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PARTE ECONOMICA

Governo liberista?
Mentre siamo in attesa di un’ampia Esposi

zione Finanziaria da parte del Ministro delle Fi
nanze e del Tesoro, che passa illuminare il paese, 
non soltanto sulle condizioni precise della pub
blica finanza, in specie dopo la recente acuta po
lemica sulla entità del disavanzo, ma anche sulla 
portata, di alcuni provvedimenti finanziari e sul
l ’indirizzo economico che il Governo intende segui
re, continuiamo a raccogliere e registrare le no
stre impressioni, sugli atti che successivamente 
il Ministero della ricostruzione nazionale emana, 
onde trarre, per quanto possibile, conclusioni atte 
a far indovinare quale sia l'indirizzo che esso in
tende di seguire.

Questa indagine, nella attesa. che i Ministri 
competenti giudichino giunto il momento oppor
tuno di far noto il concatenamento e le finalità ul
time delle provvidenze che di giorno in giorno 
vengono emanate, è anche necessaria, perchè in 
fondo, dinanzi alle energiche e piaudite demoli
zioni della colossale struttura burocratica, dinnan
zi alia coraggiosa scrollata di tutte quelle resi
duali bardature di guerra, che ancora viziavano la 
nostra libertà e la nostra economia, vi è chi giu
stamente si domanda quale sarà per essere la fase 
ricostruttiva e quale parte della nostra vita econo
mica dovrà ancora fare delle rinuneie, quale potrà 
dirsi consolidata nelle condizioni di esistenza che 
le sono oggi garantite dalle leggi esistenti.

Quando ci si trova di fronte addirittura a pieni 
poteri per la modifica dei principali codici che go
vernano i l  convivere civile ed i rapporti commer
ciali ed i marittimi ecc.. viene naturalmente da ri

flettere che cosa sarà per rimanere dei diritti e 
degli obblighi oggi' esistenti, quali d’essi cesse
ranno in un’epoca più o meno prossima, quali nuo
vi istituti dovranno regolare gli affari ed i traffi
ci futuri.

Questa, diremo così preoccupazione, non e ec
cessiva nei riguardi del diritto codificato, per
chè troppa fiducia si ha nel Governo attuale per 
temere colpi di testa o soluzioni balzane, delle tan
te questioni, alcune delle quali secolari, che sono 
incluse nel nostro jure comune; ma può essere nei 
riguardi di certe forme di attività economica, più 
acuta, quando si cerchi di attuare progetti, di 
compiere piani preventivi, di assumere iniziative, 
di continuare imprese, per le quali sia necessario 
di conoscere le condizioni di esistenza che saran
no loro riservate in. una non lontana scadenza.

E’ per questo che ci stiamo domandando; ha 
il Governo attuale un indirizzo liberista?

Tale ci è sembrato quando lo vedemmo fra i 
primi suoi atti, ridurre i dazi sulle farine; tale lo 
abbiamo creduto quando lo vedemmo ridurre, seb
bene in misura limitata, i coefficienti di mag
giorazione sugli zuccheri ; tale ci veniva confer
mato nella, opportuna e rapida conclusione dei 
trattati di commercio con alcune nazioni vicine, 
trattati, dai quali è apparso, come da altri atti 
interni, la ferma intenzione del Governo di fa
vorire quanto possibile l ’incremento della agricol
tura.

Di tale manifesta tendenza non possiamo che 
rallegrarci vivamente, perchè da anni, da diecine 
di anni forse, il nostro periodico è stato convinto 
assertore, delle necessità, che il paese doveva esse
re tratto piuttosto verso un indirizzo agricolo, che 
verso un indirizzo industriale, e forse fummo i 
primi noi a formulare la frase « industrializziamo 
l ’agricoltura », che, specie nei due o tre anni prima 
della guerra ebbe così larga fortuna.

E che il Governo fosse liberista ce lo confer
mavano anche atti al di fuori dei rapporti doga
nali: l ’avere annullato il regime vincolista degli 
affitti, l ’avere cercato di ripartire l ’obbligo del tri
buto di Ricchezza mobile su un più largo contin
gente di imponibile, come vorrebbe invero lo Sta
tuto del Regno, così imparziale verso tutti i suoi 
cittadini.

Ma a crearci qualche dubbio sulla tendenza li- 
beristica dell’attuale Ministero, stanno fatti che 
ci hanno lasciati perplessi, quanto maggiore era 
la nostra speranza che i giovani elementi che lo 
compongono, partecipassero alle idee che il nostro 
periodico sostiene dalla sua nascita.

Intendiamoci, non è già che sperassimo l'as
surdo liberismo di cui vogliono accusare i no
stri avversari, che non vogliono capire, e per il
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quale dovrebbe essere soppressa ogni barriera do
ganale o daziale, e ogni regime vincolistico o mo
nopolistico. No ciò sappiamo bene che non potrà 
essere tino a che la nostra Nazione debba vivere in 
mezzo ai regime protezionistico delle altre.

Ma, ad esempio, nessun accenno ad una revi
sione dell’attuale tariffa doganale, che fu il pro
dotto ben noto di influenze industriali e di pres
sioni affaristiche; nessun accenno a sopprimere, 
tanto per citare un prodotto, l ’assurdo e perni
cioso decreto che stabilisce il divieto di importa
zione delle materie coloranti, decreto che tanto fu 
criticato, da nostra parte, dagli stessi industriali 
e dai tessili in particolare; nessun ritorno ancora, 
alle industrie private di servizi che lo Stato eser
cita a perdita e non saprà mai esercitare coi si
stemi delle industrie private.

In luogo, invece, l ’annuncio di un provvedi
mento di legge, neppure più reclamato dalle masse 
lavoratrici, che sancisce le otto ore di lavoro! Non 
sappiamo se sia vera questa notizia, nè conoscia
mo le modalità colie quali il Governo verrà a san
zionare questa rivendicazione del lavoro. Certo 
avremmo preferito, nel nostro desiderio di ricono
scere nel Governo deiron. Mussolini, un indirizzo 
liberistico e quindi liberale, che il regime di liber
tà, nel più vasto significato della parola, fosse la
sciato godere da questo nostro paese, tanto pieno di 
buon senso e. di qualità superiori, fino a tanto che 
buso della libertà stessa, non venisse a ledere l ’in
teresse generale della nazione o non venisse a me
nomare queU’avviamento alla ricostruzione mora
le. e materiale, che tanto sta a cuore all’attuale 
Governo e che costituisce in sostanza tutta la bel
lezza del suo programma ammirevole e meritevole 
del plauso di tutti coloro che, come noi, desidera
no la Nazione nostra, acquisti ogni giorno più in 
forza, in potenza, in rispetto, in valore, sia idea
le che concreto.

Numeri indici dei prezzi delle merci 
del commercio all’ingrosso in Italia 

nel Dicembre 1922
Presentiamo qui appresso i numeri indici dei 

prezzi delle merci nel commercio all’ingrosso in 
Italia nel decorso mese di dicembre comparati 
con quelli degli ultimi mesi anteriori.

Secondo lo norme metodologiche precedente- 
mente pubblicate, gli indici di gruppo e com
plessivi sono medie aritmetiche semplici degli in
dici relativi a ciascuna delle 100 merci consi
derate. La base (100) per il computo degli indici 
è mantenuta come media dei prezzi delle merci 
nell’anno 1920, e l ’indice generale è riferito an
che alla base 1901-1905.

Presentiamo gli indici generali (sempre ri
feriti alla media del 1920) a partire dal dicem
bre 1921 :
Dtilcemibre 1921
Gennaio 1922
Febbraio
Marzo
Aprile
Maggio
Giugno

93.9
92.4 
90.1
85.4
84.4 
83.8 
86.0

Luglio
Agosto
Settembre
Ottobre
Novembre
Dicembre

89.3
91.5
93.2
96.3
95.4 
92.8

La curva dei prezzi risultanti da questi indici 
lui avuto nel 1922 uno svolgimento estremamente 
affine, a quello presentatosi nel 1921 ; in entrambi 
gli anni i prezzi sono andati declinando lungo 
il primo semestre così da toccare il punto minimo 
nel 1921 nel giugno e nel 1922 nei maggio: pei 
la curva è andata gradualmente ascendendo in 
entrambi gli anni sino a toccare il massimo nel
l'ottobre, per ripiegare in tutti e due anni, lie
vemente nel novembre e più decisamente nel di
cembre: questa così decisa analogia di forma si 
riconnette con i fattori stagionali operanti sui 
cambi, posti altrove in evidenza. Le due curve an
nuali divergono però in quanto l’iniziale discesa 
è stata più pronunciata nel 1921 e relativamente 
anche più pronunciata la posteriore ascesa : in 
complesso la curva nel 1922 segna una minore 
variabilità, una più spiccanta tendenza verso la 
stabilità nei prezzi. L ’indice del dicembre 1922 
segna in complesso un- ribasso di oltre l ’l%  ri
spetto a quello di un anno prima, differenza che 
complessivamente non è certo molto sensibile. Può 
giovare ancora la comparazione fra gli indici di 
fine d’anno rispetto ai singoli gruppi di merci.

Dicembre 1921 Dicembre 1922
Derrate alimentari veig. 113.7 110.0
Derrate animali 116.9 109.6
Prodotti chimici 74.0 69.3
Materie tessili 77.0 77.9
Miner ali e metalli 64.1 64.9
Materiali da costruzione 87.9 88.1
Prodotti veg vari 112.4 128.9
Merci industriali varie 93.9 94.0

Risultano pertanto notevoli diminuzioni nei 
prezzi delle derrate ed una certa tendenza più o 
meno marcata al sostegno in vari fra i gruppi 
delle merci di interesse industriale.

Indichiamo qui appresso la misura percentua
le della variazione segnata dai nostri indici (me
dia aritmetica) fra il novembre e dicembre:

Derrate alimentali vegetali 
■Derrate animali 
Prodotti chimici 
Materie tessili

-1.82
• 2.44
• 2.23 
. 5.05

N. di merci
luglio agosto sett, ottobre nov. die.

Derrate vegetali 
Derrate animali

25 111.9 114.7 112.3 113.3 112.0 110.0
13 99.5 1(0.4 110.1 113.5 112.3 109.6

Prodotti chimici 11 68.1 68.8 70.4 72.1 70.9 69.3
Materie tessili 12 75.8 78.3 79.5 34.6 82.0 77 9
Minerali e metalli 16 60.7 62 6 65.0 69.1 67.0 64.9Materjali da costr. 6 78.9 80.8 80 9 86.3 87.9 88.1
Prodotti vegetali 5 113.3 118.9 120.1 123.6 126.6 128.8
Mat industriali varie 12 91.2 93.3 94.9 96.0 99.7 94.0
Ind. gen. (base 1920) " 
Ind. generale (base

100 89.3 91.5 93.2 96.3 95.5 92.8
1901-1905). 100 702.5 719.9 733.0 757.7 750.9 730.3

L'indice generale segna un ribasso del 2 3/4 % 
rispetto a quello della fine di novembre e si pre
senta superiore per quasi il 16 % al livello re
gistrato alla fine di giugno 1921, mese in cui la 
curva dei prezzi ha raggiunto la depressione mas
sima posteriore al gennaio 1920.

Minerali e metalli —• 3.02
Materiali da costruzione + 0.25
Prodotti vegetali vari + 1.79
Merci industriali varie —• 5.66
Indice generale — 2.75

Il movimento ascendente in questo mese si è 
presentato con entità notevole soltanto per il 
gruppo dei prodotti vegetali vari ; il movimento 
discendente è stato assai prevalente, e molto no
tévole per le fibre tessili, i metalli e le merci varie.

Per il gruppo delle derrate alimentari di ori
gine vegetale gli spostamenti di prezzi sono sen
sibili e piuttosto diffusi fra le varie merci consi
derate. Per il frumento prevale, nei maggiori
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mercati esteri, una tendenza alla stasi in attesa 
die siano noti i dati intorno al nuovo raccolto 
dell’emisfero meridionale, il quale molto influirà 
nel determinare le direttive commerciali lungo ì 
prossimi mesi ; nei mercati dell’America setten
trionale prosegue in massima la tendenza al so
stegno • in Italia i prezzi figuranti nei listini va
riano per lo più fra L. 108 e 115, ma gli affari so
no assai scarsi e prosegue la tendenza al ribasso. 
Qualche falcidia è avvenuta anche rispetto ai 
cereali minori, specialmente rispetto al riso. Il 
recente provvedimento doganale ha contribuito 
sensibilmente alla diminuzione dei prezzo della 
farina e della pasta. Oscillazioni in vario senso 
si presentano per i legumi, gli ortaggi e le frutta 
con prevalente tendenza stagionale al rialzo. E ’ 
proseguita la scarsità di affari sul mercato \ini- 
colo : '"in generale i prezzi rimangono sostenuti e 
solo nelle provincia di produzione abbondante si 
nota qualche tendenza ad accentuare le offerte 
per i vini di minore conservabilità : la tendenza 
è piuttosto sostenuta nei compartimenti meridio
nali ed in Sicilia. Sul mercato oleario i prezzi 
hanno continuato a ribassare sopratutto nel mez
zogiorno in relazione all’ottimo risultato del rac
colto.

Per le derrate alimentari di origine animale 
il ribasso supera in complesso il 2%. Sul mercato 
dei pesci è prevalsa nel dicembre la scarsità sta
gionale di affari, sopratutto nell’ultim'a parte del 
mese: le quotazioni hanno subito qualche falci
dia in dipendenza del ribasso nei cambi. Per il 
burro ed i formaggi, dopo le recenti diminuzioni 
di prezzi, il livello è rimasto presso che invariato. 
Per le uova, sono continuati i graduali ribassi 
stagionali, specialmente nei maggiori mercati del
l’Italia settentrionale. Nel mercato del bestiame 
bovino, specialmente per i capi da macello, lungo 
la prima parte del mese è proseguita decisa l ’ab
bondanza di offerta con ulteriori depressioni nei 
prezzi sempre in dipendenza della scarsità di fo
raggio: nell’ultima parte del mese qualche par
ziale movimento di sostegno si è avuto special
mente rispetto ai vitelli per la occasionale dila
tazione nella domanda. Oscillazioni in vario sen
so si sono avute lungo il mese rispetto ai suini, 
con prevalenza di movimenti ribassisti nell’ulti
ma settimana.

La depressione nei cambi ha influito, anche 
questo mese, sensibilmente sulle quotazioni dei 
prodotti chimici. Per i concimi chimici prosegue 
la tendenza piuttosto debole in relazione anche 
alla nullità di affari in questa stagione. E’ pro
seguita ulteriormente la diminuzione nel prezzo 
del solfato di rame.

Il movimento ribassista si è decisamente ac
centuato, lungo questo mese, per le materie tessili. 
Per il cotone, sul mercato internazionale è prose
guito assai deciso l ’andamento fermo in relazione 
sempre alla deficienza del raccolto ed al miglio
ramento nella situazione industriale e tende a 
dilatare la domanda ; cosi le quotazioni tanto 
americane che britanniche sono state intonate al 
rialzo. Per il nostro mercato le quotazioni fittizie 
su cui si basano i nostri calcoli segnano ribasso 
in quanto esse sono computate tenuto conto del 
livello medio dei cambi negli ultimi giorni dei 
mese ; i indebolimento dei cambi si è però rifles
so già in maniera notevole sui prezzi medi set
timanali dei filati in base alle denuncio al Con
sorzio dei filatori ; tale prezzo è stato di 19,22 per

Kg. nell’ultima settimana di novembre e di 18,23 
nel l’ultima settimana di dicembre. Per le lane le 
ultime aste di Londra non hanno presentato più 
la animazione di affari delle precedenti e così i 
prezzi per qualche voce hanno subito notevoli fal
cidie in confronto con la chiusura delle aste pre
cedenti : la falcidia è accentuata rispetto al no
stra mercato dalla variazione avvenuta nei cam
bi. Sono rimaste invariate le quotazioni della ca
napa malgrado la migliorata situazione del mer
cato. Per le sete la reazione delle variazioni dei 
cambi sui prezzi si è accentuata lungo il dicem
bre, determinando falcidie assai sensibili sino ai 
livelli minimi sinora toccati dopo il raccolto.

Per il gruppo dei minerali e métalli, il ribasso 
registrato dagli indici e pari a quello constatato 
nel mese precedente, cioè del 3%. Sulle quotazioni 
nostre si traducono sensibilmente i decrementi av
venuti nei prezzi delle valute estere. Per i carboni 
la produzione inglese è andata crescendo in ma
niera notevole lungo l ’ultima parte dell’anno, ma 
sul mercato influisce rincremento di domanda 
anche da parte degli Stati Uniti ; sul mercato 
italiano, a determinare qualche ulteriore falcidia 
nei prezzi ha contribuito la discesa avvenuta sui 
noli e la copia di disponibilità rispetto, a quasi 
tutti i tipi. Per i metalli, sul mercato britannico 
i prezzi sia dei materiali siderurgici che dei me
talli minori sono rimasti quasi invariati, ma con
tinuano gli indizi di prossimo sostegno in relazio
ne al risveglio nell’attività industriale e a qual
che presunta dilatazione di domanda ; in con
fronto colla (Chiusura dell’anno precèdente su 
quel mercato si hanno sensibili diminuzioni nei 
pezzi del ferro, dell'acciaio, della ghisa, ma 
qualche rialzo per lo stagno, il piombo e lo zinco, 
mentre il rame chiude l ’anno su quotazioni pres
soché pari a quelle dell’anno innanzi. Sul nostro 
mercato si hanno, in confronto col novembre, va
riazioni in diverso senso, riguardo ai materiali 
siderurgici, mentre è proseguita piuttosto accen
tuata la discesa per i metalli minori. Invariato il 
prezzo _delio zolfo.

Nel gruppo dei metalli da costruzione si ha 
una variazione minima dovuta unicamente a un 
lieve rialzo nei prezzi dei mattoni sulla piazza di 
Milano ; il mercato del legname è piuttosto calmo 
con prezzi stazionari malgrado che le disponibi
lità non siano molto rilevanti.

Eispetto al grappo dei prodotti vegetali vari, 
continua il movimento ascendente che dura tan
to marcato dal maggio e che ha portato l ’indice 
sino a segnare un aumento del 40% sul livello 
dello scorso aprile : questo così imponente rialzo 
è dovuto sempre alla situazione estreñíamtente a- 
normale del mercato foraggierò: su qualche piaz
za, rispetto ai tipi più apprezzati, le quotazioni 
per il fieno hanno persino superato l’enorme prez
zo di L. 100 il quintale, sebbene la mitezza del
la stagione lungo la seconda parte del dicembre 
abbia consentito ancora l ’utilizzazione del pa
scolo. Anche il commercio della paglia prosegue 
assai anormale con quotazioni altissime.

Nel gruppo delle merci varie si presenta un 
ribasso di circa il 6% dovuto principalmente alla 
fortissima discesa avvenuta nel mercato dei pel
lami. discesa che non è limitata, al nostro paese 
poiché sensibili ribassi si. sono verificati nelle 
aste di dicembre di Parigi e nel mercato britan
nico : la pesantezza sul nostro mercato si è avuta 
non soltanto per le pelli nostrane, ma anche per
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le provenienze esotiche, in reazione ai livelli rela
tivamente alti raggiunti nei mesi autunnali : la 
dom'anda è assai limitata ; col regresso nei cambi 
si sono avute sensibili falcidie anche per gli olii 
minerali ed un notevole ribasso è registrato ri
spetto al sapone in connessione con la depressione 
da tempo delineatasi per alcuni prodotti chimici.

** *
Presentiamo qui appresso i numeri indici ge

nerali e di gruppo rispetto agli ultimi sei mesi, 
computati come medie geometriche degli indici 
singoli per le 100 merci considerate, riferiti alla 
media dei prezzi nell’anno 1921. E ’ presentata 
infine la variazione precentuale segnata dall’in
dice generale su ciascun mese rispetto al mese 
precedente. L ’indice medio geometrico del dicem
bre 1922 segna una diminuzione del 2,2% rispetto 
all’indice del dicembre 1921, proporzione lieve
mente superiore a quella indicata dall’indice me
dio aritmetico:

luglio agosto sett, ottobre nov - die.
N. di merci

Derrate vegetali 25 1 0 3 « 105.45 103.77 104.74 103.36 101.33
Derrate animali 13 82 75 86.30 92.24 95.20 93.56 91,59
Prodotti chimici 11 88.19 89.02 91 04 93.13 91.59 89.40
Materie tessili 12 115.03 118.69 121.25 128.26 124.88 118.88
Minerali e metalli 16 87.84 90.81 93.80 98.85 95.22 92.34
Materiali da costr. 6 77.66 79.48 79 26 84.81 86.35 86.55
Prodotti veg vari 5 101.32 106.13 107.03 109.87 111.37 112.46
Materie ind. varie 12 93.27 95.19 96.74 97.75 102.37 96.90
Ind. gen. (base 921) 100 94.47 96.62 98.69 101.76 100.82 98.13
Ind. generale (base 1920) 100 82.25 84.12 85-92 88.59 87.77 85.43
Variazione percent. +3.64 +2.14 ■+•2.28 •■+3 11 -0 .9 3  ■-2 .6 7

L ’indica medio geometrico segna un ribasso 
del 2 2/3, il quale è quasi identico a quello regi
strato dall’indice medio aritmetico.

A fine di mostrare il vario svolgimento della 
curva dei prezzi, secondo l ’indole economica delle 
merci, presentiamo, qui appresso numeri indici 
secondo due diversi aggruppamenti delle merci
indici computati come medie geometriche degli 
indici singoli, con riferimento alla media dei
prezzi dello m erci n e ll’anno 1 9 2 1
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1921
Gennaio • . . 106.88 125.06 120.93 102.04 127 07 121.73 109.83
Febbraio . . . 102 92 114.68 107.83 99.90 113.74 111 33 168 89
Marzo . . . . 104.02 105.42 104 95 101.13 105-76 107.70 107.82
Aprile . . . . 103.21 97.37 90 62 99 87 98 61 100 11 109-76
Maggio. . . . 95.76 88.14 87.84 93.86 90.24 89.46 99.47
Giugno . . . . 86.60 84.14 86.04 86 02 84.49 83.60 90.25
Luglio . . . . 89 04 87.04 86.41 89.64 85-82 87.65 90 25
Agosto . . . . 92 94 90.61 88-52 94.91 87.91 91 84 90.92
Settembre. . . 100 35 96.19 99 95 105.16 94.18 91.55 94.88
Ottobre. . . . 103.23 99 40 101.65 107.44 98.00 100.12 95.44
Novembre. . . 102.95 100.31 100 64 106 04 99.65 99-93 96.32
Dicembre . . . 101.51 98.93 99.25 103 27 98.07 99.79 97 73

1922
Gennaio • . . 99 75 97.57 98.50 100 66 97.64 98.93 95.48
Febbraio . . . 96.95 95 07 96.35 98 23 95 01 96.06 92 43
Marzo . . . . 90.48 90.85 94 08 91.68 89 43 93 11 87 81
Aprile . . . . 90.63 88.26 88 72 9224 86.57 90.01 88.11
Maggi o. . . . 88 83 88.89 92 10 91.16 86.38 90 31 87 72
Giugno. . . . 
Luglio . . . .

90.63 90.62 96 02 93.39 89.45 91.75 86.15
93.69 93.90 100.98 95 82 94 76 • 93.99 89 22

Agósto . . . . 95.37 07.14 101.84 97.39 99.63 94 50 89.22
Settembre. . . 97.20 100.15 101.90 99.67 102 79 95 50 89 86Ottobre. . . . 99.35 105.49 192.40 101.38 109.70 97.75 90 40Novembre. . . 99.90 102.71 99 36 99.90 107.12 96.28 96.33Dicembre . . . 98 56 97.65 97.44 97.89 103.66 93 60 93-19
Variazione 0(0

rispetto
all’ultimo mese — 1.34 -  4 93 --  1.93 - -  2.01 - -  3.23 — 2.78 -  3 26

La diminuzione appare specialmente pronun
ciata nel dicembre rispetto alle merci importate 
ed è più forte per le merci industriali che per le 
derrate.

RICCARDO BACHI
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Il mercato finanziario in Italia 
nel dicembre 1922

Presentiamo qui appresso i numeri indici rias
suntivi, computati per il mese di dicembre ri
spetto ai prezzi di compenso delle azioni di 135 
Società anonime, le quali avevano alla fine del 
1921 un complessivo capitale di 6843 milioni. Gli 
indici sono computati rispetto alla base del dicem
bre 1921 e sono riferiti‘ anche (mediante conca
tenamento con gli indici computati nel precedente 
triennio) alla vecchia base del dicembre 1918.

TITO LI

Numesi indici 
sulla base 

del dicemb. 1918

Numeri indici 
sulla base 

del dicembre 1921

V
ar

ia
zi

on
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pe
rc

en
tu

al
e 

no
ve

m
b.

 19
22

 
di

ce
m

b.
 1

92
2

dicemb.
1921

dicemb.
1922

novemb.
1922

dicembre
1922

Istituti di credito . . 94.19 100.59 105.80 106.80 \- 0.95Ex-ferroviari . . . . 50.84 71.01 136.53 139.68 - 2^1Trasporti terrestri . . 58.45 99.59 164.52 170.39 r 3.57Trasporti marittimi. . 53.97 62.06 117.62 114.99 -  2.24C o t o n e .......................... 125.08 164.57 133.86 131.57 -  1.71J  u t a ............................... 102.15 142.28 146.57 139.29 -  4.97L a n a ............................... 118.42 169.44 139.31 143.10 -4- 2.72
Lino e canapa. . . . 155.41 105.04 133.70 125.50 -  6.13S e t a ............................... 153.85 262.70 172.72 170.75 -  1.14
M in ie re .......................... 53.23 66.00 120.16 123.99 -1-  3.19
Siderurgiche . . . . 17.77 20.33 99.35 114.38 - -  15.13
M eccaniche..................... 32.81 20.95 69.24 63.85 -  7.78
A utom obili..................... 56.29 69.43 124.83 123.35 -  1.19
E le t t r ic h e ..................... 67.95 78.24 113.96 115 14 1.04
Chimiche.......................... 58.98 73.48 122.44 124.59 4- 1.76
Zuccheri.......................... 101.54 123.48 124.55 121.61 -  2.36
Altre alimentari . . . 107.33 151.02 134.45 140.71 +  4.66A cqu ed otti..................... 90.35 88.62 95.42 98.09 - f  2.80Immobiliari..................... 100.64 110.20 113.1 115.46 4- 2.08
D iv e r s e ..................... 112.26 138.57 123 91 123.44ex 0 12 -  0.28Indice generale . . . 63.84 72.08 .112.94 lll.O lex o-01 4 -  0.88

L’indice generale segna un rialzo complessivo 
nei livello delle quotazioni in ragione di quasi 
l ’l% . Questo rialzo è stato un poco meno pronun
ciato di quello avvenuto negli ultimi mesi pre
cedenti poiché per qualche gruppo di titoli si è 
presentata una certa reazione all’anteriore movi
mento ascendente, reazione che corrisponde agli 
effetti determinati dal raddolcimento dei cambi 
sulle quotazioni delle materie prime e dei prodotti 
per alcune industrie ; un notevole peso a depres
sione dell’indice generale ha avuto il ribasso ma
nifestatosi per le Ansaldo in relazione alla situa
zione finanziaria disastrosa sottoposta all’assem
blea degli azionisti. Notevoli sono i ribassi avve
nuti, .appunto per. la ragione accennata rispetto 
a parecchi rami delle industrie tessili. Da segna
larsi il nuovo rialzo avvenuto sui valori immobi
liari in previsione della riforma al regime delle 
pigioni ; è proseguito assai marcato il movimento 
ascensionale sui valori alimentari vari in base al 
propizio risultato raggiunto dalle società di maci
nazione ne] decorso esercizio finanziario. Conti
nua graduale il movimento ascendente dei valori 
elettrici con la migliorata posizione finanziaria 
delle principali società, movimento che si riper
cuote sul livello dei prezzi per i titoli ex-ferro
viari.

Riportiamo qui appresso gli indici generali 
per i vari mesi deiranno 1922:

Dicembre 1921 100
Gennaio 1922 . 96.61 Ex 0.26
Febbraio 94.10 . )) 0.04
Marzo 88.82 )) 0.28
Aprile 88.43 )) 2.86
Maggio 93.13 )) 0.31
Giugno 94.83 )) 0.01
Luigliol 95.19 )) 0.55
Agosto 103.01 )) 0.21
Settembre 105.68 )) 0.06

L’ECONOMISTA
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Ottobre 109.90 » 0.33
Novembre 111.94 ——
Dicembre 112.91 » 0.01

Queste cifre, tenuto conto del distacco dei di
videndi segnano un movimento rapidamente di
scendente lungo il primo trimestre, analogo, ma 
assai più marcato di quello che intanto avveniva 
nei prezzi delle merci, e segnano poi un movi
mento ascendente, il quale non varia intensità è 
proseguito ininterrotto lungo tutta la rimanente 
parte dell’anno ; questi indici sono assai sensibili 
sintomi premunì tori del mutamento di congiun
tura. Il mercato finanziario ha così avuto attra
verso l ’anno una tendenza prevalentemente rial
zista, la quale ha portato il livello generale delle 
quotazioni di chiusura a quasi il 13 % al di sopra 
del prezzo di chiusura complessivo dell’anno in
nanzi. Il livello di chiusura è tuttavia inferiore 
del 28% a quello del dicembre 1918. Il movimento 
ascendente non ha mai assunto il carattere di ef
fervescenza speculativa e non segna, in complesso 
sopra valutazione dei titoli in confronto con la 
generale consistenza e produttività delle imprese 
emittenti. In confronto con le quotazioni finali 
dell’anno innanzi tutti quanti ì gruppi segnano 
plusvalenza salvo quello delle industrie meccani
che su cui grava il dissesto dell’Ansaldo, e quello 
degli acquedotti. I progressi più notevoli si han
no per i titoli tessili, per i trasporti terrestri e gli 
ex-ferro viari.

R ICC A RD O  BACHI

Gli attrezzi e le macchine sotto il punto 
di vista economico nelle aziende agrarie
Gli attrezzi e le macchine sono capitali a lo

goro parziale, sono, cioè, capitali che non si con
sumano, o, meglio, non si trasformano in un sol 
ciclo di produzione, ma servono a più cicli di pro
duzione. Se. sono quindi ben conservati, se si fan
no lavorare impedendo che vengano danneggiati, 
se si assoggettano alle riparazioni appena queste 
si rendono necessarie, si svalutano certamente di 
anno in anno, ma la loro diminuzione di valore 
diviene lenta e per quanto è possibile, limitata. 
A questo modo è possibile che al termine del pe
riodo, nel quale si esige che le culture e le indu
strie, che hanno utilizzato le macchine e gli at
trezzi. restituiscano al proprietario delle macchine 
e degli attrezzi il capitale che è rappresentato 
appunto dalle macchine e da gli attrezzi, il capi
tale di ciascun attrezzo e di ciascuna macchina 
non sia interamente annullato, abbia, cioè, con
servato un certo valore.

E’ quindi evidente che, chiamando per es. V 
il valore di una macchina o di un attrezzo al mo
mento del suo acquisto e V 1 il valore probabile 
che la macchina e l ’attrezzo potranno avere nel- 
1 epoca in cui la cultura o l ’industria devono re- 
s ì mie al capitalista agrario rammontare del ca- 
pi a e v rappresentato dalla macchina al momen
to dell acquisto, quanto più V i si avvicina a V 
tanto minore sarà il logoro che il capitale ha su
bito e per conseguneza-minore sarà la quota an
nua chê  le colture e le industrie devono pagare. 
Questo tatto indiscutibilmente è una delle tante 
cause che può contribuire, e contribuisce infatti, 
a 11bassure il costo delle unità di produzione nel
lo aziende agrarie.

Oia è necessaiio stabilire bene e chiaramente

il .concetto che bisogna che tutti i capitali a lo
goro totale rientrino al capitale agrario uniranno 
stesso in cui sono impiegati, cioè appena la cul
tura e rindustria danno il loro prodotto, e che i 
capitali a logoro parziale, che non si possono ria- 
vore in un sol ciclo di produzione, appunto perche 
servono a più cicli di produzione, rientrino al-ca
pitalista agrario nel piu breve tempo possibile.

Infatti quando il capitale rappresentato dal 
macchinario è stato ammortizzato, cioè è stato 
svincolato e restituito al capitalista agrario, l ’a
zienda agraria, a somiglianza delle aziende in
dustriali che hanno potuto ammortizzare i capi
tali di impianto, può produrre a costo minore e so
stenere vittoriosamente la concorrenza coi prodotti 
similari di altre aziende, che non si trovano in 
questa speciale e fortunata condizione e può an
che in tempo più breve procedere all’acquisto di 
nuovo e più perfetto macchinario che contribuen
do a migliorare le qualità e ad accrescere la quan
tità dei prodotti, determina una ulteriore diminu
zione del costo di produzione e può rendere pos
sibile la diffusione di un prodotto, non solo nella 
zona in chi l ’azienda si trova, ma può permettere 
il commercio con altre regioni dello stesso Stato, 
ovvero anche, in molti casi, con regioni apparte
nenti a stati lontani. Si inizia così quello scambio 
utilissimo di prodotti che è la grande leva che può 
e deve far sparire la grande ed acuta crisi econo
mica in cui ora si dibattono i jDopoli usciti dalla 
immane catastrofe della guerra, siano, essi vinci
tori, siano essi vinti.

So però per le ragioni esposte, non conviene al
lungare a dismisura il periodo dopo il quale il 
capitalista agrario può contare di aver riavuto il 
capitale rappresentato dalle macchine e dagli at
trezzi, non conviene neppure abbreviare inconsul
tamente il periodo stesso perchè se una cultura 
od un industria agraria non può sopportare un 
onere annuale troppo forte per queste quote, di 
ammortamento divenute troppo elevate, non le si 
può imporre un simile carico. Infatti in questo 
caso la cultura o l'industria potrebbe chiudersi 
a perdita od almeno il costo delle unità di produ
zione si eleverebbe tanto da non permettere alla 
cultura od all’industria di sostenere la concorren
za dei prodotti similari ottenuti da altre aziende 
nelle quali Fammortainteiito fu più giudiziosamen
te stabilito.

il periodo di tempo dunque, nel quale il capita
lê  dell’attrezzo o della macchina deve essere re- 
sfitutito al capitalista agrario deve essere deter
minato dalla sicurezza che nel periodo di tempo 
che si stabilisce la macchina possa compiere bene 
od almeno in modo economicamente conveniente 
il suo lavoro e dalla necessità di svincolare i ca
pitali investiti, per l'acquisto delle macchine e de
gli attrezzi nei tempo più razionalmente breve. 
Sarà perciò utile nelle annate di eccezionale pro
duzione o di prezzi eccezionalmente molto elevati 
dei prodotti stabilire, a carico delle culture o delle 
industrie, quote di ammortamento più elevate- di 
quelle già stabilite per raggiungere l ’intento già 
accennato di mettere la propria azienda agraria 
in grado di sostenere la concorrenza diminuendo 
in grado di sostenere la concorrenza, diminuendo 
nello stesso tempo la qualità dei prodotti.

Non basta però che le industrie e le.culture a- 
grarie paghino a quote fisse o variabili a periodi 
annuali, e talvolta anche più brevi, i capitali che 
le macchine e gli attrezzi rappresentano, occorre
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che paghino anche gli interessi di tali capitali 
supponendoli impiegati ad una ragione poco dissi
mile di quella che il mercato in quello stesso tem
po offre per sicuri investimenti di capitali.

Ora se la machina o 'l ’attrezzo si considera 
come un capitale impiegato ad interesse composto 
pel periodo di tempo che va dall acquisto ali fi- 
poca in cui si stabilisce che il capitalista possa e 
debba riavere il proprio capitale, si dice questo 
spazio di tempo periodo di ammortamento e 1 ac
cumulazione tinaie sarà (V-V1) (1+ r)»  indicando 
con il V il valore iniziale, della macchina o dei- 
] attrezzo, con V1 il valore probabile della mac
china o dell’attrezzo al termine dell ammortamen
to, con r la ragione e con n il numero degli anni 
che compongono il periodo di ammortamento, bi 
potrà quindi affermare che l ’aocunmlazione finale 
sarà tanto maggiore per quanto minore sarà V1 e 
per quanto maggiori risulteranno tanto r quanto n

E’ chiaro però che, aumentando il numero de
gli anni dei periodi di ammortamento, diminuisce 
la quota annua di ammortamento, ma le culture 
o le industrie in definitiva vengono * a pagare 
una somma molto maggiore che se avesseio pa
gato annualmente gli interessi ed una quota di 
reintegrazione costante la quale, impiegata pel 
periodo indicato ed allo interesse composto avrebbe 
dato come accumulazione finale il semplice valore 
di acquisto della macchina o dell attrezzo e non 
già il valore di acquisto moltiplicato sul montan
te elevato ad una potenza indicata dal numero 
degli anni del periodo di ammortamento, come 
appunto avviene quando si calcola la quota dL 
ammortamento e non già la quota di reintegra
zione. Le culture o le industrie agrarie paghe
ranno in questo caso una quota annua fissa pei 
la reintegrazione più gli interessi sul capitale resi
duale, interessi che diminuiscono di anno m anno 
a misura che il capitale si reintegra, mentre la 
quota di ammortamento avrebbe invece rappre
sentato una spesa costante, cioè una variabile da 
un anno all’altro, per tutta la durata del periodo 
di ammortamento.

Ora se V „ = (V-VO (1+r)» è evidente che 
V-V 1 cioè il semplice valore che si deve reinte
grare del capitale rappresentato dalla macchina o
dall’attrezzo, è uguale a (1 + r )„ e C10e moltli)l1
cando per * il valore finale V . , scontandolo
cioè per (1 + r)» , si ottiene il semplice valore della 
macchina che si deve reintegrare.

E chiaro quindi che la quota annua di ani-
mortamente espressa dalla foimola —

2(VV)  (1+r) ¿ivisa per (l,+ r)n darà (1 , v„i 
~  (1+r) JL 1 U-rrJ —
che è la quota integralmente e naturalmente mol
tiplicando questa quota di integramento pei 

si deve ottenere la quota annua di am
mortamento.

Bisogna dunque distinguere chiaramente la 
quota di ammortamento dalla quota di reintegra
zione perchè la prima darà l’accumulazione del 
capitale e degli interessi relativi al termine dello 
ammortamento mentre la seconda, dopo lo stesso 
periodo di tempo, darà semplicemente il capitale 
iniziale. E' chiaro perciò che la quota annua di 
inte«razione deve essere necessariamente meno ele
v a t i dalla quota di ammortamento, ma se ne deve

dedurre che addebitando alle culture ed alle indu
strie la quota di reintegrazione anziché quella di 
ammortamento si diminuisca la spesa della coltu
ra o dell’industria perchè, come abbiamo già no
tato, le culture o le industrie oltre alla quota an
nua di reintegrazione, devono pagare gli interessi 
capitali, rappresentati dalle macchine o dagli at
trezzi, che variano da un anno all’altro perche 
annualmente diminuisce il capitale investito, ma 
che potrebbero anche variare, perchè per le oscil
lazioni del mercato finanziario, le ragioni di im
piego dei capitali potrebbero anche esse variare.

Se al termine del periodo nel quale si stabili
sce che il capitale investito nelle macchine e negli 
attrezzi possa essere restituito al proprietario sia 
come accumolazione finale equivalente al capitale 
iniziale impiegato all’interesse composto per tutta 
la durata del periodo di ammortamento, sia come 
accumolazione del semplice capitale iniziale, si 
suppone nell’uno e nell’altro caso che la macchina 
o l ’attrezzo abbia ancora un certo valore,, riesce 
sempre difficile e spesso impossibile stabilire con 
esattezza appunto questo valore probabile e per
ciò la differenza V-Vi non si potrà sempre deter
minare con esattezza specialmente se il periodo è 
lungo perchè riesce impossibile prevedere con si
curezza il valore che la macchina e l’attrezzo po
tranno avere al termine del periodo di ammorta
mento.

Spesso perciò si consiglia di considerare il va
lore della macchina o dell’attrezzo completamente 
annullato al termine del periodo di ammortamen
to e se la macchina e l ’attrezzo in questo caso 
fosse ancora servibile, nell’inventario di chiusura 
se ne prenderà semplicemente nota per evitare che 
possa andare smarrito o venga venduto clandesti
namente ma senza dargli alcun valore. Non si 
segneranno per conseguenza a carico delle culture 
o 'delle industrie nè quote di ammortamento nè 
quote di integrazione nè alcun interesse, ma sem
plicemente le"quote di spese di manutenzione e di 
riparazione. A questo modo le industiie agrarie 
e le culture avrebbero il vantaggio di adoperare 
macchine ed attrezzi la cui quota d’uso sarebbe 
ridotta unicamente alla quota di spese di manu
tenzione e riparazione e realizzerebbero un note
vole risparmio.

Con l ’ammontare poi di ciascuna delle somme 
annualmente risparmiata impiegata ad interesse 
composto si viene a formare all’època in cui l'at
trezzo o la macchina divengono assolutamente in
servibili un’accumol azione finale che, unita al va
lore che eventualmente dalla macchina o dall at
trezzo anche come semplici rottami, si può rica
vare, Viene a rappresentare un valore che si può 
accreditare al conto attrezzi e macchine per dimi
nuire così di altrettanto il valore della macchina 
o del nuovo attrezzo che si acquistano, m sostitu
zione della macchina o dell'attrezzo più non esi
stenti Così evidentemente tanto la quota di am
mortamento quanto la quota di reintegrazione del
la nuova macchina o del nuovo attrezzo devono 
risultare minori di quelle che si sarebbero dovute 
stabilire se questa preveggenza cosi utile non si 
fosse avuta.

Egualmente minori sarebbero, le quote , di am
mortamento o di reintegrazione se al termine dei- 
l ’ammortamento si barattasse il vecchio attrezzo 
con quello nuovo o la vecchia macchina con-quel
la nuova perchè il prezzo del nuovo attrezzo o del
la nuova macchina sarebbe dato dal valore di
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acquisto meno il valore assegnato dal venditore 
del nuovo attrezzo o della nuova macchina all’at
trezzo vecchio od alla macchina vecchia a lui 
consegnati al momento della conclusione del ba
ratto.

S9 poi il baratto non fosse possibile e l ’attrez
zo o la macchina si dovessero prontamente elimi
nare perchè del tutto inservibili, bisognerebbe sem
pre venderli per accreditare del valore ricavato 
il conto attrezzi e macchine così anche in questo 
caso il valore da ammortizzare del nuovo attrezzo 
o della nuova macchina risulterebbe eguale al 
valore di acquisto meno il valore ricavato dalla 
vendita — e per conseguenza le quote di ammor
tamento o di reintegrazione a carico delle cultu
re o delle industrie risulterebbero minori. Si ver
rebbe così, al solito, a diminuire il costo delle uni
tà di produzione.

Se poi per caso la macchina o l’attrezzo diven
gono inservibili prima del termine del periodo di 
ammortamento bisogna naturalmente radiare dai- 
l’inventario l ’attrezzo o la macchina, accreditare 
il conto attrezzi e macchine del valore ricavato 
dalla vendita dell’attrezzo o della macchina e la 
differenza tra il valore ancora da ammortizzare 
dell’attrezzo o della macchina ed il valore rica
vato dalla vendita rappresenta un valore che dalle 
culture od industrie dovrà essere con quote annua
li rimborsata al proprietario fino, al termine del 
periodo di ammortamento. Le culture però e le 
industrie dovranno pure pagare, contemporanea
mente, almeno fino al termine del periodo di am
mortamento della perdita subita, anche le quote 
di ammortamento o di reintegrazione del nuovo 
attrezzo o della nuova macchina. La perdita im
prevista e realizzatasi produce dunque un aumen
to nel costo delle unità di produzione che si ha 
tutto l'interesse di evitare.

Si può anche aggiungere alla somma impie
gata per 1 acquisto del nuovo attrezzo o della nuo
va macchina là perdita innanzi indicata elevan
do per conseguenza il capitale da ammortizzare e 
quindi anche le quote annue di ammortamento o 
di reintegrazione. Evidentemente anche in questo 
modo si viene dunque ad accrescere il costo delle 
unità di produzione mentre come più volte si è 
detto bisogna evitare questo grave inconveniente.

Ora per calcolare la parte di valore non an
cora ammortizzato di un attrezzo o di una mac
china resi anzi tempo assolutamente inservibili 
bisogna conoscere il valore di acquisto dell’attrez
zo o della macchina e calcolare la quota annua 
di reintegrazione la quale moltiplicata per la for-
moia---- ----- (in cui n rappresenta il numero'degli
anni nei quali le culture o le industrie hanno pa
gato le quote di integrazione) darà un prodotto 
che sottratto dal valore di acquisto darà il valore 
della macchina o dell’attrezzo non ancora ammor
tizzato e che si voleva conoscere.

E poi anche prudente, e nello stesso tempo 
mo o utile, nelle annate di produzione eccezio- 
na e come pure nelle annate di prezzi eccezionali 
di prodotti, destinare all’ammortamento dei capi
tali investiti in macchine od attrezzi una quota 
per quanto più è possibile più elevata di quella 
annua e già stabilita. E ’, in fatti, evidente che con 
queste quote straordinarie diminuisce la quota di 
capitale ancora da ammortizzare e per conseguen
za, lasciando intatto il periodo di ammortamento 
le nuove quote annuali di ammortamento o di rein-
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tegrazione saranno necessariamente minori di 
quelle già precedentemente stabilite.

Per calcolare ora le nuove quote di ammorta
mento o di reintegrazione è necessario, come si è 
già detto, trovare la vecchia quota di integrazione
moltiplicarla per l ’espressione - 1 '----- e sottrarre
questo prodotto (n rappresenta il numero degli 
anni nei quali la quota ordinaria annua di inte
grazione fu pagata) sommato alla somma pagata 
in più nell’anno eccezionale dal prezzo di acqui
sto. La differenza così ottenuta permette di cal- 
,colare la nuova quota di ammortamento o di rein
tegrazione sia se il periodo di ammortamento ri
manga inalterato sia se il periodo si potesse anche 
accorciare. Evidentemente non conviene allunga
re il periodo di ammortamento perchè altrimenti 
la quota annua dovrebbe nuovamente crescere e 
la diminuzione nel costo delle unità di produzio
ne o non si verificherebbe o risulterebbe mi noi e 
di quella che poteva essere.

Finalmente l’amimortamenta del capitale inve
stito nell acquisto di macchine od attrezzi anzi
ché con quote annuali costanti, può avvenire con 
quote variabili da un anno all’altro e perciò in 
questo caso si può facilmente determinare la quo
ta annua costante* da pagarsi negli anni che se
guono a quello in cui si fa il versamento straordi
nario determinando come nel caso precedente la 
parte di capitale di acquisto ancora da pagare 
e calcolando poi la nuova quota di ammortamen
to o di integrazione per potere stabilire nei pre
ventivi per l ’anno successivo la quota di ammorta
mento o di integrazione da calcolare a carico delle 
culture o delle industrie agrarie. Ed è anche evi
dente che è possibile calcolare di quanto il perio
do di tempo per l ’ammortamento qualora non si 
voglia diminuire la quota annuale lasciando a ca
rico delle culture e delle industrie quella prece
dentemente già stabilita. Si raggiunge in questo 
caso il vantaggio di abbreviare il periodo di am
mortamento senza aggravare le culture o le indu
strie con quote annuali che esse non potrebbero
in molti casi sopportare con l ’espressione —— =

, . c n r—  ( l - p r ) „ _ l .

Qnistione poi di importanza grandissima è 
l ’acquisto delle macchine o degli attrezzi fatto a 
prezzo per quanto più è possibile basso, e perciò 
la compera di macchine od attrezzi usati ma an
cora in condizioni da servire perfettamente sia 
l ’impiego di qualsiasi mezzo che, eliminando gli 
intermediara, tende a ribassare i prezzi di acqui
sta, devono essere adottati. E' in fatti ovvio com
prendere (die risparmiando nell’impiego del capi
tale di acquisto, le quote annuali di ammortamen
to e di reintegrazione degli attrezzi o delle mac
chine divengono necessariamente più basse e pos
sono permettere alle culture od alle industrie agra
rie di sopportare vittoriosamente la concorrenza 
dei prodotti similari perchè anche in questo caso 
ribassa il costo delle unità di produzione.

Da ultimo è necessario far notare che le mac
chine e gli attrezzi in un’azienda agraria bene or
dinata devono trovarsi nella quantità necessaria ai 
bisogni dell’azienda stessa, giacché occorre che il 
numero delle macchine o degli attrezzi non supe
ri mai quello delle macchine stesse o degli attrez
zi strettamente necessari alle culture od alle indu
strie. Si verificherebbe infatti lo stesso inconve
niente che si verifica nelle aziende che hanno ani
mali specializzati pel lavoro in quantità superiore



ai bisogni dell’azienda, le macchine cioè rimar
rebbero inoperose per molti giorni dell’anno e 
quindi la quota desso giornaliera potrebbe cre
scere tanto fino a "far sparire la conveniènza eco
nomica dell'uso delle macchine stesse sopratutto 
se la mano d’opera è abbondante e poco esigente. 
Troppe macchine quindi in un’azienda e troppi 
attrezzi rappresentano eccessivo, inutile e non di 
rado dannoso impiego di capitali e perciò se que
sto grave inconveniente dipende precisamente dal 
proprietario occorre che la differenza tra la quo
ta d’uso normale e quella che in questo caso si 
viene a determinare più che ascritta al conto pro
fitti e perdite venga inclusa tra le spese di fami
glia come si farebbe per le quote di uso di fabbri
cati di lusso destinati all’abitazione del proprie
tario sopra tutto nelle piccole aziende.

Finalmente anche la. questione dei ricoveri in 
cui le macchine e gli attrezzi sono tenuti deve 
essere discussa nel caso in cui i lodali stessi non 
facciano parte degli ambienti destinati all indu
stria per la quale le macchi ne stesse e gli attrezzi 
devono servire. E in fatti evidente che le quote 
di uso di questi locali devono essere aggiunte allo 
quote di uso annuali delle macchine e degli at
trezzi e pagate dall’industria necessariamente con 
un sensibile aumento nella quota di uso giorna
liera e quindi al solito con un aumento nel costo 
delle unità di produzione.

Se però i locali sono costituiti razionalmente, 
cioè senza spreco di capitali, e se possono sopra
tutto essere adibiti anche ad altri usi quando le 
macchine e gli attrezzi sono al lavoro e quindi nei 
locali più non sono ricoverati, le quote di uso a ca
rico delle culture, e delle industrie e riguardanti 
appunto i locali ora indicati saranno necessaria
mente meno elevate. Anche in questo caso in de
finitiva si avrà una diminuzione nel costo delle 
unità di produzione, anche perchè se le macchine 
e gli attrezzi sono ricoverati in locali adatti la du
rata loro sarà maggiore e minori saranno le spe
se annuali di riparazione. Non deve però mai ve1 
ritmarsi il caso che il vantaggio della migliore 
•conservazione sia annullato dalla quota di uso dei 
fabbricati troppo elevata sia per eccessive dimen
sioni dei fabbricati sia per troppo dispendiosa co
struzione degli stessi fabbricati.

Senza dubbio poi le varie forme di assicura
zione contro gli incendi delle macchine e dei fab
bricati che le contengono devono essere considerate 
come mezzi adatti a rendere certa la durata dello 
macchine finché dura rassicurazione in modo da 
poter essere sicuri che gli incendii non hanno al
cuna influenza nel non fare giungere la durata 
delle macchine e degli attrezzi fino al termine sta
bilito dell’ammortamento.

Così pure le spese di riparazione e di manuten
zione che hanno carattere di durata per diversi 
anni devono essere tenute per quanto più è pos
sibile limitate per potere avere quote di ammorta
mento o di reintegrazione basse senza allungare 
di troppo il periodo di ammortamento poiché al
trimenti si viene a ritardare senza ragione lo svin
colo dei capitali impiegati nell’acquisto delle mac
chine o degli attrezzi e si può contribuire ad au
mentare anziché a diminuire il costo delle unità 
di produzione.

^Concludendo1'dùnque possiamo dire die le mac- 
: i bilie' e gli attrezzi bhè 'permettono' di intensi

ficaren migliorarne la produzione agraria e che 
sottraggono l’limito a lavóri s p é s s o ' sfibranti e tal-

volta pericolosi sono capitali a logoro parziale che 
solo quando sono sapientemente impiegati nelle 
aziende agrarie possono contribuire ad accrescer
ne l'utile finale ed a diminuire spesso in modo an
che molto sensibile, il costo delle unità di prò- j 
d azione.

Non dunque nella molteplicità delle macchino 
e degli attrezzi, ma nella loro sapiente utilizza- j 
zinne sta il segreto dell’alto reddito delle aziende | 
agrarie industrialmente organizzate ed abilmente j 
di retto.

Avellino, 6 novembre 1922.
PIETRO BUCCI

La svalutazione della lira U)
La nostra inchiesta

Mei maggio decorso parve per un momento che, 
specialmente in seguito ad un miglioramento dei 
cambi, la nostra lira, dovesse, all'estero, s t a b i l i j 
sarsi intorno ad una determinata valorizzazione, j 
con tendenza a portarsi gradatamente ad un livel
lo sempre più alto.

Inoltre per assorbire in parte la abbondante 
emissione dei buoni del Tesoro ordinari e polien
nali, e per ridurre la circolazione, da, alcuni si 
cominciava a sostenere la necessità della emissio
ne di un nuovo prestito, onde consolidare il debi
to fluttuante e trarre alimento di minerario ver
so il Tesoro, affinchè si potesse addivenire ad ulte
riore graduale riduzione della circolazione ^

Dal maggio ad oggi molti avvenimenti si sono 
maturati, ina tuttavia le condizioni finanziarie, 
non sono così sostanzialmente modificate da non 
rendere egualmente interessante il risultato dallo 
inchiesta che abbiamo promossa sui tre quesiti \ 
più otto indicati, intorno ai quali abbiamo rac- ' 
colta Vopinione degli scienziati e dei cultori delle -, 
discipline economiche e finanziarie, piu rinomati < 
in Italia. _ I

Abbiamo avuto quindi il piacere di offrire ai j 
nostri lettori nel passato fascicolo e nei successivi 
le risposte che ci sono state favorite, ed adempiamo 
l’obbligo gradito di ringraziare vivamente tutti co
loro che hanno voluto esprimere la loro opinione 
sui seguenti punti:

1. — Se sia opportuno addivenire alla emis
sione dì un nuovo prestito assorbente a circolazio
ne (buoni del Tesoro ordinario e carta-moneta).

2. — Se sìa da perseguire la- via della ridu
zione degli interessi da. corrispondersi sui prestiti.

3 . '—. Se sia invece da consolidare la svalu
tazione della moneta cartacea.

Risposta del Prof. Giulio Curato

1. Vastità e complessità del problema.
Il problema, posto dalla rivista col geniale in

tento dì contribuire allo studio delle questioni eco
nomiche concrete, è forse il più importante e com
plesso dell’economia post-bellica. . . .

Infatti, se è vero che tutti i fenomeni econo
mici sono interdipendenti, a maggiore ragione lo 
sono questi monetarii, perchè il sistema circolato- 
rio è l ’organo che ha la funzione specifica di ricol
legare: le varie attività economiche. E nell eco
nomia moderna, specificata o di scambio, tfitta la 
vita si determina e si esprime in moneta e sur
rogati di moneta. _

Oosì il problema, essenzialmente economico, e 
anche finanziario (e l Einaudi ha avuto1 il merito 

! di chiarire magistralmente questo punto), e-anche
(1) Vedi Economista, fascicoli 5-12-19 nov., 10-17 die., 21-31 die.
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politico e sociale (il Lcusini ha insistito di più su 
quest’altro lato). E' problema essenzialmente di 
circolazione; ma si ricollega, come tutti gli altri, 
alla produzione ed al consumo, se pure vogliamo 
ancora usare la vecchia, ma classica, distinzione 
della economia. E’ problema di politica interna 
ma ha anche effetti sulla politica internazionale. 
Interessa tutte le classi sociali e tutte le forme di 
occupazione e, quello che più importa considerare 
le interessa in modo diverso.

Questa ultima osservazione spiega come si sieno 
potuto proporre soluzioni varie, ognuna delle quali 
convincente in sè stessa ; spiega come partiti op
posti possano avere visioni opposte della stessa 
questione.

Io credo veramente di potere affermare che, 
volendo scegliere un’esempio’ per dimostrare la 
complessità e la interdipendenza dei fenomeni so
ciali, si possa bene indicare questo problema.

2. L'essenza del problema
L’essenza del problema è in ciò: dato l ’aumen

to della carta moneta, fatto per la guerra in mi
sura eccedente le necessità dello scambio, si deve 
aiutare il ritorno alla, normalità in via normale 
o si deve stabilire un nuovo rapporto di scambio? 
Nella prima soluzione si oomincerà a restringere e 
sistemare la massa cartacea esistente, un gran 
prestito assorbirà i buoni ordinarii e la carta 
moneta, si diminuiranno gli interessi dei prestiti 
di Stato. Nella seconda soluzione si consoliderà la 
svalutazione della moneta.
3. Il problema interessa tutti, ma diversamente.

^Teoricamente e staticamente il problema non 
esistè : quale che sia il rapporto fra carta ed oro 
è lo stesso. Ma nella pratica e nella dinamica lo 
cose stanno diversamente e ciò spiega il primo, 
grave (ma apparente), dissidio, fra teoria e pra
tica.

Anche dinamicamente il probema sarebbe in
differente, se i movimenti economici avessero un 
ritmo unico; ma ciò non è in realtà; un numero 

il infinito d cause (leggi, contratti, consuetudini, vio- 
lenza, eoe. ecc.) rendono dove facile il moto e dove 

jj diffìcile e quindi creano sperequazioni..
Questi effetti diversi, queste sperequazioni spie- 

( gano ed anche giustificano, la soluzione che ognu- 
¡j no dà al problema, diversamente dagli altri, e che 
|| può essere giusta e giovevole per lui. Su questo 
, punto è da richiamare specialmente la mente de

gli studiosi, non meno che dei pratici (finanzieri 
: ed uomini politici) : trattandosi di fatti concreti 

e di fatti di ripartizione di ricchézza, non vi o 
! mai la verità assoluta solo in bocca di uno stu- 
| dioso e, peggio, di un partito e, peggio ancora, di 
li '-ma classe. Vi sono veramente fatti, che a qual- 
lj cuno giovano ed a qualche altro no ed allora nan- 

no pienamente ragione tutti due, chi li vuole e chi 
no. Ed allora la soluzione del problema non sta 
nel facile e volgare tesseramento intellettuale « io 
ouo favorevole, io sono contrario » ; ma sta in un 

avorio più difficile e spesso infecondo, come tutte 
lé ricerche veramente scientifiche, nel lavorio di 
secernere ia parte di bene e’ la parte di male che 
vi è in ognuna delle due soluzioni e, scordando il 
male, tentare di armonizzare il bene che pure tro
vasi in due campi separati.

Questa considerazione ha contemporaneamente 
1 valore di dietologìa teorica (se è vero che non esi

ste l ’assoluta verità e Terrore assòluto ; se è vero7

che anche gli errori hanno la loro ragion di essere) 
e-di pratica della vita (le soluzioni schematiche 
dei problemi concreti sono sempre le peggiori; la 
storia non è ipotecata da nessun partito).

Inoltre è da considerare che anche lutile di 
una sola classe non è uguale domani e fra un 
anno e non tutti i componenti di quella classe 
fanno la stessa graduatoria dei beni attuali e dei 
futuri.

E, come le classi, così le nazioni hanno inte
ressi non sempre convergenti. Vi è così una ger
minazione di problemi, che sbocciano uno dall’al
tro, uno più complesso dell altro.

4. Cenno di alcuni problemi
Così nell’economia nazionale interna, nel bi

lancio nazionale internò, si verificano fenomeni 
anormali, di cui non sempre la coscienza pubblica 
si rende ragione. L'aumento della massa, e quindi 
la svalutazione dell'unità monetaria, associa cate
gorie per io più non associate (proprietarii, credi
tori e... impiegati insieme contro debitori e ven
ditori) . Questo è fenomeno di pura circolazione e 
distribuzione, la ragione di scambio si modifica 
e quindi ripartisce diversamente la ricchezza: chi 
era ricco diventa povero e viceversa : cVi doveva 
pagare L. 100 di debito se la ride oramai e chi 
doveva riscuoterle resta male. Ma questo fenomeno 
di circolazione e distribuzione influenza la pro
duzione, che viene ad essere eccitata, ed il consu
mo, che si restringe nelle classi danneggiate e si 
allarga in quelle beneficate.

Quante cose insegna una statistica dei consu
mi post-bellici!

Ma tutto il movimento economico è sconvolto ; 
si alzano i prezzi delle cose, i profitti degli im
prenditori, i salarii degli operai ; scompare la di
soccupazione. Ed ognuno di questi fenomeni, in 
sè ed in rapporto agli altri, presenta infiniti pro
blemi : per esempio : i prezzi delle cose aumentano 
più o meno dei salari? prima o dopo? e da ognu
no di questi rapporti nascono inconvenienti o 
vantaggi por Tuno o per l ’altro dei gruppi sociali, 
anzi degli individui singoli. Si diffonde un senso 
di essere divenuti ricchi e si sciupa e si costi
tuiscono imprese arrischiate, che poi cadono facil
mente. Le classi medie (o centrali, come le chiama 
il fascismo; ma le classi andrebbero considerate 
per la funzione che adempiono nell’organismo so
ciale) restano male, nè può molto giovare loro la 
speranza lontana del lontanissimo raggiungimento 
del pareggio finanziario. E cosi i creditori ed i 
proprietarii.

Ora si ponga mente che tutto ciò non sempre 
è bene: lo sciupìo, l ’eccésso di produzione, la di
stribuzione sconvolta, la crisi delle'classi medie, 
che hanno forse la più importante funzione nella 
società, e quella dei proprietarii e creditori non 
sono cose da pigliare a gabbo; esso p'uò determi
nare più profondi sconvolgiménti storici.

Così nel bilancio nazionale esterno, nel cosi- 
detto commercio internazionale, l ’aumento della 
massa cartacea in circolazione stimola l ’esporta
zióne, nel momento del transito da un’eqnrlibrio 
ad un’altro.

Ora per la naturale, e non mai abbastanza ri
petuta, connessione dei fenomeni economici e so
ciali, la vita nazionale e quella internazionale non 
sono separate, on può concepirsi il commercio 
esterno còme distinto dall’interno è nemmeno'come 
circoscritto ad una regione o classe (il nord, le
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industrie) : ma i fenomeni si ricollegano : favo
rire le esportazioni equivale a favorire gli uni e 
danneggiare gli altri.

Inoltre ohi si trova all’estero e manda denaro 
in patria, diviene molto ricco : curioso fenomeno 
che nell’Italia Meridionale sta producendo gravi 
modificazioni nella compagine sociale: i parenti 
degli emigrati si costituiscono patrimonii, specie 
edilizi!, che poi non sanno nemmeno ammini
strare.

E tanti altri fenomeni che sarebbe troppo lun
go enumerare: per esompo, è facile viaggiare nei 
paesi a valuta più deprezzata.

Così nel bilancio pubblico (di Stato degli Enti 
locali) le entrate aumentano per il maggiore sti
molo a produrre e per la facilità nel pagare i tri
buti e le spese non aumentano o meglio non au
mentano tutte e non aumentano così coleramente. 
Ma ache ciò va inteso con discrezione : quella, stes
sa concessione spendereccia vista sopra si applica 
più larvamente al denaro di tutti, cioè di nes
suno (come si pensa nei paesi in cui manca la 
coscienza collettiva).

Ed ognuno di questi elementi, posti in gioco 
dall’aumento di moneta cartacea, sposta interessi 
di classi. Anche il bilancio pubblico, come quelle 
internazionale, non è avvalso dall’economia nazio
nale. ogni articolo della sua entrata e della sua 
spesa è la somma eli tante partite che vivono nei 
bilanci privati e risentono le crisi di essi. Il males
sere degii impiegati annulla la realtà dello Stato 
(quanta miopia nei finanzieri e nei politici !), costi
tuendo indiscutibilmente il maggior pericolo della 
vita nazionale

E tutta la società è scomposta. Fermentano le 
speculazioni, che non sempre sono, combinazioni 
produttive, ma spesso sono sinonimo di frode, co
me pure fu intesa la parola per secoli e da molti
tudini: si «producono fenomeni simili a quelli 
generati dal protezionismo e dalla falsificazione di 
monete », cioè dalle cause meno economiche e meno 
morali (e l ’economia rettamente intesa non è nè 
fuori nè contro la morale). Fermenta ü falso so
cialismo, perchè i salarli aumentano più che pro
porzionalmente alla moneta : fermenta il paras- 
sismo sul bilancio pubblico.

Ora tutto ciò non è tutto bene. La disoccupa
zione, i fallimenti commerciali hanno pure la 
loro funzione economica. I creditori, i proprie- 
iarii hanno pure la loro ragion dessero (negli or
ganismi fisiologici le funzioni di conservazione 

| dell’energia, hanno importanza pari, se non su
periore, a quelle di rinnovazione) : le ingiuste di
stribuzioni sono pure le più profonde cause di ral
lentamento della produzione (i socialisti si preoc
cupano di distribuire meglio, anche distruggendo 
la produzione; gli altri di produrre più, anche 
disaminando i produttori; quelli vogliono dividere 
ciò che non vi è, questi creare senza le forze 
creative).

5. La crisi dell'oro.
Per analogia e per contemporaneità è connesso 

a questi problemi quello della crisi dell oro: forse 
anche è connesso per rapporti di interferenza, se 
non di dipendenza.

L’oro è stato sempre il signore del mondo, m 
tutti i tempi ed in tutti i luoghi. Mai come ora 
esso è stato richiesto e la sua mancanza ha anche 
contributo a determinare la crisi di circolazione, 
che tanto ci affatica. .

Ma l ’oro non è più richiesto (V. Economista, 
6-13 agosto 1922) e si cerca un altra merce, che 
io sostituisca.

Veramente l’altra merce la ricercano i teorici 
e forse i politici, non i pratici: questi vogliono... 
la carta, i titoli ; già, la carta, che ha portato tan
to danno.

Qui vi è non solo un fatto nuovo nella storia 
del mondo (abbandono dell’oro); ma ben due con
traddizioni (si cerca l ’oro e non lo si vuole; si 
ripudia la carta o la si cerca) : non par vero dun
que di poter parlare di crisi della scienza econo
mica (da parte dei pratici), di necessità di rifor
ma fondamentale di quella scienza (da parte dei 
teorici). *

Eppure la vecchia e modesta scienza econo
mica, esattamente coincidente con il buon senso 
comune e volgare (ah! la separazione dell’econo
mia teoretica dalla attività pratica le ha castrate 
tutte due), chiariva e 'precedeva tutto ciò.

Non si desiderava l'oro in se, perchè colandolo 
e bevendolo non disseta ; ma lo si desiderava come 
mezzo di scambio ; quando si introdusse la carta, 
doveva intuirsi che questo mezzo era _ migliore, 
più agile e comodo. Ma non era da desiderare la 
carta in se, ma come mezzo di scambio e quindi 
intanto voleva, in quanto corrispondeva ai bisogni 
dello scambio.

Quindi lo spodestamento della sovranità mon
diale dell’oro, oggi che più esso è richiesto, e la 
ricerca della merce-fenice, che mantenga l ’equi
librio dei prezzi; questa enorme crisi, appena oggi 
intravista, si liquida nella formulerà seguente: 
come gli organismi animali nelle più gravi crisi 
affermano il loro sviluppo, così il sistema circola
torio in questa tremenda crisi afferma la verità 
che il rapporto fra l’oro e la carta non era- che 
un mezzo volgare per frenare 1 aumento artificiale 
di carta, che la carta è in sè migliore moneta del
l ’oro, che la carta deve mantenersi nei limiti im
posti dai bisogni della circolazione. _ Forse solo 
attraverso questa catastrofica crisi di eccesso di 
carta moneta, che non può contarsi ? nemmeno pi ù 
a trilioni, l ’umanità, ancora bambina, apprenderà 
a concepire i limiti, e cioè la funzione, della carta 
moneta.

6. Scuole e partiti.
Tornando al nostro problema, noi vediamo in 

verità i maggiori e i piu numerosi fra gli econo
misti favorire la svalutazione : citerò a caso I an- 
taleoni, Flora, Sensini, Girù, Cabiati, Borgatta e 
fra crii stranieri il Cassel. Ma sono contrari! il 
Supino, il Loria ed il Griziotti, che non mi sem
brano tre nomi da cestinare senz’altro, come stu
denti dèi terzo corso di ragioneria riprovati a lu
glio ed a ottobre.

Lo so che i primi rappresentano la vera teoria 
economica, l ’unica scienza, l ’ortodossia, la scuola 
classica, il partito liberale; so anche che dei se
condo gruppo il Supino spesso socialeggia, se pro 
■prio non socialisteggia ; il Loria è un poco .il pa
dre teorico dei lilosocialisti ed il Griziotti e pro
prio un compagno. So tutto ciò e perciò appunto 
non mi sento di dare ragione completamente ad 
un gruppo: il liberalismo non è la verità assoluta 
e l ’errore socialista ha pure la sua causa.

7. Conclusione.
E che ciò sia vero lo dicono... gli s t e s s i  scrit

tori sopra citati : il Sensini indica i danni di una

*
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qrande riduzione della circolazione; il Grizìotti 
stesso dice che la rivalutazione deve essere lenta, 
graduale, continua. Ma specialmente è da notare 
ì ’Emaudi, che chiama eccessive le due teorie, che 
vorrebbe la stabilizzazione, ma provvisoria: egli 
nota giustamente che il governo segue la peggi or 
via, dando oggi un colpo a destra e domani uno a 
sinistra ; ma questo stesso ondeggiare del governo, 
debole organo di uno Stato debole fra partiti vio
lenti, si spiega con ìa presenza di forze vive e 
possenti da un lato come dall’altro.

Così questo, come molti problemi economici 
concreti, non ha una soluzione unica, schematica, 
semplicistica: per risolverlo occorre considerare 
bene i dati di fatto e prevedere, per quanto è pos
sibile, le ripercussioni dei fenomeni; specialmen
te occorre studiare i mezzi per neutralizzare que
ste ripercussioni quando, per essere troppo torti, 
possono mettere in pericolo tutto il sistema econo
mico nazionale.

Ciò specialmente se si preferisce, la stabilizza
zione. Che se sembra più naturale il ritorno alla 
normalità, questo deve avvenire in modo lento, or
ganico, razionale, quasi spontaneo.

Questa mi pare la sola conclusione seria, a cui 
possa arrivare chi non ha la conoscenza di tutti i 
dati e gli elementi del formidabile, anzi dei for
midabili nulle problemi, che si accentrano in quel
lo posto dalla nostra Rivista tanto genialmente. Si 
scelga la soluzione che paia più adatta ad una 
Commissione di teorici e di pratici, di ogni par
tito e di ogni scuola; ma la si attui con molta cau 
tela e tentando neutralizzare gli effetti più irri
tanti su qualche parte del corpo sociale, cioè aiu
tando le classi che troppo saranno danneggiate 
dada soluzione adottata. Questo criterio soddisfa 

. meno il lettore, che cercava una soluzione sem
plice ed unilaterale (stabilizzare o no), ma rispon
de meglio alla natura complessa del problema.

GIU LIO GURATO

Risposta del Prof. Gino Borgatta

Stabilizzare la moneta ?
Le tre domande rivolte da cotesta Direzione mi 

sembra considerino solo una parte di un problema 
più complesso. Ogni sistemazione monetaria intei- 
na è strettamente legata ad altri presupposti e 
condizioni, tra cui essenziali lo stato generale del
la finanza pubblica ed il corso dei cambi esteri. 
Provvedimenti presi indipendentemente dal futu
ro andamento di queste (ed anche altre) condi
zioni non porterebbero ad una soluzione sostan
ziale e permanente del nostra problema monetario. 
Ad ogni modo cercherò di rispondere ai quesiti, 
tenendo sommario conto delle condizioni generali 
che si commettono al problema monetario interno.

1) Non è identico ii problema dell’emissione 
di un prestito a lungo termine per assorbire il 
debito fluttuante (B. Tesoro ordinari) e per as
sorbire la circolazione cartacea (biglietti).

Il primo, attuato in più momenti successsivi, 
in periodi di cambi rialzanti, può apparire prov
vedimento utile e desiderabile. E’ evidentemente 
preferibile che lo stato abbia un debito sicure, 
non urgente o incerto sulla domanda dei creditori . 
La sostituzione migliorerebbe certo cambi e li
vello dei prezzi ; ma eliminando piuttosto gli de
menti sentimentali ed indiretti che contribuiscono 
a determinare l ’attuale situazione del mercato mo
netario, quindi più variabili di per sè stessi. Ta

le miglioramento non avrebbe i caratteri acuti e 
gii effetti disastrosi che avrebbe una riduzione im
provvisa e larga della carta moneta circolante. 
Ma e finanziariamente possibile, cioè attuabile a 
condizioni che non aggravano l’onere dello Stato ?
Al 30 giugno scorso il debito del Tesoro per Buoni 
ordinari aumentava a circa 23,9 miliardi. Può es
ser oggi questa massa gravosa convertita in con
solidato ad un tasso vicino a 5% ? Quale parte di 
questi creditori è disposta a trasformare cosi il 
suo credito liquido '? Lo Stato non avrà più bisogno 
nei prossimi esercizi di espandere ulteriormente 
remissione di Buoni ordinari ? Sono presupposti 
senza dei quali non si può dare una risposta pre
cisa al quesito. Se lo intendiamo nel senso di una 
conversione rapida della maggior parte del debito 
fluttuante credo che nell’attuale momento la ri
sposta debba esser negativa.

Diverso, tecnicamente ed economicamente, è 
il problema di una conversione rapida e notevole 
delia carta moneta in debito proprio a lunga sca
denza. Non si tratta più di creditori che mutano 
semplicemente la durata del credito formale, cioè 
la natura del titolo di credito. Pur tenendo conto 
delle analogie, biglietti di Banca e Buoni del Te
soro non sono ìa stessa cosa. Vi sono capitalisti 
che son disposti a cambiare Buoni in titoli a lun
ga scadenza, mentre non lo sono pei biglietti di 
Banca. D’altra parte gl effetti economici di una 
simile conversione sarebbero assai più gravi di 
quelli di una conversione dei Buoni. Se in un bre
ve periodo (ad ©s. tre me|i) si avreboero 10 mi
liardi sui 21 Circolanti, di biglietti, si avrebbero 
ripercussioni dirette sui prezzi, cambi, e quindi 
su mólti gruppi di redditi ed attività economiche 
interne enormemente più gravi di quelle che deri
verebbero da una conversione di 10 miliardi su 
24 di Buoni del Tesoro, ad esempio in Buoni no
vennali o quindicinali o anche a consolidato. La 
maggior parte degli economisti che han risposto al 
questionario,, ha deprecato un provvedimento di 
tal genere. L ’Einaudi ed il Pantaleoni ne hanno 
già dimostrato i pericoli ed i danni.

Io però non credo che questa pacifica nozione 
debba significare definitiva permanenza ed immo
bilità dell’attuale circolazione monetaria. L ’adat
tamento dei valori dei beni, prodotti e capitali, e 
dei vari gruppi di redditi interni non si è certa
mente ancora verificato in modo generale e perfet
to alla svalutazione attuale. Se pensiamo che negli 
ultimi 18 mesi i nostri cambi hanno più volte se
gnato oscillazioni fino di 120 punti % della pari 
nominale nelle medie mensili, dobbiamo necessa
riamente concludere esser impossibile che la gran
de maggioranza dei prezzi e redditi abbia potuto 
adattarsi, ad una situazione monetaria che è di 
per sè stessa tanto variabile. La variazione della 
circolazione può essere un correttivo ad altri fe
nomeni che agiscano temporaneamente ad ina
sprire i cambi. 11 prolungarsi della depressione 
commerciale può portare un aumento dei cambi 
e livello dei prezzi anche se la circolazione resta 
ferma o si riduce ; situazioni temporanee d’ecce
denti debiti esteri nell’attuale stato di svaluta
zione monetaria determinano oscillazioni esagera
te nel mercato dei cambi. Questo può esser l’effetto 
dei 700-900 milioni di maggiori acquisti di grano 
all’estero che potranno esser necessari per il de- 
fìcente raccolto di quest’anno, se altre condizioni 
non lo compenseranno. Perchè una riduzione del
la circolazione non può intervenire ad attenuare
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le spinte allo rialzo che, per un certo periodo al
meno, deriveranno nei cambi e prezzo dal maggior 
debito commerciale? A cause non monetarie può 
contrapporre una contraria azione del fattore 
monetario che, in certi limiti almeno è in mano 
aliente pubblico regolatore,

II) Se per riduzione d'interesse, s'intende quel
la dei saggio dei Buoni del Tesoro, è ovvio che 
de.v’esser man mano attuata, a pena che le con
dizioni del mercato dei capitali le esigenze dei 
Tesoro lo consentono. Non si vede la ragione per
da''. la Finanza di uno stato che non riesce anco
ra a coprire 1 SO % delle sue spese effettive con 
entrate effettive, paghi un centesimo di più d’in
teresse di quello che può, coeteris paribus, pagare 
ai suoi creditori. Ma si tratta sempre di cifre re
lativamente modeste.

Se per detta riduzione s’intende quella non for
male dell’applicazione delle imposte dirette glo
bali anche ai titoli pubblici già emessi,, credo si 
debba proseguire, non inasprire, per dale via. 1 
sottoscrittori dei prestiti pubblici sono esenti dalle 
imposte (in ette ; ma non si promise mai ,loro che 
non si sarebbero appicate ai loro redditi o patri
moni le imposte globuli (personali o famigliaci). 
Non tener conto dei titoli pubblici nazionali da 
ciascuno posseduti sarebbe un render impossibi
le, priva d’ogni significato, l’applicazione di que
sti tipici tributi postbellici a gruppi importantis
simi di contribuenti.

E' da sconsigliarsi ogni riduzione forzosa e 
formale dell’interesse su ogni forma di titoli pub
blici già emessi.

Ili) Con ciò si risponde già implicitamente al 
terzo quesito, se debba consolidarsi l ’attuale sva
lutazione monetaria. Basta uno sguardo all’an
damento dei cambi nell’ultimo anno, per constata
re' rindeterniinatezza della nozione « attuale svalu
tazione della moneta ». E' vero che i cambi non so
no un perfetto indice della complessiva svaluta
zione monetaria ; ma do sono per importanti 
gruppi di prezzi e redditi del mercato interno. Si 
dovrà scegliere la media mensile del cambio del 
dollaro di 32!) nel maggio 1921 ; o quella di 483 
nell’ottobre 1921 o quella di 377 nel marzo 1922 
e, così via ? Il fissare la svalutazione presuppone 
la scelta di un certo saggio di conversione o sta
bilizzazione: e questa scelta, è arbitraria e può de
terminare, ingiustificati e gravi danni a numero
si gruppi del mercato.

Ma il problema è evidentemente più  ̂vasto 
Consolidare l ’attuale svalutazione monetaria nul
la significa se la svalutazione è destinata a subire 
nei prossimi : anni, ancora sensibili variazioni. 
Prescindo dalla pregiudiziale già accennata, se 
cioè i vari gruppi di prezzi e redditi interni ab
biano già raggiunto un approssimativo aggruppa
mento al variato valore della moneta in cui sono 
pagati. Ammettiamo., che ciò si sia verificato e 
possa continuare a verificarsi nella? maggioranza, 
nel, prossimo avvenire.-Si potrà mantenere il con
solidamento formale 9 E ’ evidente che il proble
ma s’allarga a molti altri gruppi di condizioni. 
1,1 pareggio definitivo ed effettivo del. Bilancio è 
solo uno dei presupposti,, Ed .è già abbastanza 
formidabile, se, parecchi miliardi di deficit sono 
fatalmente previsti pei. prossimi esercizi, anche 
nella miglioro ipotesi. Ma non è il solo. Le recenti 
esperienze han dimostrato che il. livello dei prezzi 
e cambi, può sensibilmente variare. anche se la 
quantità di cartamoneta rimane ferma o addirit

tura diminuisce. Gli inasprimenti dei cambi e 
prezzi nel 1921 e 1922 si sono in parte verificati 
per vacazioni autonome del bisogno di moneta 
interno. Ancora. Consolidare la svalutazione mo
netaria implica la stabilizzazione dei cambi este
ri : i due gruppi di condizioni sono strettamente 
collegati : vincolare l ’uno e non l’altro significhe
rebbe fallire sostanzialmente lo scopo. Così gli in
terrogativi si allargano e moltiplicano. Quale ef
fetto avrà una stabilizzazione formale quando va
riano i rapporti interni tra quantità e bisogno di 
moneta ? Si consolidi ad es., la svalutazione e si 
stabilizzino i cambi sulla base del 400% (monete 
migliori e oro). Successivamente il livello interno 
dei prezzi e quindi l ’effettivo rapporto migliorino: 
si creerà evidentemente una serie di ostacoli ar
tificiali alle importazioni che si dovranno pagare 
di più per il cambio legale fissato ; e di spinte 
artificiali alle esportazioni che saranno, per la 
stessa ragione pagate con maggior moneta nazio
nale, coeteris paribus.

Ho accennato sommariamente, ai problemi che 
dimostrano a complicatezza e vastità delle que
stioni poste dall’inchiesta. Per concludere prati
camente. le necessità più urgenti e concrete a me 
sembrano :

I) Assoluto arresto d’ogni ulteriore inflazio
ne monetaria. Riduzioni limitate e rapide anche 
a costo di sostituirle con debiti proprio oneroso) 
della circolazione^ nei preriodi di sensibili movi
menti all’aumento di cambi e prezzi.

II) Mantenimento complessivo dell’attuale 
pressione fiscale ; riduzione delle spese ; pareggio 
del Bilancio.

Ili) Più energica-ed organica politica di 
stabilizzazione autonoma, cioè per provvediménti 
interni, completati al possibile con accordi inter
nazionali. non indispensabili, tendendo a ren
dere stabili i cambi per un certo periodo, salvo a 
variarlo in caso di mutamento delle condizioni 
del mercato.

IV) Sostituzione con rinnovate emissioni pe
riodiche dei Buoni ordinari con Buoni a più lun
ga e varia scadenza (7 : 9 ; 15.; 25 anni).

PROF. GINO BORGATTA

Risposta del Prof. Marco Fanno

l quesiti proposti sono cosi connessi fra lorc 
che non può rispondersi ad essi separatamente e 
nell’ordine in cui sono indicati. Nella nostra espo
sizione seguiremo l’ordine comportato , dalle esi
genze logiche dei problemi.

Ai 1, quesito « se sia opportuno addivenire al
l'emissione di un nuovo prestito assorbente la cir
colazione » non può rispondersi se non si è prima 
risolta la questione pregiudiziale di massima po
sta ai 3. quesito: « se sia o no il caso di consolida
re l'odierna svalutazione della nostra moneta ». 
Il quale.problema si presenta in questi termini e 
cioè, non già se si possa o no addivenire alla ri
valutazione della lira, ma bensì se, avuto riguar
do a tutte le conseguenze, sia o meno opportuno di 
farlo. Che si possa farlo non vi è dubbio. Tutto 
sta a vedere se il risultato conseguito in un dato 
momento, possa poi mantenersi, e se valga la pena 
di consegnarlo. Vari sono i mezzi con cui può ri
valutarsi la moneta di un paese. Essa può riva
lutarsi riscattando la carta esuberante mediante 
un prestito pubblico, nel qual caso la rivaluta
zione è rapidissima. Essa può rivalutarsi, impie
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gando pel suo riscatto gli avanzi di bilancio o- 
gni qualvolta ci sono. E in questo caso la rivalu
tazione è graduale. Finalmente si può attendere 
che natura operi, che cioè il progresso economico 
del paese aumenti via via il bisogno di mèdio cir
colante, e questo si rivaluti automaticamente.- An
che in questo caso la rivalutazione è graduale.

Un paese il quale non si trovi dal punto di vi
sta monetario nelle condizioni disperate della 
Russia, della Germania, dell’Austria, può conta
re per la rivalutazione della propria moneta su 
una o l ’altra delle tre vie indicate. In disperata 
ipotesi qualora le due ultime vie facciano difetto 
resta sempre aperta quella del prestito pubblico. 
Quindi nessuna, preoccupazione sulla possibilità 
materiale della rivalutazione. Ma le preoccupa
zioni sorgono circa le conseguenze. Si pensi che 
non si tratta di svalutazioni del 10 e 20% a cui 
al massimo si era abituati in Europa prima della 
guerra, ma del 50, del 70 dell’80%.

Rivalutazione della moneta significa riduzione 
corrispondente dei prezzi. Poiché col mezzo del 
prestito pubblico: la rivalutazione è rapida, cosi 
ad essa si accompagna il tracollo dei prezzi.

E tracollo dei prezzi significa rovina generale. 
Per le altre due vie la rivalutazione si è detto è 
graduale e graduale conseguentemente la riduzio
ne dei prezzi. Ma in tal caso per un periodo inde
terminato si ha quello stato di tisi economica che è 
sèmpre conseguènza di una continuata tendenza 
elei prezzi a diminuire. Ogni mutamento dei prez
zi sia lento, sia repentino promuove un vasto prò 
cesso dinamico di assestamento, pieno di attriti, di 
ostacoli di ripercussioni économiche, politiche so
ciali. Durante la guerra le economie dei vari pae
si furono sconvolte dalla più grande rivoluzione 
dei prezzi che la storia ricordi. Ed ora dopo tante 
traverse, esse tendono finalmente ad aggiustarsi 
alla nuova posizione di equilibrio corrispondente 
in ciascun paese all’attuale livello dei prezzi. La 
rivalutazione della moneta, e per venire a noi, 
della nostra lira importerebbe la ripresa di un 
nuovo processo dinamico dei prezzi, con tutte gli 
attriti di aggiustamento relativi, con tutte le lotte 
politiche ed economiche interne verificatesi duran
te la fase ascendente dei prezzi, aggravate dall’ine
vitabile depressione economica e dall’esasperazione 
di dover ad una ad una abbandonare le posizioni 
già conquistate. Ora si domanda se valga la pena 
di sottoporre la nostra economia già tanto strazia
ta a questa, nuova prova. E rispondiamo di no. 
Glie la nostra lira valga all’estero 25 o 100 cen
tesimi svizzeri, è una questione indifferente, che 
si risolve in una questione puramente di nome, 
quando al tempo stesso i prezzi interni di tutti 
i beni e servigi seno quadrupli anziché uguali a 
quelli svizzeri.

Ma non è indifferente che dato il suo valore 
attuale di 25 centesimi si intenda conservarlo • o 
elevarlo a quello di 100, La rivalutazione importa 
le conseguenze economiche e sociali indicate, im
porta una nuova alterazione dei rapporti tra cre
ditori^ debitori a tutto danno di quest’ultimi. E 
poiché lo Stato è fra tutti il massimo debitore, 
cosi essa importa, fra le conseguenze più temibili 
la scompagine del bilancio dello Stato.

Il quale, non potendo diminuire in proporzione 
alla rivalutazione della moneta l ’ammontare mo
netario dei suoi oneri annuali, mentre vedrebbe 
diminuire in proporzione il gettito monetario del
le imposte, sarebbe presto o tardi costretto a far
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fallimento. Dicesi che la stabilizzazione del va
lore attuale della moneta si risolverebbe nel fal
limento dello Stato. Ma chi questo sostiene non 
pensa che la rivalutazione della moneta porterebbe 
pure al fallimento. Ora tra il fallimento masche
rato conseguente dalla stabilizzazione e il falli
mento esplicito derivante dalla rivalutazione, me
glio certamente il primo. Esso non solleverebbe 
proteste da chicchessia perchè nessuno se ne ac
corgerebbe — o ne risentirebbe le conseguenze.

Nè si dica che la consacrazione legale del va
lore attuale della lira crea un’ingiustizia a danno 
dei detentori originari dei primi biglietti. Dopo 
otto anni di circolazione cartacea essi sono i de
teriori dei primi biglietti che riceverebbero questi 
ckdio Stato per il valore di 100 centesimi oro, e che 
ora sarebbero frodati se lo Stato dichiarasse di 
non più cambiarli che al prezzo di 25 ? E se anche 
cotesti disgraziati detentori esistessero e potessero 
essere rintracciati, non meno decisiva sarebbe la 
argomentazione. Se vi sono attualmente in circo
lazione biglietti che furono emessi quando vale
vano in ragione di cento centesimi per lira oro, 
vi sono però altresì in circolazione biglietti che 
furono emessi quando valevano 25 centesimi per 
lira-oro, e che a tale prezzo furono accettati dai 
loro primi e dai loro attuali detentori. Rivalen
do la lira si evita un’ingiustizia verso ipotetici 
detentori originari dei primi biglietti — ma si 
usa un’ingiusto trattamento di favore verso i de
tentori attuali degli ultimi biglietti. Stabilizzan
do la lira al valore attuale si evita l ’ingiusto fa
vore ai detentori degli ultimi biglietti, ma asse
risce di commettere ingiustizia, verso altri deten
tori. Ad entrambe le soluzioni quindi si accom
pagnano favoritismi ingiusti o ingiusti sacrifici. 
E fra: due soluzioni entrambe gravide di ingiusti
zie è diffìcile prendere posizione. Gli è che il 
problema più che in base a preconcetti teorici o 
a principi generali va considerato in base alla pos
sibilità pratica della sua attuazione. Nei paesi in 
cui come in Inghilterra il deprezzamento è del 10 
o 15 per cento la rivalutazione è facile e sollecita 
e nessun dubbio può sorgere circa l ’opportunità di 
attuarla. Ma nel nostro paese in cui il deprezza
mento è dell’80 per cento le proporzioni del pro
blema sono tali da spaventare.

Rivalutare la nostra lira significa: 1) ritar
dare per un tempo indeterminato (dacché è da 
escludersi, per le sue conseguenze catastrofiche 
la rivalutazione rapida mediante un prèstito pub
blico) e necessariamente lungo la sistemazione 
della nostra circolazione monetaria; 2) preparare 
la nostra economia al ritorno graduale a un li
vello dei prezzi quattro o cinque volte inferiore 
all’attuale. Pensare, dopo quanto si è detto, che 
questo possa effettuarsi senza inconvenienti o con 
inconvenienti inferiori di quelli derivanti dalla 
consacrazione legale dello stato di fatto, ci sem
bra un’utopia. Noi perciò non possiamo associar
si ai fautori della politica deflazionista.

Ma non possiamo neppure essere favorevoli al
la stabilizzazione immediata. Alla stabilizzazione 
è lecito avventurarsi quando si abbia la certezza 
che, per nessuna ragione il valore della moneta 
abbia ad allontanarsi durevolmente e in tnisura 
ragguardevole dal valore al quale fu stabilizzato. 
In tal caso la stabilizzazione si raggiunge mercè 
un insieme di accorgimenti finanziari tendenti ad 
eliminare le cause di eventuali piccole oscillazioni 
in vario senso del valore della moneta. Ma nelle
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odierne nostre condizioni la prudenza suggerisce a 
non confidare soverchiamente che il mercato no
stro dei cambi abbia ad essere turbato in avve
nire soltanto da piccole oscillazioni. Due sono i 
punti neri delle nostre condizioni monetarie e cioè. 
1) l ’enorme massa del nostro debito fluttuante e 
il deficit cronico del bilancio che possono impor
re presto o tardi nuove emissioni dì carta; 2) î no
stri debiti all'estero. Entrambi questi fattori pos
sono quando si sa provocare per vie diverse e 
con effetti indiretti diversi una nuova svaluta
zione della lira e un nuovo inasprimento dei cam
bi. Ora non v’è nessun congegno di stabilizzazione 
che possa resistere alla pressione di perturbamen
ti della natura e misura di quelli indicati. Anche 
il sistema meglio congegnato è destinato ad andar 
in frantumi allo stesso modo in cui va in frantu
mi una caldaia sottoposta a una pressione ecces
siva. Si proceda quindi con soitìma cautela. Si 
lasci che i nembi della crisi si disperdano e l’o
rizzonte si rischiari, che la situazione si norma- 
lizzi automaticamente; e solo dopo tutto ciò, po
nendo da parte le illusioni suggerite da un falso 
amor proprio nazionale, di vedere per altra via la 
nostra lira rivalutata alla pari col franco sviz
zero, si proceda alla stabilizzazione a quel prezzo 
che le circostanze e un ben ponderato esame delle 
condizioni dei mercati avranno additato come la 
nuova parità monetaria.

Questa conclusione che rappresenta la risposta 
al terzo quesito, contieno implicitamente la rispo
sta anche a-1 primo. Il ricorso a un nuovo prestito 
per sistemare il nostro debito fluttuante è presto 
o tardi inevitabile. Ma al quesito se il nuovo pre
stito debba altresì provvedere al riscatto di una 
parte della carta moneta rispondiamo negativa- 
mente .

E ’ già troppo gravoso il compito della sistema
zione del debito fluttuante perchè, a prescindere 
da ogni altra considerazione, si possa pensare con 
la stessa operazione a risanare anche la circola
zione. Chi vuole perseguire troppi obiettivi con
temporaneamente finisce col non raggiungerne al
cuno.

MARCO FANNO
Professore nella li. JJniv. di Padova

SUL PROTEZIONISMO
Conferenza tenuta alla Università Popolare di Torino 
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non si aveva, avuto primla. l’idea ‘contribuì anche po
tentemente alla creazione di gruppi finanziari e buro. 
oratici, che pensarono per tempo ad allearsi allo sco
po di poter conservare nel tempo della pace la forza 
politica ed i privilegi che in guerra avevano conse
guito.

Sorse così già dùrantei la guerra una abile e bene 
organizzata campagna per la continuazione delia 
guerra nei campo economico all’ indomani della vit
toria militare.

A questo punto Giretti con dati e con fatti ricorda 
la leggenda sorta nei paesi deill’Intesa e molto abil- 
mlettite sfruttata dagli interessati che la Germania pur 
combattendo dispera;taimente avesse potuto compie
re il miracolo di tenere in piena efficienza le sue; In
dustrie di pace1 allo scopo dii potere appena finita 
la guerra invadere i mercati dlel mondo cogli stock» 
di merci accumulati e così riprendere la sua pene- 
trazione economica al servizio della, révanche miil-

Questa campagna ottenne il suo scopo di impedi
ré che niei trattati di pace fosse introdotto il terzo 
dei 14 punti di Wilson, quello che rendendo impos
sibile per tutti i paesi il ritorno a,d un protezionismo 
aggressivo era perciò la migliore e più sicura garan-
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Edoardo Giretti introduce l’argomento della, sua 
conferenza, esaminando le cause che durante la guer
ra e nel l’i mute di ato periodo del dopo-guetrra, hanno 
determinato il fenomeno generale del risorgere del 
protezionismo.

La guerra per* se stessa è stata un, regresso della 
società dal tipo di civiltà industriale fondato sullo 
scambio e sulla concorrenza, al tipo militare fonda
to sulla forza e! sulla autorità Durante la guerra le 
preoccupazioni della, sicurezza, e della, conservazione 
dei singoli aggregati nazionali hanno preso il soprav
vento su ogni altra considerazione dii ordine e_ carat
tere economico : quindi si spiega come in ogni paetse 
belligerante, e per ripercussione anche nei neutri, 
data l’euormie estensione del teatro dtella. guerra,, lo 
Stato col meccanismo della, burocrazia ai _sia, larga
mente sostituito alle libere iniziative! dei cittadini 
nella direzione delle imprese commerciali, regolando 
i prezzi, i salari, gli investimenti di capitale limi
tando i Consumi, incaricandosi degli approvvigiona 
menti colle requisizioni e colle importazioni, eoe. ecc.

ha necessità di trasformare in, indùstria di guer
ra le industrie di pace sopra una scala di cui
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zia della, pace, ed avrebbe colla ripresa, dei commer
ci internazionali evitato il collasso- dell’economia eu-
ropea quale esiste altua,Irniente.

Giretti continuando la sua critica degli errori _e! 
dei sofismi adoperati nei vari paesi allo scopo di 
spingere i Governi alla guerra doganale, etì esami
nando i diversi espedienti adoperati —1 quali la _ de
nuncia d!ei precedenti trattati di commercio' insieme; 
collegati colla clausola della Nazione più favorita, 
l'imposizione del pagamiento dei dazi in oro, i coef
ficienti di maggiorazione per annienti!re i da,zìi, il si
stema della doppia tariffa, ed i provvedimenti presi 
coi poteri straordinari della guerra senza il necessa
rio controllo dei Parlamenti e della pubblica opinio
ne, viene a parlare più specialmente della vigente! 
Tariffa doga,nal italiana,; che, come è noto, non è an
cora stata, discussa dal Parlamento, mia venne appli
cata con decreto reale del- 9 giugno* 1921 dal Mini
stero Giolitti e pubblicata nella. Gazzetta Ufficiale 
quando già il Ministero stesso era dimissionarlo.

Sulla scòrta di una imiportante inchiesta, testé fat
ta dal Dr. Repaci per conto ed incarico del nuovo 
Gruppo Libero-Scambista Italiano, Giretti dimostra 
gli enormi aumenti che con la nuova, tariffa si sono 
fatti ai privilegi doganali già prima accordati a grup
pi industriali potenti e prepotenti.

Prendendo per base la media dei dazi ragguagliati 
a moneta d’oro (cioè al cambio del cjiollaroi amieoca- 
no) tale aumento ini media risulta del 120 pei’ cento; 
mia se invece si considerano i dazi pagati in moneta 
di carta a corso legale l’aumlento risulta del 680 per 
cento vale a dire ad un indice di 100 colla vecchia 
tariffa corrisponde or'a un indicò di 780 colla nuova 
t ariffaOccorre poi avvertire che in pratica molti dazi 
sono stati aumentati in misura del tutto proibitiva per 
le importazioni estero, rendendo così pos,sibilo a grup
pi di produttori interni di imporre', i loro prezzi di 
monopolio sul mercato nazionale e di. soffocare nume
rosi rami di indùstria e di comtaier'cio che sarebbe* na
turalissimi et potrebbero prosperare in Italia senza 
privilegi di sorta,; alla, sola condizione di non dovere 
pagare gli altrui privilegi , ,.

Quello che accresce pregio e valore allo studio* 
del Dr. Repaci è la larga e positiva documentazio
ne che lo accompagna; estratta da, lettere di indu
striali e comimercianti che! si rivolgono al Gruppo 
Libero-Scambista per esporre le loro legittime do
glianze e* illuminare la pubblica opinione sui truc
chi e sulle imposture del vigènte sistema di prote
zionismo per gli uni e di gravò danneggiamento per 
gli altri, che sono i più. , , , ,Giretti cita alcuni dei casi più scandalosi che sono 
documentati neiropuseolo del doti. Repaci, ed altri 
ne* aggiunge che faranno partei dii una prossima 
riubblicazione del Gruppo Libero-Scambista.

Passa in seguito ad esaminare sempre in, base a 
filati di fatto e col corredo di cifre significanti la que
stione di attualità dei trattati di compre rao, dimo
strando corrile essi debba,n<o essere negoziati colla a. 
perta e sincera mentalità del ((do ut des», e colla 
fiisr f rizione a farli servire come di occasione propi 
ziâ  alla riforma doganale in senso* almeno.tenden
zialmente* libero-scambista, le concessioni che* si de
vono fare agli altri paesi a,Ilo* scopo di assiemare gli
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sbocchi alle nostre esportazioni essendo in fondo nè 
più n,è meno che veri benefizi che si rendono al con
sumatori italiani ed alle industrie più naturali e più 
sane del nostro paese.

Mette il Giretti tra quelste industrie la maggior 
parte degli stabilimenti della media e piccola indu
stria cosi numerosi in Italia, i quali soltanto per un 
madornale errore di prospettiva non hanno ancora 
capito la assurdità di rendersi solidali sia pure sol
tanto col silenzio passivo dei pochi gruppi della, gran
de industria, massime metallurgica e: chimica di pri
ma fabbricazione, che soli sono avvantaggiati diali© 
attuale sistema di protezione ad oltranza.

Avviffldcsi alla conclusione, Giretti denuncia fi 
pericolo dell’ibrida e mostruosa alleanza fra lei indù, 
strie che vivono* di parassitismo e di privilegi doga
nali e quelle che imvecel hanno soltanto bisogno di 
libertà per crescere e prosperare. Egli dimostra a 
questo proposito la necessità urgente di educare l’o
pinione pubblica italiana, e quella specialmente delle 
classi industriali e commerciali a considerare 1 pro
blemi della politica doganale nel loro complesso, 
nelle loro azioni e reazioni reciproche, e non soltanto 
da: lati che possono, interessare, i singoli gruppi 
di industria o le aziende individuali.

Questo è il compito al quale il Gruppo Libero
scambista si è accinto con fede e con coraggio, e per 
il quiale esso chiede di essere aiutato da quanti sono 
in grado di recargli un utile contributo di opera, di 
mezzi materiali e di positiva documentazione.

Le verità economiche sono altrettanto solidamente 
dimostrate dal lato scientifico che non siano quelle 
matematiche. Ma sino a che nelle questioni econo
miche vi è gente interessata a voler .far credere che 
2 più 2 non è uguale a 4, ma è uguale a 3 oppure a 5, 
i Governi, tutti i Governi, continueranno ad essere 
assediati, come sono assediate le Commissioni par
lamentari, dai sollecitatori di nuovi dazi e di nuovi! 
privilegi doganali, mietntre il numero di gran lunga 
maggiore di coloro che da tali privilegi sono danneg
giati rimane muto e disorganizzato, come se non si 
trattasse dei propri interessi.

E’ logico, è uniia.no che i Governi siano per indolcì 
e per istinto portati a dare ragione a chi alza la voce 
e torto a chi sta zitto.

Ai danneggiati che si contano a milioni, degli at
tuali sistemi di protezionismo ad oltranza non sarà 
mia ripetuta abbastanza la, risposta che dava, in
genuamente ad una Commissione di liberi-scambisti 
francesi un Ministro della Monarchia costituzionale 
di Luigi Filippo: <*Messieurs, soyez forts, et le gou- 
vernement sera avec vous! ».
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E’ notevole e lodevole che si faccia strada-il cri
terio di avvicinare gli studii letterarii alle materie 
professionali : è bene che i giovani imparino le, for
me dell’esprimiersi, nello studio di quegli argomenti, 
di cui dovranno occuparsi nella vita professionale: 
fu perciò già proposto di far tradurre nei licei passi 
degli scrittori giuridici e tesi di leggi romane, mira
bili non solo per concettuosità di filosofia, pratica, 
mia anche per precisione di forma.

A questo intento portano il loro contributo i due 
valenti insegnanti della R. Accademia di Trieste: èssi 
hanno fatto un grosso volume in cui tutti gli argo
menti economici sono trattati e documentati : in esso 
veramente i giovani potranno trovare gli elementi 
per completare la loro cultura economica Poteva 
forse giovare una più accurata scelta e disposizione 
di mlaterie (vi sono scrittori economici italiani, che 
raggiungono una espressione mirabile del pensiero 
scientifico); ma la novità del lavoro deve tenersi 
presente. Noi auguriamo che gli insegnanti, sia di 
materie letterarie che di materie economiche adot
tino il volume, da cui non può tenere che bene alia 
scuola.

G. C.

FINANZE DI STATO

Le tasse di bollo e di registro
Le tassò di bollo, sulle concessioni governative, e 

di pubblico insegnamento hanno dato, nei primi cin
que mesi del corrente esercizio,, un gettito di 561 mi
lioni, contro 557 milioni resi nello stesso, periodo del
l’anno scorso, con una differenza in più di 4 milioni.

Come sempre, il maggiore introito è quello dato 
dalle tasse di bollo sugli atti civili, commerciali e giu
diziari che hanno recato un contributo di 142 milioni, 
contro 106 milioni nei primi cinque mesi del 1921-22,
C con una differenza, in più di 36 milioni.

La tassa di circolazione sui biglietti degli Istituti 
di Emissione è invece in, diminuzione di 40 milioni, 
essendo passata da 154 a 114 milioni.

Le tasse in surrogazione del registro e del bollo 
presentano 5 milioni di diminuzione (50 milioni nei 
periodo in esame, contro 55 milioni nei primi cinque 
mesi del decorso esercizio).

La tassa di bollo sul lusso e sugli scìambi è in au
mento di 6 milioni, perché ha, reso 85 milioni nei 
primi cinque mesi del 1921-22. e 91 milioni nel corri
spondente periodo dell’anno in corso*.

La categoria delle lasse, di registro, ed1 ipotecarie 
ha dato un gettito complessivo di 422 milioni, contro 
353 milioni e con un incremento di 69 milioni.
. A formare la cifra di 422 milioni concorrono i se

guenti cespiti di entrata,: tasse di successione, di ma
nomorta, di registro,, ipotecarie ed il contributo a 
favore dei mutilati applicato su questi tributi.

Lei tasse di successione presentano —* per il perio
do considerato , un aumento di 21 milioni, essendo 
passate da 87 milioni nei primi cinque mesi del 1921-22 
a 108 milioni in quelli del 1922-23.

Lee tasse di registro dànno l’aumento più notevole 
tra i diversi titoli di entrata : da 202 milioni si sono 
portate a 262 milioni con una, differenza in più di 60 
milioni.

Il gettito dei monopoli industriali
Nel mese di novembre u. s. i monopoli industriali 

hanno dato all’Erario un contributo di 257 milioni, 
mentre nello stesso mese del precedente esercizio il 
gettito aveva raggiunto i 257 milioni e mezzo.

Tra i diversi titoli di entrata, il più importante 
è sèmpre quello dei tabacchi, i quali hanno reso la 
somma, di 228,5 milioni, superiore di 2,5 milioni a 
quello del novembre 1921.

Il monopolio sulla vendita dei fiammiferi presen
ta, nella cifra d’entrata, una diminuzione di 2 mi
lioni, avendo quasi raggiunto i 14 milioni.

Dalla vendita dei sali si sono ricavati 14,8 milioni, 
contro 14,5 milioni per novembre 1921.

Il monopolio di vendita delle carie da giuoco (che 
nel novembre 1921 aveva reso 840 mila lire) è stato 
sostituito, con R Decreto-Legge 3 luglio 1921, n. 848, 
da una speciale tassa di bollo, e* cessa perciò dii por
tare il suo contributo in questa categoria di entrate.

Considerando poi i primi cinque mesi del corrente 
esercizio finanziario, risulta che i monopoli indu
striali hanno dato un gettito di 1.284 milioni contro 
1.259 milioni del corrispondente periodo dell’esercì, 
zio 1921-22, con un aumento di 25 milioni,

I tabacchi figurano peti‘ 1.141 milioni,’ contro 
1.117 milioni e con 24 milioni di aumento,

1 fiammiferi presentano unia diminuzione dii qua
si 4 milioni e mezzo (77,9 milioni nei primi cinque 
mesi del 1921-22, contro 74 milioni ini quelli del 1922- 
1923).

I sali sono pelr contro in aumento dii 8 milioni, 
essendo passati da 61 a 69 milioni.

Le entrate dello Stato
Secondo nostre informazioni da fonte competente, 

nei primi cinque mesi dell’esercizio finanziario in cor 
so, le entrate dello Stato si sono elevate a Lire 
4.853.923.893, mentre nel perioda corrispondente del, 
l’esercizio 1921-1922, avevano segnato una cifra di 
LI. 4.716.360.092. La differenza in più risulta perciò di 
L. 137.563.745.

Esaminando sommariamente le cifre relative ai 
vari cespiti di entrata si deve anzitutto rilevare il di
minuito gettito (per 140 milioni) delle imposte dirette 
sui redditi, le quali da 1.580 milioni nei primi ciniquei 
mesi del 1921-1922 sono scese a 1.442 milioni nel corti- 
spor.denle periodo del 1922-23. La diminuzione! deriva
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principalmente diai naturale minor rendimento delle 
imi' oste sui profitti di guerra, sugli aumienta patrimo
niali, ed anche dii quella straordinaria sul patrimonio.

Il rendimento dei monopoli industriali continua 
ad aumentare', ed è passato, ned periodi in esame, da 
1.259 a 1.284 milioni coni una differenza in più di 2o 
milioni, che va attribuita per la quasi totalità ai ta
bacchi.

Le imposte indirette sui consumi presentano il 
più forte incremento (e cioè 391 milioni). Sarà bene 
però rilevare che, della cifra dii 1.045 milioni rappre
sentante Tentrata globale, 554 milioni sono dovuti 
alle imposte di fabbricazione, le quali Sono per la 
massima parte la trasformazione dei monopoli Com
merciali. ,Trascurabile è l’incr'em,tento delle tasse di bollo 
passate da 557 a 561 milioni con 4 milioni di maggio
re entrata. .' . .Le tasse di registro sono invece considerevolmen
te aumentate : da 352 sono salite a 422 milioni con u- 
ma differenza in più di 70 milioni da attribuirsi alle 
tasse i registro e di successione.

Il lotto infine segna un nuovo e maggiore gettito
di 26 milioni. , , „Riportiamo quindi lei cifre precise relative alle 
entrale dello Stato per i primi cinque mesi di cia
scuno degli esercizi 1921 e 1922-23:

TITOLO

Imposte dirette . .
Monopoli industriali. 
Imposte indirette. . 
Tasse di bollo . .
Tasse di registro. .
Lotto . . .  . •
Monopoli commerciali

Primi cinque mesi 
1921-22 1922-23

1.580-480.436 
1 259.125.141 

654 485.743 
556.947.660 
352 695 403 
70.966.060 

i 241 659.655

1.442 523 720 
1.284.767.716 
1 045.957 687 

561.258 074 
422.369.626 

97.047.079

Differenze

— 137.953.716
+  25.642.575 
+  391.471.944 
4- 4.310.414
4 - 69.674.223 
4- 26.081.010
— 241.659.655

Totali L. 4.716.360.098 4.853.923.893 +  137.563.745

La situazione del Tesoro
I! Ministro del Tesoro comunica il conto rias

suntivo del Tesoro alla data del 31 luglio 1922 —• e 
cioè relativo al movimento di Tesoreria per il primo 
mese dell’esercizio finanziario 1922 23 — che presen
ta le seguenti cifre.

Fondo dì riserva 
Crediti di Tesoreria

Insieme
Debiti di Tesoreria

Sit. del Tesoro

A l 30 giugno 
1922

A l 30 luglio 
1921 Differenze

3 019.728.999 47 3.073 889.472 14 +  54.160.472 67 
17.201.529.349 45,18.026.527 lol 01 +  821.997.781. 56

20 221 258.348 92 21.100.416.603 15 +  879.158.254 23 
42.040.669.538 32j42.674.418.424 17j +  633.748.886 15

21.819.411.189 4o 21.574.001.821 39 +  245.409 368 08

Risulta quindi che nel primo mese del corrente 
esercizio ài è verificato un disavanzo di Tesoreria 
di 21 miliardi e mezzo, dovuto alla differenza, tra 
42 6 m iliard i di Debiti di T esoreria  e 21,1 maliardi 
del Fondu di Cassa e dei Crediti dii■ Tesoreria insie
mi?. All’inizio della gestione (30 giugno 1922) il di
savanzo era di 21,8 miliardi, e cioè dii 300 milioni 
circa superiore a quello del 31 luglio ; va perciò e- 
sattamiente rii ('va io un miglioramento della situa
zione dei Tesoro per Lire 245.409.368,08.

Il Fondo di Cassa è passato da 3,019 milioni al 
30 giugno 1922 a 3.073 milioni al'31 luglio 1922, per 
aumento (54 milioni) proporzionalmente maggiore 
del numerario che dei fondi all’estero e degli ef
fetti in portafoglio. .

I Cre diti di Tesoreria sono passati, per il periodo 
in esamie, da 17.201 milioni a 18.026 milioni per au
menti relativi ai seguenti titoli: Rimborso Paga 
menti effettuati per conto delia Cassa Depositi e Pie. 
stiri e di Amministrazioni di Stato, Pagamenti al
l'estero per conto di Ministeri, Sovvenzioni a Socie
tà concessionarie di ferrovie. Dalle suddette! dimi
nuzioni vanno però detratte alcune variazioni m me
no relative ad altri titoli di credito. '

I Debiti di Tesoreria sono passati dia 42.040 rollio- 
ni a 42 674 milioni con un aumento di 634 milioni. 
A formare questo aumento concorrono: i Buoni del 
Tesoro ordinari per 663 milioni ; il c/c infruttifero 
del Fondo culto, per 2 milioni; e i c/c infruttiferi 
di altre Amministrazioni per 211 milioni. Natural
mente anche dalla somma degli aumenti dei vari

titoli di Debiti di Tesoreria vanno detratte le varia
zioni in meno per parecchi altri titoli, ottenendo co. 
sì l’aumento di debito di 634 milioni.

Nella partite! dei Debiti di Tesoreria figurano tra 
l’altro senza variazioni 1 miliardo e 867 milioni di 
Biglietti di Stato, 281 milioni di Buoni di Cassa e 
700 milioni di Somministrazioni di biglietti bancari 
da Istituti di Emissione.

E’ da rilevare che i Biglietti di Stato sono co
perti pòr 158 milioni, depositati nella Cassa DD. e 
PP. e che i Buoni di Cassa sono parimenti coperti 
per 191 milioni di monete divisionali d’argento.

NOTIZIE VARIE 

Oro italiano.
Circa la questione dei depositi in oro che sono 

stati fatti dal Governo italiano al Governo inglesi 
e che ora si dice l ’Inghilterra pretenderebbe inca
merare a titolo di parziale rimborso dlei prestiti coni- 
cessi all’Italia, mentre non ha. più la disponibilità 
degli stessi depositi aurei,- avendoli ceduti al Gover
no degli Stati Uniti d’America, sono state pubblicate 
informazioni da cui risulta l’importanza e. la delica
tezza della questione.

I depositi in oro dellTtalia ailTnghilterra sono 
quelli indicati dai certificati di deposita di oro all e- 
stero tenuti nella riserva equiparata all’oro dagli 
istituti di emissione. Tali certificati rappresentava
no valute di proprietà dello Stato (e da' questo, corase,-, 
guate agii istituti di emissione quali fondi di dota
zione della tesoreria per avere in cambio somme di
sponibili in biglietti) o valute di proprietà degli i- 
stituti di emissione, le une e le altre trasferite al
l’estero e ivi temporaneamente depositate per* 1 accor
di tra gli Stati alleali, conclusi a causa, della guerra; 
ossia rappresentano una giacenza di oro portata 'al
l’estero, di cui deve determinarsi un giulsto assetto 
ad occasione del regolamiento definitivo dei debiti re
lativi agli.Stati alleati.

Siffatti certificati al 30 settembre di quest anno 
presentavano un ammontare complessivo di 418 irte 
boni e mezzo di lire oro e precisamente 380 milioni 
di lire oro presso la Banca d'Italia, 30 milioni di li
re oro presso il Banco, di Napoli eid otto milioni di 
lire oro' preso il Banco di Sicilia ; e di questo am
montare complessivo circa 300 milioni erano di pro
prietà del Tesoro e circa 100 milioni di proprietà del
le Banche. „Ora ecco il quesito; Questi certificati rappresen
tano un puro e semplice deposito o rappresentano 
anche un pegno.? Secondo l’opiraiontel italiana si trat
ta soltanto di deposito non di pegno. In un documento 
ufficiale fin dal 1917 si accennava trattarsi esclusi
vamente di deposito.

Infatti nella relazione presentata alla Presiden
za deila Camera dei Deputati dal Ministro del Teso
ro on. Cariano intorno all’andamento degli istituti 
di emissione e della, circolazione bancaria, e di Stato 
per l’anno 1916 è (fletto : « Gli aicceniuiti depositi di 
oro non rappresentano alienazione o pegno, mia, pre
stito in oro. Essi, giusta, le convenzioni intervenute, 
sono restituibili nel periodo, che seguirà la conclu
sione delia pace ».

D’altronde il carattere del deposito e non, quello 
del pegno risulto dalle circostanze in cui 1 operazione 
fu compiuta Essa fu fata allo scopo di fornire al- 
ITnghilterra il mezzo di mantenere alta la riserva 
aurea nell’interesse della sua finanza, come nell’in
teresse della, finanza degli alleati.

Quanto alla questione del miliardo, francese le 
cose andarono un po’ diversamente. Una nota uffi 
ciaìe dice che secondo un accordo firmate a Calais 
nel 1916, tra Bri and, Ribot, e Asquit, erano messi a 
disposizione della Francia dei crediti per un ammon
tare di 159 milioni di sterline. Secondo un articolo 
della convenzione, il Governo francese, in cambio di 
tali anticipazioni, si impegnava a chiedere alla. Ban
ca di Francia di mettere a disposizione, della tesore
ria britannica urna somma di 50 milioni di sterline 
oro che costituivano un prestito che doveva, essere 
restituito dal Governo britannico tre anni dopo il 
termine delia guerra, mentre, nel contempo, avreb
be avuto il rimborso degli anticipi accordati. ^

TtrrOT B A V E R A ,  gerenti ________________
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Vicenza, Voltri. Agenzie M ILA N O : N. ì . Corso Buenos Aires, 62 —
N. 2 . Corso X X I I  Marzo, 2 8  — N. 3 Corso Lodi, 2 4  — N. 4. Piaz
zale Sempione, 5 — N. ò . Viale Garibaldi, 2  —  N. 6. Via Solicino, 3 
(Angolo V. Torino).

OPERAZIONI E SERVIZI DIVERSI
Canto corrente a chéques 2 1\2 0i0. Prelevamenti; L. 30 0C0 a vista. 

Lire 100.000 con un giorno di preavviso — Lire 200.000 con tre giorni 
di preavvis", somme maggiori con 5 giorni di preavviso.

Conto corrente a chéques 3 0[0- Prelevamenti L. 3000 a vista — Lire 
5.000 con un giorno di preavviso, L. lo 000 con 3 giorni di preavviso, e 
somme maggiori con 5 giorni di preavviso.

Libretti di risparmio 3 0[o* Prelevamenti ; L. 3000 a vista. L. 5000 
con un giorno di preavviso. L . 10.000 con 5 giorni, somme maggiori con 
10 giorni.

Libretti piecolo risparmio 3 3p2 0[0. Prelevamenti ; L. 1000 al giorno 
somme maggiori con 10 giorni di preavviso.

Libretti Risparmio al Portatore o nominativi con vincolo da 3 a 9 
mesi al 3 3[4 0[Q» con vincolo da 30 a 18 mesi al 4 0[0 con interessi ca - j 
pitalizzati e pagabili al IR luglio e al 1° gennaio di ciascun anno, netti | 
di ritenuta.

Buoni fruttiferi : da tre a nove mesi al 3[4 0[0 da 10 a 18 mesi al 
4 Oio da 19 in più al 4 1|2 0[0-

Gli interessi di tutte le categorie dei depositi e dei 
buoni fruttiferi sono netti di ritenuta.

Assegni su tutte le piazze d ’ Italia e dell’Estero.
Divise estere, compra © vendita.
Riporti e anticipazioni sopra deposito carte pubbliche garantite dallo 

Stato e valori industriali.
Cómpra e vendita di Titoli per conto terzi.
Lettere di Credito e apertura di crediti liberi e documentati sul

l ’Italia e sull’Estero.
Depositi di Titoli in custodia od in amministrazione.

SERVIZIO CASSETTE DI SICUREZZA

CREDITO ITALIANO
SOCIETÀ ANONIMA

Sede Sociale GENOVA 

Direzione Centrale M ILANO

Capitale L. 300,000,000 -  Riserve L. 90,000,000

Tutte le operazioni òi ti fiora j
$

il

M a  ((azionale delle Assicurazioni
E!

li Associazione a premio fìsso con partecipazione agli
■fi !

utili costituita con atto 6 febbraio 1919 
omologato dal Tribunale di Roma 18 marzo 1919

FONDO DI GARANZIA L. 6.000.000, intetr. versato

ASSICURAZIONI : cóntro i Danni degli incendi 
o Rischi accessori - delle Disgrazie accidentali 
o Responsabilità civile' - delle Malattie - dei 
Trasporti - della Grandine - della Mortalità del 
bestiame, ecc.

AGENZIE GENERALI in tutte le Città, Capotuo- 
"ghi di Provincia e nelle Colonie Italiane - Agen
zie locali in' tutti i Comuni del Regno.

I  AGENZIE GENERALI ALL'ESTERO - in Orien
te - in Egitto - a Tunisi -Asprigna

Direzione Generale: ROMA

Istituto Nazionele delle Assicurazioni
piRezione q^dcralc - roma

(Legge 4 Aprile 1922, N. 305)

L'Istituto Nazionale delle Assicurazioni ha 
sede in Roma e Agenzie Generali in ogni provin
cia, del Regno, .esercita le assicurazioni sulla du
rata della vita umana.in tutte le possibili forme; 
ha personalità giuridica e gestione autonoma ed j 
emette polizze che sono garantite, oltre, che dalie |
proprie riserve,- ordinarie e straordinarie, anche I

i
dal Tesoro dello Staio.

Là produzióne perfezionala clic- l'Istituto ha 
raccolto' ih dicci' esercizi,, dal .11113 al 1922,. am
monta ad un ttjtale di circa quattro miliardi, ivi 
•non comprese le cessioni del 40 % delle Compa
gnie private.

~~— un



CASSA DI RISPARMIO DEL DAUCO DI NAPOLI
O P E R A Z I O N I

Cassette economiche custodia libretti a risparmio.
» a Enti diversi.

di delelg. a carico dello Stato.
» a Società ferroviarie e ad Enti con garanzia
» a Cornimi, Provincie e Consorzi di boniflcaz.

Credito agrario - Mutui ipotecari 
4 per cento.

» su buoni fruttiferi (per là Libia) dial 3,25 
» di pìccolo risparmio operaio . » 5 %
» vn,coiati per 'riscatto pegno . » 5 %

Depositi su libretti ordinari di risparmio ai 2,50 %
U F F I  C I

La Cassa di risparmio ha complessivamente 61 Uffici rac
coglitori dei risparmi, dei quali 12 in Napoli e 43 nelle provin
ole meridionali e sarde, 4 nelle provincie redente, 1 nella Libia 
(Tripoli e 1 in America (Chicago). In gennaio 1921è stato attivato 
il serviziodi Cassa di risparmio presso la Sede delBanco inRoma 

Situazione al 31 dicembre! 1921
A TTIVO

T i t o l i ...............................................................
Credito a g r a r i o .............................................
CiC col Banco di Napoli . . . .  
Partecipazione a Consorzi per mutui, all’Ist.
» di credito pel risorgimento delle Venezie ed al- 

l ‘istituto di credito per le Casse di risparmio 
''furari e privati . . ,

\»  i < < -.inni, Prov. o Cons. di bonif.
» Enti ci gar.a deleg. a carico dello Stato 
» a Enti diversi . . ,

A\ tieipaz. su polizze ex combattenti 
Ant;ic. straor. alle C. Prov. di Cred. agr. 
Interessi da esigere . . .
Parftite varie ..............................................

A ll ’esercizio . . . .

SLtn;

PASSIVO
Pa-trim. Fondo di dotaz. e riserva 

a /  libr. ord. al portatore . .
S  ™ \ »  »  nominativi , .
2 \ »  Per riscatto pegni . .

i » piccoli risp. operai . . 
^  «e ( buoni fruttiferi • . . . .
Opera Naz. ex Comb. cj versamenti
Partite v a r i e ....................................
Utili netti dall’esercizio

Totale generale L.

L,

L.

Totale generale L_

Comp.ia Italo-Argentina
d i — 1. . . . . 1. . . . . . . . . . . .

Assicurazioni Generali
Capitale sociale Lst. 2.000.000 c/1. 

interamente sott osci itt i

Assicurazioni: VITA - INCENDI
TRASPORTI - INFORTUNI

LA COMPAGNIA ITALO-ARGENTINA
DI ASSICURAZIONI GENERALI

ha la esclusività, per tutto il territorio della 
Repubblica Argentina, della riassicurazione dell’

ISTITUTO NAZION. DELLE ASSICURAZIONI 
DE Li REGNO D’ITALIA

le cui riserve sono garantite dal TteORO dello Stato

Banchiere: BANCO ITALO-BELGA
Direttore Generale: R oncaglia cav. rag. A rmando

. .j j  tu, u. T. 610, Rivadaia
Avenida do Mayo 963 c  T m k  Gentrol.

Questa Compagnia emetterci polizze sulla 
vita in lire italiane al cambio del giorno

CÈSSI NAZIONALE D ’ASSECOBAZIONE
Sede Centrale in ROSIVI

per giinfortnni sul Lauoro : : :
Fondata con legge 8-7-1883, N 1473. Autorizzata ad operare col privilegio della esclusività in 
Tripolilania — Cirenaica — Trentino — Alto Adige e nella Venezia Giulia ed esercente l’as 
sicurazione obbligatoria contro gl’infortuni in agricoltura, in sessantuna provinciedel Regno

Direzione Generale : ROMA 33 - Piazza Cavour, 3
Sedi dei compartimenti :

ALESSANDRIA - ANCONA - AQUILA - BARI - BENEVENTO - BENDASI - BERGAMO - BOLO
GNA - CAGLIARI - CALTANISSETTA - CASERTA - CATANIA - CH1ETI - COSENZA - CRE
MONA - FIRENZE - FORLÌ’ - GENOVA - LECCE - MILANO - NAPOLI - NOVARA - PADOVA - 
PALERMO - PERUGIA - PISA - POTENZA - REGGIO CALABRIA - REGGIO EMILIA - ROMA - 
SASSARI - SIENA - TORINO - TRENTO - TRIESTE - TRIPOLI - UDINE - VENEZIA - VICENZA

- FIUME -
49 Sedi Secondarie — 434 Agenzie —. 66 Ambulatori medici — Sub Agenzie in tutti i comuni di importanza

agricola od industriale.
La Cassa Nazionale Infortuni è Istituto pubblico ed organo ufficiale delle Assicurazioni per gli 

Infortuni sul Lavoro.
L ’Istituto non ha scopo di lucro. _ ,
La corrispondenza e i vaglia diretti alla Cassa Nazionale Infortuni degli assicurati godono fran

chigia postale.
La Cassa Nazionale concede lo sconto del 5 per cento sul premio ai propri assicurati che da un 

anno sono soci dell’Associazione degli Industria d’Italia per prevenire gli infortuni del lavoro -— Mi
lano, 13 — Piazza Cavour, 4. i

A cura della C. N. I. viene pubblicata la:

Rassegna della Previdenza Sociale
Infortunistica e Assicurazioni Sociali — Legislazione, Medicina e Questioni del Lavoro.

ANNO IX — 1923 - Abbonamento annuo: Italia e Colonie L. 36 - Estero L. 60 
Direzione ed Amministrazione: Roma 33 Piazza Cavour, 3


