buona fede pensando che la sua intenzione essenziale o causa fosse quella di semplice 
custodia o tutela del denaro depositato. 
Da ultimo, e in terzo luogo, occorre considerare che, se questo è il vero desiderio dei depositanti, questi 
modifichino la loro intenzione originaria nell’effettuare il deposito e cambino il contratto, che al 
principio era di deposito irregolare di moneta, in un contratto di mutuo o prestito nel quale consentano 
la perdita della disponibilità della cosa e il suo trasferimento al banchiere per un periodo determinato e 
in cambio di un interesse. Si produrrebbe, allora, una vera novazione del contratto, che da deposito 
irregolare passerebbe a essere un prestito, novazione che sarebbe assoggettata alle disposizioni generali 
del diritto su questo tipo di modifiche contrattuali. Si tratta di una possibilità giuridica pienamente 
legittima, ma che, in pratica, è assai poco utlizzata. Inoltre, paradossalmente, quando si producono 
novazioni nella pratica bancaria, sono solite essere in senso contrario. Cioè, quel che originariamente 
era, senza dubbio alcuno, un contratto di mutuo o prestito, anche se si fosse denominato deposito «a 
scadenza», per implicare la vera trasmissione della disponibilità della cosa al banchiere nel corso di un 
periodo o di un tempo determinato, in molte occasioni della pratica bancaria, e attraverso la 
corrispondente novazione, si converte in un contratto di deposito irregolare. Questo è quel che succede 
quando per iscritto, o verbalmente, i banchieri, e con il desiderio di mantenere e di attarre una maggior 
ricezione di passività, offrono sotto voce o pubblicamente la possibilità che il titolare del conto «a 
scadenza» possa ritirare il suo importo in qualsiasi momento con nessuna o con una molto piccola 
penalità finanziaria. Stimiamo che, nella misura in cui questi depositi «a scadenza» (che 
apparentemente sono mutui o prestiti) siano stati contrattati dai loro titolari con il fine soggettivo e 
prioritario di dare in custodia il deposito, ci troveremmo davanti a un chiaro caso di deposito irregolare 
di moneta, indipendentemente da quale sia la sua veste formale. E nella misura in cui la causa o 
motivazione essenziale del contratto sia quella di effettuare una collocazione di beni presenti in cambio 
di beni futuri mediante la percezione di un interesse, ci troveremmo davanti a un vero contratto di 

                                                                                                                                                                 
bancario di moneta che, così come è stata «legalizzata» dai governi, non è né un deposito né un prestito, «La natura giuridica del deposito 
bancario», Archivio giuridico «Filippo Serafini», vol. IX (nuova serie), Modena 1902, pp. 441-472. 



«deposito» a scadenza che, dal punto di vista giuridico, è indiscutibilmente un mutuo o prestito capace 
di “novarsi” o convertirsi in un deposito irregolare di moneta in virtù di un espresso accordo posteriore 
delle parti30. 
Insomma, da qualsiasi punto si guardi, non è il caso di identificare il contratto di deposito irregolare di 
moneta con il contratto di mutuo o prestito. Entrambi sono essenzialmente incompatibili e l’esistenza 
dell’operazione bancaria del deposito a vista con riserva frazionaria si deve solo spiegare, nonostante il 
suo carattere di «mostro» o «aborto giuridico», nella misura in cui è stata prima consentita e dopo 
deliberatamente legalizzata dal potere politico31. Tuttavia, il fatto che nella pratica delle relazioni tra gli 
esseri umani si utilizzi una figura giuridica secondo Clemente de Diego tanto «mostruosa» non può 
cessare di avere conseguenze economiche e sociali negative. Nei prossimi capitoli spiegheremo perché 
la banca con riserva frazionaria è responsabile delle crisi e delle recessioni che con carattere ricorrente 
colpiscono il sistema economico, essendo questo un argomento addizionale contro la legittmità del 
deposito bancario, perfino qualora intervenisse un perfetto accordo tra le parti. Ciò spiega, inoltre, che 
è impossibile garantire in ogni momento la restituzione di questi depositi senza che si crei tutta una 
superstruttura organizzativa di carattere pubblico, denominata banca centrale, che una volta che ha 
monopolizzato l’emissione di carta-moneta e stabilito il suo corso forzoso, garantisca la creazione di 
tutta la liquidità necessaria per far fronte alle necessità esatte di tesoreria che possano avere le banche 
private. Nel capitolo VIII studieremo come tutto ciò ha generato l’apparizione di una politica monetaria 
centralizzata che, per le stesse ragioni che spiegano l’impossibilità teorica di coordinare la società 
attraverso mandati coattivi (socialismo e interventismo), è condannata, in ultima istanza, al fallimento. 
In effetti, le banche centrali e la politica monetaria dei governi sono le principali responsabili 
dell’inflazione cronica che, con differenze di grado, colpisce le economie occidentali, così come delle 
fasi successive e ricorrenti di boom artificiali e recessioni economiche che provocano tanti turbamenti 
sociali. Ma non anticipiamo gli eventi e proseguiamo con la nostra analisi giuridica.                            
 
  

3 
UN’USCITA A VUOTO: LA RIDEFINIZIONE 

DEL CONCETTO DI DISPONIBILITÀ 
 

Il convincimento da parte del settore più qualificato della dottrina secondo cui è impossibile far 
coesistere due contratti a tal punto incompatibili tra loro come il contratto di deposito irregolare di 
moneta e il contratto di prestito, così come il fatto per cui quantitativamente la maggior parte dei 
contratti sui quali si fonda il negozio bancario attuale sono soliti essere depositi a vista e, pertanto, 
contratti di deposito irregolare di moneta, tentativo hanno portato al tentativo di elaborare costruzioni 
giuridiche alternative che permettessero di rendere compatibile l’esistenza del contratto di deposito 
irregolare con l’esercizio da parte della banca della sua attività «tradizionale», cioè, con un coefficiente 
di riserva frazionaria. Si è preteso di trovare la soluzione di questa contraddizione «ridefinendo» il 
concetto di disponibilità. In effetti, per un settore della dottrina, la disponibilità non deve intendersi nel 
suo senso stretto (coefficiente di cassa del 100%, o costante custodia e tutela del tantundem a 

                                                
30 Non condividiamo la dottrina che considera che, dal punto di vista giuridico, i «depositi» a scadenza non sono contratti di prestito o 
mutuo, poiché tanto nella loro essenza economica quanto in quella giuridica, riuniscono tutti i requisiti essenziali che vedemmo per il 
prestito o per il mutuo nel capitolo I. Tra i trattatisti che tentano di giustificare il fatto che i «depositi» a scadenza non sono prestiti o 
mutui spicca José Luis García-Pita y Lastres nel suo lavoro su «I depositi bancari di moneta e la sua documentazione», op. cit., e 
specialmente le pp. 991 e ss., i cui argomenti su questo tema concreto non ci sembrano molto convincenti. 
31 Cioè, la banca con riserva frazionaria va contro i principi tradizionali del diritto e si mantiene solo come risultato di un atto coattivo di 
intervento raccolto in un mandato o legislazione privilegiata di natura amministrativa, della quale non possono approfittarsi altri agenti 
economici, e che espressamente dichiara che è legale che i banchieri mantengano un coefficiente di riserva frazionaria (art. 180 del 
Codice di Commercio). 



disposizione del depositante), ma in un senso «lato», come la solvibilità «generica» della banca per far 
fronte ai propri impegni, l’uso «prudente» in investimenti che eviti speculazioni sfortunate e le loro 
corrispondenti perdite, il mantenimento di alcuni coefficienti di liquidità e di investimenti adeguati e, 
insomma, il compimento di tutta una meticolosa legislazione amministrativa di carattere bancario che, 
assieme al supposto funzionamento della «legge dei grandi numeri» in merito all’apertura e al ritiro dei 
depositi a vista, possa garantire, in ultima istanza, un perfetto espletamento degli impegni assunti 
riguardo alla restituzione, in qualsiasi momento, del denaro dei depositanti. 
Così, per Garrigues, nel deposito bancario, l’obbligo di disponibilità «si trasforma in un obbligo di 
diligenza consistente nell’impiego prudente e scrupoloso delle quantità ricevute, perché restino sempre 
a disposizione per restituirle al cliente»32. Aggiunge Garrigues, seguendo Lalumia, che il depositario 
non sarebbe «obbligato a mantenere in suo possesso il tantundem della somma depositata, ma 
esclusivamente a impegarla in maniera prudente e liquida per essere sempre nella condizione di 
restituirla qualora gli fosse richiesta»33. In modo che la banca adempirebbe conservando nelle sue casse 
moneta sufficiente per soddisfare le «probabili» domande dei suoi clienti, dal che Garrigues deduce che 
«l’elemento della custodia viene a essere sostituito nel deposito bancario dall’elemento tecnico del 
calcolo delle probabilità rispetto ai ritiri dei depositi. Questo calcolo delle probabilità riposa a sua volta 
sul carattere di operazioni di massa che hanno i depositi bancari»34. 
È quantomai significativo che proprio Garrigues riconosca che tutta questa dottrina «si senta obbligata 
a sostituire il concetto tradizionale di custodia con un concetto ad hoc, la cui solidità è parecchio 
dubbia»35. E ha ragione Garrigues quando considera «forzata» questa reinterpretazione del concetto di 
disponibilità che ha compiuto la dottrina (benché egli, in ultima istanza, finisca per accettarla). In 
effetti, è insostenibile difendere la tesi secondo cui nel contratto di deposito irregolare non c’è altro 
obbligo di custodia che quello consistente nel fare un uso «prudente» delle risorse, in modo che si 
mantenga sempre la solvibilità necessaria per pagare. L’uso prudente delle risorse è un principio che 
deve mantenersi in ogni azione umana e, in particolare, in ogni contratto di prestito (non di deposito) 
nel quale si utlizzino risorse che devono essere restituite una volta trascorso un periodo determinato, se 
si vuole adempiere a tale obbligo (senso del termine solvibilità)36. Ma nel contratto di deposito 
irregolare, come già sappiamo, la causa è distinta da quella del contratto di prestito e si esige qualcosa 
di sensibilmente differente: la custodia o tutela della cosa in ogni momento. Di modo che se i 

                                                
32 Joaquín Garrigues, Contratos bancarios, op. cit., p. 375. 
33 Ibidem, p. 365. 
34 Joaquín Garrigues, Contratos bancarios, op. cit., p. 367. La stessa tesi è difesa da José Luis García-Pita y Lastres nel suo lavoro su «I 
depositi bancari di moneta e la sua documentazione», op. cit., dove conclude che «cosí come stanno le cose, in luogo di contemplare la 
‘disponibilità’ come simplice diritto a reclamare l’immediata restituzione, dovremo considerarla come insieme di comportamenti e attività 
economico-finanziarie tendenti a rendere possibile che si possa efettuare la restituzione» (p. 990); e anche nel suo lavoro «Depositi 
bancari e protezione del depositante», in Contratos bancarios, op. cit., pp. 119-266. Nello stesso senso si pone Eduardo María Valpuesta 
Gastaminza, secondo il quale «la banca non è obbligata a conservare il bene depositato, ma il livello di custodia si converte piuttosto in un 
obbligo di amministrazione prudente dei suoi mezzi, propri e altrui, e della disponibilità di questi che d’altra parte si assicura mediante 
norme amministrative coattive (livello di rischi assumibili, coefficiente di cassa, etc.)». Cfr. «Depositi bancari di moneta: libretti di 
risparmio» in Contratos bancarios, Enrique de la Torre Saavedra, Rafael García Villaverde e Rafael Bonardell Lenzano (eds.), Editrice 
Civitas, Madrid 1992, pp. 122-123. In Italia, recentemente, la stessa dottrina è stata sostenuta da Angela Principe nella sua opera La 
responsabilità della banca nei contratti di custodia, Editore Giuffrè, Milán 1983. Infine, merita di essere sottolineata la trattazione  
ponderata e attualizzata di Pedro Luis Serrera Contreras, El contrato de depósito mercantil, Marcial Pons, Madrid 2001, specialmente pp. 
120-147. 
35 Joaquín Garrigues, Contratos bancarios, op. cit., p. 365. 
36 E ciò senza che sia necessario argomentare che il criterio standard di «prudenza» non sia applicabile al caso di cui ci occupiamo: una 
banca poco «prudente» può avere successo nelle sue speculazioni e conservare la sua solvibilità. E viceversa, un banchere molto 
«prudente» può vedersi molto colpito dalla crisi di fiducia sistematica che inesorabilmente compare sempre dopo il boom artificiale che, 
appunto, genera il sistema di attività bancaria esercitata con una riserva frazionaria. A poco vale, pertanto, la prudenza se si viola l’unica 
condizione che possa garantire l’adempimento degli obblighi della banca in ogni momento (coefficiente di cassa del 100%). 
 



depositanti vanno a ritirare i loro depositi e la banca non ha liquidità, indipendipentemente dal fatto che 
in ultima istanza sia solvibile e, una volta dismessi i suoi investimenti, possa riuscire a pagare, è chiaro 
che  si violenta l’obbligazione essenziale del contratto di deposito, poiché si forzano alcuni contraenti (i 
depositanti) che conclusero il contratto pensando all’obiettivo essenziale della custodia e tutela e alla 
disponibilità immediata, a convertirsi in altra cosa radicalmente distinta, ossia in prestatori forzosi, che 
perdono l’immediata disponibilità del bene, trovandosi obbligati contro la propria volontà ad aspettare 
un lasso di tempo prolungato fino a che si liquidi più o meno ordinatamente la banca e possano arrivare 
a incassare.  
Se i concetti di solvibilità e uso prudente delle risorse non sono sufficienti per modificare il contenuto 
essenziale della disponibilità nel contratto di deposito irregolare, è almeno possibile pensare che il 
problema potrebbe risolversi mediante il calcolo delle probabilità e la «legge dei grandi numeri» alla 
quale Garrigues fa riferimento. Tuttavia, abbiamo già argomentato in precedenza che, ancorquando 
esistesse una regolarità statistica in grado di rendere possibile il calcolo delle probabilità in questo 
campo (il che non è certamente il caso, come mostreremo nei prossimi capitoli), in ogni caso, il 
contratto cesserebbe di essere di deposito per convertirsi in un contratto aleatorio nel quale la 
possibilità di ottenere la restituzione immediata di quanto depositato dipenderebbe dalla maggiore o 
minore probabilità che un numero sufficiente di depositanti vadano simultaneamente a ritirare i propri 
depositi in una banca determinata.  
In ogni caso, nel capitolo V argomenteremo che non è possibile applicare il calcolo delle probabilità 
agli atti umani in generale, e in particolare a quelli relazionati al deposito irregolare. Ciò è così perché 
la stessa istituzione, giuridicamente contraddittoria, del deposito irregolare, senza obbligo di custodia, 
cioè, con riserva frazionaria a favore della banca, genera di per sé processi economici che fanno sì che i 
prestiti e gli investimenti che effettuano le banche con i depositi che creano o di cui si appropriano, 
tendono a essere sbagliati in maniera generalizzata, perché in ultima istanza si finanziano con 
un’espansione del credito senza previo aumento di risparmio reale. Ciò ineludibilmente dà luogo alla 
comparsa delle crisi economiche e alla diminuzione della solvibilità delle banche e della fiducia dei 
depositanti nelle banche stesse, con il conseguente ritiro di massa dei depositi. Tutti i teorici 
dell’assicurazione sanno che non sono tecnicamente augurabili, per ragioni di «rischio morale» (moral 
hazard), le conseguenze di un evento non del tutto indipendente dall’esistenza della propria 
assicurazione. Orbene, nei prossimi capitoli mostreremo che proprio il sistema bancario a riserva 
frazionaria (cioè basato su un deposito irregolare di moneta nel quale non si mantenga in cassa il 100% 
del tantundem a favore dei depositanti) genera endogenamente e in modo inevitabile e ricorrente 
recessioni economiche che, regolarmente, danno luogo alla necessità di liquidare progetti di 
investimento, di restituire prestiti e di ritirare depositi in maniera massiccia. Pertanto, il sistema basato 
sul deposito irregolare con riserva frazionaria, questa istituzione che Clemente de Diego qualificava 
come «aborto» o «mostro giuridico», si fa ineludibile, e questo è uno dei principali apporti dell’analisi 
economica a questo campo del diritto, ossia che i banchieri finiscano per essere insolventi e non 
possano far fronte all’impegno di restituire i depositi che vengano loro domandati, neanche nel caso in 
cui conservino un coefficiente di cassa sufficientemente elevato. Questa, e non altra, è la ragione per la 
quale le banche private che non adempivano all’obbligo di custodia del 100 per cento finirono nella 
loro stragrande maggioranza per fallire fino a che esigerono e riuscirono a ottenere la creazione di una 
banca centrale37 come prestatore di ultima istanza disposto a concedere loro tutta la liquidità necessaria 

                                                
37 Rothbard descrive il ruolo di protagonisti che i banchieri privati, e specialmente J.P. Morgan, ebbero nella creazione della Riserva 
Federale Americana e che spiega nella forma seguente: «J.P. Morgan’s fondness for a central bank was heightened by the memory of the 
fact that the bank of which his father Junius was junior partner —the London firm of George Peabody and Company— was saved from 
bankruptcy in the Panic of 1857 by an emergency credit from the Bank of England. The elder Morgan took over the firm upon Peabody’s 
retirement, and its name changed to J. S. Morgan and Company». Murray N. Rothbard, The Case Against the Fed, op. cit., pp. 90-106, e 
in particolare la nota 22 della p. 93. 



nei momenti successivi di difficoltà che proprio l’instabilità del sistema di riserva frazionaria 
regolarmente genera. 
Perciò, la ridefinizione del concetto di disponibilità è un salto nel vuoto. Da un lato lascia inalterato il 
fatto che i banchieri continuano a ricevere i depositi come se fossero prestiti, e pertanto a disporre degli 
stessi per i loro investimenti e le loro attività particolari, mentre i depositianti continuano a effettuare i 
depositi con l’intenzione essenziale di trasferire la tutela o custodia mantenendo la piena disponibilità 
del proprio denaro. Cioè, la contraddizione di logica giuridica rimane inalterata benché si pretenda 
ridefinire in modo forzato il concetto di disponibilità. In secondo luogo, dal punto di vista rigoroso del 
diritto privato e in accordo con gli insegnamenti della teoria economica, la generica direttrice di uso 
«prudente» delle risorse e di applicazione di «calcolo delle probabilità», non solo non è sufficiente per 
garantire in tutte le circostanze che con un coefficiente di riserva frazionaria si possano effettuare tutte 
le restituzioni che si sollecitino alla banca, ma, per di più, genera inevitabilmente un processo per il 
quale si finisce per produrre forzosamente la perdita di fiducia nelle istituzioni bancarie e il ritiro 
massiccio e straordinario dei depositi almeno ogni certo numero di anni. Conferma definitiva di tutto 
quanto detto prima è che l’istituzione bancaria non è potuta sopravvivere con un coefficiente di riserva 
frazionaria (cioè non adempiendo l’obbligo rigoroso di custodia) senza l’esistenza di una banca 
pubblica centrale che, stabilendo norme di corso forzoso e l’obbligatorietà dell’accettazione di carta-
moneta, potesse creare dal nulla la liquidità necessaria nei momenti di difficoltà. E che solo 
un’istituzione giuridicamente legittima può mantenersi nel mercato senza la necessità di privilegi né di 
appoggi amministrativi da parte dello Stato, ma unicamente ed esclusivamente grazie alla volontaria 
utilizzazione dei suoi servizi per i cittadini effettuata nell’ambito delle norme astratte del diritto civile.  
Resta da commentare la ridefinizione della disponibilità intesa come l’adempimento da parte delle 
banche private di tutta la trama di legislazione amministrativa di natura bancaria in cambio del 
beneficio dell’appoggio della banca centrale come prestatore di ultima istanza. Tuttavia, anche questa 
esigenza è artificiale, e trasferisce la problematica dell’impossibilità di definire giuridicamente un 
contratto di deposito bancario con riserva frazionaria dall’orbita giuridica privata (dove è impossibile 
far coesistere ambedue le cose) all’orbita pubblica, cioè al campo del diritto amministrativo e del puro 
mandato volontarista attraverso il quale il potere politico può far diventare legale qualsiasi istituzione, 
per quanto mostruosa appaia giuridicamente. Curioso e paradossale è che tutto il sistema finanziario si 
faccia dipendere dalla supervisione stessa dello Stato (che storicamente è stato il primo beneficiario dei 
profitti ottenuti dall’inadempimento dell’obbligo di custodia nei contratti di deposito di moneta), 
poiché come ha evidenziato F. A. Hayek, «la storia dell’amminsitrazione della moneta da parte del 
governi si è dimostrata di gran lunga più immorale di quella che si sarebbe avuta con agenzie private 
che offrissero tipologie distinte di moneta possibilmente in concorrenza»38. Con ciò, Hayek vuole dire 
che, benché sembri che il groviglio bancario attuale possa sostenersi nonostante la sua inconsistenza 
giuridica, grazie all’appoggio dello Stato e di un’istituzione bancaria ufficiale che genera la liquidità 
necessaria per farla giungere alle banche in difficoltà (in cambio dell’attuazione di un pasticcio di 
legislazione amministrativa, costituita da innumerevoli ordini e circolari ad hoc e molto poco 
trasparenti), non è possibile evitare, in ultima istanza, le ineludibili conseguenze nagative che per la 
cooperazione sociale ha il fatto che si violino i principi tradizionali del diritto di proprietà. Così, per 
esempio, si potrà «garantire», almeno nominalmente, per la via indicata, la restituzione dei depositi 
(benché si mantenga un coeffciente di riserva frazionaria se è la banca centrale a dare il sostegno 
corrispondente). Ma quello che non si potrà garantire è che il potere d’acquisto delle unità monetarie 
non soffra grandi variazioni rispetto a ciò che in origine fu depositato. Di fatto, ciò che è andato 
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 F.A. Hayek, La fatal arrogancia: los errores del socialismo, Unión Editorial, Madrid 1990, p. 169. Ed. it. La presunzione fatale: gli 
errori del socialismo, Rusconi, Milano, 1996, p. 174. 
  



accadendo da quando si sono formati i sistemi monetari moderni è che ogni anno e con piccole 
differenze di grado, si è verificata un’importante inflazione cronica, che ha diminuito in grande misura 
il potere d’acquisto dell’unità monetaria che veniva restituita ai depositanti. E tutto questo senza che 
occorra qui menzionare gli effetti di scoordinamento sociale intratemporale e intertemporale che 
l’attuale sistema finanziario, basato sul coefficiente di riserva frazionaria per la banca privata e nella 
direzione della politica monetaria da parte di una banca centrale, ha sulle economie moderne. Questi 
consistono nella ripetizione di fasi successive di boom artificiale e recessione economica con alte punte 
di disoccupazione, che tanto danno arrecano allo sviluppo armonioso e stabile delle nostre società. 
Vediamo, pertanto, come negli ambiti bancario e monetario torni a manifestarsi questa idea seminale di 
Hayek in accordo con la quale, ogni qualvolta si violi una regola tradizionale di condotta, sia attraverso 
la coazione istituzionale diretta del governo, sia mediante la concessione da parte di questo di privilegi 
speciali a certe persone o entità, o tramite una combinazione di ambedue i fatti (come accade nel caso 
del deposito irregolare di moneta con riserva frazionaria), sempre, prima o dopo, dovranno manifestarsi 
inesorabili le conseguenze nocive e non desiderate con grave pregiudizio del processo sociale 
spontaneo di cooperazione. La norma tradizionale di condotta che si viola nel caso di negozio bancario 
è, come abbiamo visto in dettaglio in questi primi tre capitoli, il principio generale del diritto secondo il 
quale, nel contratto di deposito irregolare di moneta, la custodia, che è la causa o elemento essenziale 
in ogni deposito, deve materializzarsi nell’esigenza che, in ogni momento, si conservi una riserva del 
100 per cento della moneta fungibile ricevuta in deposito, in modo che tutti gli atti di disposizione di 
tale moneta, e in concreto la concessione di crediti a carico dello stesso, presuppongono una violazione 
di tale principio e, in sostanza, un atto illegittimo di appropriazione indebita. Lungo la storia, i 
banchieri iniziarono presto a essere tentati di violare la menzionata norma tradizionale di condotta, 
come abbiamo visto con diversi esempi nel capitolo II, usando a proprio beneficio la moneta dei propri 
depositanti. Ciò accadde, in alcuni momenti iniziali, in maniera vergognosa e segreta, poiché si aveva 
anche da parte dei banchieri la coscienza di una cattiva condotta; e solo in seguito i banchieri riescono a 
ottenere che la violazione del principio tradizionale del diritto avvenga in maniera aperta e legale, 
quando ottengono dal governo il privilegio di utilizzare a proprio beneficio il denaro dei depositanti 
(generalmente sotto forma di crediti, molte volte concessi in un primo momento al governo stesso). Lo 
strumento giuridico del privilegio è grossolano e si è soliti porlo in atto mediante una semplice 
disposizione amministrativa che autorizza, soltanto i banchieri, a mantenere un ridotto coefficiente di 
cassa. 
In questo modo nascono il rapporto di complicità e la coalizione di interessi esistente tra governi e 
banche, che già è diventata tradizionale e che spiega le relazioni di intima «comprensione» e 
«cooperazione» che esistono tra ambedue le tipologie di istituzioni e che fino a oggigiorno si sono 
rilevate con piccole differenze di sfumature in tutti i paesi occidentali e in quasi tutte le circostanze. E 
fu così che i banchieri e il governo si resero subito conto che nel deposito l’inadempimento dei principi 
tradizionali del diritto dava luogo a un’attività finanziaria per essi altamente lucrativa, ma che esigeva 
l’esistenza di un prestatore di ultima istanza, o banca centrale, che adeguasse la necessaria liquidità nei 
momenti di difficoltà, che l’esperienza dimostrava che, presto o tardi, sempre si ripetevano. Le 
conseguenze sociali negative di questo privilegio concesso ai banchieri (ma a nessun altro individuo o 
entità) non furono, tuttavia, pienamente comprese fino a che la teoria monetaria e del capitale 
progredirono sufficientemente nell’ambito della scienza economica, e furono in grado di spiegare la 
comparsa ricorrente dei cicli economici. In particolare, come vedremo nei prossimi capitoli, i teorici 
della Scuola Austriaca di Economia hanno sottolineato che impegnarsi a perseguire l’obiettivo 
teoricamente contraddittorio (dal punto di vista giuridico-contrattuale e tecnico-economico) di offrire 
un contratto costituito da elementi essenzialmente incompatibili tra di loro, che cerca simultaneamente 
di combinare i vantaggi dei contratti di prestito o mutuo (e in special modo quella che consiste nella 
possibilità di ottenere interesse dai «depositi» effettuati) con quelli del contratto tradizionale di 



deposito irregolare di moneta (che per definizione deve permettere il suo ritiro al valore nominale in 
qualsiasi momento), presto o tardi, ma sempre in maniera ineludibile, deve produrre alcuni inevitabili 
aggiustamenti spontanei, sotto forma, in un primo momento, di espansioni dell’offerta monetaria 
(materializzate nella creazione di crediti che non corrispondono a un incremento effettivo del risparmio 
volontario), origine dell’inflazione, cattiva allocazione generalizzata delle risorse produttive scarse 
della società a livello microeconomico e, infine, recessione, liquidazione degli errori indotti 
dall’espansione creditizia sulla struttura produttiva, e disoccupazione di massa. Dedicheremo i prossimi 
due capitoli a studiare in dettaglio tutte queste problematiche dal punto di vista della teoria economica. 
Tuttavia, e prima di pasare alle stesse, è necessario completare il nostro studio giuridico analizzando 
altre istituzioni giuridiche che sono in relazione con i depositi bancari. 
Per concludere questo paragrafo, ricapitoliamo nella seguente tabella sette distinte possibilità di 
classificazione giuridica del contratto di deposito bancario dal punto di vista della logica immanente 
all’istituzione (e non, come è naturale, dal punto di vista del diritto positivo, che può dare valenza 
legale a qualsiasi cosa).                                     

 
 

 
TABELLA III-1 

SETTE POSSIBILITÀ DI CLASSIFICAZIONE GIURIDICA DEL CONTRATTO 
DI DEPOSITO BANCARIO CON RISERVA FRAZIONARIA 

 
 

1. C’è inganno o frode: delitto di appropriazione indebita e il contratto è nullo 
(origine  storicamente viziata del deposito bancario con riserva frazionaria). 

2. Non c’è inganno, ma c’è errore nel negozio: contratto nullo. 
3. Non c’è errore nel negozio, ma ogni parte mantiene la sua causa tipica nel 

contratto: contratto nullo per causa essenzialmente incompatibile. 
4. Benché si accetti la compatibilità di cause incompatibili, il contratto è nullo 

essendo impossibile il suo adempimento (se non esiste una banca centrale). 
5. Argomento sussidiario: anche se si verificasse «la legge dei grandi numeri» 

(che non si verifica), sarebbe un contratto aleatorio (non sarebbe né 
contratto di deposito, né di prestito). 

6. Il contratto si realizza in base a un mandato amministrativo (privilegio) e al 
sostegno di una banca centrale che ha nazionalizzato la moneta e fabbrica 
liquidità. 

7. Il contratto, in ogni caso, è nullo in quanto produce gravi pregiudizi a terzi 
(crisi economiche aggravate dalla banca centrale), molto superiori ai danni 
che causa il falsificatore di moneta.  

 
 
 

 
 
 

4 
IL DEPOSITO IRREGOLARE DI MONETA, LE OPERAZIONI CON PATTO 

DI RICOMPRA E I CONTRATTI DI ASSICURAZIONE SULLA VITA 
 

L’analisi che abbiamo sviluppato in questi tre capitoli sulla natura giuridica del contratto di deposito 
irregolare ha, tra l’altro, la virtù di costituire guida sicura in grado di aiutare a identificare, nella ricca e 



dinamica varietà che si ha nel traffico giuridico del mondo reale, quando ci troviamo davanti a veri 
contratti di prestito, di deposito irregolare nei quali si adempie all’obbligo di custodia, o davanti a 
contratti di natura contraddittoria, e perfino fraudolenta. Questa guida è importante, poiché l’ingegno 
umano non conosce limiti nel momento di tentare di accostarsi ai principi tradizionali del diritto a 
proprio beneficio e in frode e pregiudizio altrui. E questo pericolo è particolarmente grave quando i 
principi giuridici non sono adeguatamente definiti né difesi dall’autorità pubblica, soprattutto in un 
campo che, come quello finanziario, è molto astratto e difficile da comprendere per la maggior parte 
dei cittadini.       
 
Le operazioni con patto di ricompra 
 
Qualora si osservi che, come nel deposito di moneta, si pretende di offrire la propria disponibilità 
immediata al fine di facilitare la sua captazione39 per utilizzarlo in investimenti, attività, etc., dovremo 
metterci in guardia con indipendenza da quale sia la forma giuridica mediante la quale si struttura 
l’operazione. Così, per esempio, possiamo menzionare certi contratti con patto di ricompra, nei quali 
una delle parti si impegna a ricomprare dall’altra, in qualsiasi momento che le sia da questa seconda 
sollecitata, il titolo, diritto o attivo finanziario di cui si tratta, a un prezzo prefissato almeno uguale a 
quello che originariamente si concordò per il titolo. In questi casi, si pretende, in frode alla legge, di 
occultare un vero contratto di deposito irregolare di moneta, nel quale una delle parti contraenti ha 
come obiettivo essenziale quello di garantirsi la disponibilità immediata della cosa, e l’obiettivo o 
causa dell’altra, quello già conosciuto e contraddittorio di raggruppare alcune risorse monetarie per 
investirle in diverse attività. Ci troviamo, insomma, davanti a operazioni in molti casi perfino 
fraudolente, nelle quali il «captatore» professionale di risorse intende stimolare i suoi «clienti» affinché 
gli consegnino le loro disponibilità finanziarie, in modo facile e poco compromettente, in cambio della 
promessa essenziale di non perdere la disponibilità del loro denaro e di restituirglielo quando lo 
desiderino (utilizzando il già citato «patto di ricompra»).  
Noi ci accostiamo a questa figura anche quando, come accade di frequente nella pratica in maniera più 
o meno esplicita, un’istituzione (per esempio, una banca) in modo sistematico si dedica a mantenere o 
«curare» il valore delle proprie azioni in borsa, compiendo una serie di operazioni finanziarie che 
inviano il messaggio al mercato che esiste un acquisto «garantito» per i titoli a livelli di prezzi 
determinati. Se è così, e nella misura in cui il pubblico in generale soggettivamente lo crede, ci 
troveremo di nuovo davanti a un’operazione nella quale, in ultima istanza, un contratto di deposito 
irregolare di moneta si realizza attraverso l’investimento in titoli, valori o azioni la cui liquidità nel 
mercato è implicitamente «garantita» in ogni momento da un’istituzione che ispira fiducia40. Non c’è 
da sorprendersi, pertanto, che molte crisi bancarie abbiano avuto la loro origine, più che in un ritiro in 
massa dei depositi, nella vendita in massa di azioni della banca in questione, che si supponeva 
costituissero un rifugio della moneta con una disponibilità immediata quasi garantita. Quando si 
comincia a dubitare della solvibilità della banca, i titoli rappresentativi della sua proprietà sono i primi 
a essere venduti in maniera massiccia, il che rende impossibile che la banca continui ad adempiere al 
proprio obbligo implicito di sostenere il valore dei titoli in Borsa. Queste vendite massicce hanno la 

                                                
39 Il fatto che si «garantisca» in molte operazioni «irregolari» la continua disponibilità ha come fine convincere il cliente che non è 
necessario rinunci alla stessa né compia il sacrificio che esige il risparmio, la qual cosa facilita enormemente la captazione di fondi, 
specialmente tra ingenui che sono tentati, come in ogni inganno o raggiro, con la possibilità di ottenere alti rendimenti senza sacrificio né 
rischio alcuno. 
40 Portando il ragionamento alle sue estreme conseguenze, si potrebbe considerare che tutto il mercato borsistico farebbe uso di veri 
depositi se lo Stato garantisse in ogni momento la generazione della liquidità necessaria per mantenere gli indici dei prezzi di borsa, 
obiettivo e politica che, almeno puntualmente, in molte circostanze di crisi borsistiche i governi e le banche centrali si sono impegnate, 
per ragioni di immagine politica, a mantenere.  



loro origine, almeno fino a ora, nell’appoggio indiscriminato delle banche centrali la cui fornitura di 
liquidità alle banche private in periodi di difficoltà non si è estesa fino al punto di permettere di 
mantenere continuamente la quotazione dei valori di Borsa, e nelle ultime crisi bancarie spagnole e 
degli altri paesi, si è evidenziato come, in ultima istanza, gli unici «depositanti» che abbiano subito 
perdite sono stati gli stessi azionisti. 
Esistono molti altri casi «di frontiera» che qui si potrebbero menzionare. Così, per esempio, quello 
delle società finanziarie o di portafoglio, che per invogliare alla sottoscrizione dei propri titoli, si 
«impegnano» al riacquisto degli stessi al prezzo originale quando i loro titolari lo desiderino, e in 
generale tutte le operazioni con patto di ricompra nelle quali il prezzo del riacquisto è già prefissato, e 
non sia il prezzo che si consegue nel momento in cui si tenta di vendere nel corrispondente mercato 
secondario41. Corrisponderà, pertanto, al giudizio analitico del giurista e dell’economista studiare 
l’operazione economico-finanziaria di cui stiamo trattando, e alla luce dei principi giuridici studiati in 
questi primi tre capitoli e delle implicazioni economiche che vedremo nei seguenti, decidere 
esattamente davanti a quale tipo di operazione reale ci troviamo e quali sono, pertanto, la sua vera 
natura e le sue conseguenze42. Quest’analisi, inoltre, raggiungerebbe una rilevanza fondamentale se un 
giorno, nel futuro, arrivasse a privatizzarsi completamente l’attuale sistema finanziario sul monopolio 
di una banca centrale pubblica e si stabilisse un sistema di banca libera sottomesso ai principi generali 
del diritto. In questo caso, l’attuale groviglio di norme amministrative sulla banca finirebbe per essere 
sostituita da alcune semplici ed elementari disposizioni incluse nei Codici Civile, Mercantile e Penale, 
che avrebbero come obiettivo primordiale quello di garantire il mantenimento del principio rigoroso di 
ciustodia (coefficiente di cassa del 100 per cento) in relazione, non soltanto ai contratti di deposito 
irregolare di moneta a vista, ma anche rispetto a qualsiasi altra operazione economico-finanziaria, nella 
quale i suoi partecipanti avessero come motivazione essenziale quella della custodia e della tutela dei 
propri depositi. In queste per ora utopiche circostanze, grande interesse avrà l’analisi che stiamo qui 
proponendo affinchè giudici e giuristi possano orientarsi nell’ambito della complessissima e ricca 
varietà di contratti e operazioni che continuamente nascono nella realtà economico-finanziaria, 

                                                
41 Altro caso di veri e propri depositi simulati è quello delle cessioni temporali con patto di ricompra a vista, che si svolgono come un 
prestito del cliente all’entità bancaria con la garanzia di alcuni valori, normalmente debito pubblico, per il caso di inadempimento del 
prestatario, che produce un tasso di interesse patteggiato fino a una data determinata e che è rimborsabile a semplice richiesta del 
«prestatore» con precedenza a detta data. Nel caso in cui si eserciti detta opzione di estinzione anticipata, la quantità affidata dal cliente si 
capitalizza al tasso di interesse patteggiato fino alla data in cui si eserciti la detta opzione, al fine di calcolare il montante risultante dalla 
liquidazione. L’operazione per il cliente è identica a un prestito di garanzia di valori combinato con l’acquisizione di un’opzione 
americana. Un’opzione è un contratto che dà il diritto, e non l’obbligo, di comprare o vendere a una certa data o fino a una certa data una 
determinata quantità di un’attività. Se il diritto è di acquisto, l’opzione se chiama Call e se è di vendita Put; se il diritto è fino a una certa 
data l’opzione si aggettiva come «americana» e se è fino a una certa altra come «europea». L’acquirente del diritto compensa la sua 
contraparte del diritto ceduto mediante un premio nel momento di officiare il contratto. Il cliente del contratto che abbiamo menzionato 
eserciterà la sua opzione solo se i tassi di interesse ai quali si remunerano i depositi con un termine uguale alla scadenza rimanente del suo 
superano i tassi che patteggiò in quel momento. Non eserciterá l’opzione sa i tassi ribasseranno anche quando occorra liquidità, posto che 
normalmente potrá indebitarsi consegnando come garanzia il debito a un tasso minore, nel periodo rimanente. Alcuni enti offrono perfino 
questi contratti assieme al servizio di cassa tipico dei conti correnti. Cosí, il cliente può emettere assegni o accusare ricevute dei suoi saldi. 
Inoltre, la banca utilizza il contratto come un modo di speculare in titoli, giacché glieli finanzia il pubblico e i risultati della speculazione 
vanno a suo favore. Sono grato al mio amico Prof. Rubén Manso per i dettagli che mi ha fornito su questa operazione.  
42  Si solleva anche l’interesante questione di come determinare nella pratica a partire da quale momento i prestiti a scadenza molto breve 
si convertono in depositi. Anche se la regola generale è chiara (deve prevalere l’intenzione soggettiva delle parti, e scaduto ogni prestito si 
converte in un deposito che esige un coefficiente di cassa del 100 per cento fino a che non viene ritirato), agli effetti pratici in molte 
occasioni sará necessario limitare una frontiera temporale (un mese?, una settimana?, un giorno?) al di sotto della quale i prestiti concessi 
alla banca dovranno essere reputati come veri e propri depositi. In quanto ai cosiddetti mezzi secondari di scambio, che non sono moneta 
ma possono essere liquidati molto facilmente e che si comprano con un premio addizionale sul mercato, bisogna consultare Ludwig von 
Mises, Human Action, op. cit., pp. 464-467. 



rendendo possibile identificare in quali casi dette operazioni sarebbero o meno sanzionate come nulle 
e/o criminali dalle disposizioni generali di ordine civile o penale43. 
In ogni caso, e come avremo l’opportunità di ampliare il discorso più avanti, dobbiamo rifuggire da una 
tendenza interessatamente disfattista spesso ripetuta nell’ambiente finanziario. Questa consiste nel 
pensare che l’ingegno umano arrivi a essere capace di trovare formule ogni volta più sofisticate e 
originali per ovviare fraudolentemente ai principi universali del diritto, per cui sarà impossibile che 
nella pratica gli stessi si osservino e si difendano. E dobbiamo rifuggire da questa posizione disfattista, 
poiché la proliferazione di modi ingegnosi di violare tali principi ha la sua origine, precisamente, in 
quegli stessi principi che fino ad ora sono stati definiti e difesi in maniera anche troppo confusa, 
ambigua e contraddittoria da parte dei poteri pubblici, di modo che non esiste una consapevolezza 
generalizzata in merito all’importanza della loro realizzazione. Tutto al contrario, le concezioni e i 
valori cittadini si sono andati corrompendo, fino al punto di considerare che i contratti di deposito 
irregolare con riserva frazionaria sono legittimi. Se i principi giuridici generali tornassero a essere 
intesi e rispettati il numero di condotte irregolari si vedrebbe molto diminuito (specialmente se i poteri 
pubblici si cureranno, per di più, di controllare e difendere in maniera effettiva i corrispondenti diritti di 
proprietà). Dall’altro lato, il fatto constatato che l’ingegno umano cerca continuamente nuovi modi di 
delinquere e defraudare gli altri, non diminuisce minimamente la trascendentale importanza che ha il 
disporre di principi chiari che servano da guida ai cittadini e orientino le autorità nella loro 
irrinunciabile attività di definizione e difesa del diritto di proprietà.                             
 
Il caso particolare dei contratti di assicurazione sulla vita 
 
Il contratto di assicurazione sulla vita è il tipico esempio di un’istituzione giuridica di antico lignaggio, 
molto ben elaborata in quanto alla propria essenza e al proprio contenuto giuridico, e perfettamente 
fondata su una pratica attuariale, economica e finanziaria che, però, si è preteso di utilizzarle, in tempi 
recenti, per istruire operazioni assai prossime al deposito irregolare di moneta con coefficiente di 
riserva frazionaria ; tutto ciò con grave pregiudizio dell’evoluzione e della tradizionale solvibilità 
dell’istituzione dell’assicurazione sulla vita, e in frode ai supposti «depositanti-assicurati» danneggiati. 
In effetti, innanzi tutto, c’è prima da comprendere che il contratto di assicurazione sulla vita ha a che 
fare con il contratto di deposito irregolare di moneta. L’assicurazione sulla vita è un contratto 
aleatorio, per il quale una delle parti, l’appaltante, o prenditore dell’assicurazione, si impegna a pagare 
il premio o prezzo dell’operazione, in cambio del quale l’altra parte o compagnia assicuratrice si 
impegna a pagare alcune determinate prestazioni in caso di fallimento o sopravvivenza dell’assicurato 
entro una scadenza predeterminata nel contratto. C’è, pertanto, una perdita piena della disponibilità dei 
premi che paga l’assicurato44, disponibilità che si trasferisce integralmente all’assicuratore, per cui in 
ogni assicurazione sulla vita si produce uno scambio tra beni presenti e certi in cambio di beni futuri e 
incerti (dato che la percezione degli stessi dipende da un fatto aleatorio, come possono essere il 
fallimento o la sopravvivenza dell’assicurato). Il contratto di assicurazione sulla vita è, pertanto, 
equiparabile a un’operazione di risparmio (nella quale si rinuncia alla proprietà e alla disponibilità di 
beni presenti in cambio della proprietà e della disponibilità di beni futuri), ma di risparmio 
                                                
43 Nel modello che proponiamo, e che studieremo con maggior dettaglio nell’ultimo captolo di questo libro, scomparirebbe il controllo 
della banca centrale e dei suoi funzionari nel campo finanziario, essendo sostituito da quello del giudice, che recupererebbe cosí il suo 
massimo prestigio e protagonismo al momento di applicare i principi generali del diritto finanche nell’area finanziaria.  
44 Questo fa sì che la vendita di assicurazioni sulla vita, per il fatto diimplicare una disciplina del risparmio nel corso di molti anni, sia 
molto più difficile di quella di altri prodotti finanziari che si vendono con la garanzia di conservare a favore del cliente la disponibilità del 
suo denaro in ogni momento (depositi). Per questa ragione le assicurazioni sulla vita si vendono mediante una costosa struttura di reti 
commerciali di agenti, mentre il pubblico accorre da solo e motu proprio a collocare i propri depositi nelle banche. Le compagnie di 
assicurazione sulla vita promuovono e danno impulso al risparmio volontario a lunga scadenza, mentre le banche creano dal nulla crediti e 
depositi senza la necessità che nessuno si sia visto obbligato a fare preventivamente sacrifici risparmiandoli.  



perfezionato, poiché permette di recuperare un importante capitale dal primo momento in cui entra in 
vigore il contratto, se si produce l’evento aleatorio previsto (per esempio, il fallimento dell’assicurato). 
E avviene che questo capitale che si riscuote in caso di fallimento potrebbe essere accumulato solo 
mediante qualunque procedimento alternativo di risparmio tradizionale (operazioni tradizionali di 
mutuo o prestito) dopo un periodo molto prolungato di molti anni. Cioè, grazie ai contratti di 
assicurazione sulla vita, il calcolo delle probabilità messo in relazione con le tabelle di mortalità e 
sopravvivenza, e il principio di mutualismo o ripartizione delle perdite o dei sinistri tra tutti gli 
assicurati su cui si basa l’istituzione, è possibile disporre dal primo momento, nel caso che accada il 
fatto causale, di un importante capitale che solo dopo molti anni si è potuto accumulare mediante altri 
procedimenti. 
L’assicurazione sulla vita, inoltre, è un contratto a lunga scadenza, che incorpora componenti complessi 
di tipo finanziario e attuariale e che esige un investimento prudente di importanti risorse la cui 
disponibilità si trasferisce a entità professionali (compagnie e mutue di assicurazioni sulla vita) che 
devono costituire e investire le riserve matematicamente calcolate come necessarie per poter far fronte 
al pagamento futuro degli impegni acquisiti. Queste riserve si definiscono «matematiche», perché in 
funzione del calcolo della probabilità rispetto ai fallimenti e alle sopravvivenze previste nelle tabelle di 
mortalità (che sono state eleborate con un elevato grado di affidabilità e costanza per la maggior parte 
delle popolazioni occidentali), è possibile calcolare, con una probabilità di errore piccola quanto si 
vuole, l’importo delle riserve che è necessario coprire per far fronte a tutte le prestazioni garantite. 
Dopo vedremo le radicali differenze che dal punto di vista economico-finanziario esistono tra 
l’assicurazione sulla vita e il contratto di deposito irregolare con riserva frazionaria che, al contrario di 
quanto accade con l’assicurazione sulla vita, non permette l’applicazione del calcolo delle probabilità 
in quanto non esiste una completa indipendenza tra l’esistenza dell’istituzione (banca con riserva 
frazionaria) e la ripetizione di fenomeni ricorrenti di ritiro in massa dei depositi. 
Una complessità addizionale sorge perché, in relazione ad alcune modalità di assicurazioni sulla vita, 
esiste il diritto al riscatto dell’operazione. Questo consiste nel fatto che gli assicurati possono 
rescindere il contratto ottenendo in contanti il valore matematico di liquidazione della propria 
assicurazione. Alcuni trattatisti hanno sostenuto la tesi secondo cui, nelle modalità che contemplano il 
diritto al riscatto, ci troviamo in una situazione molto somigliante a quella del contratto di deposito 
irregolare di moneta con riserva frazionaria45. Contro quest’opinione, si deve argomentare che ciò che 
designa o meno un’operazione scoperta di deposito irregolare dipenderà, in ultima analisi, da quale sia 
la vera motivazione, intenzione o causa soggettiva del contratto realizzato. Se, come accade di solito in 
relazione ai contratti tradizionali di assicurazioni sulla vita, l’appaltante effettua l’operazione con 
l’intento di arrivare alla fine della scadenza della stessa, e non è cosciente del fatto che ha del denaro 
depositato a vista del quale può fare uso in qualsiasi momento mediante la corrispondente clausola di 
riscatto, allora è chiaro che non staremo davanti a un contratto di deposito irregolare, ma davanti a un 
semplice contratto di assicurazione sulla vita tradizionale. E questa tipologia di contratto si vende con 
l’idea che il riscatto è una soluzione «estrema» della quale si deve fare uso in circostanze di massima 
necessità della famiglia che non permettono, in alcun modo, di continuare con il pagamento di 
un’operazione che è a tal punto necessaria per la tranquillità di tutti i membri dell’unità familiare46. 

                                                
45 Murray N. Rothbard, «Austrian Definitions of the Supply of Money», en New Directions in Austrian Economics, Louis M. Spadaro 
(ed.), Sheed, Andrews & McMeel, Kansas City 1978, pp. 143-156, e in special modo le pp. 150-151. La posizione di Rothbard è, ciò 
nonostante, pienamente giustificata in relazione a tutte le nuove operazioni di «assicurazioni sulla vita» che sono state concepite per 
simulare un contratto di deposito. 
46 Inoltre, l’esercizio del riscatto tradizionalmente comporta un’importante penalizzazione finanziaria per l’assicurato, che risulta dalla 
necessità di ammortizzare le elevate spese iniziali di acquisizione in cui incorre la compagnía durante il primo anno dalla contrattazione 
dell’assicurazione. La tendenza a diminuire queste penalizzazioni è un chiaro indizio del fatto che l’operazione abbandona l’orbita 
dell’assicurazione sulla vita tradizionale e si trasferisce a quella del deposito bancario simulato. 



Tuttavia dobbiamo riconoscere che, soprattutto nei tempi più recenti, si è osservata una pressione 
continua da parte delle banche e delle altre istituzioni finanziarie per far sparire, cancellare e 
confondere le frontiere e le differenze essenziali che tradizionalmente erano soliti separare il contratto 
di assicurazione sulla vita dai contratti bancari di deposito47.  
Così, han cominciato ad apparire sul mercato vere e proprie operazioni di deposito di moneta travestite 
da assicurazioni sulla vita. In queste operazioni il principale argomento di vendita esposto ai clienti è 
quello secondo cui determinano l’impegno in un’operazione di risparmio e previsione a lungo termine 
pagabile in modo frazionario, poiché i fondi consegnati alla compagnia assicuratrice potranno essere 
ritirati in qualsiasi momento senza penalità, né costo alcuno (e perfino con il proprio interesse 
corrispondente). Questa tipologia di operazioni è stata travestita da assicurazione sulla vita con la 
finalità, tra le altre, di ottenere i tradizionali vantaggi fiscali che i poteri pubblici sono andati 
concedendo in quasi tutti i paesi sviluppati all’istituzione assicurativa per l’effetto assai benefico che 
l’istituzione stessa ha come stimolatrice della previdenza e del risparmio volontari di ampi strati della 
popolazione e, perciò, sulla crescita e lo sviluppo economico sostenuto e non inflazionistico del paese. 
Sono state gestite, così, in maniera massiccia, operazioni di «assicurazioni sulla vita» che non erano 
tali, ma erano semplicemente depositi camuffati che il pubblico, senza alcuno sforzo, veniva stimolato 
a effettuare pensando che in qualsiasi momento potessero essere ritirati senza penalizzazione se 
avessero avuto bisogno del proprio denaro o semplicemente desideravano trasferirlo presso un’altra 
istituzione finanziaria. La confusione che ciò ha creato è stata molto grande. E in tal modo, per 
esempio, sono state incluse nelle statistiche ufficiali dei premi di assicurazioni sulla vita cifre 
corrispondenti a operazioni estranee all’istituzione e che nulla avevano a che vedere con essa (i depositi 
bancari), diventando vaghe e disprezzate, nella gran confusione vissuta nel mercato, le operazioni 
tradizionali di assicurazione sulla vita48.  
Fortunatamente, sembra che le acque stiano tornando al proprio alveo, e che tanto gli assicuratori 
privati tradizionali quanto le autorità pubbliche stiano cominciando a rendersi conto che non c’è niente 
di peggio per l’istituzione dell’assicurazione sulla vita che stimolare la sparizione delle frontiere che 
esistono tra questa e i depositi bancari. E si inizia a riconoscere che, dalla confusione tra l’una e l’altra 
istituzione, tutti hanno avuto da perdere: l’istituzione tradizionale dell’assicurazione sulla vita, che ha 
perso gran parte dei vantaggi di incentivo fiscale che sfruttava e si è vista crescentemente intervenuta e 
controllata dalla banca centrale e dalle autorità monetarie di ogni paese; i clienti, che hanno sottoscritto 
assicurazioni sulla vita pensando che fossero come depositi bancari e viceversa; le banche che, in molte 
                                                
47 Come vedremo alla fine del capitolo VII, John Maynard Keynes giocò un ruolo personale da protagonista in questa corruzione dei 
principi tradizionali dell’istituzione dell’assicurazione sulla vita durante gli anni (1921-1938) in cui lavorò come presidente della National 
Mutual Life Assurance Society, importante impresa inglese di assicurazioni sulla vita. Durante la sua presidenza, non solo promosse una 
politica «attiva» di investimenti molto orientata, contraria alla pratica tradizionale, verso la rendita variabile, ma oltre a ciò difese criteri 
non ortodossi di valutazione delle attività (a prezzi di mercato) e perfino la distribuzione di utili agli assicurati sotto forma di buoni a 
carico di supposti «guadagni» borsistici non realizzati. Tutte queste tipiche aggressioni di Keynes contro i principi tradizionali del settore 
misero in gravi difficoltà la sua compagnía quando si produsse il crash borsistico del 1929 e arrivó la Grande Depressione, di modo che i 
suoi compagni del consiglio cominciarono a mettere in discussione la sua strategia e le sue decisioni, provocando dissapori tra di loro, che 
terminarono con le dimissioni di Keynes nel 1938, secondo lui perché non credeva che «it lies in my power to cure the faults of the 
management and I am reluctant to continue to take responsibility for them». Cfr. John Maynard Keynes, Collected Writings, volumen XII, 
Macmillan, Londra 1983, pp. 47 e 114-254. E ugualmente Nicholas Davenport, «Keynes in the City», in Essays on John Maynard 
Keynes, Milo Keynes (ed.), Cambridge University Press, Cambridge 1975, pp. 224-225. 
48 Insomma, si è prodotto un miraggo, nel quale le crescite apparentemente esorbitanti nelle vendite da assicurazioni sulla vita non erano 
tali, posto che in realtà corrispondevano a operazioni radicalmente distinte ed estranee all’istituzione, come quella del deposito bancario 
con riserva frazionaria; dette cifre perdono, pertanto, completamente la loro spettacolarità se, invece di essere paragonate con le cifre 
dell’assicurazione sulla vita tradizionale (molto più modeste per il fatto di supporre un sacrificio e un impegno a lunga scadenza di 
risparmio e previdenza per la famiglia), si confrontano con l’importo globale dei depositi bancari di ogni paese (nel cui caso restano 
ridotte a una frazione non molto significativa). La considerazione nell’ambito delle statistiche settoriali unicamente ed esclusivamente di 
ciò che sono i contratti di assicurazione sulla vita davvero fa sì che le cose tornino al loro vero percorso e alla loro vera proporzione, e che 
vada scomparendo un miraggio nel quale tutti (e l’Amministrazione in primo luogo) illusoriamente pretendevano di vivere. 
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CAPITOLO IV 
 

IL PROCESSO BANCARIO DI ESPANSIONE CREDITIZIA 
 
In questo e nei prossimi cinque capitoli ci proponiamo di analizzare, dal punto di vista della teoria 
economica, quali sono le conseguenze economiche della mancata osservanza dei principi generali del 
diritto nel contratto di deposito irregolare, che già abbiamo studiato dal punto di vista giuridico e 
storico nei tre capitoli precedenti. In concreto, esporremo il processo mediante il quale le banche 
creano dal nulla crediti e depositi, e le distinte implicazioni che questo ha sulla cooperazione sociale. 
La più importante delle conseguenze del processo di creazione di crediti da parte della banca è che, 
nella misura in cui questi si effettuano senza la corrispondente base di risparmio volontario, si 
scatenano, inevitabilmente, effetti distorsivi sulla struttura produttiva reale che danno luogo in maniera 
ricorrente all’apparizione di crisi e recessioni economiche. Dopo aver studiato la teoria del credito 
circolante dei cicli economici, passeremo ad analizzare, in una prospettiva critica, le teorie 
macroeconomiche monetarista e keynesiana, così come a effettuare un breve ripasso storico della serie 
ricorrente di crisi economiche che hanno colpito il mondo occidentale. Per ultimo, termineremo il libro 
con due capitoli finali, uno dedicato alla teoria della banca centrale e della banca libera, e l’altro ad 
analizzare la proposta di stabilire un coefficiente di cassa del 100% per la banca.  
 
 

1 
INTRODUZIONE 

 
Lo sviluppo della teoria economica in relazione alla moneta, alla banca e ai cicli economici si è 
prodotto in tempi relativamente recenti nella storia del pensiero economico. Le conoscenze economiche 
che andiamo a esporremo sono sorte, pertanto, con un gran ritardo temporale rispetto ai fatti 
economici che hanno voluto spiegare (sviluppo della banca con riserva frazionaria e apparizione 
ricorrente dei cicli economici di boom e recessione) e della loro corrispondente raffigurazione 
giuridica. E gli studi intorno ai principi giuridici, l’analisi delle lacune e delle contraddizioni rilevate 
negli stessi, la ricerca e la decontaminazione dai suoi vizi logici, ecc., si sono verificati storicamente 
molto più anticamente e possono essere fatti risalire, come già abbiamo visto nei capitoli precedenti, 
fino alla dottrina giuridica classica romana. In ogni caso, e seguendo la teoria evolutiva delle istituzioni 
(giuridiche, linguistiche ed economiche), secondo la quale queste si formano lungo un processo storico 
dilatato e incorporano un enorme volume di informazione, conoscenze ed esperienze, non c’è da 
sorprendersi che le conclusioni che trarremo dalla nostra analisi economica del contratto di deposito 
bancario di moneta, tale e quale si sviluppa oggigiorno, coincidano con e rispecchino in grande misura i 
contenuti previsionali che in maniera più intuitiva già si potevano trarre dal punto di vista strettamente 
giuridico nei capitoli precedenti. 
La nostra analisi sull’attività bancaria rimarrà circoscritta allo studio del contratto di deposito di 
moneta, che nella pratica delle banche si estende tanto ai denominati conti correnti a vista, quanto ai 
conti di risparmio e ai depositi a scadenza, sempre e quando in questi ultimi due si permetta de facto il 
ritiro del proprio saldo da parte del cliente in qualsiasi momento. Non costituiscono, pertanto, oggetto 
del nostro studio le molteplici attività che nella vita moderna le banche private sviluppano e che non si 
riferiscono per niente al contratto di deposito irregolare di moneta. Così, per esempio, le banche 
moderne offrono un servizio di contabilità e cassa ai propri clienti. Si dedicano anche al cambio delle 
divise, seguendo una tradizione di cambiavalute che si fa risalire storicamente ai periodi più antichi nei 
quali nacquero le prime unità monetarie. Le banche accettano ugualmente depositi di titoli e si 
occupano, per conto dei propri clienti, di incassare le corrispondenti cedole di dividendi e interesse 


