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Il favore dei nostri lettori ci ha consentito di supe-
rare la critica situazione fatta alla stampa periodica non 
quotidiana, dalla guerra, durante quattro anni, nei quali, 
senza interruzione e senza venir meno ai nostri impegni 
abbiamo potuto continuare efficacemente il nostro coni 
pito. Il periodo di crisi non è ancora cessato nei riguard 
delle imprese come le nostre; tuttavia sentiamo di potei 
proseguire più alacremente e di poter anzi promettere no 
tevoli miglioramenti non appena la diminuzione dei costi 
ci consentirà margini oggi inibiti. 
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P A R T E E C O N O M I C A 

L ' I ta l ia economica nei 1917. 

Il d o m i n i o e s e r c i t a t o da l l a g u e r r a su l l a v i t a d e i 
s i n g o l i e de l l e c o l l e t t i v i t à si è f a t t o , d u r a n t e gli a n n i 
de l c o n f l i t t o , s e m p r e p iù p a l e s e e d e c i s i v o ; t a n t o c h e 
l ' e c o n o m i a d i g u e r r a è a n d a t a p e r d e n d o v ia via le 
s u e c a r a t t e r i s t i c h e t r a n s i t o r i e de l la p r i m a o r a , p e r 
a c q u i s t a r n e d i p iù va l ide e p e r m a n e n t i . 

Già il 1915 si e r a p r o f i l a t o con u n a s s e t t o m e n o 
i n s t a b i l e e t u m u l t u o s o d e l l ' a n n o p r e c e d e n t e , a s s e t t o 
c h e ne l 19115 s i e r a p r e s e n t a t o con f o r m e m o l t o p iù 
c o m p l e t e ed o r g a n i c h e , c o m e se, p u r ne l l a g e n e r a l e 
a t t e s a de l la pace , si f o s s e d i f f u s a la c o n v i n z i o n e i n t i m a 
q u a n t u n q u e i n c o n s c i a , d i una a n c o r a lunga d u r a t a de l l a 
g u e r r a . 

Nel 1917 t r o v i a m o l ' e c o n o m i a be l l i ca in u n a f a s e 
l o n t a n a dal t i p o n o r m a l e de l la p a c e in m i s u r a p i ù 
m a r c a t a c h e neg l i a n n i p r e c e d e n t i . L e n o r m e e m a -
n a t e da l p o t e r e e s e c u t i v o n o n so lo n o n c o s t i t u i s c o n o 
p iù u n c o m p l e s s o i n f o r m e , a f f r e t t a t o o i n c o n c l u d e n t e 
s p e s s o , d i d i s p o s i z i o n i d i r e t t e a r e g o l a r e lo svolgi-
m e n t o in g e n e r e d e l l a S o c i e t à , m a a l c u n e anz i , i n 
s e g u i t o a d u n l u n g o l a v o r o e ad u n a s e l e z i o n e d i 
e s p e r i e n z e , s o n o r i u s c i t e ad i n d i r i z z a r e p a r t i c o l a r i 
a s p e t t i d e l l ' a t t i v i t à e c o n o m i c a del p a e s e v e r s o i n u o v i 
b i s o g n i e le e s i g e n z e c r e a t e da l l a g u e r r a . P i ù d e c i s a 
a n c o r a c h e n e g l i a n n i p r e c e d e n t i 4si è r i v e l a t a la po-
s i z i o n e a s s u n t a d a l l o S t a t o , d i v e n u t o c e n t r o e domi-
n a t o r e de l la v i t a e c o n o m i c a t u t t a , u n i c o m o t o r e p e r 
t a n t i o r d i n i d i a f f a r i , c a p o di u n ' a z i e n d a i n d u s t r i a l e 
da l l e c o l o s s a l i d i m e n s i o n i , e s e r c e n t e d i r e t t o d i v a s t i 
c o m m e r c i , a r b i t r o d i a t t r i b u z i o n i i n d i v i d u a l i cos ì lon-
t a n e , p r i m a de l l a g u e r r a , d a q u a l s i a s i n o r m a d i r e s t r i -
z i o n e e l i m i t a z i o n e . 

F a t t o r i n u o v i d i o r g a n i z z a z i o n e s i s o n o p r o d o t t i e, 
p a r t i c o l a r m e n t e n o t e v o l e , è s t a t a la r a p i d i t à c o n la 
q u a l e s i è i m p r e s s a a l la n o s t r a g r a n d e i n d u s t r i a u n 
c a r a t t e r e m o d e r n o di t r a s f o r m a z i o n e ; e v o l u z i o n e , 
p e r ò / b i s o g n a r i c o n o s c e r e , c h e già si v e n i v a s v o l g e n d o 
e c h e la g u e r r a h a s o l t a n t o a c c e l e r a t o . 

Il Bach i ne i s u o Annuario (l'Italia economica nel 
1911, a n n o IX, C i t t à d i C a s t e l l o 1918, pagg . 312), c h e 
va o g n i a n n o p e r f e z i o n a n d o s i e c h e n o n è s o l t a n t o 
u n a magn i f i c a s i n t e s i , m a c o n t i e n e a l t r e s ì u n ' a n a l i s i 
a c u t a ed i m p a r z i a l e de i v a r i p r o v v e d i m e n t i e de l l ' in -
d i r i z z o s e g u i t o da i s i n g o l i e da l l o S t a t o , ha p r e s e n t a t i 
e l u m e g g i a t i q u e s t i n u o v i a s p e t t i d e l l o s v i l u p p o eco-
n o m i c o e f i n a n z i a r i o de l n o s t r o p a e s e . 

C e r c h i a m o di r i a s s u m e r n e a l a r g h i t r a t t i le l i n e e 
e s s e n z i a l i : 

P i ù cìie neg l i a l t r i ann i , ne l 1917, i d a t i su l com-
mercio colVestero h a n n o p e r d u t o il l o r o s p e c i a l e s ign i -
ficato d i i n d i c i s u l l ' a n d a m e n t o g e n e r a l e de l l a v i t a 
e c o n o m i c a n a z i o n a l e . Gli s c a m b i c o m m e r c i a l i , i n f a t t i , 
n o n m i s u r a n o p iù la p o t e n z i a l i t à e c o n o m i c a d e l l o 
S t a t o , b a s a t a su l l a e f f i c ienza p r o d u t t i v a e su l l a capa-
c i t à d i c o n s u m o ; s o n o i n v e c e , s o l t a n t o e l e m e n t i indi-
c a t o r i d i q u a n t o la g u e r r a obb l iga ad o p e r a r e e con-
s e n t e di o p e r a r e . P r e s c i n d e n d o da l f a t t o r e m o n e t a r i o 
s i a v v e r t e u n a c o n t r a z i o n e de l m o v i m e n t o c o m m e r -
c i a l e , d o v u t a n o n già a d i m i n u z i o n e n e i b i sogn i , m a 
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alle difficoltà nei t r a s p o r t i , alle r iduzioni del t ra f f ico 
ne l l ' i n te resse de l l ' app rovv ig ionamen to mi l i ta re , an-
nona r io e i ndus t r i a l e della nazione. 

Gli scambi con l ' e s te ro avvenut i nel 1917 segnano, 
nella valutazione p rovv i sor ia , u n ' i m p o r t o di l ire 
9.991.131.287 (11.478.605.859 nel 1916) con una d iminu-
zione di c i rca 1487 mil ioni e mezzo r i spe t t o ai 1916 
e con un p rogesso d i ben 3833 mil ioni r i spe t t o al 1913. 
Da ques t i dat i p rovv i so r i r i su l t a un va lore di l i re 
7.732.197.882 per le impor t az ion i ( in fe r io re di mil ioni 
658 al 1916) e un va lo re di L. 2.258.933.405 ( in fe r io re 
di 829 milioni) per le espor taz ion i . Lo sbi lancio f r a 
le due c o r r e n t i del t r a f f i co è cosi sal i to alla g rande 

IMPORTAZIONI 

c i f ra di mi l ioni 5473 (5302 nel 1916; 2710 nel 1915; 713 
nel 1914; 1134 nel 1913); e n o r m e sbi lancio, negli scambi , 
che t rova il suo r i s c o n t r o e la sua base ne l l ' imponen te 
deb i to che lo Sta to ha c o n t r a t t o a l l ' es te ro . 

C o n s i d e r a n d o in qua le m a n i e r a si sono svol t i i 
t raf f ic i p e r g r u p p i economic i di merc i , si h a n n o i 
seguent i va lor i in mil ioni , che sono definit ivi p e r il 
1913, 1914 e 1915, p r o v v i s o r i pel 1917, e quan to al 1916, 
in mancanza di da t i def ini t iv i i va lor i s tessi si sono 
computa t i , app l icando ai valori p rovv i so r i (basati sui 
prezzi del 1915) dei coeff ic ient i p roporz iona l i s econdo 
la var iaz ione che le c i f r e to ta l i del 1916 s u b i r o n o pas-
sando dalla valutaz ione p rovv i so r i a alla def in i t iva : 

ESPORTAZIONI 

1917 1916 1910 1914 1013 1917 1916 1915 1914 1913 

2246,4 3100,7 2068,2 1193,0 1386,9 Mater ie p e r le i n d . greggie 234,0 335.3 233.4 329 8 360.5 
1914,6 1439,6 831,7 508,3 704,8 Mate r ie p e r l e i n d . s e m i l avo ra t e 605,0 786,1 683,8 491,0 590,7 
1674,6 1781,8 569,5 . 671,6 851,3 P r o d o t t i f a b b r i c a t i 948,7 1407,5 1043,3 670,5 798,0 
1896,7 2067,1 1254,1 478,5 702 Gene r i a l im. e a n i m a l i v iv i 381,2 559,4 573,0 719,2 762,4 

La d ive r sa im por t anza di ques t i g r u p p i economici pe rcen tua l i che ind icano la pa r t e r a p p r e s e n t a t a 
lungo il q u i n q u e n n i o appare più ch ia ra dalle a l iquote c iascun g r u p p o nel m o v i m e n t o to ta le 

IMPORTAZIONI ESPORTAZIONI 

1917 1010 1915 1914 1913 1917 1916 1915 1914 1913 

29 37 44 41 38 Mate r ie p e r le i n d . greggie 10 11 9 16 1» 
26 17 18 20 19 Ma te r i e p e r le i n d . s e m i l a v o r a t e 31 •25 27 22 24 
22 21 12 23 23 P r o d o t t i f a b b r i c a t i 42 46 41 30 32 
24 26 20 16 20 Gene r i a l i m . e a n i m a t i vivi 17 18 23 33 30 

Le difficoltà c r ea t e dalla g u e r r a allo svolgimento 
dei t raf f ic i e della vi ta economica h a n n o causa to i 
più sensibi l i spos t amen t i in c o n f r o n t o a l l ' anno pre-
ceden te e così si sono avut i m i n o r i a r r iv i di ca rbone , 
di co tone , di j u t a ; si avve r t e i no l t r e la t e n d e n z a al-
l ' a r r ivo di p rodo t t i f abbr i ca t i o semi fabbr i ca t i invece 
del le m a t e r i e greggie ; a l l ' e spor taz ione è ancora ri-
dot ta l 'usci ta di d e r r a t e a l i m e n t a r i e meno copioso 
anche a p p a r e lo spaccio di manufa t t i tessi l i e di a l t r i 
p rodo t t i . 

Volendo conosce re la d i s t r ibuz ione del t ra f f ico t ra 
i va r i paesi, si h a n n o i seguent i valor i e sp res s i in 
migliaia di l i re p e r i p r inc ipa l i S ta t i : p e r megl io 
c h i a r i r e lo s p o s t a m e n t o avvenu to si sono c o m p u t a t i 
i va lor i p ropo rz iona l i c o n s i d e r a n d o come base (ICO) 
la c i f ra re la t iva a l l ' u l t imo a n n o di pace (1913): 

F r a n c i a : 
1917 1916 1915 1914 1913 

I m p o r t a z i o n i 
I n d i c e 

645,136 
227,7 

595,100 
210,0 

240,107 
84,7 

205,535 
72 5 

283,356 
100 

E s p o r t a z i o n i 
I n d i c e 

589,690 
254,7 

737,574 
318,6 

437,710 
189.1 

174,193 
75,3 

231,481 
100,0 

Gran B r e t a g n a : 
I m p o r t a z i o n i 

i n d i c e 
1,565,498 

264,5 
1,974,875 

333,7 
849,404 

143,5 
504,934 

85.3 
591.776 

100,0 
E s p o r t a z i o n i 

I n d i c e 
324,477 

124,6 
447,449 

171,8 
391,064 

150,1 
305,712 

117,4 
260,501 

100,0 
S t a t i Uni t i : 

I m p o r t a z i o n i 
I n d i c e 

3,144,652 
601,6 

3,414,610 
653,2 

1,749,204 
334,6 

442,847 
84,7 

522,722 
100 0 

E s p o r t a z i o n i 
I n d i c e 

179,700 
67,1 

316,168 
117,7 

283,369 
105,8 

262,462 
98,0 

267 892 
100,0 

Svizzera : 
I m p o r t a z i o n i 

I n d i c e 
150,363 

173,1 
209,038 

240,7 
118,118 

136,0 
76,901 

88,6 
86,845 
109,0 

E s p o r t a z i o n i 
I n d i c e 

439,928 
176,6 

631.883 
253,6 

314,082 
126,1 

231,889 
93,1 

249,163 
100.0 

Queste c i f r e s in te t iche , s ebbene pel 1917 r i gua r -
d ino va lo r i p rovv i so r i , m o s t r a n o l ' a ccen tua r s i della 
d e f o r m a z i o n e nel vo lume delle c o r r e n t i commerc ia l i 
in c o n f r o n t o con gli ann i p r e c e d e n t i . 

P a s s a n d o a p a r l a r e del movimento bancario, è im-
p o r t a n t e o s s e r v a r e come gli I s t i tu t i di emiss ione 
abbiano, d u r a n t e il 1917, svolta un 'az ione inf luenzata 
dalle c i r cos tanze p r o p r i e de l l ' e conomia di g u e r r a e 
dagli e n o r m i b isogni finanziari del lo S t a to : sono an-
dat i p e r d e n d o s e m p r e più l ' a spe t to di o rgan i smi cre-
di t iz i p e r acqu i s t a r e que l lo di s t r u m e n t i del T e s o r o . 
La c i rcolaz ione tota le , infat t i , ha sub i to un a u m e n t o 
v e r a m e n t e i m p o n e n t e lungo l ' a n n o : da mi l ioni 5012 
alla fine del 1916 è sal i ta fino a 8425 con un a u m e n t o 
di o l t r e il 68 p e r c e n t o più a l to di que l lo avvenu to 

negli anni p r e c e d e n t i ; e l ' abuso a p p a r e anche più 
grave se alla c i rco laz ione bancar ia si pone a r i s c o n t r o 
quel la di c a r t a mone t a del lo Sta to (esclusi i buon i 
di cassa): 

Circ b a n c . Circ. d i S ta to Circ. t o t a l e 

lugl io 1914 2265 499 2764 
d i c e m b r e 1914 2936 657 3593 
d i c e m b r e 1915 3968 1082 5050 
d i c e m b r e 1916 5012 1317 6329 
d i c e m b r e 1917 8425 1749 10145 

Di f r o n t e a ques ta d i la taz ione di c i rco laz ione qua le 
meravig l ia se si sono p r e s e n t a t i p r e s s o di noi v ieppiù 
che a l t rove gli inevi tabi l i f e n o m e n i che cara t te r iz -
zano i paesi a c i rco laz ione v iz ia ta? Si aggiunga la 
d iminuz ione nel la p a r t e metal l ica del la r i s e r v a : p e r 
la sola Banca d 'I tal ia la d iminuz ione è di 49 mi l ion i : 
f r a il 1914 e il 1917 p e r ta le i s t i tu to la d iminuz ione è 
s ta ta di ben 303 mil ioni , m e n t r e i cer t i f ica t i di cre-
d i to su l l ' e s t e ro e i depos i t i di o r o a l l ' es te ro sono 
a u m e n t a t i p e r ben 424 mi l ioni . 

P e r q u a n t o r i gua rda le maggior i Banche ordinarie 
si osserva che la lo ro s t r u t t u r a si è mol to modif ica ta 
in c o n f r o n t o colla p r im a fase del la g u e r r a ; la causa 
pr inc ipa le del la modif icazione è l ' i n c r emen to e n o r m e 
avvenuto nel le d isponibi l i tà mone ta r i e , a u m e n t o che 
ha mol to r i b a s s a t o il p rezzo del d e n a r o e ha f a t t o 
aff luire alle b a n c h e in g r a n copia i depos i t i de i va r i 
t ip i . Si è venu ta così a f o r m a r e p r e s s o le banche una 
c e r t a ' s p r o p o r z i o n e f r a i mezzi p r o p r i e quel l i appar-
t enen t i alia c l i en te la ; s ebbene ques ta d i la tazione dei 
depos i t i sia f o r s e un f e n o m e n o t r ans i t o r i o , t u t t e le 
g r and i b a n c h e h a n n o p r o c e d u t o f r a il 1917 ed il 1918 
ad a u m e n t i nel capi ta le sociale. Data la g ran copia 
di mezzi af f luent i a ques t i Is t i tu t i , n o n solo a t t r a v e r s o 
i deposi t i , ma anche da a l t r i o r d i n i di cl ienti , si no ta 
la t endenza alla d i la taz ione nel le d isponibi l i tà di cassa 
e spesso si pa lesa una qua lche diff icol tà negli inve-
s t imen t i t e m p o r a n e i de i fond i a l t r u i esigibili a vis ta . 

Il movimento dei depositi, sia p r e s s o le Casse or-
d ina r i e che p r e s s o le Casse postal i , lungo i p r imi mes i 
de l l ' anno 1917, m o s t r a b e n e ev iden te la r i p e r c u s s i o n e 
della so t tosc r i z ione del p r e s t i t o nazionale . Nel gen-
na io si cons t a t a il f o r t e a f f lusso di fondi , c o n s u e t o in 
q u e s t o mese dopo le g r o s s e pe rcez ion i di r e d d i t i nella 
fine e ne l l ' i n i z io d e l l ' a n n o ; poi nel f ebbra io e nel 
m a r z o i v e r s a m e n t i s i sono assot t ig l ia t i e i p re l i ev i 
d i la ta t i p e r la so t to sc r i z ione ; poi p e r a lcuni m e s i il 
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movimen to ha p re sen t a to il profi lo consue to , special-
mente col fo r t e aff lusso di fondi nel g iugno- lugl io p e r 
la scadenza semes t ra le . Il d i sas t ro mi l i t a re del l 'o t to 
bre ha avu to r ipercuss ione , col largo r i t i ro di r i s p a r m i , 
p resso le Casse o r d i n a r i e ; pe rò la res i s tenza m o r a l e 
della nazione t rova una r i m a r c h e v o l e espl icazione 
ne l l ' a l t i s s ima cifra di v e r s a m e n t i e bassa di r i t i r i , 
che si nota per i r i s p a r m i nelle casse o r d i n a r i e in 
d i cembre e pe r le casse posta l i anche nel n o v e m b r e . 

11 mercato finanziario ha p r e s e n t a t o in comples so 
lungo l ' anno 1917 un a n d a m e n t o p iu t tos to sos tenu to , 
che ha m a n t e n u t o lo s t esso livello dei prezzi spesso 
al di sop ra di quel lo vigente n e l l ' u l t i m a p a r t e del-
l 'anno p receden te . Alla t endenza sos tenu ta h a n n o con-
corso var i f a t t o r i : l ' abbondanza del dena ro , che ri-
sulta dalla di latazione nel la c i rcolaz ione e da a l t r e 
ca ra t t e r i s t i che d e l l ' e c o n o m i a di gue r r a , è p r e c i p u o 
d e t e r m i n a n t e del r ia lzo nei prezzi dei t i tol i a r e d d i t o 
variabile. 

E' con t inua to d u r a n t e quas i t u t t o l 'anno il r eg ime 
della ch iusu ra del le b o r s e ; le qual i f u r o n o a p e r t e a 
pa r t i r e dal 1° o t t o b r e con a lcune l imi tazioni in con-
f r o n t o col r e g i m e no rma le a n t e r i o r e alla g u e r r a ; dopo 
i do loros i avven iment i della fine di quel mese le borse 
fu rono di nuovo chiuse . Lungo i p r imi t r e t r i m e s t r i 
le t r ansaz ion i c o n t i n u a r o n o assai f r e q u e n t i sul mer-
cato l ibero con la fo rmaz ione dei prezzi g e n e r a l m e n t e 
noti, s ebbene non uff ic ia lmente conosc iu t i ; dopo Ca 
pore t to , pe r qua lche se t t imana , sul m e r c a t o p r iva to 
le t ransazioni f u r o n o sca rs i s s ime e anche quando con 
la res i s tenza mora le e mi l i t a re del Paese r inacque la 
fiducia e g l i affari r i p r e s e r o con d i sc re t a at t ività, do-
minò un c e r t o r i go re r i s p e t t o allo svo lg imento del 
merca to l ibero e sin dopo le p r ime se t t imane del 1918 
p e r d u r ò da p a r t e d e l l ' a u t o r i t à il d iv ie to di r e n d e r e 
pubblica la notizia sul l ivello dei prezzi c o r r e n t i . 

F ra i t i tol i dello Stato, la nuova rend i t a 5 °l0 man-
tenne d u r a n t e una p a r t e del l ' anno un con tegno discre-
t amente s o s t e n u t o ; nei p r i m i mesi dopo la c h i u s u r a 
delle so t tosc r iz ion i il p rezzo fu a l q u a n t o s u p e r i o r e a 
quello di e m i s s i o n e ; poi scese sens ib i lmen te al di 
sot to di tale livello ( tenuto conto degli in t e ress i ma-
turati) , r i su l t ando ev idente che il r ivale t i to lo 3 i|a °/0 
mant iene le p re fe renze del r i s p a r m i o , p e r c h è t i to lo 
in te rnaz ionale a largo merca to , e spec ia lmente p e r un 
complesso di f a t to r i psicologici e p e r la b izzar ra con-
vinzione che il vecchio t i to lo sia più s i cu ro dei nuovi . 

Fra i t i tol i indus t r ia l i , i valor i del le i n d u s t r i e mi-
nerar ie , me ta l lu rg iche e meccan iche sono quel l i su 
cui più at t iva e v ibra ta si è e se rc i t a t a lungo l ' anno 
la speculazione, d e t e r m i n a n d o sbalzi e n o r m i . 

Il mercato monetario si è p r e sen t a to lungo t u t t o 
1 anno con una g rande abbondanza di dena ro , salvo 
le m o m e n t a n e e difficoltà alla fipe di o t t o b r e e d u r a n t e 
par te del n o v e m b r e , p rovoca t e dagli event i mi l i t a r i . 
L abbondanza del d e n a r o è f e n o m e n o connesso con 
alcuni dei fondamenta l i c a r a t t e r i d e l l ' e c o n o m i a di 
guer ra e der iva essenzia lmenie dalla d i la tazione nella 
circolazione. Il t asso ufficiale dello scon to è r i m a s t o 
invar ia to al 5 °/0 s ino al 6 n o v e m b r e e poi fu p o r t a t o 
al 5 i|2 p e r le diff icoltà m o n e t a r i e ; gli i s t i tu t i di emis-
sione hanno mol to la rgheggia to negli scont i a tasso 
di favore. Il saggio de l lo scon to p r iva to è s t a to ge-
ne ra lmen te assa i mite, i n t o r n o al 4 °/0 , salvo un lieve 
inasp r imen to nel l 'ul t imo b imes t r e . 

L ' a n o r m a l i t à della vi ta economica ha con t inua to 
a d e t e r m i n a r e nel 1917, in m a n i e r a s e m p r e più ac-
c e " t " ® t a . l ivelli a l t iss imi nei prezzi del le divise e s t e r e 
e del l 'oro. I cors i dei cambi h a n n o p r e s e n t a t o dap-
pr ima una notevole accen tuaz ione nel m a r z o p e r d a r e 
Poi luogo a un ce r to r i l a s s a m e n t o connes so coi nuovi 

appor t i economici e poli t ici in t recc ia t i con gli Stati 
uni t i dopo la pa r t ec ipaz ione alla g u e r r a : d u r a n t e il 
secondo s e m e s t r e r i p r e s e fo r t e l 'ascesa, la qua le si 

ccentuò assai v ivamente nel novembre . In qua lche 
omento si sono ver i f ica te b r u s c h e osci l lazioni di 

t
 n a c e [ t a ampiezza : si è a f fe rmato si spiegasse no-

l a speculaz ione n e l l ' a c c a p a r r a m e n t o delle di-

vise da pa r t e di qua lche banca, con fo r t i lucr i . Alla 
e n o r m e di latazione ca r tacea avvenuta nel l 'u l t ima p a r t e 
del 1917 c o r r i s p o n d e la rap id i ss ima ascesa dei c a m b i ; 
di la tazione non evi ta ta da una r igorosa condot ta eco-
nomica da p a r t e del lo Stato e dei singoli e non ade-
gua t amen te l imitata coi p res t i t i a l l ' e s t e ro ; la r i levanza 
di ques ta massa di bigliet t i s tagnant i nel m e r c a t o ne 
svil isce il pregio, sv i l imento che si t r aduce , cosi nel 
r ialzo del prezzo delle merc i , come in que l lo de l l 'o ro 
e del le divise e s t e re . 

Il mov imen to al rialzo nei prezzi del le merc i su) 
m e r c a t o i tal iano è p rosegu i to f o r t i s s i m o lungo l 'anno 
1917 più deciso che nei p receden t i ann i di g u e r r a . 
Causa dello spos t amen to genera le nei prezzi è evi-
d e n t e m e n t e la c i rcos tanza della d i la tazione nel med io 
c i rco lan te , di la tazione re sa anco r più efficace dalla 
d iminuz ione negli scambi, nel m o v i m e n t o degli affar i : 
la s e m p r e c r e scen t e d isponibi l i tà di car ta mone ta 
p re s so i singoli p rovoca una vasta c r e scen t e domanda 
di beni , e così il r ialzo nel l ivello genera le dei prezz i ; 
l ' i nc remento non s a r ebbe avvenuto se la massa di me-
dio c i rco lante nonché a u m e n t a r e fosse d iminu i t a in 
conness ione con la con t raz ione nel g i ro degli s cambi : 

I a l l ' aumento nel p rezzo di a lcuni beni pe r le circo-
s tanze pa r t i co la r i re la t ive alla loro p roduz ione , t ra-
spo r to , t ra f f ico e consumo, sa rebbe c o r r i s p o s t a la di-
minuzione nel prezzo di a l t r i . I l ineament i della po : 

l i t ica -economica, invece, ado t ta t i p o r t a n o immanca-
b i lmen te a quel r ia lzo che tan te gravi t r aduz ion i ha 
nei più vari aspe t t i del s i s tema economico e sopra-
tu t to nella d i s t r ibuz ione della r icchezza. Pa r t i co l a r i 
c i rcos tanze m o d u l a n o v a r i a m e n t e il r ia lzo e lo- ren-
dono spec ia lmente f o r t e p e r ta lune merc i più larga-
m e n t e r i ch ies te p e r uso mil i tare , p e r quel le impor-
ta te con t r a s p o r t o p e r via acquea, dato il c r e scen t e 
l ivello dei noli. L ' i n t e r v e n t o s e m p r e più es teso degli 
Stati nel c o m m e r c i o coi prezz i legali, coi diviet i di 
impor taz ione ed espor taz ione , colle requis iz ioni , con 
l 'esercizio governa t ivo del commerc io , spezza e de-
t o r m a i merca t i e a l t e r a il s i s tema dei p r ezz i ; p e r 
Varie merc i cessa anzi la fo rmaz ione di ver i prezzi 
pe r f a r s i luogo alla c reaz ione di tar i f fe p e r cui ta lune 
merc i sono v en d u t e dalla pubbl ica ammin i s t r az ione 
al di so t to del costo, ponendos i la d i f ferenza a ca r ico 
de l l ' e ra r io . Il f a t t o r e fondamen ta l e m o n e t a r i o t ende 
così ad ese rc i t a re la influenza g radua le e cont inua 
p r e v a l e n t e m e n t e sulle merci , il cui c o m m e r c i o r imane 
l ibero , poiché sulle merc i con t ro l l a t e e d isc ip l ina te 
que l l ' i n f luenza ha luogo a sbalzi e i m p e r f e t t a m e n t e . 

Allo scopo di p o r r e in evidenza l ' in f luenza della 
g u e r r a sul livello dei prezzi, è ut i le p o r r e a r i s c o n t r o 
gli indici medi annua l i pe r l 'u l t imo qu inquenn io , com-
p u t a r e la d i f ferenza pe rcen tua l e f r a l ' i nd ice medio 
del 1913 e del 1917 e c o m p a r a r e gli indic i del lu-
glio 1914 e del d i c e m b r e 1917: 

cereal i a l t r e fibre m i n e r a l i altre i nd i ce 
e ca rn i de r r a t e tessil i e meta l l i m e r c i gen. 

Media 1913 120.2 146.1 120 6 121.0 117.0 126.0 
» 1914 122.5 122 6 116 1 121.1 113.4 119.8 
» 1915 159.5 136.4 139.1 249.2 157.8 167.2 
» 1916 188 3 195 5 219 4 459 4 224-9 251.6 
» 1917 252 4 249.9 393.9 721.1 370 8 385.9 

diff . % f r a 1913-17 -i- 110.0 + 71 0 + 226 6 + 495 9 4 214.5 + 206.3 
luglio 1914 114 0 127.2 116 9 112.2 108 1 115.7 
d i c e m b r e 1917 322.9 276.5 515 5 870.7 384 0 459.3 
diff . % +183.2 + 117.4 + 341.0 :+ 676.0 255.2 + 296.9 

L ' a u m e n t o r i su l ta imponen te pe r i m ine ra l i e me-
talli . II passaggio d e l l ' i n d i c e compless ivo da 115.7 a 
459.3 p rospe t t a un fo rmidab i l e r invi l io della mone ta 
legale, la cui potenza di acqu is to s a r e b b e r ido t t a a 
un q u a r t o c i rca del g r ado possedu to alla vigilia del la 
g u e r r a . 

La produzione agraria è s ta ta in complesso a lquan to 
sca rsa nella campagna ag ra r i a 1916-17 sia p e r le con-
dizioni me teo r i che non propizie , sia p e r le general i 
c i rcos tanze de r ivan t i dalla gue r r a . Coi r ichiami di 
nuove classi e spec ia lmente di quel le anziane si è ul-
t e r i o r m e n t e d i r ada t a la d isponibi l i tà d i braccia p e r 



100 L'ECONOMISTA 2 m a r z o 1919 - N. 2339 

la cu l tu ra del suo lo ; e il d i r a d a m e n t o della m a n o d'o-
pe ra r u r a l e è r iusc i to tan to più m a r c a t o in q u a n t o 
pe r i r i ch i ama t i a g r a r i gli e sone r i , le r i f o r m e , i con-
gedi sono s ta t i m e n o r i l evan t i che p e r le ca tegor ie 
profess ional i . Il d i r a d a m e n t o è s ta to infine mass imo 
nelle isole e in a lcune reg ion i mer id iona l i sia pe rchè 
pe r c i rcos tanze ps icologiche è min imo l ' impiego della 
donna nel lavoro e sia ancora pel largo r e c l u t a m e n t o 
di ope ra i p e r lavori mi l i t a r i . Alla s ca r s i t à di lavora-
to r i si è aggiunta nel 1917 la s ca r s i t à di bes t i ame in 
d ipendenza delle var ie ince t te mi l i t a r i e delle ince t te 
di foraggio e di paglia. E', s ta ta r i s t r e t t a anche, in 
c o n f r o n t o al livello a n t e r i o r e alla g u e r r a , l ' impor ta -
zione di macch ine ag ra r i e e la p roduz ione nazionale 
è s ta ta ben lontana da l l ' a s s i cu ra re a l l ' agr ico l tura una 
d isponib i l i tà di mezzi meccanic i adegua ta alle neces 
sità pe r a t t e n u a r e gli effet t i del la sca r s i t à di bracc ia . 

Le difficoltà nel lo svo lg imento della co l tu ra del 
suolo si r i f le t tono spec ia lmen te ne l l ' en t i tà della pro-
duzione media per l 'uni tà di superf ic ie , ma anche nella 
vast i tà delle aree col t ivate . Ecco qua lche c i f ra rela-
tiva al le p r inc ipa l i c u l t u r e semina t ive : 

1913 1914 1915 1916 1917 

I l a . 4,743,600 
124,100 
2 6 0 , 8 0 0 

506,200 

1,484,000 

4,769,300 
122,600 
246,800 
491,000 

1,483,800 

5,069,600 
119,000 
246,000 
488,800 

4,726,300 
115,600 
241,000 
446,300 

1,479,200 1,485,000 

4,272,100 
113,000 
190,000 
447,900 

1,468,000 

f r u m e n t o 
s e g a l a 
o r z o 
a v e n a 
g r a n t u r c o 
m a g g e n g o 

La gravi tà della s i tuaz ione del n o s t r o allevamento 
zootecnico, si è u l t e r i o r m e n t e accen tua ta lungo l 'anno 
1917: lo squ i l ib r io f r a p roduz ione e c o n s u m o c a r n e o 
ha assunto , via via, un c a r a t t e r e di acu ta crisi , e ssendo 
r e s o più grave da l l ' inadegua ta i m p o r t a z i o n e di c a r n e 
congelata , dal maggior f abb i sogno di bovini p e r l'e-
se rc i to e dalla do lo rosa pe rd i t a di c irca 400.000 capi 
di bovini a b b a n d o n a t i nelle zone del Veneto occupa te 
dal nemico . In base a r i l ievi ed a c c e r t a m e n t i locali 
r i su l t a che dalla d a t a de l l ' u l t imo cens imen to del be-
s t iame (1908) sino al 1914, la massa del be s t i ame bo-
vino nel n o s t r o paese fosse a u m e n t a t a di c i rca il 15 
p e r cen to , così da r agg iunge re una cons is tenza di 
circa 7,100,000 capi ; il c o n s u m o a n n u o n o r m a l e alla 
vigilia della g u e r r a è va lu ta to pe r i bovini in 1,850,000 
cap i ; una specia le indag ine ha acce r t a to p e r il t r ien-
nio 1915-17 il seguen te consumo di b o v i n i : 

19X5 1916 ' 1917 

1,400,000 

250,000 
608,898 

8,000 

A n n i 
T o r b i e r e 

a t t i v e N. 

T o r b a 

p r o d o t t a ! ' . 

C A V E DI L I G N I T E 

A n n i 
T o r b i e r e 

a t t i v e N. 

T o r b a 

p r o d o t t a ! ' . 
N u m e r o 

m e d i o 
o p e r a i 

C a r r i 
f e r r o v i a r i 
u t i l i z z a t i 

L i g n i t e 
e s t r a t t a T . 

1916 28 50.190 5.461 40.192 533.328 

1916 40 67.552 9.704 36.640 066.029 

1917 108 146 800 20.346 59.150 1.661.227 

1,131,550 

840,875 
2,700 

400,000 

m a c e l l a z i o n e p e r la p o p o l a z i o n e c i -
v i l e : p a l e s e c a p i - - - .1,400,000 

m a c e l l a z i o n e p e r la p o p o l a z i o n e c i -
v i l e c l a n t e s t i n a c a p i . . . 250,000 

m a c e l l a z i o n e p e r l ' e s e r c i t o . • 505,043 
» la m a r i n a . . 1(1,000 

p e r d i t e n e l V e n e t o . . . . 

c a p i 2,165,043 2,268,898 2,375,075 

Nel campo industriale, f r a le i n d u s t r i e e s t r a t t i v e 
quel la del lo zolfo ha segna to una grave d iminuz ione 
nella quan t i t à p r o d o t t a ; p e r le min ie re sici l iane la 
p r o d u z i o n e nel 1917 è scesa a t onne l l a t e 211,847 con-
t r o 269,874 nel 1916; anche l ' e spor taz ione è assai di-
minui ta e lo s tock di zolfo p r e s s o il Consorz io è quasi 
e s a u r i t o : alla fine del luglio 1917 e ra r i do t to a ton-
nel la te 89,637, m o l t o lungi dal ie 600.000 tonne l la te 
del 1910. 

La e s t r ema deficienza di c a r b o n e e il suo prezzo 
a l t i s s imo hanno p r o v o c a t o u l t e r i o r i intensif icazioni 
nel la p roduz ione d i combustibili fossili; la ges t ione 
è s ta ta assogge t ta ta al con t ro l lo de! Commissa r i a to 
genera le p e r i combus t ib i l i nazional i e l 'azione di tale 
o r g a n i s m o ha f a v o r i t o lo svo lg imento di una più in 
tensa a t t iv i tà , agevolando l ' acquis to di macchine , di 
t e l e fe r i che , p r o v v e d e n d o ad una maggio re d isponibi -
l i tà di mano d 'ope ra con l ' e sonero di opeTai r i ch ia -
ma t i alle a rmi , con l ' imp iego di p r i g i o n e n di g u e r r a 
e c o n l 'assegnazione di u n maggior n u m e r o di c a r r i 
f e r r o v i a r i . Le seguent i c i f r e m o s t r a n o la r i l evanza 
dello s fo rzo fa t to , ma anche la esageraz ione di t a lun i 
a p p r e z z a m e n t i f o r m u l a t i sul le poss ib i l i tà della n o s t r a 
p r o d u z i o n e di ques t i combus t ib i l i . 

F ra le i n d u s t r i e tess i l i quel la della lana ha conti-
nua to ad e s se r e lungo il 1917 assai an ima ta dal le for-
n i t u r e mi l i ta r i ne i va r i suoi r a m i ; ma l ' i n d u s t r i a si 
è d iba t tu ta f r a d i f f icol tà assa i g rav i r i g u a r d o alla 
p rovvis ta del le m a t e r i e p r i m a ; d ' a l t r a p a r t e la for-
t i ss ima d o m a n d a p e r gli eserc i t i c o m b a t t e n t i ha fa t to 
sa l i re i p rezz i del ia lana su i m e r c a t i d i o r ig ine a li-
velli a l t iss imi . Gli scambi con l ' e s t e ro sono s ta t i nel 
1917 assai più r i s t r e t t i che nei due anni p r e c e d e n t i : 
la d isponib i l i tà che da essi è de r iva ta pel c o n s u m o 
i n t e r n o è s ta ta di soli Q. 292,264 c o n t r o 497,817 nel 1916 
e 294,662 nel 1915. L ' indus t r ia cotoniera si è svol ta du-
ran te il 1917 in condiz ioni m e n o propiz ie che nel-
l 'anno 1916 spec i a lmen te p e r c h è le diff icoltà nel lo svol-
g imento del m e r c a t o in te rnaz iona le e nei t r a s p o r t i 
non hanno consen t i t o un adegua to a p p r o v v i g i o n a m e n t o 
di mate r ia p r i m a . Le impor t az ion i di co tone sodo 
h a n n o segna to nel 1907 una d iminuz ione di quas i 750 
mila quinta l i , d iminuz ione che ha r e so necessa r i a una 
d imiunzione n e l l ' o r a r i o di lavoro . Anche l ' indus t r ia 
della seta si è svol ta in condiz ion i a lquan to malage-
voli pe r la s ca r sa disponibi l i tà di ma te r i a p r ima , ac-
cen tua t a dal le peggiora te condiz ioni dei t raff ici , che 
i m p e d i r o n o quas i i n t e r a m e n t e l ' impor taz ione di boz-
zoli dal Levan te e dall 'Asia m i n o r e e quel la del le se te 
d a l l ' E s t r e m o Or ien te . La p roduz ione dei bozzol i è 
s ta ta di Q. 303,300 c o n t r o 358,300 nel 1916 e c o n t r o 
una media di 400,800 negli anni 1909-16. T e n u t o conto 
della quan t i t à di bozzoli u s u f r u i t a dai semai e dalla 
esigua quan t i t à di bozzoli i m p o r t a t i r isul ta una pro-
duzione di soli kg. 2,864,000 c o n t r o 3,849,000 nel 1916 
e 3,066,000 nel 1915. 

P e r l ' industr ia siderurgica l ' anno 1917 segna un nuo-
vo g rande p r o g r e s s o sia nel l ' a t t iv i tà p rodu t t i va che 
nella potenzia l i tà degli impiant i , ed anche le industrie 
meccaniche h a n n o p rosegu i to nella lo ro vasta a t t iv i tà , 
volta e s senz ia lmen te p e r ò ai b isogni mi l i tar i . E ' im-
p o r t a n t e n o t a r e come, t an to ne l l ' i ndus t r i a s i d e r u r g i c a 
che nella meccanica si sia venu ta svolgendo nel 1917-18 
una notevole t r a s f o r m a z i o n e di compag ine economica , 
sia nel senso della c o n c e n t r a z i o n e del le aziende, sia 
nel senso del la in tegraz ione . Si sono p r o d o t t i g r and i 
co l legament i finanziario-industriali, si sono cos t i tu i t i 
g rand i nucle i d i i n t e res s i , ed ogni nuc leo di i n t e r e s s i 
raccogl ie e c o n t r o l l a az iende d i s fo rmi , a t t r a v e r s o le 
qual i si svolge t u t t a la s e r i e del le t r a s f o r m a z i o n i in-
dus t r ia l i , dal mine ra l e s ino alla macch ina o alla nave. 
Esempi s ignif icanti o f f rono in q u e s t o senso il g r u p p o 
s i d e r u r g i c o de l l 'Uva ed il possen te nuc leo del l 'An-
saldo. Questo vas to movimento , ope ran te , al d i sopra 
del f e n o m e n o tecn ico della d iv is ione del l avoro e della 
t ip ic i tà di p roduz ione , il r e c i p r o c o f e n o m e n o econo-
mico del co l l egamen to in unico nucleo di r a m i var i 
e success ivi di p roduz ione , avvenu to in m a n i e r a espli-
ci ta e g rand iosa p e r la me ta l lu rg ia e meccan ica , ma 
anche in a l t r e b r a n c h e di a t t iv i tà indus t r i a le , è cosa 
quasi nuova p e r il n o s t r o paese ed ha la più a l ta e 
grave i m p o r t a n z a non solo economica , ma anche so-
ciologica e poli t ica. 

F r a le i n d u s t r i e che più h a u n o r i sen t i to della c r i s i 
della g u e r r a sono da n o t a r s i : l ' i ndus t r i a del la ca r t a , 
l ' i ndus t r i a ves t ia r ia , ce ramica , l ' i ndus t r i a dei la te r iz i , 
m e n t r e le i n d u s t r i e ch imiche ed e l e t t r i che h a u n o dalla 
g u e r r a avu to un deciso e p r o m e t t e n t e svi luppo. 

L'esercizio ferroviario lungo il 1916-17 ha conse r -
vato i c a r a t t e r i eccezional i già r i l eva t i negli anni pre-
cedent i . Assai più di p r i m a h a n n o o p e r a t o i f a t to r i 
p e r t u r b a n t i e spec i a lmen te la diff icol tà di approvvig-
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g ionamento e l 'al to cos to del combus t ib i le , pe r cui 
du ran t e l 'anno in esame si è svolta assai più decisa 
la poli t ica m i r a n t e a c o n t r a r r e q u a n t o è possibi le il 
serviz io f e r r o v i a r i o p e r i pr iva t i , in vista de l l ' a l t a 
spesa di eserc iz io e delle necess i tà mil i tar i . La g rande 
t r a s fo rmaz ione avvenuta nelle condiz ioni di eserc iz io 
si t r aduce in man ie ra s e m p r e più ev iden te nei risul-
tati della ges t ione f inanziar ia : 

1913-14 1914-15 1915-16 1916-17 

E n t r a t e - migl . l i re 614,648 620,099 849,451 1,204,987 
S P e s e * 586,580 641,004 819.346 1.120,281 

Nel 1° anno di g u e r r a le e n t r a t e s u b i r o n o un lie-
viss imo a u m e n t o ; ma le spese c r e b b e r o in p r o p o r -
zione molto maggiore, t an to che ad un avanzo di c i rca 
28 milioni si passò ad una passivi tà di 21. Supe ra to 
il sussu l to iniziale e incominc ia ta la g u e r r a i tal iana, 
t an to gli in t ro i t i che le spese p r e s e r o a c r e s c e r e ra-
p idamen te ; ne! 1915-16 t an to quell i che ques t i e b b e r o 
un a u m e n t o di c irca 235 mi l ioni ; nel 1916-17 c o n t i n u ò 
l ' aumento ver t ig inoso, ma m e n t r e gli i n t ro i t i creb-
be ro di 355 mil ioni c i rca , le uscite sono c r e sc iu t e solo 
di 300 milioni. Il ve ro a l imento d inamico nella ge-
s t ione del l 'azienda lungo ques t i anni è da to dalla enor-
me massa dei t r a s p o r t i e f fe t tua t i p e r i bisogni del-
l 'eserci to o p e r a n t e ; i p r o d o t t i r e la t iv i in c o n f r o n t o 
col totale get t i to del t ra f f ico r a p p r e s e n t a n o il 0,88 pe r 
cen to nel 1913-14, 1'8,3 p e r cento nel 1914-15, il 29,2 
pe r cen to nel 1915-16 e il 44,9 nel 1916-17. 

Anche il traffico marittimo ha p r e sen t a to d u r a n t e 
il 1917 s e m p r e più accen tua t i i c a r a t t e r i di ano rma-
lità che già ope ravano negli anni p receden t i , f a t t o r i 
che hanno a t t enua ta la d i sponib i l i t à di naviglio, hanno 
di latato il b isogno di t r a s p o r t i m a r i t t i m i p e r le ne-
cessità mi l i ta r i e annona r i e , h a n n o acc resc iu ta la du-
r a t a di mol t i t ragi t t i , h a n n o r i do t t a la ut i l izzazione 
delle navi ed hanno a u m e n t a t o f o r t e m e n t e i r i s ch i e 
le spese effe t t ive pe r i viaggi. 

Riguardo al mercato del lavoro è da no t a r e come 
l 'offerta di braccia sia stata u l t e r i o r m e n t e r i do t t a dalle 
ch iamate alle a rmi , m e n t r e è anda to c r e s c e n d o l'im-
piego di mano d 'opera nel le var ie i n d u s t r i e di g u e r r a . 
L ' occupaz ione è r i su l t a t a spec ia lmen te a b b o n d a n t e 
per le i n d u s t r i e meta l lu rg iche , meccan iche , minera-
rie, au tomobi l i s t iche , ch imiche , tessil i , pe r a lcuni r a m i 
della fabbr icaz ione del ves t ia r io , p e r le pelli e calza-
ture. La deficienza di l a v o r a t o r i si è p r e s e n t a t a assai 
grave ne l l ' agr icol tura , m a l g r a d o l 'appl icazione sem-
pre più es tesa delle macch ine ed il la rgo impiego di 
pr igionier i . Alla genera le s i tuaz ione del m e r c a t o del 
lavoro t an to favorevole agli ope ra i ha c o r r i s p o s t o la 
tendenza al r ia lzo nelle merced i . Tale tendenza è s ta ta 
nel 1917 assai più es tesa e m a r c a t a che negli ann i 
precedent i , in d ipendenza della più r a p i d a ascesa nel 
livello dei prezzi delle m e r c i : il s i s t ema economico , 
anche nei r i gua rd i del saggio dei sa lar i , è anda to sem-
pre più dec i s amen te a s ses tandos i sulla base del basso 
potere di acqu is to della moneta . Il m o v i m e n t o di 
rialzo è s t a to n a t u r a l m e n t e più p r o n u n c i a t o p e r le 
indus t r ie di g u e r r a . 

Il nuovo inves t imen to ne t to di capi ta le nel le So-
cietà per azioni in Italia ne l l ' anno 1917 ha s u p e r a t o 
1300 mil ioni . Dopo la p r ima fase di d isorganizzazione 
economica agli inizi della guer ra , è anda to c r e s c e n d o 
con rap ida p rog re s s ione l 'aff lusso di nuovi capital i 
nelle impre se socie tar ie . Ques to aff lusso è s ta to , in 
prevalenza, una conseguenza della di la tazione del 
medio c i r co l an t e ; e cioè u n o degli aspe t t i del mol-
teplice p r o c e s s o di r i a s s e s t a m e n t o de l l ' economia na-
zionale di f r o n t e al van ta to livello dei prezzi . Il ri-
Par t i r s i del nuovo capi ta le f r a i va r i t ipi di at t ivi tà 
economica c o r r i s p o n d e in buona p a r t e al le p rev i s ion i 
e p reparaz ion i p e r l ' opera da svolgere col r i t o r n o 
nella pace, poiché si può r i t e n e r e che in mol t i casi 
e nuove emiss ioni di az ioni s iano s t a t e decise sulla 
ase di conc re t i p r o g r a m m i p e r le a t t iv i tà da eser-

ci tare nel l ' avvenire . 
La seconda pa r t e d e l l ' A n n u a r i o si occupa della 
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e domina ta , si in tende, in gran preva lenza dai p ro-
b lemi immedia t i c r ea t i dalla gue r r a . Es sendo impos-
sibi le accennare a tu t t i i p rovved imen t i adot ta t i dallo 
Sta to ne r i c o r d e r e m o qua lcuno dei più impor t an t i . 

Così ai t imidi s forz i fa t t i nel 1916 p e r p r o c u r a r e 
la p roduz ione e ut i l izzazione dei combus t ib i l i nazio-
nali, è seguita nel 1917 un 'az ione più decisa di orga-
nica. A tale azione è s ta to p r e p o s t o u n o specia le 
Commissa r ia to p e r i combust ib i l i nazionali , il quale , 
con eccezionali m i s u r e ha svol to un notevole s forzo 
p e r s t imola re le r i c e r c h e e in tens i f icare le coltiva-
zioni di min ie re e cave di ca rbone , lignite, to rba , 
oli minera l i . At t raverso l 'esercizio del r i f o r n i m e n t o , 
sia del ca rbone i m p o r t a t o che de i combus t ib i l i na-
zionali, lo Stato è venu to ad e se r c i t a r e una decisa 
ingerenza sullo svo lg imento del l 'a t t iv i tà p e r le va r ie 
i n d u s t r i e ed anche a f r e n a r e va r i amen te i consumi 
non indus t r ia l i . P e r quan to gravi e pesan t i s iano s ta te 
a lcune esplicazioni di ques ta ingerenza è innegabi le 
che, data la s i tuaz ione fo rma ta s i e ra necessa r io che 
lo Sta to assumesse ques ta essenziale f o r n i t u r a , cosi 
da ga ran t i r e l 'eserciz io delle i n d u s t r i e necessa r i e alla 
g u e r r a . 

Non ugua lmente utili sono s ta te le p rovv idenze 
d i r e t t e a f r e n a r e le impor taz ion i d i merc i , a control-
la re il pagamento a l l ' e s te ro e poi a monopol izza re il 
c o m m e r c i o delle divise. Il dec re to 25 n o v e m b r e 1900, 
in vista spec ia lmenle di os taco la re le speculaz ioni 
nel c o m m e i c i o dei cambi , ha p ro ib i to l ' espor taz ione 
dei va lor i e la cess ione dei c red i t i a l l ' e s te ro che non 
abb iano per scopo il pagamento di merc i , di cui sia 
consen t i t a e p ros s ima l ' impor taz ione . P e r a s s i c u r a r e 
l 'osservanza di ques t i vincoli , il d e c r e t o fa obbligo a 
tu t t i co loro che negoziano in cambi e divise e s t e re 
di a c c e r t a r e la des t inaz ione delle divise di cui viene 
ch ies ta loro la cess ione , negando conseguen t emen te 
le divise che non s e r v o n o ai det t i scopi e des ignando 
la des t inaz ione nel r eg i s t ro delle divise. Queste for-
mal i tà e in toppi al t r a f f i co delle d ivise e s t e re non 
h a n n o avuto g r a n d e efficacia, t a n t o più che non si 
poteva in q u e s t a m a n i e r a agire r i s p e t t o a l l 'acquis to 
del le divise e conse rvaz ione con lini speculat ivi . Un 
u l t e r i o r e def ini t ivo passo sul la via del con t ro l lo del 
m e r c a t o è s t a to fa t to col d e c r e t o di poco p o s t e r i o r e 
(11 d i cembre , n. 1956) che ha organizzato un v e r o 
monopo l io dei cambi con la c reaz ione di un I s t i tu to 
nazionale per i cambi con l ' e s t e r o : ta le o rgan i smo 
o l t r e ad ave re il monopo l io sul m e r c a t o delle divise 
es te re , ha acqu i s t a to anche funz oni assai gravi nei 
r i g u a r d i degli scambi c o m m e r c i a l i con l 'es tero , spe-
c ia lmen te agli effet t i del f r e n o del le impor taz ion i . 
L ' ope ra è s ta ta assai a rdua e non ha s o r t i t o l 'effet to 
di a t t e n u a r e il l ivello dei cambi . P e r m a n e n d o e ac-
cen tuandos i le c i rcos tanze fondamen ta l i d e t e r m i n a n t i 
lo sv i l imento della nos t r a mone ta , mai poteva il sem-
plice monopol io m u t a r e l ' andamento del merca to . 

D u r a n t e il 1917 la politica agraria si è i sp i ra ta al 
sano p r inc ip io di p r o m u o v e r e l ' in tens i tà nella co l tu ra 
del suolo, anzi che segu i re i p r inc ip i m i r a n t i ' e s c l u -
s ivamen te alla d e p r e s s i o n e ar t i f ic ia le dei prezzi del le 
d e r r a t e e dei r e d d i t i p e r le aziende ag ra r i e . Questa 
più logica pol i t ica è spec ' a lmen te no tevole p e r l'an-
t i tes i alla p r e c e d e n t e , più ancora che p e r l 'esplica-
zione posi t iva , la qua le poggia su un i n t e r v e n t o del lo 
Stato, r e so difficile in vista della g r a n d e var ie tà di 
c i r cos tanze e della i m p r e p a r a z i o n e o ines is tenza di 
organizzazione. Si sa, infat t i , come l ' indus t r i a agricola 
sia poco elast ica, e nella sua t endenza i n e r t e lenta-
m e n t e evolut iva. F r a le va r ie d ispos iz ioni r i c o r d o 
quel la notevole di in tens i f ica re al m a s s i m o ta lune 
c o l t u r e con tenu te nel D. L. 10 maggio 1917, n. 788, 
p r e l im ina re alla p iù espl ici ta , larga e r ivo luz ionar ia 
l imitazione posta al d i r i t to di p r o p r i e t à del suolo coi 
d e c r e t o della mobi l i taz ione ag ra r i a del 1918. 

Le condiz ioni e s t r e n u a m e n t e diffici l i del movi-
mento marittimo nel 1917, h a n n o i m p r e s s o alla poli-
tica m a r i n a r a del lo Stato la d i re t t iva di p r o c u r a r e 
que l lo svolg iménto mass imo di t ra f f ico ' che ancora 
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fosse possibi le nella d u r a s i tuazione, a b b a n d o n a n d o 
il p r inc ip io di f r e n a r e l 'ascesa dei noli. P e r f ronteg-
g iare la difficile s i tuazione, si sono s t r e t t i più salda-
mente e o r g a n i c a m e n t e i vincoli f r a i paesi alleati , 
in c iascuno dei qual i si veniva s e m p r e più accen-
tuando il con t ro l lo del lo Sta to sulla mar ina mer -
canti le. 

Ment re si è es teso il con t ro l lo del lo Stalo sulla 
mar ina , nuovi s forz i sono s ta t i o p e r a t i a fine di a c -
c r e s c e r e la d i sponib i l i t à di tonnel laggio con la mi-
gl iore ut i l izzazione del le navi e con nuovi acquis t i e 
cos t ruz ioni . Nei r i gua rd i del le nuove cos t ruz ioni , più 
che le faci l i tazioni nel la p rovv i s t a dei ma te r i a l i e che 
i p r e m i di cos t ruz ione , r i su l tò d i g ran vantaggio agli 
a r m a t o r i la t emporanea l ibe r t à da requis iz ioni , la 
quale garan t iva agli a r m a t o r i s tess i una conven ien te 
ut i l izzazione della nave. 

Il c a r a t t e r e di di f f icol tà nel lo svo lg imento dei vari 
aspe t t i del p rocesso economico si è pa lesa to assai 
g r avemen te nellij situazione annonaria, la quale ha 
p r e s e n t a t o una def ic ienza p iù o m e n o m a r c a t a nella 
d isponibi l i tà dei var i gener i di c o n s u m o in c o n f r o n t o 
con la d o m a n d a della popolaz ione civile, pe r effet to 
del vasto non con t ro l l ab i l e c o n s u m o mi l i t a re e degli 
a t t r i t i ed ostacol i f r a p p o s t i alla p r o d u z i o n e in t e rna , 
a l l ' impor t az ione , ai t r a s p o r t i delie d e r r a t e . 

Le diff icoltà g rav i s s ime nel t r a f f i co con l ' es te ro 
h a n n o p r o v o c a t o un più es teso i n i e r v e n t o dello Stato 
nel c o m m e r c i o di i m p o r t a z i o n e dei gene r i di maggior 
consumo , i n t e r v e n t o c o o r d i n a t o spesso con analoga 
azione degli Stat i a l lea t i ed -esp l ica tas i t a lo ra at tra-
ve r so gli acquis t i fa t t i in c o m u n e con r i p a r t o secondo 
con t ingen t i de t e rmina t i . Anche r i g u a r d o ai gener i di 
c o n s u m o p r o d o t t i a l l ' i n t e rno l ' i n t e rven to dello Sla to 
nel c o m m e r c i o si è es teso di m o l t o in c o n f r o n t o con 
gli anni p receden t i , in vista della maggiore scarsezza 
delle d isponib i l i tà e della necess i t à di a s s i c u r a r e pie 
n a m e n t e tali d i sponib i l i tà al consumo, così da impri-
m e r e a tale c o n s u m o d e t e r m i n a t e d i re t t ive r i g u a r d o 
alla sua d i s t r ibuz ione nel t e m p o nel lo spazio e f r a 
le va r i e zone di popolaz ione . L 'azione pubblica si è 
p r o p o s t a anche p e r fine di ev i t à re speculaz ioni da 
p a r t e de i p r o d u t t o r i e degli i n t e r m e d i a r i e si è espl i 
ca ta f r a a l t ro con le p rece t t az ion i e requis iz ion i par-
ziali o to ta l i delle d i sponib i l i t à a t tua l i o de i quanti-
tat ivi da p r o d u r s i . 

P r i m a di c h i u d e r e ques ta r ap ida rassegna , d i r e m o 
che la situazione finanziaria dei grandi municipi e anche 
di mo l t i medi e m i n o r i è r i su l t a t a s e m p r e più gì ave 
col d e c o r r e r e degli ann i di g u e r r a . Di anno in anno 
si è venu ta e s t e n d e n d o e mol t ip l i cando l 'opera s t raor-
d ina r i a i n c o m b e n t e sulle a m m i n i s t r a z i o n i c o m u n a l i : 
d a p p r i m a si t r a t t a v a in p reva lenza di funz ioni di be-
neficenza e ass is tenza pe r le classi p o v e r e ; nel 1916 
e più anco ra nel 1917 si sono p resen ta t i vas t iss imi e 
impe l len t i i compi t i p e r a t t e n u a r e le diff icol tà deter-
mina te dalla g u e r r a nella vi ta civile. Molti munic ip i 
h a n n o i m p r e s a un ' e n o r m e ope ra a n n o n a r i a concre-
tan tes i spec ia lmente nel d i r e t t o eserc iz io del t ra f f ico 
di sva r i a t i s s ime d e r r a t e . L ' en t i t à del le spese è così 
venu ta assai c r e s c e n d o ; ma le nuove e maggior i fon t i 
t r i b u t a r i e d ispos te dalla nuova legislazione h a n n o 
p r e sen t a t o un get t i to assai esiguo, pe r cui si è ve-
nu to de l i neando nei bi lanci di mol t i munic ip i u n di-
savanzo nelle e n t r a t e effet t ive più o m e n o r i l evan te , 
che n o n si ha la t endenza e spesso n e m m e n o la pos-
possibi l i tà di c o l m a r e med ian te magg io r i ca r i ch i t r i -
butar i . 

Inf ine il Bochi m o l t o o p p o r t u n a m e n t e r i leva che 
mol to si è pa r l a to in ques t i u l t imi tempi , spesso as-
sai f an t a s t i c amen te , d i i n sospe t t a t e r i s o r s e na tu ra l i 
e di g r and i poss ib i l i tà e c o n o m i c h e che a t t e n d o n o il 
n o s t r o paese, e che così r i s o r g e un poco da quel la 
« leggenda au rea », che sa lu tò i p r i m o r d i del n o s t r o 
r i s o r g i m e n t o e a p p r e s t ò di f a r così a m a r a de lus ione . 

L. M. 

Facilitazioni finanziarie per il commercio 
e l ' industr ia nel dopo gue r r a in Inghil terra. 

Già da qua l che t e m p o a lcuni ambien t i indus t r ia l i 
inglesi si sono lagnati delle banche , d i ch i a r ando che 
esse non a c c o r d a n o a l l ' i ndus t r i a ed al c o m m e r c i o fa-
cil i tazioni di c r e d i t o adegua te ai bisogni at tual i . Quest i 
s tess i c i rcol i non a p p r o v a r o n o anche le r ecen t i fu -
sioni di b a n c h e che v e r a m e n t e f u r o n o concluse nel-
l ' i n t en to di p o t e r f a v o r i r e m a g g i o r m e n t e il c o m m e r c i o 
e l ' i ndus t r i a . A f f e r m a n o che, pe r esempio, un u o m o 
d'affari , m e n t r e p r i m a del la fus ione di due banche 
o t teneva faci l i tazioni di c r e d i t o t a n t o dal l 'una che 
dal l 'a l t ra , o r a p o t r e b b e so l tan to o t t e n e r e una p a r t e 
delle faci l i tazioni , benché quas i t u t t i gli is t i tut i di 
c red i to , i m m e d i a t a m e n t e dopo l 'amalgamazione, ab-
biano pubb l i ca to un avviso che con t r ad iceva q u a n t o 
precede . 

Quest i s tess i avve r sa r i del le fus ion i aggiungono 
anche che le banche si amalgano so l tan to p e r p o t e r 

. van t a r e l a rghe s o m m e di depos i t i e che in segui to 
alle fusioni , la c o n c o r r e n z a f ra gli i s t i tu t i di c r e d i t o 
sa rà r ido t t a al m in imo . 

Sir E d w a r d Holden, p r e s i d e n t e della « London 
Jo in t City & Midland Bank Ltd » in un r e c a n t e di 
s c o r s o d iede una r i s p o s t a m o l t o conv incen te agli av-
ve r s a r i di q u e s t a pol i t ica banca r i a . 

Ri fer iamo a ques to p r o p o s i t o alcuni punt i impor-
tant i di de t to d i scosso : 

« Un vasto p rob lema del dopo g u e r r a , che non po t r à 
e s se re r i so l to che col l 'a iu to finanziario delle banche , 
sa rà t r a s f o r m a r e dal lo s t a to di g u e r r a allo s ta to di 
pace le va r ie i n d u s t r i e del paese che adesso non pro-
ducono che ma te r i a l e bel l ico. D 'a l t ra p a r t e le i n d u s t r i e 
che anche d u r a n t e la g u e r r a p r o d u c e v a n o m e r c i pe r 
la consumaz ione d e l l ' i n t e r n o e de l l ' es te ro , non h a n n o 
po tu to r i n n o v a r e i l o ro macch ina r i . E' s ta to va lu ta lo 
che t u t t o ciò cos t e r à al di sopra di Lst . 300.000.000, e 
le banche d o v r a n n o a f f r o n t a r e il p rob l ema di t r o v a r e 
i fondi n e c e s s a r i p e r m e t t e r e le var ie i n d u s t r i e in 
g rado di esegu i re la t r a s f o r m a z i o n e in parola . Ecco 
la p r ima rag ione che ci d i m o s t r a c h i a r a m e n t e come 
è necessa r io di i n g r a n d i r e le banche pe r m e t t e r l e in 
posiz ione di i n t r a p r e n d e r e le vas te t r ansaz ion i che 
si p r e s e n t e r a n n o nel dopo gue r ra . Un 'a l t ra rag ione è 
che uno dei p r inc ipa l i c o n c o r r e n t i di ques to paese 
nel dopo g u e r r a sa rà la Ge rman ia che fa ogni s fo rzo 
p e r e s t e n d e r e il suo c o m m e r c i o e le sue indus t r i e . 
Infa t t i la « Deu t sche Bank » poss iede oggi più di 
Lst . 300.000.000 di depos i t i , la « Disconto Gesellscliaft » 
più di Ls t . 200.000,000 e la « D r e s d n e r Bank » p iù di 
Lst. 170.000.000. Ino l t r e è un fa t to ben conosc iu to che 
mol te banche sono i n t i m a m e n t e aggruppa te alle sud-
d e t t e : p e r e sempio la « Deu t sche Bank » è alla testa 
e con t ro l l a d i r e t t a m e n t e un g r u p p o di 25 banche con 
depos i t i di c i rca Lst . 450.000.000, la « Disconto Ge-
se l l schafè» ne con t ro l l a 14 con depos i t i di p iù di 
Lst. 300.000.000. Anche la « D r e s d n e r Bank » ese rc i t a 
un con t ro l lo su var i i s t i tu t i finanziari. 

Dopo le amalgamaiz ion i di q u e s t ' a n n o (1918) pos-
s iedono r i s p e t t i v a m e n t e in depos i t i , la 
« L o n d o n J o i n t City & M i d l a n d B a n k » . . . Lst . 310.000.000 
. Lloyds B a n k L t d . . - » 2J3.000.000 
« L o n d o n C o u n t y W e s t m i n s t e r & P a r s B a n k » . » 230.000.000 
« Barc lay ' s B a n k L td . » » 212.000.000 
« Nat . P r o v i n c i a l & U n i o n Bank of E n g l a n d » . > 176.000.000 

In r i spos t a alla c r i t i ca c o n t r o le fus ioni , che so-
s t iene che le g rand i « Jo in t Stock Banks » d'oggi non 
a c c o r d a n o ai lo ro c l ien t i le s t e s se faci l i tazioni che 
loro f u r o n o a c c o r d a t e a suo t e m p o dalie banche p r i -
vate e che gli a t t u a l i ' d i r e t t o r i del le succu r sa l i non 
conoscono la lo ro c l iente la a f o n d o come la conosce-
vano i capi del le banche pr iva te , Sir E d w a r d Holden , 
nel lo s tesso d i scorso , venne a p r o v a r e il c o n t r a r i o di 
ciò che p recede . Egli disse che nel 1800 il b i lancio 
del c o m m e r c i o e s t e r o fu di Lst . 68,000.000 pr incipal-
men te finanziato dal le banche pr iva te . Dal 1826-1840 ben 
113 « Jo in t Stock Banks » f u r o n o s tabi l i te , ed il com-
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merciokrs tero , a l lora f inanziar io delle banche p r iva t e e 
dalle « Jo in t Stock Banks », era a u m e n t a t o nel 1840 a 
Lst. 184.000.000. Altre banche f u r o n o s tabi l i te dal 1840 
al 1860 ed alcuni i s t i tu t i di c red i to si ama lgamarono . 
Nel 1860 il b i lancio del c o m m e r c i o e s t e r o e ra aumen-
ta to a Lst . 375.000.000 e nel 1880 a Lst. 697.000.000. 
Dal 1860 al 1880 pa recch ie banche fa l l i rono, ma dal 1880 
ad oggi i fa l l iment i di banche f u r o n o pochiss imi , dal 
m o m e n t o che varie banche , invece di l iquidare , pote-
r o n o f o n d e r s i con a l t r i i s t i tu t i p iù r icchi . Nel 1900 
il bi lancio del c o m m e r c i o e s t e ro inglese si elevò a 
Lst. 877.000.000 e dal 1880 al 1900, 165 banche si amal-
gamarono . Nel 1913 il bi lancio del c o m m e r c i o si e ra 
accresc iu to a Lst. 1.403.000.000 e nessun fa l l imento di 
impor t anza si p roduceva . Dal 1900 al 1193, 70 banche 
si amalgamavano. Le banche s e m p r e con t inuavano ad 
ap r i r e succursa l i e nel 1913 il l o ro n u m e r o e ra di 
ben 6000, che sos tenevano il c o m m e r c i o e le i ndus t r i e . 

Dopo aver e samina to le c i f re che p r e c e d o n o non 
si può più esse re in dubbio che le banche con le lo ro 
fusioni h a n n o p o t e n t e m e n t e con t r i bu i to ad aumen-
t a r e il c o m m e r c i o e le indus t r ie , come lo d i m o s t r a n o 
le c i f re del b i lancio del c o m m e r c i o e s t e ro . 

Nel n o v e m b r e 1917 il Minis t ro del le Finanze, in-
s ieme col Ministro di Ricos t ruz ione , p r e v e d e n d o le 
diff icoltà che si p r e s e n t e r a n n o i n d u b b i a m e n t e nel 
dopo g u e r r a r i spe t to alle concess ion i di c red i to , no-
minò una commiss ione appos i ta , incar ica ta di stu-
diare il p r o b l e m a del l 'appoggio finanziario p e r il 
c o m m e r c i o e p e r l ' i ndus t r i a , con special r i g u a r d o : 

a) al passaggio alla p roduz ione n o r m a l e di fab-
br iche a t t u a l m e n t e p r o d u t t r i c i di ma te r i a l i bel l ici ; 

b) alle domande s t r a o r d i n a r i e di m a t e r i e p r ime , 
in seguito alla d iminuz ione degli stocks d u r a n t e la 
guer ra . 

Il comi t a to era c o m p o s t o di uomini eminen t i nel 
mondo banca r io e commerc i a l e so t to la p res idenza 
di Sir R ichard V. Vassar-Smith. 

Il r a p p o r t o della commiss ione è o ra pubb l i ca to e 
dovrebbe e s se re s tud ia to con a t tenz ione da ogni uomo 
d'affari , dal Governo e da ognf economis ta , benché 
esca in un m o m e n t o in cui p r e d o m i n a l ' i nce r t ezza 
in Qgni campo . 

Ecco i pun t i essenzia l i : 
Quan tunque la concess ione di faci l i tazioni finan-

ziarie, cos t i tu isca senza dubbio un fa t to i m p o r t a n t e 
nella t r a s f o r m a z i o n e del c o m m e r c i o e de l l ' i ndus t r i a , 
il comi ta to r i t i ene d o v e r o s o non e s a g e r a r n e l ' impor -
tanza. Per neu t ra l i zza re le conseguenze dello sper-
pero di capi ta le d u r a n t e la g u e r r a o c c o r r e r à aumen-
tare la p roduz ione e cons ig l ia re al r i s p a r m i o effett ivo. 
Il r ap ido r i s t ab i l imento del le condiz ioni no rma l i 
d ipenderà essenz ia lmente dalla quan t i t à di ma te r i e 
p r ime e dalla mano d 'ope ra a d ispos iz ione . Questo 
p rob lema è s t r e t t a m e n t e connesso colla ques t ione del 
tonnellaggio e la re t t i f icaz ione ed il m i g l i o r a m e n t o 
dei cambi con l ' es tero . Quest ione di capi ta le i m p o r -
tanza è la soluzione di ques t i p rob lemi , che f o r m a n o 
la base sulla quale si fonda la pol i t ica finanziaria 
odierna, p a r t i c o l a r m e n t e in r i gua rdo a l l ' accordo di 
facil i tazioni finanziarie. 

Una del le necess i tà più impe l l en t i sa rà quel la di 
do tare n u o v a m e n t e le f abb r i che e di c a m b i a r e i mac-
ch inar i usabili so l tan to p e r la p r o d u z i o n e bel l ica con 
quelli ada t t i alla p r o d u z i o n e dei t emp i di pace. In 
p r imo luogo il f abb r i can t e dov rà p r o v v e d e r e alle 
spese necessa r i e p e r la t r a s f o r m a z i o n e della sua in-
dus t r i a ed in secondo luogo pe r e s se r e in g r a d o di 
man tene re , dopo la g u e r r a la s tessa p r o d u z i o n e del-
1 ante g u e r r a gli o c c o r r e r à un capi ta le più la rgo pe r 
po te r fa r f r o n t e agli aumen t i della m a n o d 'ope ra e 
dei mater ia l i . La s i tuaz ione s^rà aggravata dalla co-
st i tuzione, in mol te indus t r i e , di una base più estesa 
per una p roduz ione mol to più larga in c o n f r o n t o a 
quella di p r i m a della gue r r a . P e r c i ò si d o v r a n n o 
c rea re nuovi merca t i e s t ab i l i re nuove indus t r i e e 
per conseguenza si man i f e s t e r à una larga d o m a n d a 
Per concess ioni di c r e d i t o e di capi ta le s u p p l e m e n t a r e . 

L'abili tà di fa r f r o n t e ai b isogni p e r 'la r i cos t ru -

zione delle indus t r i e , d ipende p r inc ipa lmen te dall ' im-
por tanza delle r i s e rve che si sono po tu te r i cava re 
dagli util i . P a r l a n d o in via genera le il c o m m e r c i o e 
l ' i ndus t r i a possono e s se re divisi in t r e pr incipal i 
ca t egor i e : 

a) le f abbr i che che quas i dal pr incipio del la 
g u e r r a h a n n o ded ica to tu t t e le loro energ ie alla pro-
duz ione di ma te r i a l e be l l i co ; 

b) le f abb r i che che c o m i n c i a r o n o a p r o d u r r e 
ma te r i a l e bell ico più t a rd i e 

c) nuove d i t te s o r t e come conseguenza della 
e n o r m e domanda di ma te r i a l i da g u e r r a di ogni ge-
ne re e che sono cos t r e t t e , dalla cessazione delle osti-
lità a s o s p e n d e r e o a t r a s f o r m a r e la lo ro at t ivi tà . Il 
comi t a to è perc iò di opin ione che le pr incipal i diffi-
col tà finanziarie d e r i v e r a n n o da ques t ' u l t imo g ruppo . 
Crede che, benché il soccorso finanziario dello Stato 
sia des iderab i le , vi sono mol t e diff icoltà nel l 'accor-
dar lo . Non so l tan to s a r ebbe cons ide ra to come ingiusto 
f a v o r i r e ques te imprese , med ian te a iu t i finanziari da 
p a r t e dello Sta to p e r me t t e r l e in g r ado di c o m p e t e r e 
con d i t te già p r e c e d e n t e m e n t e s tabi l i te nello s tesso 
r a m o d ' i n d u s t r i a , ma s a r ebbe difficile, se non impos-
sibile, a c c e r t a r e se il d e n a r o sia usa to in modo ap-
p r o p r i a t o ed economico . 

La soluzione in ques t i casi v e r r e b b e ad esse re la co-
s t i tuz ione di nuove indus t r i e . Non è poss ib i le fa re uno 
s chema pa r t i co la re p e r a c c o r d a r e faci l i taz ioni finan-
ziarie pe r casi di ques to g e n e r e ; i fond i necessar i 
pe r la c reaz ione di ques te i n d u s t r i e devono e s se re 
fo rn i t i dai capi ta l is t i e dai soci individual i delle sin-
gole imprese . 

Po iché l ' i nce r tezza scoraggia l ' i n d u s t r i a e la fi-
nanza, il Governo dov rà al più p r e s to d i ch i a r a r e la 
sua f u t u r a pol i t ica con special r i g u a r d o alla pol i t ica 
finanziaria del paese, al r a z ionamen to delle m a t e r i e 
p r ime , al pr ivi legio del le i ndus t r i e essenzial i e delle 
d o m a n d e u rgen t i ed alla vendi ta di f a b b r i c h e di sua 
p rop r i e t à . 

Discu tendo la s i tuaz ione finanziaria del paese, la 
commis s ione all 'erma che, in conseguenza della g u e r r a 
le condiz ioni a t tual i del m e r c a t o m o n e t a r i o sono di-
ve r se da quel le de l l ' an te g u e r r a . Il m e r c a t o in te rna-
zionale de l l 'o ro non esiste più, le operaz ion i na tu ra l i 
dei cambi con l ' e s te ro sono s ta te i n t e r r o t t e , e la cir-
colazione de l l ' o ro è s ta ta sost i tu iza dalle « C u r r e n c y 
Notes ». Non esis te a lcun l imi te pe r l ' emiss ione di 
ques t i bigl iet t i e p e r conseguenza non si può con-
t r o l l a r e a u t o m a t i c a m e n t e l ' espansione del c red i to . 

11 totale dei depos i t i nelle banche del Regno Unito 
(non compresa la Banca d Ingh i l t e r ra ) che al 31 di-
c e m b r e 1913 si elevò a Lst . ! .070.000.000 a m m o n t a at-
t ua lmen te a quas i Lst . 2.000.000.000, ciò che indica 
c h i a r a m e n t e l ' i m p o r t a n z a de l l ' e spans ione del c r ed i to 
finora. 

Se la r i cos t ruz ione de l l ' i ndus t r i a e del c o m m e r c i o 
deve e s se re r agg iun ta su una base p e r m a n e n t e ed 
economica , s a r à n e c e s s a r i o : 

a) di r i s tab i l i re una solida base finanziaria me-
d ian te un co r so m o n e t a r i o a u r e o e f fe t t ivo ; 

b) di a r r e s t a r e l ' e spans ione del c r ed i to pe r con-
seguenza della qua le i prezzi si r i a l z a n o ; 

c) di p r o v v e d e r e alla r iduz ione del l ' inf laz ione a 
p r o p o r z i o n i più no rma l i . 

Dopo la gue r r a il c o m m e r c i o e l ' i n d u s t r i a s a r a n n o 
cos t r e t t i ad a c c o r d a r e alla lo ro c l iente la c red i t i a 
lungo r e s p i r o ed ino l t r e o c c o r r e r a n n o g r a n d i c red i t i , 
c o p e r t i dai lo ro immobi l i , che s a r a n n o alla fine ri-
pagat i med ian te un emiss ione di nuovo capitale . Que-
s te faci l i tazioni di c red i to , se la d o m a n d a dovesse 
e s se r e grande , come si r i t iene in mol t i ambient i , pre-
s e n t e r à diff icoltà, p e r c h è le banche, come sono co-
s t i tu i te a t tua lmen te , s a r a n n o so l t an to in g rado di I 
sovven i r e in m o d o l imi ta to , poiché sono cos t r e t t e a 
t e n e r e l iquida una g r a n d e p r o p o r z i o n e dei lo ro fondi . 

P e r po te r s o d d i s f a r e ques t e d o m a n d e di c red i to , 
s a r à necessa r io di a u m e n t a r e cons ide revo lmen te il 
capi ta le so t t o sc r i t t o delle banche . (Parecch i i s t i tu t i 
di c r e d i t o hanno già poco p r im a della pubbl icazione 
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di q u e s t o r a p p o r t o a u m e n t a t o il l o ro capi ta le azio-
nario). 

Le b a n c h e d o v r e b b e r o , s e c o n d o l 'opinione della 
commiss ione , acce t t a re depos i t i a lunga scadenza che 
non p o t r e b b e r o e s s e r e r i t i r a t i dai depos i tan t i p r ima 
della scadenza del depos i to , in modo da m e t t e r e le 
banche in g r ado di f o r n i r e c r ed i t i a lunga scadenza. 

Benché il comi ta to sia d 'avviso che il con t ro l lo 
dello Sla to sulla finanza e s u l l ' i n d u s t r i a debba e s se re 
sopp re s so p r o s s i m a m e n t e , nello s tesso t e m p o è d'opi-
n ione che un c e r t o c o n t r o l l o deve pu r esse re m a n -
t enu to sul le nuove emiss ion i d i capi ta le , in ogni caso 
fino a q u a n d o lo S ta to ce s se rà di c o n t r a r r e pres t i t i . 
P e r le s tesse r ag ion i s a r à neces sa r io e se rc i t a re , p e r 
10 s t e s so per iodo, un c e r t o con t ro l l o su l l ' e spor taz ione 
di capi ta le . 

E s a m i n a n d o la q u e s t i o n e de l l ' a iu to s ta ta le con spe 
cial r i g u a r d o al t e r z o g ruppo di i n d u s t r i e che com-
p r e n d e fabbr iche , s tabi l i te come r i su l t a to de l l ' enorme 
d o m a n d a di ma te r i a l e da g u e r r a , la commiss ione di 
ch ia ra che l 'ass is tenza del lo S ta to a mezzo di pre-
st i t i impl ica un c e r t o con t ro l lo da p a r t e del Governo. 
Crede p i u t t o s t o che gli i ndus t r i a l i e gli uomin i d 'af-
far i sono tu t t i d ' a c c o r d o che il con t ro l lo governa t ivo 
d e l l ' i n d u s t r i a debba e s se r e s o p p r e s s o al più p res to . 
E' qu ind i ev idente che le d o m a n d e del l 'a iu to s tatale , 
so t to f o r m a di mu tu i s a r e b b e r o avanzate so l tan to 
q u a n d o fos se ro s ta te r e sp in t e da tu t t i gli a l t r i ambien t i . 
Sa rebbe u n gran vantaggio p e r t u t t e le d i t te in que-
sta condiz ione se si po tesse cos t i t u i r e un p iccolo co-
mi ta to , c o m p o s t o d i funz iona r i del Governo e d 'uo-
mini d 'a f iar i delle più i m p o r t a n t i indus t r ie , al quale 
le d i t te in pa ro la p o t e s s e r o r ivo lgers i in caso di 
necess i tà . 

E' s t a to de t to che la tassa impos ta sui p re f ì t t i 
s t r a o r d i n a r i è così al ta che imped i sce la fo rmaz ione 
di r i s e r v e e in mol t i casi è s t a t a la causa della di-
minuz ione dei fondi l iquid i ind i spensab i l i a f o r n i r e 
11 capi ta le necessa r io a c o p r i r e le spese di t r a s fo r -
mazione d u r a n t e il p e r i o d o di r i cos t ruz ione . 

Ment re la q u e s t i o n e è a t t u a l m e n t e s tud ia la da un 
a l t ro comi ta to , che anzi ha già pubbl ica to un p r i m o 
r a p p o r t o , la c o m m i s s i o n e è d ' avv iso che se gli indu-
s t r ia l i f o s s e r o au tor izza t i a r i t e n e r e p e r un ce r to 
p e r i o d o una pa r t e di ques t a tassa come m u t u o , que-
sta faci l i tazione si r i s o l v e r e b b e in un g r a n d e a iuto 
p e r essi . Il tasso d ' i n t e r e s s e che d o v r e b b e g rava re 
su ques t i mutu i e le condiz ion i alle qual i ques ta con-
cess ione d o v r e b b e e s s e r e acco rda t a , d o v r e b b e r o es-
s e r e tal i da non a s s u m e r e un c a r a t t e r e di puniz ione 
e nel t e m p o s tesso v e r r e b b e r o a s a lvagua rda re io 
S ta to c o n t r o p e r d i t e . 

NOTE ECONOMICHE E FINANZIARIE 

L'attività degli Istituti di Credito Mobiliare. 
Cospicui a u m e n t i di capi ta le sono stat i approva t i , 

in ques t i giorni , dal le r i spe t t i ve assemblee delle no-
s t r e magg io r i B a n c h e . Il Cred i to I ta l iano ha p o r t a t o 
il p r o p r i o capi ta le da 150 a 200 mil ioni , la Banca I ta-
l iana di Sconto da 180, a 315 mil ioni . Alia iniziat iva 
di q u e s t e Banche — appoggia te dal Govervo — si 
deve la c reaz ione de l l ' I s t i tu to i ta l iano p e r il com-
merc io es te ro , che funge da « Banca delle e s p o r t a -
zioni ». 

E ' da r i levare po i la t r ansaz ione compiu t a dalla 
Banca Commerc i a l e p e r l ' acquis to del la maggioranza 
delle az ioni del Lloyd aus t r i aco : si t r a t t a — prec isa 
il Bol le t t ino munic ipa le di Milano del f ebbra io — di 
o l t r e 400.000 t i to l i da 400 c o r o n e nominal i , ma quo-
ta t i c i rca sei vol te t an to , sui 72.000 che compongono 
il capi ta le del Lloyd. L 'a f fare fu conc luso con 1' « U-
nion B a n c k » di V ienna*ed a l t r i I s t i tu t i . Le azioni 
p a s s e r a n n o p r o b a b i l m e n t e al g r u p p o della Naviga-
zione Genera le I ta l iana. 

Abbiamo r i c e r c a t o d i r e c e n t e nel n o s t r o pe r iod ico 

se s in tomi di c r i s i si po tevano p r e s e n t a r e in un 
p ros s imo f u t u r o ad un a t t e n t o esame dei f e n o m e n i 
economic i del paese, e non a b b i a m o escluso, sulla 
scor ta del mov imen to .d i a lcune soc ie tà azionar ie , che 
qua lche s i n t o m o r e m o t o si po tesse avere . Lungi p e r ò 
dal l ' avere r agg iun ta una d i m o s t r a z i o n e palese ed evi-
dente , non vogl iamo o m e t t e r e d i a c c e n n a r e oggi ap-
punto ad un r a m o delia a t t iv i tà economica nazionale 
che si p r e s e n t a so t to gli aspet t i di una vitale prospe-
r i tà e di una a t t iva espansione. Vogliamo a c c e n n a r e ai 
nos t r i maggior i i s t i tu t i banca r i , i qual i d u r a n t e il cri-
t ico pe r iodo della g u e r r a s e p p e r o s t a r saldi, sia nel 
m o m e n t o più pe r i co loso del lo s copp io delle ost i l i tà 
sia in quel lo lungh i s s imo nel qua le le so r t i della lot ta 
f u r o n o c o n t r a s t a t e su i campi di bat tagl ia . E' ve ro che 
d a p p r i m a le p rovv idenze s ta ta l i di m o r a t o r i e , e le 
sovvenzioni da p a r t e degli I s t i tu t i di emiss ione , gio-
v a r o n o no tevo lmen te a m a n t e n e r e f e r m a la fiducia 
ne i nos t r i i s t i tu t i di c r e d i t o mobi l ia re , è ve ro che più 
t a rd i lo sv i luppars i della p r o d u z i o n e bellica sul la base , 
di prezzi p r iv i di con t ro l l o h a n n o c r e a t o un ' ambien te 
di favore p e r essi, ma non è meri ve ro che la dire-
zione delle n o s t r e maggior i banche , Cred i to I tal iano, 
Commerc ia l e e Sconto , fu p i enamen te all 'altezza dei 
bisogni dei paese e r i spose , sia nel co l locamento dei 
pres t i t i , sia nella emiss ione di t i tol i indus t r ia l i , con 
v e r o s lancio e con pe r pe r f e t t a conoscenza dei merca t i . 

Né la vigile o p e r o s i t à lo ro è venu ta meno in que-
s to p e r i o d o di t r a s f o r m a z i o n e del lo s t a to bel l ico a 
quel lo della pace. Si nota in ogni mani fes taz ione del le 
banche di cui pa r l i amo , una ans iosa e p r u d e n t e vo-
lontà di e s s e r e p r o n t e a v a n g u a r d i e nella conqu i s t a di 
nuovi merca t i , di e s s e r e prof icui ed util i anel l i di 
cong iunz ione f r a i vecch i m e r c a t i che si r i a p r o n o ai 
t raf f ic i ed il paese nos t ro . Con i n t r a p r e n d e n z a lode-
vole e qua le non h a n n o a n c o r a m o s t r a t a le maggior i 
banche a m e r i c a n e , ingles i e f r a n c e s i i nos t r i t r e isti-
tu t i si a l la rgano, fidenti, nella a p e r t u r a di sedi e suc-
cursa l i , n o n solo nel le capi ta l i di paesi alleali , ma 
più lon tano anco ra ; fi Brasi le , l 'Argent ina , sono me te 
non meno i m p o r t a n t i p e r il t r a f f i co i ta l iano, nel le 
quali t r o v e r e m o f r a b r eve , se non già cos t i tu i te , le 
r a p p r e s e n t a n z e d i r e t t e del le Banche i ta l iane p r o n t e 
a fac i l i ta re il compi to degli scambi , degli acquis t i , 
del le vendi te , ad accogl ie re i r i s p a r m i dei n o s t r i con-
nazionali s p a r s i d o v u n q u e sul globo, 

Non è senza soddis faz ione che a p p r e n d i a m o esse r s i 
cos t i tu i ta la Banca del la Espor taz ion i , che r i spondeva 
ad una effet t iva necess i tà dei n o s t r i t ra f f ic i co l l ' es te ro . 
Essa ci p e r m e t t e r à , se c o n v e n i e n t e m e n t e regola ta , di 
d a r modo al n o s t r o c o m m e r c i o di c u r a r e gli incass i , 
di s con t a r e i d o c u m e n t i di spediz ione , di mol t ip l i ca re 
le nos t r e relazioni , d i p r o c u r a r e le in fo rmaz ion i , di 
c o n q u i s t a r e e p e n e t r a r e i m e r c a t i e senza dubb io 
r i s p o n d e r à a t u t t e le es igenze di una buona in tesa 
p ropaganda del n o s t r o n o m e a l l ' es te ro , poiché è figlia 
di i s t i tu t i che bene c o n o s c o n o le n o r m e da p e r s e -
gu i re ed il m o d o di consegu i r l e . 

Abbiamo volu to con ciò r i l e v a r e che se qua lche 
nube su l l 'o r izzonte p u ò f a r d u b i t a r e d i un avven i r e 
n o n t u t t o l ieto come il p r e sen te , essoo non scatu-
r i sce ce r to dal c o m p o r t a m e n t o degli I s t i tu t i d i Cre-
d i to mobi l i a re , i qua l i invece s o n o indice finora di 
una c r e s c e n t e p r o s p e r i t à economica della nazione. 

R i m b o r s o dei buon i de l T e s o r o . — A c o m i n c i a r e 
dal p r imo ap r i l e 1919 sono r i m b o r s a b i l i : 

a) i buon i del T e s o r o q u i n q u e n n a l i 4 p e r c e n t o 
della seconda emiss ione 1914, emess i in v i r tù della 
legge 16 lugl io 1914, n. 683, ed autor izzat i col R. D. 
23 luglio 1914, n. 718; 

b) i b u o n i del T e s o r o t r i e n n a l i 5 p e r c en to del la 
p r i m a emiss ione , e m e s s i in v i r t ù del R. D. 5 m a g -
gio 1916, n. 505. 

P e r i b u o n i al p o r t a t o r e i r i spe t t i v i possessor i 
d o v r a n n o — a n o r m a del l ' a r t . 15 del Regolamento 
14 ap r i l e 1912,. n. 444 — ind i ca r e alla Di rez ione Ge-
ne ra l e del Tesoso , sia d i r e t t a m e n t e , sia pel t r a m i t e 
del le Delegazioni del Teso ro , a l m e n o 15 g iorn i p r ima 
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de l la s c a d e n z a , la T e s o r e r i a p r e s s o la q u a l e des ide-
r a n o e s i g e r e il c a p i t a l e l o r o d o v u t o , t e n e n d o p r e -
s e n t e c h e , o l t r e c h é , p r e s s o t u t t e le S e z i o n i d i Teso -
r e r i a p r o v i n c i a l i del Regno , il r i m b o r s o p u ò e s s e r e 
c h i e s t o a n c h e p r e s s o la T e s o r e r i a C e n t r a l e , p r e s s o 
le Sez ion i d i T r i e s t e e d i T r e n t o , p r e s s o q u e l l e d i 
T r i p o l i , Bengas i e A s m a r a , e p r e s s o la T e s o r e r i a co-
lon i a l e d i Mogad i sc io . 

Al fine d i o t t e n e r e c h e il r i m b o r s o p r o c e d a rego-
l a r m e n t e s a r à b e n e c h e le d o m a n d e s i e n o r e d a t t e in 
m o d o c h i a r o e u n i f o r m e , u s a n d o p r e f e r i b i l m e n t e gli 
a p p o s i t i m o d u l i , c h e le De l egaz ion i de l T e s o r o e la 
T e s o r e r i a G e n e r a l e f o r n i r a n n o ai r i c h i e d e n t i . 

S a r à o p p o r t u n o c h e s i e n o f a t t e s e p a r a t e d o m a n d e 
p e r i b u o n i q u i n q u e n n a l i 4 p e r c e n t o e p e r i b u o n i 
t r i e n n a l i 5 p e r c e n t o , 

Si r a c c o m a n d a di v e r i f i c a r e c h e i b u o n i d i c u i si 
c h i e d e il r i m b o r s o s i e n o t u t t i di s c a d e n z a l ° a p r i l e 1919. 
Ove ve n e a b b i e n o di s c a d e n z e a n t e r i o r i , s i r acco -
m a n d a d i f a r e , p e r le v a r i e s c a d e n z e , d o m a n d e se-
p a r a t e , a l lo s c o p o di r e n d e r e più c e l e r e il s e r v i z i o e 
di e v i t a r e i n c o n v e n i e n t i n e l l ' i n t e r e s s e s t e s s o de i r i 
c h i e d e n t i . L e d o m a n d e d o v r a n n o e s s e r e s o t t o s c r i t t e 
col n o m e , c o g n o m e e i n d i r i z z o del r i c h i e d e n t e . 

I b u o n i n o m i n a t i v i s o n o r i m b o r s a b i l i da l l a Teso-
r e r i a già d e s i g n a t a da i t i t o l a r i , s e n z a b i s o g n o d i ul 
t e r i o r e d o m a n d a . Ove p e r ò si t r a t t i d i b u o n i a f f e t t i 
da q u a l s i a s i v inco lo , su d o m a n d a deg l i i n t e r e s s a t i , la 
D i r e z i o n e G e n e r a l e de l T e s o r o , d a r à i s t r u z i o n i agl i 
uffici p a g a t o r i . 

I s t i t u to I t a l i a n o di C r e d i t o F o n d i a r i o . — 11 1° m a r z o 
1919 h a a v u t o l u o g o in R o m a l ' A s s e m b l e a g e n e r a l e 
degl i Az ion i s t i d e l l ' I s t i t u t o d i C r e d i t o F o n d i a r i o p re -
s i e d u t a d a l l ' o n . B e r t o l i n i , P r e s i d e n t e de l C o n s i g l i o di 
A m m i n i s t r a z i o n e . A s s i s t e v a n o i C o n s i g l i e r i , i S i n d a c i , 
il D i r e t t o r e G e n e r a l e c o m m . C a l l e g a r i ed il C o m m i s -
s a r i o g o v e r n a t i v o c o m m . R u b i n o . 

Gli a z i o n i s t i i n t e r v e n u t i in p e r s o n a o p e r p r o c u r a 
r a p p r e s e n t a v a n o n. 32291 a z i o n i c o n d i r i t t o a vo t i 612. 

L ' a s s e m b l e a u d i t e le r e l a z i o n i de l C o n s i g l i o e d e i 
S indac i , h a a p p r o v a t o a l l ' u n a n i m i t à il b i l a n c i o al 31 
d i c e m b r e 1918 e le p r o p o s t e p e r la r i p a r t i z i o n e degl i 
u t i l i . 

E s t a t o a s s e g n a t o a l le a z i o n i il d i v i d e n d o di L. 25 
p e r a z i o n e p a g a b i l e da l 3 c o r r e n t e p r e s s o la S e d e 
d e H ' I s t i t u l o in R o m a , p r e s s o t u t t e le S e d i e S u c c u r -
sal i de l l a Banca d ' I t a l i a e p r e s s o le A s s i c u r a z i o n i Ge-
n e r a l i in T r i e s t e . 

L ' A s s e m b l e a ha q u i n d i n o m i n a t o a l l ' u n a n i m i t à , p e r 
r i e l e z i o n e , i C o n s i g l i e r i u s c e n t i c o m m . M a r c o B e s s o , 
s e n a t o r e L u i g i B o d i o e c o m m . N i c o l a P a v o n c e l l i . 

Ha in f ine r i e l e t t o 1 S i n d a c i u s c e n t i c o m m . Gr i l l o , 
c o m m . I m p e r a t o r i , c o m m . avv. P a t r i a r c a , e f f e t t iv i , e 
c o m m . Io s i e c o n t e D e c i a n i , s u p p l e n t i . 

Relazione del Consiglio d'Amministrazione 
all'Assemblea generale degli Azionisti per l'esercizio 1918. 

Signori Azionisti, 
Abbiamo l ' o n o r e di r i f e r i rv i i n to rno ai r i su l t a t i de l la nos t ra 

azienda ne l 1918, e s p r i m e n d o l ' augur io che, con l ' ausp ica ta pace, 
possa l ' a t t iv i tà de l l ' I s t i tu to r i p r e n d e r e il suo c a m m i n o a s c e n d e n t e , 
cooperando al r isvegl io economico del la Nazione. 

Nel 1918 le d o m a n d e di m u t u o p r e sen t a t e a l l ' I s t i tu to f u r o n o 
160 per L 17.497.000, delle qua l i 75 pe r 9.468.500 con garanz ia su 
fond i rus t ic i e 85 pe r 8.028.500 su f o n d i u r b a n i . 

Nel 1917 le d o m a n d e p r e s e n t a t e f u r o n o 168 p e r L. 16.831 500: 
nello scorso a n n o si è avuta q u i n d i u n a d i m i n u z i o n e d i 8 nel 
n u m e r o de l le d o m a n d e ed u n a u m e n t o di L 665 500 ne l loro am-
m o n t a r e . 

Le d o m a n d e di m u t u o r i m a s t e in i s t ru t t o r i a al 31 d i c e m b r e 
1917 e rano 281 p e r L. 25.613.500. Ad esse agg iungendo quel le pre-
senta te ne l 1918, si ha che nel lo scorso a n n o le d o m a n d e di m u t u o 
da t r a t t a re r agg iunse ro il n u m e r o d i 441, p e r l ' i m p o r t o di l i re 
43.1'0.500. 

Ne v e n n e r o , ne l corso del 1918 a b b a n d o n a t e dai r i c h i e d e n t i 
84 per L. 7.611.500. Altre 4 pe r L 137 000 non f u r o n o accolte dal-
1 Is t i tu to ; e pe r que l l e a m m e s s e f u r o n o d e l i b e r a t e r i d u z i o n i (a 
con f ron to del le s o m m e d o m a n d a t e ) pe r l ' impor to di L. 1,232,500. 
Le d o m a n d e che de t t e ro luogo ne l 1918 al con t r a t t o def in i t ivo fu-
rono 96, pe r L. 9,314,000. 

Le 2,7 d o m a n d e d i m u t u o per L. 24,815,500 che r e s t a rono in 
i s t ru t to r i a al 31 d i c e m b r e 1918 e r a n o cosi sudd iv i se : 

p e r 40 d o m a n d e d e l l ' a m m o n t a r e d i L, 2,702,500 e rano già s ta t i 
s t ipula t i i cont ra t t i condiz ionat i ; 

p e r 129, de l l ' impor to d i L. 10,471,300, e r ano s ta te de l ibe ra te le 
s o m m e da conceders i ; 

88 d o m a n d e , per L. 11,691,500, e r a n o nel p r imo stato d i trat-
taz ione . 

Nel 1918 f u r o n o approva t i , in totale , 123 m u t u i p e r l ' a m m o n -
tare di L. 11,307,000, in luogo di L. 12,539,500 chies te dai m u t u a -
tar i . Ta l i m u t u i vanno cosi d i s t r ibu i t i r i spe t to alla qua l i t à de l la 
ga ranz ia o f fe r ta : 

N u m e r o Lire 
Mutui su f o n d i rus t ic i 52 6,379 500 

71 4,977,500 
Nel 1918 v e n n e r o s t ipu la l i 93 con t ra t t i condizionati di m u t u o , 

pe r u n a m m o n t a r e d i L. 8,961,500 con u n a u m e n t o , a con f ron to 
de l 1917, di 3 m u t u i pe r l ' i m p o r t o d i L. 1,351,500. 

I cont ra t t i definitivi s t ipu la t i ne l 1918 f u r o n o 96 pe r L. 9,314,000: 
n e l l ' a n n o p r e c e d e n t e e r a n o stati 77 p e r l ' impor to di L. 6.505,500. 
A c o n f r o n t o de l 1917 si è a v u t o q u i n d i l ' a u m e n t o di 19 m u t u i p e r 
L. 2,808,500, a u m e n t o che p o t r e b b e cons ide ra r s i notevole in rap-
por to al la fiacca r ich ies ta . 

I m u t u i s t ipula t i ne l 1918 sono garant i t i da u n va lore cauzio-
na le con p r ima ipoteca d i I,. 17,987,692, e si r ipa r t i scono , a seconda 
del la qua l i t à del la ga ranz ia e del saggio d ' in te resse , nel m o d o 
che segue : 

N u m e r o Impor to Valore 
— — cauz iona le 

Lire 
Mutui su fondi rus t ic i 48 5,875,500 10,779,512 

u r b a n i 48 8,438,500 7,208,180 
To ta le 9tT 9,314,000 17,987,692 

N u m e r o Li re 
Dì essi , f u r o n o s t ipu la t i al 4 1(2 per cento 41 pe r 4,647,000 
ed al 4 per cento 55 » 4,667,000 

Dis t r ibui t i secondo le va r ie reg ioni del Regno, sono così sud-
divis i : 

N u m e r o Impor to 
d e i m u t u i Li re 

I ta l ia Se t ten t r iona le . . . 1 300,000 
Cent ra le 28 3,838,500 

» Mer id ionale (comprese le isole) 67 5,175,500 
Le s o m m e che, a r i cavo dei m u t u i s t ipula t i nel 1918, v e n n e r o 

imp iega t e ad es t inz ione df passività ipo tecar ie e ad a t l rancazione 
di canoni s o m m a n o a p iù di 3 mi l ioni di lire, pa r i a l33 p e r c e n t o 
dei 9.3 mi l ioni di l i re d i m u t u i s t ipu la t i ne l l ' anno , cioè : 

pe r e s t i ngue re pass iv i tà ipo tecar ie . . L. 3,008,368 
p e r a f f rancaz ione d i canoni . . . . » 81,100 

Tota le L. 3,089,468 

I va r i saggi d ' i n t e r e s se del le pass iv i tà ipo teca r i e d imesse 
e r a n o : 

lino al 5 pe r cen to . . . . p e r L. 729,761 
da l 5 al 6 pe r cen to . . . » » 655,660 
dal 6 al 7 pe r cen to . . . » » 377,838 
a saggi s u p e r i o r i . . . . » » 1,245,109 

To ta le L 3,008,3^8 
Dis t r ibu i te pe r Regioni , le s o m m e impiega te come sopra si 

r ipa r t i scono ne l modo seguen te : 
L i re 

I tal ia Se t t en t r iona le . . . 
» Cen t ra le . . . . 1,465,400 
» Mer id iona le e i n su l a r e 1,624,068 

Tota le 3,089,468 
Gli a m m o r t a m e n t i semes t ra l i sul totale de i m u t u i s t ipula t i fin 

qu i da l l ' I s t i tu to ascesero ne l 1918 a L. 3,303,418.89. 
Le res t i tuz i tn i an t i c ipa t e , totali o parzial i , di m u t u i ascesero 

nello s tesso a n n o a l i re 6,2)8,492-91, con u n a u m e n t o d i l i re 
2,837,096.54 sul la c i f ra d e l l ' a n n o p r e c e d e n t e ; la qua le aveva p u r e 
segna to u n c rescendo s t r ao rd ina r i o a con f ron to de l l ' impor to me-
dio de l le res t i tuz ioni an t i c ipa te , a v v e n u t e negli ann i a n t e c e d e n t i 
alla gue r r a eu ropea . 

In complesso , gli a m m o r t a m e n t i e le r e s t i tuz ion i an t i c ipa te 
s o m m a r o n o ne l 1918 a L. 9,541,911.8), s u p e r a n d o d i L. 227,911.80 
l ' i m p o r t o di L. 9,314,000 dei m u t u i s t ipula t i ne l lo stesso anno . Nel 
1917 la d i m i n u z i o n e e ra s ta ia di L. 122.788.37 

Sopra il to ta le dei m u t u i s t ipu la t i da l l ' I s t i tu to da l 1891 a tu t to 
il 1918 in L. 299,789,550 f u r o n o a m a n o a m a n o r e s t i t u i t e dai mu-
tua ta r i L. 113,581,600.99, d i cui L. 48,',98,(01.23 p e r a m m o r t a m e n t i 
s emes t r a l i e L. 64,782.996.76 pe r res t i tuz ioni an t i c ipa te e pe r tra-
s fo rmaz ione di m u t u i da saggio d ' i n t e r e s se s u p e r i o r e in pres t i t i 
a saggio p iù basso. 

D e t r a e n d o tale s o m m a di L. 113,581,600 99 da l l ' impor to totale 
dei m u l u i fin qui s t ipu la t i in L. 299,789,550, si h a che i nostr i cre-
di t i i po teca r i a m m o n t a v a n o al 31 d i c e m b r e 1318 a 2686 per l i re 
186,207,949 01. Essi sono ga ran t i t i da u n va lore cauzionale di l i re 
461,413,292, i l qua le p r e s e n t a u n a d i f fe renza d i circa 89 mi l ion i d i 
l i re in p i ù de l dopp io d e l l ' i m p o r t a de i m u t u i in essere . 

Alla fine del 1917 i m u t u i es i s ten t i a m m o n t a v a n o a l i re 
186,4 5,860.81 : si ha q u i n d i , pe r il 1918, la d i f fe renza in m e n o so-

| p r a avver t i t a di L 227,911.80. 
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Al totale «lei m u t u i es is tent i alla fine de l 19 8 in L 186,207,919 01 
va aggiunta la r i m a n e n z a di dieci mi l ion i di m u t u i , cedu t i al 
nost ro Is t i tu to dal Credi to Fond i a r i o del la già Banca Nazionale, 
r i m a n e n z a che era di m u t u i 149 pe r L. 1,505,010.63. 

Si o t t i ene cosi l ' i m p o r t o dei c red i t i in essere al 31 d i c e m b r e 
scorso ne l totale di 2835 m u t u i pe r L. 187,712,989.61, a m m o n t a r e 
ques to che segna, a c o n f r o n t o del totale dei nostr i c red i t i esi-
s tent i a l 31 d i c e m b r e 1917, u n a d i m i n u z i o n e d i L. 371,113.13. 

Le s o m m e da r i scuote rs i nel l 'eserciz io 1918 a t i tolo di seme-
s t ra l i tà e r a n o le seguen t i : 

L i re 
Ar re t r a l i an te r io r i al 1. genna io 1918 
Semes t ra l i t à al 1. genna io 1918 

» . 1. lugl io 1918 . 

To ta le 

1.858.224.45 
6,749,459.83 
6.769.727.46 

15,368,411.74 

F u r o n o c o m p l e s s i v a m e n t e riscosse d u r a n t e il 1918: 

Per a r r e t r a t i su semes t ra l i t à an te r io r i al 1. gen-
naio 1918 . . . . 

Sulla semes t ra l i t à al 1. genna io 1918 
>. » » 1. luglio 1918 . 

Lire 

1,341,160.15 
6,354,223.38 
5,033,372.36 

. 13,528,705.89 
genna io 1919 la s o m m a 

Totale 
R i m a n e v a pe r t an to da r i scuo te re al 1 

d i L, 1,839,635.85, cosi s u d d i v i s a : 
L. 517,064.30 p^r le scadenze an t e r i o r i al 1. genna io 1918. 
• 395,236.45 stilla s cadenza al 1. g e n n a i o 1918. 
» 927,355.10 . » al 1. lugl io 1918. 
Detta s o m m a di I.. 1,839,655 85 r a p p r e s e n t a l'11.97 pe r cento 

d e l l ' a m m o n t a r e di L. 15,36",411.74, che e ra da r i scuo te r s i nel 1918. 
Nel 1917 la pe r cen tua l e fu dell'11,92 p e r cen to 
Qui è da no ta re che, in segui to alla i nvas ione nemica nel -

l 'o t tobre de l 1917 di a l c u n e Provincie del Veneto , fu accorda ta 
con dec re to Luogo tenenz ia l e del g e n n a i o 1918 agli I s t i tu t i di cre-
dito f o n d i a r i o la facol tà d i p ro roga re fino ad un a n n o dopo la 
pace il p a g a m e n t o del le s emes t r a l i t à a f avo re dei p rop r i e t a r i di 
immobi l i s i tua t i nei Comun i invasi o sgombra t i , r a t i zzandole poi 
f r a le r a t e r e s i d u e , ovvero p r o l u n g a n d o la d u r a t a de i m u t u i . 

Questo Is t i tu to a p p l i c h e r à tali p r o v v e d i m e n t i a t u t t i gli avent i 
d i r i t to , i qua l i r i su l t a rono in n u m e r o di 30 con u n deb i to a r r e -
trato, al 31 d i c e m b r e scorso, di L 222,450. I m u t u i r e l a t iv i resi-
duavano , al la stessa da ta , a L. 4,146,928. 

Nel 1918 sono stati in iz ia t i 89 giudiz i esecut iv i con t ro m u t u a -
tar i moros i : a l ia f ine de l 1917 ne e r ano r imas t i in corso 159. Così, 
d u r a n t e lo scorso anno , si ebbero in t r a t t az ione 218 p roced iment i -
Per 153 d i ques t i si è a m a n o a m a n o o t t enu to il r ego lamen to 
d e l l ' a r r e t r a t o c de l le spese , cosicché gli a t t i re la t iv i po t e rono es-
sere a b b a n d o n a t i : per a l t r i 8 p r o c e d i m e n l i si è g iun t i alla ven-
di ta agli i ncan t i . 

Def ini t i così 161 p r o c e d i m e n t i — salvo, n a t u r a l m e n t e , i giu-
dizi di g r a d u a z i o n e che tu t to ra si svolgono in r e l az ione al le ven-
di te sin qu i comp iu t e — n e r i m a n e v a n o in corso al la fine del 
1918 non p iù d i 87, con u n a d i m i n u z i o n e di 72 su que l l i es is tent i 
alla line del 1917. 

Si è q u i n d i nel lo scorso a n n o consegui lo il r i su l t a to confor-
t an te di u n a r a g g u a r d e v o l e d iminuz ione di giudizi esecut iv i . A 
tale r i su l t a to ha con t r ibu i to , olt e alle mig l io ra t e condiz ioni del-
l ' ag r i co l tu ra pe r l ' a u m e n t o con t inuo de i prezzi del le d e r r a t e , 
l ' az ione p e r s e v e r a n t e de l l ' I s t i tu to . 

Il r i su l t a to de l le 8 v e n d i t e agli i n c a n t i non poteva essere p iù 
sodd i s f acen te , pe rchè , d i f r o n t e al nos t ro c red i to compless ivo d i 
L. 941,000, si è o t t enu to i l prezzo d i agg iud icaz ione di L. 1,531,48ò, 
con u n a eccedenza di L. 590,486. 

Al l ' I s t i tu to non r i m a s e aggiudicato a l cuno de i f o n d i mess i 
a l l 'as ta ' ed il 1918 si ch iuse senza a l c u n a nos t ra pe rd i t a , nem-
m e n o p e r spese giudizia l i , e senza che l'istituto possieda immobili 
di sorta in dipendenza di vendite forzate. 

Nei 1918 f u r o n o e m e s s e n. 16,000 n o s t r e car te l le , per il valore 
n o m i n a l e d i L. 8,000,000, in c o r r i s p o n d e n z a d i m u t u i s t ipu la t i per 
eguale i m p o r t o 

La r i ch i e s t a del ie ca r te l l e c o n t i n u ò ad essere no tevole anche 
ne l 1118; pe rò m e n o a n i m a t a a c o n f r o n t o di que l l a verif icatasi 
ne l l ' eserc iz io p r e c e d e n t e . Negli u l t imi mes i del lo scorso a n n o si 
notò s t anchezza nel m e r c a t o del le car te l le , come in quel lo degli 
a l t r i v a l o r i , ed in d i c e m b r e le d o m a n d e e b b e r o u n a s tas i quasi 
comple ta . 

F u r o n o v e n d u t e ne l lo scorso a n n o car te l le d e i t r e t ip i 4,56,4 
e 3,50 p e r c e n t o ; in to ta le 16,872, pe r il va lore n o m i n a l e di l i re 
8,436,000, con u n a d i m i n u z i o n e , a c o n f r o n t o de l le v e n d i t e del-
l ' anno p r e c e d e n t e , di car te l le 21,055 p e r L. 10,527,500. Infa t t i ne l 
1917 le v e n d i t e avevano ragg iun to il n u m e r o di 37,927 car te l le pe r 
il va lore n o m i n a l e di L. 18,963,500. 

È qu i o p p o r t u n o di avve r t i r e che su tale d iminuz ione , deter-
m i n a t a in pa r t e dal r a l l e n t a m e n t o de l merca to , ha mol to inf lui to 
il fa t to che ne l 1918 l ' i s t i t u to potè d i spo r r e , per la vend i t a , di u n a 
q u a n t i t à d i car te l le 4 1(2 e 4 per cen to i n f e r i o r e a que l l a dispo-
nibi le n e l l ' a n n o p r e c e d e n t e . 

Dis t in te f r a i d ivers i t ip i di car te l le , le v e n d i t e d i e d e r o ne l 
1918 i r i su l t a t i seguen t i : 

Cartelle 4 1(2 pe r cento v e n d u t e 
» 4 pe r cento » 
p 3 1(2 pe r cen to » 

Tota l i 

N u m e r o 

8,619 
3,557 
4,696 

16,872 

Valore n o m i n a l e 
Lire 

4,309,500 
1,778 500 
2,348,i>00 

8,436,000 

in tu t to lo scorso I corsi s egna rono g e n e r a l m e n t e a u m e n t o 
a n n o . 

II prezzo fine d i c e m b r e 1918 del t ipo 4,50 pe r cento fu d i l i re 
504.55, m e n t r e era stato d i L. 500 alla fine de l 1917. Quello de l t ipo 
4 p e r cen to sali da L. 470 ne l 1917 a L 490-50; ed il t i tolo 3.. 3 da 
L. 440 nel d i c e m b r e 1917 r agg iunse al la fine de l 1918 L. 454 45. 

Le car te l le in c i rcolazione al la fine de l 1918 e r a n o r a p p r e s e n -
ta te da 322,609 t i to l i al por t a to re , 131.7 t i tol i nomina t i v i con cedole 
al por ta to re e 37,218 t i tol i compres i in cert if icat i nomina t iv i . 

Delle 80,000 az ioni sociali , 8010 e rano al 31 d i c e m b r e scorso 
r app re sen t a t e da cert i f icat i n o m i n a t i v i e le r i m a n e n t i 71,960 da 
t i toli al po r t a to re . 

Compiut i o rmai , per il t r i o n f o de l le nos t r e a rmi , i vot i ed i 
des t in i d ' I ta l ia , il nos t ro I s t i tu to volle senza indug io a s s u m e r e 
l ' in iz ia t iva d i c o o p e r a r e m e d i a n t e p res t i t i ipotecar i al r ip r i s t ina -
m e n t o del la r icchezza i m m o b i l i a r e nel le r eg ion i dannegg ia t e dal la 
guer ra , e d i svo lge re ne l l e p rov inc ie r e d e n t e la p r o p r i a ope ra . 

All 'uopo f u s tud ia to e de l ibe ra to u n o schema di p ropos te , il 
qua le fu so t topos to il 2 d i c e m b r e scorso a l l ' e same ed a l l ' appro-
vazione de l l ' on . Ministro per l ' i n d u s t r i a , il commerc io ed il 
l avoro . 

Non è qu i il caso di ana l izzare m i n u t a m e n t e tali p ropos te : 
a c c e n n e r e m o so l tan to che pe r raggiungere il p r i m o degl i scopi 
che l ' I s t i tu to si p r o p o n e , cioè que l lo de l l a r i cos t i tuz ione del la 
p rop r i e t à dannegg ia t a , il Consiglio r avv i sò che , t r a t t andos i d i 
ma te r i a analoga, la legis lazione specia le i s t i tu i ta pe r i l Consorzio 
de i m u t u i ai dannegg ia t i dal t e r r e m o t o de l 1908 fosse, con oppor-
t u n e modif icazioni , la p iù ada t t a al fine, t an to pe r la sua spedi -
tezza e sempl i c i t à , q u a n t o pe r il s i s tema da essa adot ta to dei 
m u t u i a s o m m i n i s t r a z i o n i ra tea l i . 

Ta le s i s t ema v e n n e q u i n d i proposto da l nos t ro Is t i tu to p e r i 
pres t i t i ipo teca r i des t ina t i alla . r ipa raz ione dei d a n n i cagionat i 
dal la gue r ra , in m o d o che i p r o p r i e t a r i v e r r e b b e r o fo rn i t i solle-
c i t amen te dei mezzi pe r f a r f r o n t e ai l avor i da compie r s i a mi-
su ra del b isogno, sia pe r acquis to di ma te r i a l i , sia per l ' avanza-
m e n t o r a p i d o de l l e r i p a r a z i o n i e del le r i cos t ruz ion i . 

Pe r q u a n t o r i g u a r d a le ope raz ion i o r d i n a r i e d i c red i to fon-
diar io ne l le r eg ion i r e d e n t e l ' i s t i tu to chiese al Governo l ' au tor iz-
zazione di po t e r l e in iz iare app l i cando la legislazione specia le in 
vigore ne l Regno, fa t ta»eccezione d i q u a n t o conce rne il s i s t ema 
tavolare in v igore in que l le reg ioni , il q u a l e c o n t i n u e r e b b e ad 
essere ivi appl ica to , fino a n u o v a d ispos iz ione , a tu t te le opera-
zioni di m u t u i f o n d i a r i . 

Ma l ' in iz ia t iva di cui sopra non d o v r à r eca re p reg iud iz io alle 
o rd ina r i e nos t r e operaz ion i , e s sendo s ta to s e m p r e i n t e n d i m e n t o 
de l l ' I s t i tu to di a t t u a r e con par t i co la re i m p e g n o il suo p r o g r a m m a 
di r e n d e r e m e n o gravoso il deb i io ipo tecar io , s e g n a t a m e n t e ne l 
mezzodì d ' I ta l ia . 

Con ques t i p ropos i t i v e n n e s tabi l i ta l ' i s t i t uz ione in T r a n i di 
u n nostro specia le Ufficio pe r le Puglie , al lo scopo di consegui re 
u n a maggiore e s p a n s i o n e de l l e nos t r e ope raz ion i in que l l a i ndu -
s t re r eg ione e ne l la v ic ina Basi l icata . 

L'Ufficio ha p r i n c i p a l m e n t e Io scopo di d i f f o n d e r e colà ne l 
m o d o p iù e f f i cace la conoscenza del c r ed i to fond ia r io ed agevo-
l a r e la p r e sen t az ione del le d o m a n d e di m u t u o ; di prestar e assi-
s tenza agli in te ressa t i ne l la raccol ta dei d o c u m e n t i ed in q u a n t o 
a l t ro occorra p e r la t r a t t az ione dei m u t u i , che sarà fa t ta local-
m e n t e a r i s p a r m i o di t e m p o ed a l imi taz ione d i spese . 

Esso c o m i n c i ò a f u n z i o n a r e fin dal m e s e d i luglio scorso sotto 
la d i rez ione de l valoroso avvocato cav. G iovann i Pas t ina d i T r a n i , 
il qua le ha , sul la m a t e r i a , spec ia le c o m p e t e n z a ed au to r i t à . 

L ' ope ra di quel l 'Uff ic io ha cominc ia to già a d a r e qua l che b u o n 
f ru t t o e se i r i su l t a t i , come n o n vi h a dubb io , c o n f o r t e r a n n o 
l ' a spe t ta t iva de l l ' I s t i tu to , a l t r i Uffici s imil i s a r a n n o a m a n o a m a n o 
cost i tui t i ne l le va r i e r e g i o n i del Regno. 

Fra i mo l t ep l i c i p r o v v e d i m e n t i legis la t ivi , che f u r o n o sanzio-
nat i d u r a n t e l ' a n n o 1918, d e b b o n o essere r i co rda t i i seguent i , come 
quel l i che p iù da v ic ino r i g u a r d a n o il f u n z i o n a m e n t o del Credi to 
F o n d i a r i o . 

I nnanz i t u t to va no ta to il Decre to Luogo tenenz ia l e 3 g e n n a i o 
1918, n . 12, col q u a l e è da t a facol tà agli i s t i tu t i e se rcen t i il cre-
di to fond ia r io d i p ro rogare il pagarne, to de l le r a te semes t ra l i , 
m a t u r a t e dal 1. lugl io 1917 fino alla pubb l i caz ione del la p ce, per 
i m u t u i g a r a n t i t i su fabbr ica t i des t ina l i p e r m a n e n t e m e n t e ad uso 
d i a lbergo, con rat izzo de l deb i to a r r e t r a t o sul le s emes t r a l i t à fu-
t u r e ; l a sc iandos i agli I s t i tu t i di s tab i l i re la pres taz ione , o m e n o , 
d i u n s u p p l e m e n t o d i ga ranz ia rea le . 

Va p u r e r i co rda to l ' a l t ro Lecre to Luogotenenz ia le , de l 10 gen-
naio 1918, il. 33, col qua le fu s tabi l i ta la sospens ione , fino ad u n 
a n n o dopo la conc lus ione del la pace, de l p a g a m e n t o de l le r a te 
semes t ra l i p e r i m u t u i ga ren t i t i su i m m o b i l i s i tua t i ne i C o m u n i 
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de l Veneto occupat i dal nemico o sgombra t i ; s tab i lendos i a l t res ì 
il rat izzo del le r a te sospese f ra que l le r es idue , q u a n d o dal mu-
tua ta r io non si p refer i sca di p ro lunga re la d u r a t a del m u t u o fino 
ad un t e r m i n e mass imo di 50 ann i , non compres i i p r i m i , a n n i , 
fino al n u m e r o di 10, che fossero già decors i dal la s t ipu laz ione 
del mu tuo . 

l 'ale Decre to fu poi t r a s fuso nel l ' a l t ro del 1. f ebbra io 1918, 
n. 1.12, r i g u a r d a n t e i d i r i t t i di famigl ia e di successione, le obbli-
gazioni, le società civili e commerc ia l i ed al t r i a r g o m e n t i re la t iv i 
alle reg ioni invase dal nemico . 

Col Decre to Luogotenenz ia le de l 9 n o v e m b r e 1918, n. 1505 si 
era già in t rodo t t a nella legis lazione del Regno u n a i m p o r t a n t e 
r i f o rma de l l ' i s t i tu to della trascrizione. Con a l t ro Decreto de l 21 
ap r i l e 1918, n. 575, f u r o n o amp l i a t e a lcune p r e c e d e n t i d ispos i -
zioni ; a l t re megl io coord ina te , p e r cui si fece u n a l t ro passo verso 
l ' a t tuaz ione di u n s i s tema comple to di pubbl ic i tà dei d i r i t t i im-
mobi l ia r i . 

Sul d i r i t to al r i sa rc imen to dei d a n n i cagionat i da l la gue r ra 
n t e r v e n n e r o d u e Decreti Luogotenenzia l i , il p r i m o de l l ' 8g iugno 
1918, n . 780, in cui f u a f f e rma to det to di r i t to , l ' a l t ro de l 10 no-
v e m b r e 1918, n . 1750. col qua le f u r o n o p rec i sa t e le condiz ion i e 
moda l i t à con le qual i il de t to r i s a r c i m e n t o p u ò essere accordato . 

Con s imil i p rovved imen t i , p e r quan to r i g u a r d a la p rop r i e t à 
immobi l i a re , lo Stato f o r n i r à i mezzi necessar i p e r r e s t a u r a r e e 
da re n u o v a m e n t e ai ben i dannegg ia t i dal la g u e r r a la loro p iena 
efficienza p rodu t t i va . Non occorre r i l eva re l ' impor t anza di ques t e 
p rovv idenze legislative spec i a lmen te r i gua rdo a quegl i immobi l i 
che già f o r m a r o n o oggetto di m u t u i f o n d i a r i p r ima del la g u e r r a . 

Sono da r i cordare , da u l t imo, il Decreto Luogotenenz ia le del 
21 n o v e m b r e 1918, n . 1733, col qua l e f u d e t e r m i n a t a la r i a p e r t u r a 
del le Bo r se ; ed il Decreto 17 n o v e m b r e 1918, n. 1835, col qua l e è 
s tab i l i to che le Società a n o n i m e , le Provinc ie , i Comuni e gli 

j; al tr i En t i , che abb iano emess i t i toli nomina t iv i o al por t a to re , 
d o v r a n n o co r r i sponde re u n ' i m p o s t a s t r ao rd ina r i a del 2 p e r c e n t o 
sui d i v i d e n d i , in te ress i o p r e m i r i su l tan t i dai b i lanci ch ius i en t ro 
l ' a n n o 1919, r i v a l e n d o s e n e m e d i a n t e r i t e n u t a a l l ' a t to del paga-
mento . 

Essendo con t inua to ne l 1918 l ' a u m e n t o dei corsi del le car te l le 
f ond i a r i e , l ' I s t i tu to ravvisò o p p o r t u n o , p u r m a n t e n e n d o in vigore 
il saggio d i i n t e re s se del 4.50 p e r cento per i m u t u i d i i m p o r t o 
maggiore, di r ibassa re tale saggio al 4 pe r cento pe r i m u t u i di 
impor to p iù basso, al fine d i f a v o r i r e la piccola p ropr ie tà . 

i l nuovo p rovved imen to fu de l ibe ra to da l Consiglio ne l l ' adu-
nanza del 29 genna io 1918 e v e n n e subi to appl icato, cosicché dei 
96 m u t u i s t ipu la t i ne l lo scorso a n n o pe r l ' a m m o n t a r e di l i re 
9,314,000 f r u i r o n o del m i n o r saggio d ' in te resse al 4 per cen to m u t u i 
55 per L. 4,662,000. 

Le Rendi te a m m o n t a r o n o a 
del le qua l i I. 7 249.038,75 per in te ress i ai t ivi sui 
m u t u i s t ipulat i 

Dal totale del le Rendi te togl iendo l ' a m m o n -
tare de l le Spese, e cioè : 
p e r in te ress i passivi su l le car-
tel le in circolazione L 7 102 130 66 
pe r impos te e tasse, spese dì 
ammin i s t r az ione , pe rd i t a sulle 
car te l le ed al t r i oner i > 1,399.119 41 

si ha un utile ne t to di 
Da tale r imanenza p r e l evando il 5 pe r cento 

pe r la Riserva s ta tu ta r ia 

r i m a n g o n o . . . . 
le qua l i , con l 'aggiunta del res iduò utili 1917 . 
f o r m a n o il totale di utili disponibili di 

Di ques ta somma vi p r o p o n i a m o la seguen te 
r i p a r t i z i o n e : 

al per a m m o r t a m e n t o del prezzo d 'acqui -
sto de l nos t ro palazzo 

b) assegnazione al la Riserva d i sponib i le . 
c) alla R i s e r v a pe r oscil lazioni di valori . 
d) agli azionist i , in rag ione di I,. 25 per 

az ione 
e) a conto nuovo 

I.ire 
10.826.506,61 

8.501.322,07 

2.325.184,54 

116.259,23 
1.208.925,31 

19.323,48 
2.228.248,79 

25.000 -
100.000 — 
75.000 -

2.000.000 — 
28.218,79 

2.228.248,79 Tota le 
Se ques te nos t re p ropos t e s a r a n n o da voi app rova t e , la s i tua-

zione pat r imonia le de l l ' I s t i tu to al 1. genna io 1919 sarà la seguen te : 
Capi ta le sociale 
Riserva s ta tu ta r ia . . . . 

» d i sponib i le 
» pe r osci l lazioni valor i . 
» differ i ta (provvigioni da riscuotere) 

Res iduo uti l i 1918 . . . . 

L. 40.000.000 — 
2.747.251,76 
404.873,85 
307.704,70 

3.973.210,17 
28.248,79 

Anche ne l 1918, come già n e l l ' a n n o p r e c e d e n t e , in cor r i spon-
denza d e l l ' a u m e n t o dei prezzi del le nos t re car te l le , fu r idot to , in 
gennaio ed in maggio, pe r i m u t u i da s t ipu la r s i in con tan t i la 

provvigione speciale ossia l ' i ndenn izzo dovu to dai m u t u a t a r i pe r 
e pe rd i te che avvengono nel co l locamento de l titolo e pe r le 
spese del servizio dei m u t u i in con tan t i . 

Nel g e n n a i o 1918 il Governo ap r i la sot toscr iz ione al 5. P res t i to 
di guerra 5 p e r cento. Come già fece per i p res t i t i p r e c e d e n t i 
l ' Is t i tuto I ta l iano concorse so t tosc r ivendo in con tan t i p e r l a som-
ma di due milioni di l i r e . 

Contr ibuì anche ne l lo scorso a n n o ad a l lev ia re le cond iz ion i 
delle famigl ie dei r i ch iama t i a l le a rmi col v e r s a r e L. 12,000 al 
Comitato pe r l 'organizzazione civi le in Roma. 

L ' Is t i tu to i no l t r e sent i il deb i to di secondare la p rovv ida ini-
ziativa a s sun ta nello scorso a n n o da l l ' on . Ministro del tesoro, ver-
sando la s o m m a di L. 100,000 a f avo re de l l 'Opera nazionale prò 
combattenti, 

Contr ibuì in f ine ad a l t re m i n o r i ope re d i benef icenza m e d i a n t e 
elargizioni specia l i . 

Cosi, p e n e t r a t o del le gravi condiz ioni d i vi ta d e t e r m i n a t e da l 
rap ido e c re scen te r inca ro dei gene r i di p r i m a necess i tà , l ' I s t i tu to 
a u m e n t ò a n c h e ne l 1918 pe r d u e vol te e cioè in febbra io ed in 
luglio le i n d e n n i t à pe r caro-viveri accorda te al p e r s o n a l e nel-
l ' anno p r e c e d e n t e , acc rescendole fino al 60 p e r cento del lo sti-
pend io pe r gli impiega t i m i n o r i ed al 20 p e r cento pe r le cate-
gorie super io r i . 

Duran te il 1918 il Consorzio per i m u t u i ai dannegg ia t i dal 
t e r remoto de l 1908 ci fece r i ch ies t a d i ve r sa r e t re ven t e s imi del 
capitale sottoscri t to1 Non r e s t ano da ve r sa re che t re ven t e s imi | 
del capi tale , cosicché del la s o m m a di L. 1 500.000 sot toscr i t ta da l 
nostro Is t i tu to r i m a n g o n o da p a g a r e sole L. 225.000 

Il d iv idendo assegnato da l Consorzio pe r il 1917 agli E n t i par-
tecipant i fu de l 4 pe r cen to de l capi ta le versa to . In conseguenza 
abbiamo nel lo scorso a n n o r iscosse pe r ta le t i lo lo L. 36.250. 

Nell'esercizio testé chiuso il conto Profitti e Perdite presentò 
le seguenti risultanze : 

Totale L. 48.461.289,57 
La s i tuazione p a t r i m o n i a l e de l l ' I s t i tu to a s c e n d e r à q u i n d i alla 

data sudde t t a a L. 48.461.289,57, con u n a u m e n t o di L. 15.674,46 su 
que l l a al 1. genna io 1918. Le Riserve s ta tu tar ia , d i sponib i le e p e r 
osci l lazioni valori a m m o n t e r a n n o a L. 4.459.833,31, con un a u m e n t o 
d i L. 301.970,59 su que l l e al 1. g e n n a i o 1918. 

Rispet to alle nos t re Riserve è o p p o r t u n o di no ta re che la R i 
serva Oscillazioni valori , la qua le al 31 d i c e m b r e 1917 era di l i r e 
135.496,34, si accrebbe ne l corso de l 1918 di L 97.208,36 pe r ut i l i 
consegu i t i ne l sorteggio d i obbl igazioni di nostra p rop r i e t à e nella 
vend i t a di cartel le 4.50 p e r ' c e n t o a corsi supe r io r i alia p a r i ; co-
sicché tale Riserva ai 31 d i c e m b r e 1918 a m m o n t a v a a L. 232 704,70. 

Come si vede l ' a u m e n t o di essa è stato ne l lo scorso anno 
mol to cons iderevole . Però, poiché l ' Is t i tuto, col suo concorso ai 
var i Pres t i t i di Stato, poss iede ora n u m e r o s i t i tol i soggetti ad 
osci l lazioni nei loro corsi , s embra p r u d e n t e di ra f forzar la ancor 
p iù med ian te l ' assegnazione di a l t re 75.000 l i re . Con ció^detta Ri-
serva a m m o n t e r à a L. 307.704,70. 

Dalla Riserva disponibile che, al 31 d i c e m b r e 1917 era di l i re 
1.391.373,85, venne nel corso de l l ' anno pre leva ta la sopima di l i re 
86.500 pa r i a L. 100.000 di Consolidato 5 pe r cen to che l ' i s t i tu to , 
come innanz i si è accenna to , off r i p e r l 'Opera nazionale pro-com-
ba t t en t i . La R i s e r i a si r i d u s s e q u i n d i a L. 1 304.873,85. 

A r ip r i s t ina r l a ne l la c i f ra p r imi t iva ed a l t res ì ad a u m e n t o 
del la m e d e s i m a si p r o p o n e che, dagli uti l i ne t t i del l 'esercizio, sia 
p re l eva ta la somma di L. 100 000. Con ciò tale Riserva a m m o n t e -
r e b b e al 31 d i c e m b r e 1918 a L. 1.404.873,85. 

La Riserva d i f fe r i t a - la quale , com'è noto , è pa r te del l ' in-
dennizzo (provvigione speciale) che il m u t u a t a r i o versa al l ' Is t i tuto, 
r a t e a l m e n t e con le semes t ra l i tà , in cor r i spe t t ivo de l l ' a lea e del le 
pe rd i t e a carico di ques to neh co l locamento del le car te l le e pe r 
il servizio dei m u t u i in contan t i — era al 31 d i c e m b r e 1917 di 
L. 4.268.428,91, Da ques ta s o m m a d e t r a e n d o le s o m m e riscosse ne l 
1918 ed aggiungendovi que l le r i gua rdan t i il m o v i m e n t o d i vend i t a 
de l le ca r te l l e emesse p e r i m u t u i s t ipula t i nel lo scorso anno , si 
ha che ta le Riserva a m m o n t a v a al 31 d i c e m b r e 1918 alla c i f ra so-
p r a i n d i c a t a di L. 3.973-210,47. 

Notiamo da u l t imo che l ' Is t i tuto in r i n v e s t i m e n t o dal la pa r t e 
d i spon ib i l e de l cap i ta le e del le Rise rve possedeva al 31 d i c e m b r e 
1918 i t i tol i seguent i , con u n a u m e n t o , a con f ron to del 1917 di 
L. 1.237.503,36. 

Impor to 
Lire 

864.988,80 
164.250 — 

1.294.180,25 
212.490 — 

3.583.868 — 
1.000.787.25 

25.311.000 — 
32.431.564,30 

Obbligazioni f e r rov i a r i e 3 per cento lo rdo . 
» T e v e r e 5 p e r cen to lordo . 
» r e d i m i b i l i 3 pe r cen to 

Car te l le Is t i tu to 4 e 4.50 p e r cento 
Obbl igazioni consol ida to 5 per cento . 
Ruoni de i Tesoso triennali e quinquennali 5 pe r cen to 
Buon i de l Tesoro ordinari a var ie scadenze . . 

Tota le 
Roma , 28 f ebb ra io 1919 

IL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE. 

Proprietario-Responsabile : M. J. D E J O H A N N I S 

Luigi Ravera , gerente 

Officina Poligrafica Laziale — Roma 
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Banca Commerciale I tal iana 

ATTIVO 
N. in cassa e f o n d i presso ls t . em. !.. 
Cassa, cedole e valute . . • » 
Por t . su I tal ia ed estero e li. I • l. » 
Effet t i a l l ' incasso • ' 
Ripor t i . . • • • 
Effet t i pubb l i c i di p r o p r i e t à . • 
Ant ic ipazioni su effet t i pubb l i c i • 
Co r r i sponden t i - Saldi d e b i t o r i . • 
Debi tor i pe r accet tazioni • » 
Debi tor i d ive r s i 
Par tec ipazioni d i v e r s e . • . • 1 

Par tec ipaz ion i Imprese b a n c a r i e • 
Beili s tabi l i . • • • • ' 
Mobilio ed i m p divers i 
Ti tol i di p r o p r . F o n d o p rev . pe r s . -
Deb. p e r a v . d e p . p e r c a u z . e c u s t . 
Riscont i a t t ivi . • •. . • 
Spese a m m i n . e tasse eserciz io 

Tota le . . . I 
PASSIVO. 

Cap.soc. (N.272,000 azioni da L.500 
cad. e N. 8000 da 2500) . 

F o n d o di r i s e rva o r d i n a r i a . 
F o n d o r i s e rva s t r a o r d i n a r i a 
Riserva sp di a m m o r t r i spe t to 
F o n d o tassa azioni - Emiss . 1918 
F o n d o p rev id . pel p e r s o n a l e • 
Div idendi in corso ed a r r e t r a t i . 
Deposi t i c. c. buoni f r u t t i f e r i . 
Co r r i sponden t i - saldi c red i to r i . 
Cedent i e f fe t t i a l l ' incasso . 
Credi tor i d ive r s i . . • 
Accettazioni commerc ia l i . 
Assegni in c i rco laz ione . • 
Cred. per aval lo depos i t . t i t o l i . 
Riscont i a t t iv i . . . . 
Avanzo ut i l i esercizio 1017 . 
Utili lord i eserciz io c o r r e n t e 

Tota le . 

SITUAZIONE 
31 d i cemb . 1918 

135,377,705.01 
8,093,811.16 

1,75(1,821,508.20 
73,254,638.42 

L. 

129,230 588.36 
62,310,877.06 
10,019,062.57 

889,715 576.10 
53,944,862.09 
41,202,446.03 
30,194 450.04 
19,483.421.21 
18,585,357.44 

1 -
16,539,509.50 

2,476.765,163.28 
53,856 12 

27,806,348 38 

1 g e n n a i o 1919 
118,546,095.23 

3,078,161.95 
1,860,967,898 40 

58,109,841.59 
130,309,427.98 

62,293,226.36 
9,095,878 57 

877,616,355.68 
63,693,081.20 
22,569.055.03 
32,067,979.28 
20,755,026.95 
18,960,879.34 

1 — 
16,539,609 50 

;,545,762,568.74 

2",319,247.56 
6,740,863,741.82 6,844,184,851.35 

208,000,090 — 
41,600,000 — 
39,100,000 --

2,500,000 — 
3,550,000 — 

18,059,542 53 
1,986,835 — I 

565,430,675.171 
2,005,163,034 79 

10t,333,166.16i 
69,261,752 49 
53,944,852.09 

104,916,086.82) 
2,476,765,163 23 

749,144.241 
43,840,711 01 

208,000,000 — 
41,000,000 — 
30,100,000 — 

2,625,000 — 
3,550,000 — 

18,108,650.30 
1,471,935 -

594,675,207.97 
2,011,904,896.25 

01,839,960.67 
95,968,681 67 
63,693,981.29 
84,494,328.03 

2,545,762,688,74 
740,144.24 

34,432,168.82 
5,218,552.17 

5,749,863,741.821 5,844,184,851 35 

Banca I ta l iana di Sconto 

ATTIVO. 
Azionist i a saldo azioni 
N u m e r a r i o i n Cassa 
F o n d i p resso Is t i tu t i d i e m i s s . 
Cedole, T i to l i es t ra t t i - va lu te . 
Por tafogl io . 
Conto r i p o r t i 
Ti to l i d i p r o p r i e t à . 
Ti to l i del f o n d o di p r e v i d e n z a . 
Cor r i sponden t i - sa ld i d e b i t o r i . 
Ant ic ipazioni su litoli . 
Debi tor i p e r accet tazioni . 
Conti d ive r s i - saldi deb i t o r i . 
Esa t tor ie 
Par tec ipaz ion i 
Beni s tabi l i 
Pa r tec ipaz ion i d iverse . 
Soc. an . d i cos t ruz ione « R o m a • 
Mobilio, Cassel te d i s icurezza . 
Debi tor i p e r aval l i 
Risconto . . . . • • 
Conto Ti to l i : 

a cauz ione servizio, 
p resso terzi 
in depos i t i 

To ta le . 

SITUAZIONE 
30 d i cemb . 1918 

L. 12,513,000 -
109,756,284 11 

5,398,128.56 
9,009,616.31 

1,062,383,915.25 
235,189,182.87 

Credito I tal iano 
SITUAZIONE 

1 
A T T I V O . 

Por ta fogl io I tal ia ed Es t e ro 
Ripor t i . . . . • • 
Cor r i sponden t i . 
Por tafogl io t i tol i . . . . 
Par tec ipaz ion i 
Stabili . . . • • • 
Debi tor i d ivers i . . . • 
Debi tor i per aval l i 
Conti d ' o r d i n e : 

Titoli Cassa Prev . I m p i e g a t i 
Deposit i a cauz ione 
Conto t i toli . 

L . 
31 d i c e m b . 1018 

214,365,527,30 
1,408,861.507,26 

200,985,314,20 
664,277,368,65 

14,165,300,55 
4,550,212,75 

12,500,900 — 
48,107,058,95 
91,210,207,30 

To ta l e . . L . 

PASSIVO. 

Capitale • I 
Riserva 
Dep. in conto corr . ed a r i s p a r m . 
Cor r i sponden t i . . . . 
Accettazioni . 
Assegni in c i rco laz ione 
Credi tor i d ivers i . . . . 
Avalli 
Esercizio p r e c e d e n t e . 
Utili 
Conti d ' o r d i n e : 

Cassa P r e v i d e n z a I m p i e g a t i . 
Deposi t i a cauzione 
Conto t i tol i . 

T o t a l e . 

31 genna io 1919 
171,964,430,15 

1,575,497,119.65 
183,005,944,15 
650,766,965,40 

16,184.079,50 
4,761,205,25 

12,500.000 — 
54,481,320,25 
91,812,828,30 

4,962,259,15 
2,665,415,50 

2,406,279,975,65 

5.072.935,156,15 

150,000,000 
24,000,000 

559,012,054,55 
1,672,658,453,85 

20,418,144,10 
74,288.362,70 
51,242,591,50 
91,215,207,30 

16,192 691,75 

4,962,259,15 
2.665,415,50 

2,406,279,075,65 

5,006,411,15 
2,818,115,50 

2,639,073,065,90 

5,407,671,575,20 

150,000,000 — 
24,000,000 — 

592,289,983,25 
1,733,067,534,30 

32 962,931,15 
65,611,885,85 
51,163,940,60 
9L,612,828,30 
18,338,607,66 

1,726,271,55 

5 006,411,15 
2)818,115.50 

2,639,073,065,90 

Monte dei Paschi di Siena 
SITUAZIONE 

L. 

PASSIVO. 
Cap. soc. N. 360,000 az. d a L. 600 . 
Riserva o r d i n a r i a • • 
F o n d o d e p r e z z a m e n t o i m m o b i l i 
Utili i nd iv i s i . . • 
Azionist i - Conto d i v i d e n d o . 
F o n d o p r e v i d e n z a p e r il p e r s o n . 
Dep. in c/c ed a r i s p a r m i o . 
Buon i f r u l t . a scadenza fissa . 
C o r r i s p o n d e n t i - saldi c red i to r i . 
Accet taz ioni pe r con to te rz i 
Assegni in c i rcolazione 
Cred i to r i d ive r s i - sa ld i c r ed i to r i 
Avall i p e r conto te rz i . 
E s a t t o n e . • " • 
Conto T i to l i . • 
Avanzo u t i l i esercizio p r e c e d e n t e 
Util i l o rd i de l c o r r e n t e esercizio 

To ta l e . 

31 genna io 1919 
857,000 — 

122,493,066.39 

80,154,687.25 
3,935,026.82 

882,820,262.29 
4,660,051.30 
4,360,265.20 

10.828,612.28 
33,277.54 

11,058,091.30 
16,940,147.53 
60,977,199.19 

1 , 8 0 0 , 0 0 0 — 
400,000 -

77,033,458 29 
1,283,512.51 

4 491,521.08 
100,916,321.59 

1,155,442.657.42 
3.857,392,008)60 

180,000,000 
2 0 , 0 0 0 , 0 0 0 

2.031,795 -

4,583,727.67 
566,602,642.70 
23,511,916.55 

1,577.600,056.91 
4 360,265.29 

87)650,186.45 
19)630,592.08 
77,033,458.29 
12,743,450.20 

1,260,849,499.91 
302,974.73 

35,198,191 99 

1,091,732,804 77 
235,234,789.55 

83,309,141.20 
3,885,009.25 

928,765,926.97 

11,410,799.70 
12,633,703 67 

11,463,269 -
16,749,637.93 
05,325,409.39 

1 , 8 0 0 , 0 0 0 — 
400,000 — 

75,369,258.29 

5,069,894,35 ; 
88,046,690.07 

1,104,850.950.13 I 
3 859.287.409 66 

1 8 0 , 0 0 0 , 0 0 0 -
2 0 , 0 0 0 , 0 0 0 — 

2,631,795 — 
302,974-73 

3,855.069.25 
605,636,233 72 

1,634,987,857 70 
11,410,799.70 
81,170,089.85 
24,560,798.40 
75 369,258.29 

20,709.65 
1,197,967,544.55 

19.606,536.82 
1,767,742.80 

A T T I V I T À 

Cassa : N u m e r a r i o . . • • • • • 1 

Cambial i " • . • , „ • « • » » 
Ti to l i : Emess i o garan t i t i da l lo Stato . 
Cartel le f o n d i a r i e 
Diversi . 
R ipor t i • • • . • , . ' . ' . ' 
Deposi t i p resso Is t i tu t i d i emiss ione 
Cor r i sponden t i - Saldi at t ivi . 
Par tec ipaz ioni . . . • • . : , „ • 
Ant ic ipazioni e conto c o r r e n t e su t i to l i . . 
Pres t i t i sul pegno di oggetti preziosi e d ive r s i 
Por tafogl io 
Sofferenze : Cambial i 
Credi t i i po teca r i 
Credit i c b i r o g r a f a r i . . . . • • 
Beni immobi l i 
Credi t i d ive r s i . . . - • • 
Valori in depos i to ; A cauzione . 
A cus tod ia . . . . • • • • 
P e r cause d ive r se . . . • • • • 
Elargizioni an t i c ipa te 
In teress i pass ivi e tasse 
Spese d ' a m m i n i s t r a z i o n e . . 

To ta le g e n e r a l e 
P A S S I V I T À 

R i s p a r m i 
Deposit i v incola t i . 
Buoni f r u t t i f e r i 
Conti co r ren t i a chòques . • • . • 
Cor ren t i s t i - pe r depos i t i i n f r u t t i f e r i . 
Cartelle f o n d i a r i e ; in c i rcolazione . 

„ » es t ra t t e . . . • 
C o r r i s p o n d e n t i - Saldi pass iv i 
Cassa d i p r e v i d e n z a pe r gli impiega t i . 
Debiti d ive r s i 

To ta le de l pass ivo 
P A T R I M O N I O 

Riserva o r d i n a r i a • 
F o n d o p e r d i t e even tua l i . • 

To ta le de l pass ivo e del p a t r i m o n i o 
Depos i tan t i d i va lo r i : Cassa p rev . i m p . (sede) 
Id . id . (succursale) . 
Diversi 

R e n d i t e e prof i t t i . 

31 d i cem. 1918 
7,704,336,94 
1,576,764,07 

169,650,456 — 
4,649.347 — 
2,314,483 — 
2,750,000 — 
3,510,170,35 
4,158,585 59 
2,558,078,57 

16,430,884,55 
159,087 — 

29,400,748,50 
291,668,85 

119,140,212,83 
35,914,145,92 

4,897,722,03 
0,626,014,46 

70,088,580,73 
49.064,559,67 

278,348,22 
103,051,05 

13,073,680,08 
1,659,727,78 

L. 539,300,617,£0 

175,244. 
40,640. 
28,057 
52,940 
6,336 

70,528 
319 
697 
194 

11,011 

,077,82 
,043,10 
,987,87 
,045,34 
,,446,86 
,000 -
,500 — 
,786,08 
,515,72 
,205,60 

L . -

385,969,608,39 

14,377,903,20 
260,349,23 

401,624)924,37 
328,839 — 
150,839 — 

118,951,810,62 

Cassa, Cedole, Valute 
percentuale 

Por ta fog l i cambia l i 
percentuale . . | 

Corrisp. saldi deb i to r i 
percentuale 

R i p o r t i . . . • 
percentuale 

Por ta fog l io t i t o l i . 
percentuale 

Deposi t i . . . 
percentuale 

(1) = Società Bancar ia . 

80,623 
100 

437,314 
100 

293,629 
100 

74,457 
100 

47,025 
100 

166,685 
100 

96,3621104,931 
119.41 130,15 
394,818 816.683 

90,28,186,79 
339.0051395,646 
115,45134,92 
59.8681 67,709 
83,78 90,94 
57,675! 73,877 

122,64 152,34 
142,101 246,379 

85,25] 147,63j 

119,924 
148,871 

1.269,353 
290,24 
710,840. 
242,OS 
66,107 
88,78 

50,300 
106,99 
349,716 
209,80 

45,447 
100 

253,711 
100 

166,492 
100 

49,107 
100 

17,560 
100 

146,895 
100 

104,485 
229.90 
332,626 
131,62. 
172,452 
103,39 
36,219 
73,75 
16,425 
93.53 

138,72 
94,43 

115,758 
254,6S 
792,188 
313,44 
226,642 
136,13 
37,148 
75,64 
13,620 
77,56 

239,245 
163,06 

165,098 
363,27 

1,071,102 
422,17 
473,505 
284,40 
49,839, 

101,43 
16,072 
91,51 

365,699] 
248,05 

33,923 
100 

149,339 
100 

94,681 
100 

16,646 
100 

30,983 
100 

105,484 
100 

56,941 
167.84 
170,784 
114,31 
137,155 
144.85 
21,117 

126,85 
41,058 

132,51 
117,789 
111,66 i 

52,483 
155,77 
373,090 
249,87 
260,274 
274,89 
56,358 

339,34 
36,616 

118,18 
179,969 
170,61 

100,960 i 
297.64 
699,520,1 
568,41: 
470,958 
497,411 
47,2811 

285,03, 
47,989; 

154,88 
284,4391 
269,64[ 

11,222 , 
100 

96,660 
100 

119,546 
100 

22,070 
100 

77,383 
100 

126,590 
100 

11,854 
105,63 
90,015 
93.12 
71,892 
60.13 
13,923 
63,08 
83,643 

108,08 
84,720 

17,646 
157,25 
98,776 

103,18 
106,579 

88,28 
8,781 

30,72 
59,822 
77,31 

100,084 
7.9,11 

193,81 
161,272 
166,8 4 
203,798 
170,47 
13,787 
62,51 
48,359 
62,59 

149,523 
118,20 

• Credi to Provinc ia le . 


