
L 'E C O N O M IST A
G A Z Z E T T A  S E T T I M A N A L E

SCIENZA. ECONOMICA, FINANZA, COMMERCIO,BANCHI, FERROVIE, INTERESSI PRIVATI
Direttore. M. J .  de Johann in

U n n o  I I  -  V o i . I V I  F ir e n z e - R o m a  3 1 A g o s t o - 7 - 1 4  S e tte m b re  1 9 2 4  Roma ( 6 )  -  via Gregoriana, s e  H .  2 6 2 5  2 6 - 2 2

S O M M A R I O

PA R TE ECONOMICA.
Dirigere parte del risparm io all’incremento delle comunicazioni. 
La gestione dei telefoni all’industria  privata.
FINANZE DI STA TO .
Debiti pubblici.
RIV ISTA  D EL RISPARM IO.
Depositi alle Casse di R isparm io.
RIVISTA D EL COMMERCIO.
Dazi fra  l’Italia e la Russia  
Disoccupazione.
Le biciclette.
Il commercio franco-tedesco.
Il sistema metrico in Germania.
Il commercio, estero dell’Australia.
La produzione di materie coloranti in Francia 
Il commercio di im portazione jugoslavo.
Il raccolto granario in Russia.
Il m ovim ento delle Società per azioni in Austria.
RIVISTA D EL M ERCATO DEI VALORI.
Rassegna Settim anale. —- Gustavo D kslex.

PARTE ECONOMICA

Dirigere parte del risparm io
all’ incremento delle comunicazioni.

li problema delle comunicazioni è lungi dal- 
l’aver trovato in Italia quella soluzione che ha 
conseguito in tante nazioni d’Europa, segnata­
mente le più civili. E ciò perchè gli oneri ine­
renti si sono fatti cadere, tranne eccezioni e quasi 
sempre di secondaria importanza, sullo Stato che 
doveva iscrivere nella partita di spese del b ilan­
cio gli stanziamenti relativi : un nuovo tronco 
ferroviario rappresenta un aumento in una par­
tita di debito, quella denominata costruzioni di 
strade ferrate. Lo Stato per far fronte ai compiti 
ferroviari ha contratto col pubblico dei debiti 
sotto forma di obbligazioni da esso garantite, ov­
vero si è giovato dei proventi generali delle en­
trate. Nella sua qualità di arbitro nel problema 
delle comunicazioni non sempre si è ispirato a 
criteri di carattere economico, indotto talora a 
far prevalere, almeno in ordine di tempo, criteri 
di carattere politico. Così molti tronchi vennero 
costruiti per ragioni elettorali allo scopo di sod­
disfare le richieste di gruppi politici fortemente 
rappresentati a motivi economici, nè politici, ma 
si dovette tener ton to  di ragioni strategiche.

E ’ chiaro che ogniqualvolta una ferrovia non 
risponda ai criteri finanziari essa non possa es­
sere assunta che dallo Stato in quanto nessuna 
Società assumerebbe l’onere della costruzione, e 
dell’esercizio. Ma non altrettanto può dirsi allor­
ché si presenti sotto aspetti favorevoli di rendi­
mento. Ora non è detto che in un determinato 
periodo come quello che attraversiamo in cui sì 
impone allo Stato una grande parsimonia nelle 
spese per consolidare il bilancio debbano ese­
guirsi im portanti  tronchi ferroviari, sempre assai 
costosi, soltanto perchè diano affidamento di es­

sere redditizi. Anche se redditizi richiedono tu t ­
tavia l’impostazione d’ingenti capitali che lo Stato 
non avrebbe modo di raccogliere se non aliar 
gando una delle partite speciali del Debito pub­
blico. il che, si sa, essere contrario al programma 
di risanamento finanziario che ha per monito : 
basta coi debiti !

E ’ venuto, dunque, il momento che il rispar­
mio privato, il quale ora va abbondando, deve 
dirigersi verso opere pubbliche redditizie, segna 
tamente a quelle relative alle comunicazioni di 
cui l’Italia difetta. Chi consulti, ad esempio, una 
carta ferroviaria del nostro Paese osservi quali 
sono le attuali comunicazioni tra il T irreno  e 
l’Adriatico, e subito si accorgerà, qualora non lo 
sapesse, che mancano vie dirette. Per quanto sia 
cosa inspiegabile, dopo oltre settanta anni che si 
costruiscono ferrovie in Italia, non si ha  un  tronco 
diretto nell’Italia centrale che unisce i due mari 
opposti traversando l’Appennino; m anca insomma 
una ferrovia trasversale. Chi da Livorno voglia 
recarsi ad Ancona, due città alla stessa latitudine, 
due im portanti centri di traffico terrestre e m a­
rittimo. deve fare un giro lunghissimo. Se una 
comunicazione diretta e quindi rapida tra  il m e­
dio T irreno e il medio Adriatico è già reclamata, 
oggi, per le esigenze attuali dei traffici, è desti­
nata a divenire ancora di più necessaria coll’aprirsi 
dei paesi balcanici ai mercati dell’Occidente, 
quando quelle regioni entreranno più intensa­
mente neH’aml'Uo della vita europea. Perciò que­
sto problema delle comunicazioni trasversali nel­
l’Italia media andrebbe studiato ed affrontato, ed 
i mezzi occorrenti non avrebbero ad essere r i­
chiesti al Governo già impegnato in tanti altri 
compiti, ma forniti dal capitale privato.

In questo periodo in cui il r isparmio italiano 
corre a sovvenzionare la Polonia, l’Ungheria, l’Au­
stria — notevole affermazione, senza dubbio, del 
l’estensione della nostra influenza economica al 
l’estero — come mai non pensiamo contem pora­
neamente a migliorare le nostre condizioni in­
terne dirigendo i capitali ad opere pubbliche di 
carattere redditizio, giacché anche le ferrovie, le 
comunicazioni fluviali sono imprese redditizie se 
bene amministrate, e in quanto  servano vie di 
traffico abbondante?

Si obietterà che costruzione ed esercizio delle 
ferrovie è materia avocata allo Stato, non avendo 
fatto alcun passo verso l’attuazione il progetto di 
passare tutta, o parte della rete ferroviaria alla 
industria privata. La questione però è rimasta 
semplicemente sospesa di fronte all’ impossibilità 
di passare a delle Società private quei gruppi di 
linee che sono passive, e non avendo convenienza 
lo Stato a cedere soltanto quelle redditizie ; inol­
tre il problema si complica per la rete esistente 
di una infinità di altri elementi, principalissimo 
quello della resistenza del personale ferroviario 
che vede nello Stato garanzie e vantaggi assai 
maggiori che non in un  esercizio privato. E si sa 
che anehe oggi, il personale ferroviario è forte­
mente rappresentato. Vengono inoltre a pesare
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sulla decisione considerazioni di carattere mili­
tare per i trasporti in tempo di guerra, e via di­
cendo. Difficoltà tutte che è a ritenere potrebbero 
essere appianate con buona volontà, e spoglian­
dole di prevenzioni. Ma tutto  ciò ha valore, in 
ogni caso, per le linee già esistenti. Se domani 
si costituissero Società di capitalisti, i quali of­
frissero al Governo la costruzione e l’esercizio, 
ovvero la costruzione soltanto, di tronchi ricono 
sciuti di utililà nazionale è a credere che il Go­
verno si opporrebbe, o non piuttosto agevole­
rebbe l’impresa, quando i progetti si attenessero 
a determinate condizioni?

Questo delle ferrovie non è che un lato del 
programma delle opere pubbliche e segnatamente 
delle comunicazioni di cui dovrebbero incomin 
ciare ad interessarsi il risparmio nazionale sotto 
la spinta di uomini competenti e intraprendenti.

Si deve riflettere ehe i prestiti concessi all’e­
stero, cui ha partecipato con slancio il risparmio 
nazionale, hanno per iscopo l’incremento ad im ­
prese pubbliche di quei paesi : ora perchè a tante 
opere di cui abbisogna l’Italia non partecipa, se 
non per eccezione, il capitale privato? Sono certo 
questioni che non possono svolgersi senza una 
stretta intesa col Governo, sia per le modalità 
tutte, sia per quanto riguarda la materia di con­
traprestazione ; ma un siffatto indirizzo non po­
trebbe che essere incoraggiato dal Governo stesso.

Quello che si riscontra oggi in Italia è che 
mentre sì ha una forte massa di risparmio in 
cerca di investimento questo capitale non si vol­
ge, non è chiamato, verso opere pubbliche, al­
meno direttamente. Le Banche, è vero, hanno 
fatto qualche cosa; così la Commerciale per i 
grandiosi lavori del bacino del Tirso in Sarde­
gna. Ora parrebbe opportuno dare al risparmio 
nazionale un nuovo indirizzo per i suoi impieghi 
oltre quelli di carattere privato; visto che lo Stato 
ha necessariamente dei limiti fissati dalle sue di­
sponibilità già impegnate, occorre non arrestarsi 
dinanzi ad un insieme di lavori d’evidente u ti­
lità generale, e nello stesso tempo, se-affidati a 
seri elementi direttivi, certo redditizi.

Gilberto Terni.

ba gestione dei telefoni a ll’ industria p riva ta .
Cinque lustri or sono, riprendendo la tesi di 

un eminente scrittore di cose finanziarie, l’ono­
revole De Viti de Marco, scrivemmo e ripetemmo 
di poi in ognuna delle edizioni del nostro Ma­
nuale della Scienza delle Finanze, che la telefonia 
elettrica non costituiva punto una funzione p ro ­
pria dello Stato e che, pertanto, l’esercizio dei 
telefoni doveva essere abbandonato per intero 
all’industria privata, sola capace di estendere e 
migliorare senza danni per l’erario e con il mas­
simo vantaggio per gli utenti, il servizio, ormai 
s trumento necessario della vita economica e 
sociale.

La tesi, allora tosto contradetta dall’on. Rava, 
non ebbe fortuna, malgrado venisse da noi con­
fortata di nuove argomentazioni. Nel luglio 1907, 
con grande entusiasmo di tutti gli statizzatoci e 
del personale impiegatizio governativo e sociale, 
i telefoni passarono allo Stato e da esso vennero 
uniti più tardi all’Amministrazione dei telefoni.

I risultati pietosi della gestione dei 91 impianti 
telefonici statali, ora esistenti, sono noti. Occor 
sero 20 anni per realizzare i progressi compiuti 
in altri paesi dall’industria telefonica privata in 
meno di cinque. L’azienda governativa, costituita 
con risorse finanziarie derisorie, irrigidita dalla 
burocrazia, sconvolta da Ministri incompetenti 
che si susseguivano con una rapidità  cinemato­
grafica, escludendo ogni continuità di criteri am ­
ministrativi e industriali, chiuse sempre i suoi 
conti con passività dilaganti che ricaddero sui

contribuenti, chiamati con le imposte a saldare 
le perdite dell’azienda governativa, più che mai 
bisognosa di una vera e propria organizzazione 
industriale, capace di provvedere alle necessità 
presenti ed a quelle future.

Con l’avvento del nuovo Governo, compreso 
che soltanto l’iniziativa individuale può aiutare 
la rinascita economica del Paese e consolidare le 
finanze, i telefoni statali vengono concessi ad im 
prese private. Il capitolato per la cessione è già 
stato comunicato dall’on. Ciano, Ministro delle 
Comunicazioni, alle società concorrenti. E ’ il 
trionfo della antica nostra tesi, al quale data la 
costante prevalenza per un trentennio dei com­
promessi fra la politica, il socialismo e la bu ro ­
crazia, più non credevamo.

Senonchè a quali condizioni sarà fatta la ces­
sione della rete telefonica statale? Quali saranno 
i vantaggi di essa per la Nazione bisognosa del­
l’immediato sviluppo estensivo e intensivo del 
servizio, per il Tesoro e per gli abbonati che spe­
rano dalla trasformazione dei mezzi tecnici e da 
più economiche forme di gestione meno aspre 
tariffe?

Un rapido esame dello schema del capitolato, 
pubblicato nel Resto del Carlino del 21 settem­
bre u. s. basta a diradare in proposito ogni dubbio. 
Non si avrà un tru s t telefonico nazionale, una 
gigantesca macchinosa azienda privata unica, 
come prima si temeva, bensì una pluralità di 
aziende. Gli impianti statali, rappresentanti un 
valore contabile di 601 milioni di lire, ripartiti 
in sei zone, saranno ceduti alle compagnie pri­
vate che per competenza tecnica e per risorse 
finanziarie possono meglio di ogni altro concor­
rente, sviluppare il servizio della zona ad esse 
rispettivamente concessa. E ciò con l’obbligo alle 
compagnie — da costituirsi con capitali per tre 
quinti nazionali; di valersi dell’industria nazio­
nale — di eseguire nei due prossimi quinquenni 
un grandioso piano di riordinamento e sviluppo 
degli impianti prescritto fin d ’ora dall’Ammini­
strazione; il che importerà una spesa complessiva 
da parte delle società concessionarie delle sei 
zone di circa un miliardo e 500 milioni. E ’ una 
spesa ingente e urgente per la Nazione, m a che 
data l’odierna situazione finanziaria, lo Stato non 
avrebbe potuto assolutamente sostenere.

Nè la cessione compromette gli interessi del 
Tesoro che, oltre percepire dai futuri concessio 
nari per venti anni per interessi e ammortamenti, 
l’otto per cento del valore degli impianti ceduti, 
ossia una somma annua di oltre 48 milioni, ri­
scuoterà un canone sugli introiti lordi variabile 
dal tre al quattro  per cento a seconda delle reti, 
ed infine una partecipazione ai dividendi sociali 
superiori al sette per cento. E ciò senza contare 
le entrate derivanti al Tesoro dalla gragnuola di 
tasse che colpiscono le società anonime italiane 
e che fanno da sole dello Stato il maggiore azio­
nista di ciascuna.

Ma per valutare i benefici della cessione delle 
reti per il Tesoro occorre tenere presente i pro­
gressi del servizio da noi, ,in confronto ai Paesi 
stranieri più evoluti, addirittura minimi. Oggi lo 
Stato incassa circa 130 milioni dai telefoni onde 
u n ’entrata per il canone sopra accennato di quattro 
milioni. Con lo sviluppo delle reti l’incasso lordo 
salirà entro il decennio a 500 milioni il che avrà 
per effetto di elevare autom aticam ente il canone 
annuo a 20 milioni.

Gli interessi del Tesoro sono quindi tutelati. 
Nè può sorgere il dubbio che la tutela sia otte­
nuta a danno degli utenti. Le tariffe attuali dopo 
tre anni dovranno essere dai futuri concessionari 
sensibilmente ridotte. Piuttosto può sorgere il 
dubbio che concessionari colpiti a vantaggio della 
rete e del Tesoro da tanti gravami, non possano
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all’ultimo promuovere il miglioramento del ser­
vizio, scopo supremo della cessione degli im ­
pianti statali. Ma anche quest’ultimo dubbio non 
ci sembra fondato, essendo gli oneri sociali accen 
nati compensati dalla durata  illimitata della con 
cessione; dalla facoltà di compiere il pagamento 
delle reti statali in un ventennio con l’interesse 
del 5 per cento, e dalla possibilità di attingere 
per due qpinti all’estero il capitale occorrente 
alle estensioni delle reti.

Lo scoglio massimo della cessione derivava 
invece dalla sistemazione del personale. Ad essa 
provvederà il Tesoro impegnatosi, a quanto si 
dice, a corrispondere a tutti i suoi funzionari 
un’equa liquidazione ed una pensione anche dopo 
soli quindici anni di servizio con facoltà di as­
sunzione da parte delle nuove società. Il sacri­
fìcio del Tesoro, alquanto grave, sarà compensato 
dai futuri incassi. Per ora è un sacrifìcio dove­
roso al quale lo Stato telefonista non poteva as­
solutamente sottrarsi.

Tali i principi del capitolato in base ai quali 
le società telefoniche private dovranno, entro il 
30 ottobre, presentare le loro proposte per otte­
nere la cessione degli impianti statali di cia­
scuna zona.

Non unità ma pluralità di imprese, Questa la 
soluzione accolta, dopo lunghi studi, dall’ onore­
vole Ciano ansioso di promuovere senza gravare 
l’erario di rilevanti spese, la rapida estensione del 
servizio. Che questa sia ovunque possibile è cosa 
certa. Lo mostrano le cifre seguenti riguardanti 
il valore degli impianti statali e il numero degli 
abbonati delle cinque zone e il valore della sesta, 
spina dorsale del sistema, che comprende le linee 
interurbane colleganti fra loro i capoluoghi di 
provincia, le regioni e le linee internazionali.

Zone Valore degli im pianti Abbonati
milioni num.

Lombardia-P iemonte 207 35,529
Tre Venezie 58 14,772
Adriatica 24 5,923
Tirrena 113 35,822
Mérid.-Sicula 65 19,877
Sesta zona 138 — —

Dovrebbere bastare queste cifre, che mostrano 
di quanti progressi sia ancora suscettibile l ' in d u ­
stria telefonica in Italia per indurre il capitalismo 
sano e fisiologico, che affronta in campo aperto 
con vantaggio dei produttori e dei consumatori 
le battaglie della concorrenza, a favorire la co­
stituzione delle imprese pronte ad assumersi l’eser­
cizio delle reti statali. Queste sei imprese zonali 
indipendenti, facili a collegarsi tecnicamente, 
come prova la meravigliosa organizzazione tele­
fonica nord-am ericana ricca dì compagnie auto­
nome; facili a costituirsi finanziariamente ovunque 
essendo escluso il pagamento immediato degli 
impianti statali ceduti, sapranno meglio di ogni 
organismo monopolistico, pubblico o privato, 
adattare il servizio e le tariffe alla natura e alla 
importanza dei bisogni locali senza pregiudicare 
Stato e utenti.

Così fra pochi anni la Patria di Volta, di Ga­
lileo Ferraris, di Marconi, liberata dalla legisla­
zione antitelefonica attuale, non occuperà più, 
fra i Paesi che oggi vantano la densità telefonica 
massima, uno degli ultimi posti.

Federico Flora.

FINANZE DI STATO

Debiti pubblici.
Abbiamo racco lto  a fonte autorizzata alcune n o ­

tizie in torno alla consis tenza ed al collocam ento  dei 
6 pres t i t i  nazionali al 30 giugno di q u e s t ’anno.

In com plesso i 6 p res t i t i  nazionali com prendono
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un capitale di 31 m iliardi di lire ed im por tano  una 
rendita  di un m.do e 800 mil. di lire . E sono orm ai 
quasi del tu t to  costitu i ti  dal q u a r to  qu in to  e sesto 
p res t i to  nazionale, e cioè dal consolidato  5 p e r  cento 
che asso rbe  un capitale di 34 m.di e mezzo di lire e 
dà luogo ad una rend i ta  di 1 m.do e 700 mil. di lire; 
infatti, il te rzo  p re s t i to  nazionale, in obbligazioni 5 
per  cento, non conserva  un capitale di 1 m.do e 250 
mil. di lire e una rend i ta  di 62 mil. di lire, m en tre  
il pr im o e il secondo p res t i to  nazionale, in obbliga­
zioni 4 e mezzo p e r  cento, si sono r ido t t i  ad un ca­
pitale di 260 mil. di lire e ad una ren d i ta  di 11 mil. 
di lire.

Insieme i 6 p re s t i t i  nazionali r iun iscono  11 mil. e 
300 mila inscrizioni, delle quali 10 mil. spe ttano  al 
quar to  qu in to  e sesto p res t i to  nazionale, o l tre  1 mil. 
spetta al terzo p res t i to  nazionale, e quasi 250 mila 
spettano al pr im o e secondo p res t i to  nazionale.

Nel passaggio successivo dall’uno all’a l t ro  dei 6 
p res t i t i  nazionali è accaduto  che il n u m e ro  delle 
inscrizioni e la rend i ta  media per  ogni iscrizione sono 
andate c rescendo  in alta misura, che i ti to li  al p o r  
ta to re  sono diventati sem pre più num eras i  in con ­
fronto  ai ti toli al nome, e che i titoli al nom e hanno 
rapp resen ta to  un valore medio di g ran  lunga più 
alto in confron to  ai titoli al p o r ta to re

RIVISTA DEL RISPARMIO

Depositi alle Casse di Risparmio.
D uran te  il mese di maggio nelle Casse di R ispar­

mio O rdinarie  i depositi  a r isparm io  sono cresciu ti  
di 120 milioni di lire, i depositi in conto  c o r re n te  
sono aum enta ti  di 4 mil. di lire, i depositi  di buoni 
f ru tt ife r i  sono saliti di 8 mil. d i lire, e qu ind i l’in ­
sieme dei depositi  ha avuto un in c re m en to  di 132 m i­
lioni di lire.

Tale m ovim ento rappresen ta  un r i tm o  più in tenso 
di quello  verificatesi nei mesi a n te r io r i :  guardando  
ai depositi  a r isparm io , che costitu iscono la p a r te  di 
gran  lunga prevalente , si vede come di f ron te  all’au­
mento di 120 mil. di lire nel mese di maggio, si sia 
avuto un aum ento  di 86 mil. di lire nel mese di 
aprile, e di 68 mil. di lire  nel mese di marzo, il che 
significa che il maggio ha avuto un  aum ento  quasi 
doppio del marzo,

E poiché può d irs i  supe ra to  l’inc rem en to  re la tivo  
alla svalutazione della moneta, è ev idente  che un 
apporto  di un centinaio  di mil. al mese di u l te r io r i  
depositi  equivale ad una cospicua accum ulazione di 
nuovo capitale, come quello che co r r isponde  ad un 
progresso  mensile di 25 mil. di lire  oro, ossia ad un 
un p rogresso  mensile  p resso  a poco equivalen te  a 
quello  che avanti  guerra  si o tteneva assai spesso in 
un in te ro  anno, come per  esempio nel 1912, quando  
si è realizzato uno sviluppo di soli t r e n ta  milioni 
di lire.

T u tto  ciò vale bene a te s t im oniare  dell’andam ento  
at tuale di uno dei maggiori indici delle condizioni 
economiche del nos tro  paese.

RIVISTA DEL COMMERCIO

Dazi fra l’Italia e la Russia.
La sis tem azione doganale en t ra ta  in vigore t r a  

l’ Italia e la Russia può essere  r ia s su n ta  in  ques ti  
te rm in i :

I limoni hanno  avuto uno sgravio del 76 per  cento, 
gli a ranc i  del 60 per cento le f ru t ta  f re sche  del 60 
p e r  cento , i vini di alto grado alcoolico del 60 per  
cento, il ve rm ut ed il m arsala del 75 p e r  cento. E 
sta ta  o ttenu ta  la esenzione per  il m arm o  in blocchi, 
e forti r iduzion i p e r  quello in tavole ; è s ta ta  stabili ta  
la esenzione p e r  lo zolfo, p e r  il somm acco, Der il 
sem e-bachi,  ò t r a  i p rodo tt i  industr ia l i  p e r  i t r a t to r i  
e per  parecchie  specie di macchine ag ra rie .  Infine 
notevoli riduzioni sono s ta te  concesse p e r  l’olio d’o ­
liva, l’acido nitr ico , gli olì essenziali di agrumi, la 
p ie tra  pomice, alcuni p ro d o tt i  dell’in d u s t r ia  della 
gomma, la seta greggia r i to r ta ,  alcune ca tegorie  di 
tessuti di cotone, i tessuti  di seta, i cappelli,  i bot­
toni di corozo. E ’ s ta ta  infine o t tenu ta  la consolida­
zione dei dazi sulle automobili .

Le r ich ies te  russe  circa i n o s tr i  dazi si sono t r o ­
vate in arm onia  col nos tro  in te resse  di im por ta re



156 L’ ECONOMISTA 31 Agosto-7-14 S ettem bre  1924 -  N, 2625-26-27

alcune m ater ie  prime. Non si è avuto quindi diffi­
coltà a vincolare le esenzioni per  la canapa, la lana, 
i m inerali  e i ro t tam i metallici,  l’amianto, la grafite, 
il legname, le pelli, i cascami di seta, le setole, il 
ca tram e e i bozzoli. D’ a l tra  parte, si è credu to  op 
por tuno  fare qualche concessione per  alcuni p rodotti  
russi,  come il caviale, il licopodio, le p ie tre  semi­
preziose degli Urali e le calzature di gom m a; non 
avendosi ragione alcuna p e r  negare quanto  veniva 
richiesto . P er  contro, non fu credu to  possibile vin­
colare il tra t tam en to  doganale dei cereali  e degli olì 
m inerali .  Si t r a t t a  infatti di p rodotti  p e r  i quali è 
conveniente r ise rva rs i  la più ampia libertà.

Disoccupazione.
Secondo i dati degli uffici com petenti  il movimento 

della disoccupazione presen ta  r isu lta ti  favorevoli, 
così da legitt im are la maggiore soddisfazione.

Nei primi q u a t t ro  mesi dell’anno in co rso  si è a- 
vuta una media mensile di 234.000 disoccupati.

Invece, la media mensile nell’anno passato  era 
sta ta  di 247.000 disoccupati, ossia di 13.000 in più. e 
quella dei 1024 era stata di 399 000 ossia di a l tr i  152 
mila in più, e quella del 1921 era s ta ta  446 000, ossia 
di altri 47.000 in p iù ;  in a l tre  parole, la media m e n ­
sile dei primi q u a t t ro  mesi di ques t’anno presen ta  
212.090 disoccupati in meno di quella del 1921, è cioè 
quas i la metà.

Tali cifre appaiono ancora più significative quando 
si tenga conto di due circostanze.

In prim o luogo, la media mensile del pr im o qua­
d r im es tre  d e l l ’anno co rren te  è il r isu lta to ,  non già 
di alti e bassi, ma di una cos tante diminuzione tra 
il gennaio e l’aprile : i disoccupati erano 281.000 nel 
gennaio, sono diventati poi 259 000 nel febbraio, 219 
mila nel marzo e 177 000 nell’aprile, con una differenza 
in meno di 22 000 dal gennaio al febbraio, di 40 000 
dal febbraio al marzo, e di 42.000 dal marzo all’aprile, 
e con una differenza in meno di 104.000 dal gennaio 
all’aprile.

In secondo luogo, la media mensile degli anni a r ­
re tra t i  lasciava suss is te re  delle punte di d isoccupa­
zione veram ente  im press ionan ti :  nel gennaio del 1922 
i disoccupati erano stati 607.000. m en tre  nel gennaio 
del 1924 sono stati 271 000; con una dif lerenza in meno 
di 326'000 disoccupati.

Al 30 aprile di ques t’anno la maggiore d isoccupa­
zione si aveva nella agricoltura, caccia e pesca, con 
circa 41.000 d isoccupa ti ;  seguivano le industr ie  che 
lavorano i m ineia li  e le costruzioni edilizie s trada li  
idrauliche, con circa 36 000 disoccupati, le industr ie  
che lavorano e utilizzano i metalli, con circa 26000 
disoccupati, le industrie  che lavorano e utilizzano le 
fibre tessili, con circa 17,000 d isoccupa ti :  viceversa 
la m inore  disoccupazione spettava alle indus t r ie  ch i ­
miche. con circa 3 000 disoccupali.

Alia stessa data la maggior d ;soccupazione si v e ­
rificava nell’ Emilia, con circa 47 0‘>0 disoccupati,  e 
poi nella Lombardia e nella Liguria, con circa 20 000 
disoccupati per  ognuna, quindi nel Veneto, con 18000 
disoccupati, nella Campania con 17 000 disoccupati, 
nel P iem onte  con 11.00) disoccupati, m entre  le altre  
regioni davano un num ero  di d isoccupati inferiore  
agli 8.000 per  c iascuna ;  ultime venivano : la S arde­
gna con circa 2.000 disoccupati, la 'Calabria  con circa 
1.300 disoccupati, l’Umbria con circa 1000 disoccu­
pati, e la Basilicata con 111 disoccupati.

Questa situazione va cons idera ta  anche in r i ­
guardo  all’aum ento  della popolazione, p e r  cui ogni 
anno una potente ondata di quasi mezzo milione di 
nuovi italiani viene a ren d e re  più a rduo  il compito 
di assimilare nel lavoro nazionale i figli d ’Italia ; d i f ­
ficoltà che le restr iz ion i dell’emigrazione ed il m a­
lessere economico di tanta par te  del m ondo in tero  
accrescono in alta misura. Malgrado tu tto  ciò, l’as­
sorb im ento  lavor ativo del nos tro  popolo nella nostr a 
te r ra  procede notevolmente.

Le biciclette.
Alcune indagini com piute dagli uffici com petenti  

della distribuzione geografica delle biciclette in Italia 
consentono di fare alcuni in teressanti  rilievi.

l a Lombardia e l’Errrilia da sole hanno  quasi tante 
biciclette quanto  tu tto  il resto  della in tera penisola : 
circa 90000 ) su un totale di o ltre  un milione e o tto ­
cento  mila.

Se poi alla Lombardia ed all’Emilia, la prima con 
quasi mezzo mil, e la seconda con o ltre  400 mila bi­

ciclette, si aggiunge il Veneto e il P iemonte, ognuno 
dei quali ha circa 300 mila biciclette, si ottiene che 
quelle qu a t t ro  regioni com prendono circa un milione 
e mezzo di biciclette sul milione e 850 mila biciclette 
di tutta  l’Italia, ossia l’80 per  cento.

Delle a l tre  regioni, ancora la Toscana può vantare 
circa 150 mila biciclette, ma poi si cade a cifre molto 
modeste.

Comincia la Venezia Giulia con circa 50 mile bi­
ciclette. Seguono le Marche con meno di 40 mila e 
la Liguria con poco più di 30 mila biciclette. Dopo 
di che si passa al Lazio che non tocca le 30 mila bi­
ciclette, e all’Umbria che si aggira in to rno  alle 20 
mila, e si scende alle Puglie con circe 16 mila, alla 
Sicilia con c irca 13 mila, alla Campania con circa 11 
mila. Vengono infine gli Abruzzi con meno di 10 mila 
la Sardegna con c irca 5 mila, la Calabria con più di 
2 mila, e la Basilicata con neanche 500.

II commercio franco-tedesco.
Secondo sta t is t iche  pubblicate dalla Gazzetta di 

Colonia l’am m on ta re  delle im portazioni tedesche in 
Francia duran te  il pr im o sem estre  1924 si è elevato 
a frs 966 882.000 con tro  frs. 380.280.000 sul p rim o se­
m estre 1923. L’am m on ta re  delle importazioni francesi 
ir. Germania d u ran te  lo stesso  periodo  è stato  di 
frs. 2.106 906.0C0 con tro  frs. 493.148,000 nel 1923.

Il sistema metrico in Cermania.
Il Consiglio Econom ico supe r io re  p repa ra  l’in tro  

duzione in Germania del s is tem a m etr ico ,  che sarà 
messo in vigore nell’anno in corso  per  la piccola in 
dustr ia  ed a p a r t i re  dal 1° o t to b re  1925 per  tu t te  le 
industrie .

II commercio estero dell’Australia.
Secondo relazioni ufficiali l’im portazione dell’Au­

stralia nell’anno finanziario 1923-24 fu diLst.  140.570.000 
e l’èsportazione di Lst. 119.667 000 
All’im portaz ione  delle m erc i varie si notò  un r e ­
gresso  di Lst 3 518.000. L’esportazione del frum ento  
e della far ina  aum entò  di Lst. 6,301.000, e della lana 
sporca di Lst. 2,861.000.
La produzione di materie coloranti in Francia.

Il «M atin>  pubblica una tavola da cui r isu lta  che 
la p roduzione della F rancia  in m aterie  co loran ti  che 
nel 1922 aveva dato  il 52 per  cento  del fabbisogno 
della Francia , ha raggiunto  nel 1923 l’85 per  cento.

Si prevede,  dice il giornale, che nel 1924 la p ro ­
duzione raggiungerà  il 95 per  cento, elim inando quasi 
com pletam ente  l’importazione.

Il commercio di importazione jugoslavo.
D uran te  il 1923 il com m ercio  d ’importazione ju 

goslavo, suddiviso fra le p rincipali  voci, ha p resen­
tato le seguenti cifre in milioni di d inari :
P rodo tt i  dell’agrico ltu ra  735 4
Prodott i  del bestiame e bestiame 286 6
Prodo tt i  della cu ra  boschiva 30.6
P rodo tt i  dell’economia agricola 378.3
Altri com m estib ili  e a l im en tar i  36 3
Minerali, olii m inerali e deriva ti  520.2
Cera lavorata, animale e m inerale, m erce

p rodo tta  con uso di grasso, olio, cera 67,7
P rodott i ,  chimici e farmaceutici,  concimi

chimici e artificiali, ecc. 3139
Materie tessili, te ssu ti  3.551.7
Pelli e pelliccie, budella lavorate 215.1
Caucciù e gu ttaperca  65.8
Intrecc ia t i  di m aterie  vegetali, eccettuati

i filati 4.1
Spazzole, scope, ecc. 5.6
Materie per  inc isor i  e lavori 83.9
Carta e p rodo tt i  di ca r ta  176.1
Vetro e p rodo tt i  di ve t ro  123.1
Metalli e p rodo tt i  metallici 1.016.1
Prodott i  di pietra, te r r a  ed a l tr i  m inerali

metallici 91.5
Macchinari,  apparecchi,  oggetti e l e t t ro te ­

cnici, mezzi di t r a sp o r to  174.4
Oggetti d ’a r te  e scientifici 23.8
Orologi, armi da fuoco e giocattoli 28.8

In totale s’im por ta rono  m erc i  p e r  un  valore di 
8.309 6 milioni di d in a r i ;  le esportazion i furono di 
8.048.8 milioni,  p e r  cui lo sbilancio del 1923 r isu lta  
di 206 7 milioni di dinari. Dal che si osse rva  che la 
bilancia com m ercia le  del Regno SHS si avvia r a p i ­
dam ente  verso  il pareggio.
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II raccolto granario in Russia.
In una r iun ione  plenaria  del com ita to  centrale  del 

parti to  com unista  russo ,  Mykow ha esposto in un 
rap p o r to  sul racco lto  dei cereali le seguenti cifre: 
Il raccolto  to ta le  è valutato a due miliardi e o t to ­
cento milioni di pudi, così che, come per  lo scorso 
anno, m en tre  risponde com pletam ente  ai bisogni delle 
repubbliche sovietiche, lascia una eccedenza netta  di 
cento milioni di pudi. Dopo la formazione di un fondo 
di r iserva  des tina to  all’approvvigionam ento  della città, 
re s te ran n o  se ttan tac inque milioni di pudi per l’esp o r­
tazione all’es te ro ,  la quale v e r rà  iniziata dopo una 
speciale decisione del governo.

Il raccolto  parziale di ques t’anno non è paragona­
bile so tto  nessun  punto di vista alla carestia  del 1921. 
Non vi è alcuna necessità di provvedim enti di bene­
ficenza. Il governo rivolge sopra tu t to  la sua a t te n ­
zione ed il suo appoggio economico alle regioni col 
pite iniziando lavori per  eliminare nell’avvenire il 
pericolo della siccità, male di cui la regione del sud 
soffre da parecchie decine di anni. Lo Stato assicura 
alle regioni colpite una quant ità  sufficiente di sementi 
per  po te r  aum enta re  la superficie seminata.
11 movimento delle Società per Azioni in Austria.

La favorevole situazione economica e finanziaria 
dell’anno scorso  aveva por ta to  con se un num ero  
elevatissimo di nuove cos tituzioni e di nuove em is­
sioni. Molti si valsero di tale situazione per  em ette re  
nuove azioni e così procacciars i  facilmente del da­
naro, che non av rebbero  po tu to  o t te n e re  in via di 
c red ito .  T ram on ta to  tale periodo  si può consta tare  
una pausa nelle nuove costituzioni e anche la m a­
novra delle nuove emissioni è cessata del tutto. Dal 
1° gennaio fino a tu tto  oggi vennero  costitu i te  103 
società per  azioni con un capitale nominale di 168 540 
milioni di corone. Le più grandi costituzioni di questo 
periodo sono i grandi impianti e lettr ic i  e special- 
m ente la « V ora r lbe rger  Landes Elktriz ita ts  Aktien- 
gesellaschafl * con un capitale di 21.6 miliardi e la 
« T iro le r  W asserk raf tw erne  Aktiengesellschaft > con 
un capitale di 10 m iliardi di corone. Queste due im ­
prese  hanno già consum ato  quasi il 20 per  cento del 
capitale iniziale, c i rcostanza dalla quale emerge come 
i g randi gruppi capitalisti siano fortem ente  concen­
t r a t i  nella cos truz ione di questi  giganteschi impianti 
e lettrici.

Di f ron te  a ques te  103 nuove società  per  azioni, 
che rap p rese n tan o  un capitale totale di circa 169 mi­
liardi di corone, solo 144 società  per azioni au m en ­
ta rono  il loro capitale primitivo. La som m a di questi 
aum enti  di capitale raggiunge 65442 milioni corone 
nominali. Di ques to  aum ento  22 450 milioni di corone 
appartengono alle im prese  bancarie . Ancor più accen­
tua ta  questa riduzione degli aum enti di capitali si 
può cons ta ta re  nelle società a garanzia limitata Dal 
1. gennaio in poi vennero  costituite 339 nuove società 
a garanzia lim itata con un capitale complessivo di 
33,670 milioni di corone. Solo 120 soc ie tà  a garanzia 
lim itata hanno aum enta to  il loro capitale primitivo 
di 8761 milioni di corone. Questo reg resso  deriva non 
solo dalla situazione poco favorevole di questo anno, 
ma in gran  p a r te  dalle enorm i tasse nuove. E ’ noto 
che un gran n u m e ro  di ques te società, non potendo 
so p p o r ta re  una gabella del 36 per  cento  si sciolsero. 
Il n um ero  di società  a garanzia limitata va d iminuendo 
rap idam en te ;  senonchè  anche le a l tre  società per  
azioni non sono in grado di po te r  a lungo soppo r­
ta re  le eno rm i tasse.

RIVISTA DEL MERCATO DEI VALORI

Rassegna settimanale.
Riprendiam o la pubblicazione di ques ta  rassegna 

in un m om ento  di violente oscillazioni. Dopo 8 giorni 
di vacanze le n ostre  Borse si r iap ro n o  con ottime 
disposizioni ed  un rapido rialzo si verificava nell’ul­
tima decade di agosto. Meglio sarebbe  stato di p ro ­
cedere  con passo meno accellerato, ma la specula­
zione e più specia lm ente i professionis ti  che si t r o ­
vavano con scars i  impegni r ie n t ra ro n o  negli afìari 
con affrettate com pre .  La speculazione riteneva cosa 
facile scaricare  pres to ,  con lauto utile sul pubblico, 
i titoli com pra ti ,  ma questo  pubblico p u r tro p p o  sco t­
tato nelle liquidazioni di giugno e di luglio s tentava 
a r i to r n a r e  agli affari. Dopo due mesi di rialzo con 
secutivo a l lo ra  so ltan to  vedrem o di nuovo il p u b ­
blico co m p ra re  a l legram ente!  I R iporti  per  fine set-

tem bre  furono facili su tu t te  le piazze palesando po 
sizionì leggere e lasciando anzi in travedere  qualche 
scoper to .  Così il movimento di rialzo fece nuovi 
p rog ress i  dopo la proroga degli impegni speculativi 
per  fine Se tem bre .  La r ip re sa  si basava sulla voce 
insis ten te  di un prossim o aum ento  di capitale del 
nos tro  m aggior is t i tu to  di credito . Con ragionamento 
logico negli am bienti  di borsa si diceva che se i d i ­
rigenti  della Banca Commerciale che d iedero  prove 
di oculatezza, in tendevano p rocedere  ad una nuova 
em issione di azioni si doveva argu ire  che le sfere 
d ire t t ive  della Comit consideravano in modo favo­
revole la s ituazione politica e l’andam ento  dei nostr i  
mercati .  Si doveva qu indi r i te n e re  probabile  la r i ­
p resa  au tunnale  degli affari. Già il pubblico cau ta­
mente si accostava alla Borsa con timidi acquisti ed 
i m ed ia to ri  spe ravano  in una nuova campagna di af­
fari. Delusione! Abbiamo invece a t t rav e rsa to  una 
se ttim ana ir ta  di contrasti ,  di repen tine  altalene, ma 
la nota predom inan te  fu il r ibasso  ed in dati m o­
menti il movimento re t ro g rad o  si trasfo rm ava  in 
panico! La speculazione r ivendeva affre tta tam ente  
quanto  aveva acquista to  a pezzi maggiori e queste 
liquidazioni p rec ip ita te  influenzarono il prezzo dei 
titoli p r im a  maggiorm ente favoriti.  A d ep r im ere  i 
cors i  si o sse rvarono  pure, specia lm ente  nelle chiù  
su re  di Borsa, num erose  e ta lvolta ru m o ro s e  offerte 
Tutti cercavano  la spiegazione di ques to  s t ran o  an. 
dam ento  delle Borse. In al tr i  tempi per  d e te rm ina re  
p rec ip ita ti  ribassi occorrevano  gravi notizie politiche 
o finanziarie. Oggi ci troviamo forse dinanzi ad una- 
situazione a l la rm an te?  Le condizioni polit iche in te rne  
sono forse  m uta te  dal mese scorso?  In quan to  alle 
condizioni economiche e finanziarie del nos tro  paese 
esse si mantengono confortanti.  Senza peccare  di o t­
tim ismo si può sin d ’ora p revedere  degli o ttim i bi­
lanci p e r  le n os tre  Socie tà  bancar ie  ed industria li.  
Parecch ie  anonime offriranno p robab ilm en te  un mag 
gior  dividendo ai p rop ri  azionisti.  Il paese lavora, 
guadagna e r isparm ia .  Una prova di ques to  anda­
mento  l’abbiamo nel cos tan te  in c rem en to  dei depo­
siti p resso  le Banche e le Casse di Risparmio. Il de­
naro  è abbondante  e le condizioni tecniche di borsa 
a t tua lm en te  sono buone. Si consta ta  un lusinghiero  
inc rem ento  nelle nostre  im prese  industr ia l i  ed ag r i­
cole. Le nostre  banche lavorano con larghi profitti 
e si nota un notevole  sviluppo nei loro  affari. Ed 
allora come si spiega l’andam ento  at tuale dei nos tr i  
m ercati  finanziari in evidente con tra s to  con la s i tua­
zione economica del Paese?  La spiegazione è diiflcile, 
num erose  voci allarm anti vennero  messe in c irco la­
zione, giacché non in tendiamo p ropalarle  non con­
viene neppu re  accennarle . Talune vendite si vole­
vano a t t r ib u ire  a m anovre  di borsa  a base politica. 
Con t roppa  leggerezza si parlò  di ingom bran ti  im­
pegni di gruppi finanziari e di un Is ti tu to  di c red ito  
con 75.000.000 di capitale versa to  con 550.000,000 di 
depositi il quale come risu lta  dalla sua situazione 
al 3t luglio non avrebbe che 8000.000 di r ip o r t i  pas­
sivi m e n tre  all’attivo si r iscon tra  l’im ponente  cifra 
di 441.000.000 fra portafoglio, Buoni del T eso ro  e Cassa, 
con 45.000 000 di titoli di p rop r ie tà  e 115 000.000 di 
mutui su titoli. T u t te  ques te  voci sfavorevoli ven­
gono sm enti te  in modo reciso  da fonte autorevole.

T ra  i titoli m agg 'orm ente  colpiti dal r ibasso si 
notano le Cornil, le F iat e le Snia Viscosa. P e r  la 
Banca Com m erciale  nessun dubbio  che l’eserciz io  in 
co rso  sa rà  brillante. A par te  l’eno rm e inc rem ento  
dei suoi affari bancari in Italia ed all’e s te ro  va se­
gnalata la proficua sua attività nel campo finanziario. 
Ingenti utili avrà  r icavato  ques t’ is t i tu to  nelle em is­
sioni effettuate nel corso  dell’anno: Chàtillon, Po­
lacco, Ungherese, Cascami, Montecatini, ecc. ecc. La 
ch iam ata dei residu i 8/10 sulle 128.035 azioni p re lud ia  
all’aum ento  di capitale. Le modalità  de l l’ aum ento  
p rogetta to  non sono ancora  definitivamente stabilite. 
Si parla con insistenza di p o r ta re  il capitale da 400 
a 500 milioni r iservando  in opzione agli azionisti una 
azione nuova a 900 lire (?!) con godim ento  dal i° gen­
naio 1925 ad ogni 4 azioni attuali.  L ’em issione avver­
rebbe in o ttobre .  La r iserva ufficiale in tale modo 
salirebbe da 200 ad o l t re  250 milioni.  Talun i azionisti 
sperano  che l’accennato prezzo di emissione di 900 
non corr isponda  alle intenzioni dell’Amniinistrazione 
confidando anzi che questo  p rem io  venga sensibil 
mente r ido tto .  Ci pare superfluo r ip e te re  qui il no­
stro  modo di vede re  sull’em issione di azioni con 
prem io  già a l t re  volte m anifesta to  in ques te  colonne. 
Le azioni Comit salite m arted ì  a 1522 (Milano 1527) 
scesero  m erco led ì  all’ultimo m om ento  in to rn o  a 1160
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per  ap r ire  giovedì in torno a 1483 e rialzarsi in ch iu ­
su ra  a 1490 circa. Ieri debu t ta rono  a 1498 per  ripie 
gare all’ultimo momento a 1470 circa. Oggi aper ta  a 
1452 su vendite precipitate caddero in torno  a 1422 
per  r ip re n d e re  all’ultimo momento a 1440.

Questi movimenti nervosi e rapidi danno un ’idea 
dell’andam ento  dei titoli azionari in ques ta  settimana. 
La Fiat dopo un brillante esordio lunedì a 686 p re ­
cipitò m erco led ì all’ultimo m omento in to rno  a 615 
su ru m o re se  offerte.

Ier i  debu t tò  a 647 per  re tro ce d e re  all’u ltimo m o­
m ento  in to rno  a 615. Oggi debu t ta rono  a 608, r ipie  
garono a 585 per chiudere in torno  a 600.

Le notizie sull’andamento  dell’azienda sono assai 
lusinghiere. La produzione attuale o l t repasserebbe 
le 90 vetture al giorno e va crescendo costantem ente. 
F ra  breve so rpasserà  le 100 vet tu re  g iornaliere  ma 
anche con questo  aum ento la Fiat non sarebbe in 
grado di soddisfare le r ich ieste  specialmente estere- 
Gli a l tr i  rep a r t i  (motori d’aviazione-vagoni-acciaie. 
rie) ecc. lavore rebbero  pure  con attività. In quanto  
all’a l tro  titolo bersagliato, la Saia Viscosa, esso diede 
pure  luogo ad ingenti scambi con pr im ario  asso rb i­
mento. Ci si afferma che p erdu r i  il br il lan te  anda­
mento  di ques ta  industria ,  a ttualm ente  la produzione 
so rpasserebbe  i 20.000 kili e col nuovo p rogetta to  sta 
bilimento di Torino essa giungerà a 50.000 kili g ior­
nalieri!  Le applicazioni di questa nuova fibra si mol­
tiplicano.

Da un im portan te  cotonifìcio lom bardo ci vennero  
recen tem ente  mandati dei bellissimi campioni di tes 
suti ottenuti  coi filati della Snia Viscosa. Si r i t iene 
probabile che l’am m inis trazione si dec iderà  per  l’e ­
sercizio in corso  di accrescere  notevolmente il divi­
dendo. Lunedì la Viscosa quotava a 475 circa e ieri 
all’ultimo m om ento  venne depressa a 437 dopo un 
esord io  ferm o a 455. Oggi ap e r tu ra  a 435 sfiorarono 
414 p e r  finire all’ultimo m omento a 422 circa.

Voci senza fondamento vennero messe in c i rco la­
zione; passaggio di pacchetti di azioni, r i t i ro  di un 
au torevole consigliere, de ten to re  di un forte s tock  
di azioni ed a l tr i  simili notizie sm entite  però  da buona 
fonte. Gli a l tr i  valori chi più chi meno sub irono  le 
stesse oscillazioni. P ar t ico la rm en te  in te ressan ti  i va­
lori bancari:  il Credito Itatiano  che ha lavorato  con 
o ttim i r isultati,  il Banco di Roma  oggi non solo coni 
p le tam ente  r isana to  e liquido, ma in possesso di in­
genti r iserve o ttenu te  col brillante realizzo di o t t im e 
in teressenze (Cascami, d istillerie ecc.). Correva voce 
che di fronte ai 200 mil. di capitale sociale vi sarebbe 
una r ilevante cifra di r iserve  e plusvalenze di quasi 
100 mil. (?!). Il suo lavoro bancario  r iorganizza to  su 
nuove basi p rocederebbe  con ottimo andam ento .

Il corso  delle sue azioni si mantiene in to rno  a 125. 
Il Credito M arittimo segue il suo lodevole program m a 
di espansione ed acquista molte simpatie. Il suo ti 
tolo non subì l’influenza dei valori più speculativi e 
si aggira in to rno  a 595. Il Credito Italiano  che segnava 
lunedì 950, ripiegò invece a 910 per  m ig lio rare  l’in ­
dom ani a 930 e chiudere  oggi a 890 dopo un esordio 
a 905. Banca Na?ionale di Credito r ice rca ta  in to rno  a 
550. C ostantem ente dom andate  le azioni delia Banca 
Agricola Italiana. Oggi 275 circa. 11 pubblico segue 
con in te resse  l’andam ento  delle azioni Meridionali, 
Mediterranee e dei titoli di navigazione.

Acquisti nelle borse di debolezza sem brano  indi­
cati come investim ento  di capitale . M eridionali 610 
circa Mediterranee 325 circa, Rabattino  da 650 a 642 
Cosulich 345 circa, Navigazione A lta  Italia, 328 Llogd  
Sabaudo  310. Buone p rospett ive  di dividendo sui t i ­
toli di t ra spo r to .

Ferm ezza nel gruppo fondiario ; Bonifiche 540 circa; 
l’opzione dei Beni Stabili si è chiusa oggi, i d ir i t t i  si 
negoziarono fra 180 e 125. Oggi 845 ex diritto . Aedes 
17 3/4 circa. Lunedì s’inizia l’opzione sulle nuove 
azioni dell’aum ento  di capitale da 38 800 000 a 50 mi­
lioni in ragione di una nuova a 12.25 (valore nom i­
nale I,. 8), godimento 1° gennaio 1924. p e r  ogni 3 
azioni a ttuali.  La l e n i i  pagò pure il suo t r ibu to  al 
r ibasso e da 700 di lunedì scese a 665. Oggi in nuovo 
tracollo  a 136, Dalmine sostenute  a 164 circa.

In mezzo al regresso  dei valori azionari i Fondi 
di Stato d im os trano  un o ttim o assorb im ento  con cors i  
rela tivam ente resis tenti.  E ’ significativa la domanda 
per  contanti specialmente di Consolidalo in cui è quasi 
scom parso  il distacco fra contan te  e fine mese. Chiù 
diamo l’ottava per  la rendita  3 1/2 p e r  cento  a 82,80 
per  contante e 83 per  fine se t tem bre ,  e per  il Con 
solidato a 96,50 per  contante e 96 90 per  fine se t te m ­
bre ,  dopo un minimo di 96.50.

Poco attivo il m ercato  dei Prem i che si valutano 
sulle basi seguenti per  fine se t te m b re ;  Consolidato 
5 per  cento 0,50 di scarto  dont 0,50 di premio, Banca 
d’Italia  25 dont 20; Comit 25 dont 20; Credito 15 dont 
13; Rabattino  12 dont lo; Meridionali 12 dont 10; Me­
diterranee 8 dont 7; Terni 15 doni 14; Fiat 20 dont 15: 
Viscosa 15 dont 12; Chàtillon 20 dont 15; Montecatini 
8 dont 7. tu tto  circa.

Non è agevole nelle circostanze at tuali fare pro- 
nostici sul fu turo  andam ento  dei nos tr i  m ercati  che 
sono m anovra ti  e subiscono influenze, che sfuggono 
al controllo . Ma chi ha fiducia come noi nella s i tua­
zione politica in te rna  dovrebbe t rovare  convenienza 
ed approfitta re  del r ibasso  per  com prare  scalarm ente 
i nostri p r im ari  titoli. I com pra to r i  a ttuali sem brano 
di qualità  migliore dei venditori ,  il m ercato  va così 
alleggerendosi e r iacqu is te rà  la sua elasticità.  Al mo­
mento  opportuno  si po trà  assis te re  ad un rapido 
voltafaccia. L’ondata at tuale di pessimismo può ces­
sare da un m om ento  all’altro. In mezzo al tram busto  
non sì diede la dovuta im portanza al r isu lta to  della 
Conferenza di Londra  che ap re  la s trada  nella vec­
chia Europa ad un ’era nuova di afiari e speriam o di 
vera pace politica, Stamane nuovo traco llo ; la spe­
culazione perde le staffe e su abbondanti offerte i 
corsi dei principali titoli azionari precip itano. All’u l­
timo m om ento  sotto  l’im pressione di corsi migliori 
p ra ticat i  nelle a l tre  Borse vi fu una vivace r ip resa  
sui titoli più bersagliati come pure sul n os tro  Con­
solidato chiuso r ice rca to  a 9690.

P er  parecchio  tempo i cambi si m an tenne ro  sta­
zionari, in questi  ultim i giorni si notò un  lieve r in ­
crud im en to  delle divise pregiate e una contrazione 
del chèque Parigi. I.a se ttim ana chiude ; Parigi 120,65, 
Bruxelles  113,80; Svizzera  430,70; Loudra  101,95; New  
York  22,95; Praga 68,60.

Torino, 6 settembre 1924.

Le nostre  Borse non hanno  ancora trovato  il loro 
equilibr io  e il nervosism o dei nos tr i  o p e ra to r i  p e r ­
dura. In questa settim ana abbiamo assisti to  a vio­
lenti e frequenti  sbalzi dei prezzi dei p r incipali  ti toli 
di cui si occupa la speculazione. Tendenza ir regolare  
sarebbe  la nota ca ra tte r is t ica  dell’ottava. Infatti men­
tre si consta tava una con fo r tan te  r ip re sa  nelle r iu ­
nioni di lunedì e m arted ì  il buon um ore  fu di breve 
du ra ta .  Già nella ch iu su ra  di Borsa di m arted ì  si ma 
infestavano sintomi di debolezza che si accen tuarono  
m ercoledì .  Giovedì si no ta rono  p r im ari  acquist i  ed i 
nos tr i  o pera to r i  favorevolm ente im pressionati  da una 
apparenza d’in te rven to  dei g rupp i finanziari,  co rse ro  
a co m p ra re  e r ic o m p ra re  per  chi aveva giudicato 
o p p o r tuno  di m e tte rs i  allo sc o p e r to .  La r ip re sa  si 
accentuò ieri  in modo vigoroso con scam bi anim a­
tissimi. Gli impegni speculativi nelle var ie  Borse di 
ribasso sono sensib ilm ente r ido t t i  ed in talune di 
esse si in travedono delle posizioni al r ibasso  le quali 
se rvono  da paracadu te  nelle borse di r ibasso e di 
potente leva di rialzo il g iorno in cui i n o s tr i  m er­
cati si avviassero seriam en te  nella via dell’aum ento. 
Quelle che de te rm inano  da qualche tempo la ten­
denza delle n ostre  borse ,  sono le im pression i politiche. 
I fa t to r i  economici e finanziari,  le condizioni tecniche 
dei nos tr i  mercati ,  passano oggi in secondo ordine. 
La politica invece occupa il p r im o  posto e di questo 
s ta to  di cose p robab ilm en te  ne r isen t i rem o  ancora 
le r ipercuss ion i  nei cors i  delle nostre  Rendite ; e dei 
principali  titoli azionari.  Una cer ta  p rudenza e m o­
derazione s ’impone ai nos tr i  specula tori ,  ed i nostr i  
g randi finanzieri hanno il dovere  di rego la re  il m o­
v im ento  dei n o s tr i  m erca ti  e di im pedire  eccessi 
speculativi in un senso come nell’al tro .  Con o p p o r ­
tuno, energico  e concorde in te rven to  r iu sc i rà  ora 
facile all’alta banca f renare  cadute violente o r ip re se  
troppo  b rusche  e così vedrem o r i to r n a r e  la fiducia 
nel pubblico. Del res to  nelle a ttuali condizioni delle 
n o s tre  borse  basta poco per  voltare la tendenza. Si 
r i t iene  che le vendite p e r  l iqu idace la  nota posizione 
to r inese  siano giunte al te rm ine .  Le notizie c o m m er­
ciali e finanziarie si m antengono favorevoli : ad esem 
pio nel solo b im estre  luglio-agosto 1923 constat iam o 
una maggior e n t ra ta  p e r  le finanze sta ta li  di 243 m i­
lioni confron ta to  con lo s tesso  periodo del 1923. La 
bilancia com m ercia le  segna p u re  rilevanti  progressi.

L’esecrando  assassinio di ieri  a Roma venne vi 
vam ente dep lo ra to  negli ambienti  di borsa, ma non 
ebbe nessuna r ipe rcuss ione  sui corsi delle rendite  e 
dei valori  az ionari.  Infatti dopo un’esord io  incer to  la 
r iun ione di s 'am a n e  segna una r ip re sa  quasi ge e- 
rale. Si ha fiducia nella fermezza del Governo e nel
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buon senso del popolo italiano. In quanto  al problema 
dello Stato Nazionale degli Isti tu t i  di cred ito  posto 
alla com m issione dei quindici, nel mondo degli af­
fari non res ta  preoccupazione alcuna nella convin­
zione che le n ostre  Banche nulla hanno da r im pro ­
vera rs i  per  le operazioni com piute . Il loro scopo 
essenziale è di r icavare  buoni dividendi pei i propri 
soci, as tenendosi dalla politica. Grande attività segnò 
nella r iun ione di stamane, e gli ultimi corsi segnano 
i massimi della g iornata. Specialmente in auge la Vi­
scosa e la F iat.  In effervescenza parecchi titoli lo­
cali tor inesi i r a i  quali: Gaz Torino, Consumatori Gaz, 
Officine di Savigliano, F iam m iferi  Riuniti, ecc.

I nos tr i  tondi di Stato subirono oscillazioni no te­
voli. Va segnalata la contrazione di quasi due punti 
nei cors i  della n ostra  Rendila 3.50 per  cento  ma ieri 
si verificava una vivace ripresa. Più che a manovre 
di bo rsa  il reg resso  è p robabilm ente  da a t tr ibu irs i  
al decreto  del 9 se t tem bre  col quale si invitano i de­
ten to r i  a depositare sino al luglio 1925 i loro titoli 
per il cambio in nuovi certificati.  Togliendo in certo  
modo ai deten tori dei titoli al p o r ta to re  la d isponi­
bili tà e la com m erciab il i tà  dei m edesimi vari posses 
sori di Rendita hanno  p re fe r i to  disfarsene. Non sa­
rebbe bas tato  di ap p o rre  sem plicem ente  sui titoli 
una s tam pig l ia tu ra?  Se il Governo prim a di em ettere  
il dec re to  avesse consultato qualche Innch ie re  forse 
il dec re to  non sarebbe uscito  ed il corso  della Ren­
dita 3.50 per  cento  non sa rebbe  r ip iegato .  Infatti il 
Consolidato 5 p e r  cento ebbe un contegno sostenuto 
e si aggirò in to rno  a 9750. La s- t t im ana  chiude a 
82.90 per  contanti  e 83.20 p e r  fine se t tem bre  n e r  la 
Rendita 3 50 p e r  cento e 97.70 per contanti  e 97.75 per 
fine se t tem bre  p e r  il Consolidato 5 per  cento dopo 
aver  sfiorato m ercoledì 97.20 e 97.85 ieri. Sui titoli 
azionari si ebbero  momenti di allegria e di sconforto. 
La Banca Commerciale è sem pre  in p r im a fila come 
im portanza di transazioni e larghezza di movimenti. 
Salì lunedì a 1160 coti 30 punti di guadagno e accentuò 
m arted ì  la r ip resa  a 1471 ma p e r  breve dura ta .  Gio­
vedì la trov iam o a 1436 p e r  r i to rn a re  venerdì sopra 
1470 e finire l’ottava a 1470 dopo un ’esordio  a 1453. 
Si aspetta  da un m om ento  al l’a l tro  la convocazione 
dell’Assemblea per  de l ibe ra re  il noto aum ento  di ca­
pitale. Il Credito Italiano  oscilla in proporz ion i più 
modeste, m inimo m ercoledì 890 per  sa lire  venerdì 
a 915 e ch iudere  oggi a 915 circa. La Banca Nazionale 
di Credito 510 circa. Sem pre dom andate  il Banco di 
Roma  in to rno  a 126, Credito M arittimo  595 circa. Banca 
Agricola Italiana  r ice rca ta  in to rno  a 275. Resistenti 
le azioni Meridionali e Mediterranee. Oggi 621 e 330. 
In d isc re ta  r ip re sa  la Rabattino  oggi 665. Ferm e le 
Navigazione A lta  Italia  a 343 circa. Migliori la Costi 
lich a 355 circa, e il Lloyd Sabaudo a 305 circa. La 
Fiat diede luogo ad attivi scambi ed a repentine  oscil­
lazioni. Lunedì in r ip resa  a 622, m artedì apre  a 627, 
e scende a 596. m ercoledì esordisce a 610, dòpo ri 
piega a 588. m en tre  venerd ì r ip rende vigorosamente 
in to rno  a 630. Oggi un ’a p e r tu ra  debole a 618, p reva l­
se ro  gli o rd in i di acquisto  e gli ultimi corsi raggiun­
gono 634.

A p a r t i re  dal 18 se ttem bre  la Società Marconi pa­
gherà il d ividendo 1923 — 10 p e r  cento — cedola 25 
sulle p ro p r ie  azioni o rd inar ie  con scellini 1,645netti 
a mezzo del Banco di Roma. Corso attuale 180 circa. 
D uran te  la se ttim ana si consta ta  un lieve migliora 
m en to  della lira  di f ron te  ai dollari, s te r l ine  e franchi 
svizzeri, m en tre  il chèque Parig i segna invece una r i ­
presa di due punti. La se ttim ana chiude : Parigi 122.50, 
Bruxelles 114.20, Svizzera 430, Londra  101.90, New 
York 22.90, P raga 68.40, Romania 12.60.

Ricercati i P rem i p e r  o ttobre  sulle basi seguenti : 
Consolidato 5 p e r  cento  e Rendita 3.50 scarto  I per  
cento  con 0 75 di premio. Banca d’Italia 40 dont 30, 
Credito  30 donL20, Meridionali 20 dont 15. Mediter­
ranee 12 dont $2, Rabattino  20 dont 18. F iat 35 dont 25. 
Viscosa 30 dont 20, Chàtillon 30 dont 20, Terni 25 
dont 20, Montecatini 15 dont 10, Sip 15 dont 10, Bo­
nifiche 20 dont 15, tu t to  circa.

Torino 13 settembre 1924.

La se tt im ana  com posta di sole cinque riunioni, 
a t t rav e rso  varie  oscillazioni, reg is t ra  d iscre te  plusva 
lenze su vari titoli azionari fra i quali Comit, Fiat, 
Beni Stabili,  Bonifiche F erra re s i ,  Nebiolo, Gaz di To 
r ino  ed in m isu ra  più limitata sulle Viscosa, Chatil 
lon, Banca d’Italia, Valdarno ecc, Negli ambienti finan­
ziari si ha la sensazione di una « deten te  » nella 
situazione politica e si confida che si po trà  t ro v are  
una via d ’intesa e di pacificazione degli animi.

In borsa  si vive essenzialmente d’impressioni e le 
operazioni del pubblico ne r isen tono  le immediate 
conseguenze. Come l’abbiamo già rilevato nelle nostre  
p receden t i  rassegne l’attuale situazione tecnica delle 
nostre  Borse è sana e si r i t iene che gli impegni al 
rialzo siano re la t ivam ente  di lieve entità.

Martedì i r ipo rt i  per  fine o t to b re  ci daranno  la 
d im ostrazione delle posizioni speculative. Del res to  
persìs te  l’abbondanza del denaro  e col 1. o t tob re  ve r rà  
a scadere  un’altra  se r ie  di buoni del T esoro  i quali 
accresceranno  senza dubbio  la disponibili tà  del m er  
cato. Col r i to rn o  della fiducia nel pubblico questi 
denar i  dovranno  tosto o ta rd i  ce rca re  un colloca 
mento nei fondi di Stato e nei fondi azionari e così 
si p resen te rà  una nuova > couclie » di com pra to r i ,

Si agita nuovam ente  nelle borse  la * vexata quae 
stio » della capitalizzazione dei ti toli.  Coi r ilevanti  
p rem i di parecchi titoli di aziende industr ia l i  e fon. 
d iaiie ,  vari  di ques ti  valori sa rebbero  oggi capitaliz­
zati a tassi i r r i so r i ,  persino  al 3 e 2 per  cento. C er­
tam ente si d imentica per  taluni titoli un’a l t ra  consi 
derazione e cioè quella dell’inc rem ento  lusinghiero  
di varie industr ie  quindi la probabil ità  di un maggior 
dividendo. L’Italia col suo confortan te  sviluppo in 
dustr ia le  assorbe molti capitali e non siamo quindi 
un paese che in prossimo avvenire possa conceders i 
il lusso di un tasso di capitalizzazione, che non sai 
almeno del 5 per  cento  per  i titoli industria li  Alcune 
aziende offrono ai p ro p r i  azionisti un com penso sotto  
forma di premi coll’emissione di nuove azioni oflei'te 
in opzione ai Soci e con la distribuzione gratu i ta  di 
azioni sociali.  Ma l’aum en ta re  del capitale sociale e 
la valorizzazione di r iserve  sociali non può r ipe ters i  
tu t t i  gli anni, Sarà quindi indicato prim a di m ette re  
un ti tolo in portafoglio  di non t ra sc u ra re  il coeffi­
ciente della capitalizzazione e non lasciarsi t rasc inare  
solo dal miraggio di a l tr i  rialzi di Borsa. La rivalu 
fazione della lira avrebbe la sua r ipercuss ione  sulla 
valutazione delle aziende industria li  e fondiarie  ma 
per  ora  almeno non è un problem a che possa destare 
preoccupazione.

La se ttim ana chiude con buone disposizioni e la 
r iunione di s tasera  segna nuovi progressi per  vari 
titoli favoriti dalla speculazione. Il pubblico  ancora 
incerto  ed alquanto diffidente v e r rà  poi più tardi ad 
appoggiare il m ovim ento con le sue com pere  appena 
acqu is te rà  la convinzione che il medesimo ha basi 
serie . L’esordio  della se ttim ana fu debole per  la Ren­
dita 3]2 per cento a 82 10, segna m arted ì  una r ip resa  
di 1 punto, oscillante il res to  dell’ottava, fra 82 1|2 
e 83.15 p e r  fine se t tem bre .  Più calmo il Consolidalo 
5 per cento che s ’aggira in torno  a 98 per  cento  per 
finire 98 05 per  contanti  e 98.10 p e r  fine mese. In lieve 
miglioria la Banca d’Italia  la quale te rm ina  oggi 
a 1743. Animate transazioni si verificarono sulla Banca 
Commerciale. Il t i tolo ha molte iimpatie negli a m ­
bienti di borsa ed ispira fiducia ai capitalisti.  Con le 
sue frequenti  oscillazioni è un valore che offre delle 
r iserve p e r  chi sa approfittarne . Si ha la sensazione 
che l’Is t i tu to  ha lavorato con r isu lta t i  sp lendidi ac ­
cum ulando  enorm i r iserve .  L’aum ento del capitale 
non è im m inente  come si riteneva. 11 Consiglio di 
Amm inistrazione che dovrà  de l iberare  l’em issione 
delle nuove 200.000 azioni non sarebbe convocato che 
nella p r im a decade di o t tob re  e prima del mese di 
d icem bre è difficile che le nuove azioni s iano  offerte 
agli azionisti.  La r ip re sa  del titolo fece nuovi p ro ­
gressi. Il suo co rso  so rpassò  m arted ì  1490 p e r  r irie-  
gare mercoledì a 1474 e ch iudere  oggi l’ottava in to rno  
a 1490 sem pre  in buona vista. Meno oscilante il Cre­
dito Italiano  fra 915 e 920. Oggi in rip resa  a 922. So­
stenuto  il Banco di Roma  in torno  a 126; il Credito 
M arittimo  a 594 e la Banca Nazionale di Credilo a 549 
circa. Banca Agricola Italiana  276 circa. Buone p ro ­
spettive p e r  le Mediterranee e le Meridionali che chiù 
dono l’ottava a 329 e 624. Fermezza nel com par to  dei 
valori di navigazione.

Cambi non p resen tano  oscillazioni degne di rilievo. 
Solo il che quedi Parigi si sposta di 1 punto. Si chinile 
la se ttim ana a : Parigi 121 ; Bruxelles  113, ; Svizzera  
430.75; Londra  101.90 ; New York 22.85 ; Praga  68 1(4.

Qualche r ice rca  di p rem i p e r  o t to b re  e novem bre  
sui valori maggiorm ente favoriti alla speculazione, 
Per  fine o ttobre  si valutano sulle basi seguenti :

Consolidato 5 p e r  cento 1 per  cen to  di scar to  dont 
0 70 p re m io ;  Banca Italia  40 dont 30; Comit 35 dont 
32; Credito 40 dont 27; Rabattino 18 dont 15; Fiat 30 
dont 22: Viscosa 22 dont 16; Chàtillon 35 dont 20; 
Terni 25 dont 20; Bonifiche 30 dont 20: M eridionali
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6 dont 15; Mediterraneee 12 dont 12 tutto  circa.
Torino, 19 settembre 1924.

Il movimento di r ip resa  dei nostr i  m ercati  flnan 
ziari si accentuò senza precipitazione con lievi pause 
ed anzi con leggere contrazioni dei prezzi.

In tale modo si consolida il te r ren o  conquistato, 
isp irando maggior fiducia nel pubblico. I r ipo rt i  si 
effettueranno m arted ì con facilità in tu t te  le Borse.
I tassi si aggirarono in torno  a quelli del mese pre  
cedente. A Torino  sulla Rendita 3.50 per  cento  si 
pagò dal 6 3/4 per  cento al 6 per  cento m entre  il 
Consolidato 5 per  cento era  p iu ttosto ricercato . A 
r ip o r to  dal 6 per  cento te rm inò  al 5 per  cento. P e r  
i valori azionari le p roroghe avvennero fra il 7 ed 
il 7 1/2 m entre  su a l tre  piazze il tasso scese al 6 per  
cento specialmente a Genova e Roma. Agli acquisti 
del pubblico si aggiunsero le r icom pre  della specu : 
lazione allo scoperto. Quasi tutta la quota segna p ro ­
gressi lusinghieri ed i maggiori rialzi sì r iscon trano  
sulle Fiat, Cementi Spalato, Meridionali, Mediterranee, 
Bonifiche F erra re s i ,  Comit, Credito, Cotonificio Valli 
Lanzo, Tern i e Snia Viscosa. I prezzi più alti si eb ­
bero  giovedì, m en tre  ieri si conservarono  salu tari  
realizzi di benefìcio i quali provocarono  un ripiega 
mento  dei corsi.

Nella r iunione di s tamane si accen tuarono  le ven­
dite e si constatò  una nuova depressione specialmente 
verso  chiusura . I realizzi t rovano  facile assorbim ento .

Non vi sono ragioni plausibili per  r i tenere  e sau ­
r i ta  l’attuale campagna di r ip resa  e negli am bienti di 
bo rsa  si manifesta l’opinione che il m ovim ento debba 
avere u lte r io ri  sviluppi. La s t rao rd ina ria  abbondanza 
del denaro  è una potente leva di rialzo. I dirigenti 
p rocederanno  con abilità se sapranno regolare  il 
m ercato  ed im pedire  movimenti t roppo  violenti in 
en tram bi i sensi. Passiamo ora in rapida rassegna i 
principali titoli del mercato. I nostri Fondi di Stato 
p resen tano  oscillazioni poco im portanti.  La Rendita  
3.50 per  cento sfiorò mercoledì 8355 per  ch iudere  
oggi a 82 70 per  contanti  e 83.10 per  fine o t tob re  
m en tre  il Consolidato 5 per cento migliorò sino a 98.80 
per  finire l’ottava a 98.20 per  contanti e 98.45 per  fine 
o ttobre .  Da qualche tempo sono quasi com pletam ènte 
trascu ra t i  i Fondi di Stato es ter i;  Austriaco  6 50 per  
cento, Ungherese 7 per  cento, Polacco 7 per  cento. 
E’ deplorévole l’abbandono in cui sono lasciati questi 
titoli, in te ressan ti  come investimenti di capitale of 
frendo un impiego molto r im u n e ra to re  sui corsi at­
tuali. L’Austriaco  si mantiene in torno  a 514 più iute 
resse, m en tre  VUngherese è caduto sotto  il prezzo di 
emissione (455 circa) ed il Polacco in torno  a 460. Si 
lamenta per  parte  dei so t to scr i t to r i  al P re s t i to  U n­
gherese che le Banche non siano ancora in grado di 
consegnare i titoli definitivi.  Queste ricevute provvi 
sorie rappresen tano  un grave inconveniente nella ne­
goziazione dei titoli. Rivolgiamo la p reghiera  alle 
Banche ed alle Società anonime di sollecitare mag­
giorm ente  la consegna dei titoli definitivi.

La sottoscrizione di 80 milioni con un r ip o r to  del 
35 per  cento circa al Prestito Elvetico 5 per  cento  a 
96 p e r  cento ebbe brillante successo

Sempre facilmente assorbiti  i buoni del Tesoro  
5 per cento a p rem io ; i settennali  valgono in to rno  
a 103.15 m en tre  i novennali si aggirano in torno  a 104.10 
sem pre  più interesse .

La Banca d ’Italia esordita  lunedì a 1735 salì m e r ­
coledì a 1750 per finire l’ottava a 1740 con scambi 
poco attivi. Animati affari invece in Comit. Da 1487 
lunedi sorpassò  mercoledì in ap e r tu ra  il co rso  di 
1515 per  finire oggi a 1492. Il titolo è sem pre  nella 
avanguardia di ogni movimento In r ip re sa  anche il 
Credito Italiano, lunedì 917, giovedì 942. Oggi 930. 
Banca Nazionale di Credito giovedì 554 oggi 550. F e r ­
mezza del Banco di Roma a 126 e del Credito M arit­
timo in to rno  a 595. Banca Agricola Italiana  278 circa. 
Calmi e sostenuti  i titoli di navigazione. Rabattino  672, 
Navigazione A lta  Italia  310, Llogd Sabaudo 308, Cosu- 
lich '354.

Si delineò un largo movimento sulla Fiat, salita 
rap idam ente  da 650 a 710 sfiorato giovedì. Oggi al­
quanto  più calma a 685.

Si accennava a r icom pre  precip ita te  dello scoper to  
e num erose furono le transazioni.  Una viva r ip resa  
si notò sulle Terni e da 655 salì a 678 giovedì. Oggi 687 
Le Officine di Savigliano che quotavano lunedì 1162. 
finiscono oggi a 1122 con scambi più r is t re t t i  In forte 
rialzo su p r im arie  com pre le Metalli che chiudono 
oggi a 211 in buona vista su ottime p rospett ive  per  
il bilancio chiuso al 30 se ttem bre .  Migliori le Dalmine

in torno  a 170. Beni Stabili seguirono il movimento 
generale ; lunedì 547, mercoledì 972, oggi 985. Trascu 
ra to  il m erca to  delle Imprese Fondiarie, ieri 160, 
oggi 160. Si è accentuata la r ip re sa  delle Bonifiche 
Ferraresi in p rev is ione dell’imm inente vantaggiosa 
opzione di una azione a 200 lire per  ogni 3 azioni 
a ttuali.  Salirono da 580 a 610 prezzo p raticato  a To­
rino ed a Roma, Oggi 590. Col valore at tuale delle 
p rop r ie tà  fondiarie  e con le p rospett ive di aum enti 
graduali del d iv idendo il titolo è sem pre  in te res ­
sante. Il suo m erca to  va a l largandosi;  come è noto 
esso è quota to  a Torino, Roma e Milano. L ’Aedes 
dopo una punta m ercoledì a 17 60 chiude oggi a 17 10. 
Vìva attività regna sem pre nella Snia Viscosa da 447 
salì rap idam ente  a 471 sfiorato giovedì con im p o r­
tanti scambi sia fisso che a premio, o t tob re  e no­
vem bre. Oggi 453.

I Cambi oscillano poco: meglio così; solo il Parigi 
reg is tra  spostam enti di qualche entità. La settimana 
ch iude: Parigi 120.10, Svizzera  433,75, Bruxelles  110.50, 
Londra  101.9Ò, New York 22,17. Praga 68,80.

Le proroghe  p e r  ottobre degli impegni in divise 
es tere  si effettuarono sulle basi seguenti :

Parigi déport  da 12 a 15 centesimi
Svizzera » » 0 a 20 »
Londra  dépòrt  da 2 a 2,26 lire
New Y ork > » 0 pari a 1/42 déport

Parecchi affari in premi per  o t tob re  e novem bre ;  
Consolidato 5 per  cento, o t tob re  scar to  0.50 dont 0 50 
di premio, Banca d ’Italia  30 dont 26, Comit 30 dont 25 
o ttobre ,  45 dont 35 novem bre. Credito 20 dont 16, 
Fiat 20 dont 17 o t tob re  e 30 dont 25 novem bre.  Vi 
scosa 15 dont 15 o ttobre ,  e 25 dont 22 novem bre, 
Terni 20 dont 17, Ruballino  15 dont 13, o t to b re  e 25 
dont 23 novem bre, M eridionali 10 dont 12 o t tob re  e 
25 dont 18 novem bre, Mediterranee 10 don t 8 ottobre, 
20 dan t 18 novem bre ,  Bonifiche 15 don t 15 o ttobre , 
25 don t 25 novem bre ;  Montecatini 8 dont 7 tu t to  circa. 

Torino, 27 settembre 1924.
G u s t a v o  D e s l e x .

¡VI. J . d b  J , . h a n n i s , Direttore R sponsabile 
Ypil)og rafia  Economista



ASSICURAZIOtlI GENERALI VENEZIA
Società Anonima - F onda ta  nel 1831 

CAPITALE SOCIALE INTERAMENTE VERSATO 
L. 13.230.000

Cauzione presso il R. Governo 
a garanzia speciale degli Assicurati Italiani

OLTRE 142 m ilio n i DI l i r e

P a l a z z i  d i  p r o p r i e t à  d e l l a  C o m p a g n i a  In

Venezia ■ Roma • milano ■ Torino ■ Firenze ,
■ Genova • napoli ■ Palermo • Trieste ■ Verona

Assicurazioni sulla Vita e Rendite Vitalizie. — 
Assicurazioni con tro  gli Incendi e r isch i  accessori. 
— Assicurazioni contro  il Furto con iscasso e con 
violenza. — Assicurazioni dei Trasposti Marittimi e 
Terrestri.

Danni pagati :

O l t r e  UN MILIARDO e  5 o o  M O N I

P er  schiarimenti,  informazioni, tariffe e s t ipu la ­
zioni di contratti,  rivolgersi a l la  Compagnia in  Ve- 

I nezia, od alle sue Agenzie in  tu tt i  i p r incipali  Comuni 
d ’Ital ia ,  le quali rappresen tano  anche le Spett. « So- 

| cietà A nonim a Ita liana (l'Assicurazione contro la 
Grandine e di R iassicurazioni » e « Società Anonim a  
Ita liana  d 'A ssicurazione contro gli In fo rtu n i <> con 
sede in Milano.

Capitale por A sionrazioni 
, 6ulla V ita in vigore:

I L ir e  DN MILIARDO e  5 o o  M IU Q 1)

Monte dei Paschi di Siena
a S e zio n i a n n e s s e :

G I S S I  01 RISPARMIO, CREDITO FONDIARIO E MONTE PIO
Succursale di ROMA S. Silvestro, 62

Filian i  in Abbadia S. Salvatore, Arezzo, Asciano, 
Buonconvegno, Casteldepiano, Castelfiorentino, Ca- 
stelnuovo B erardenga, Cecina, Certaldo, Chiari- 
ciano, Chiusi,  Celle d ’Elsa, Empoli, Firenze, Gros. 
sete, Livorno, Lucca, M assa  M arit t im a, M ontevar­
chi, Monticiano, Piombino, P is to ia ,  P is tigl iano, 
Poggibonsi, Pontedera , P ortoferra io ,  Porto  Santo 
Stefano Radicondoh Roma, S. Gemignano, S an  
Quirico d ’Orcia. S ina lunga  e Tornita.

A n n o  3 5 1  d ’e s e r c i z i o

O perazioni
Depositi: Libretti di r isparm io  ord inar io  a  piccolo 

r isparm io  e speciale al 3, 3,25 e 3,50 per cento - 
libi etti di deposito vincolati al 3,25 - 3,50 - 3,7o 
e al 4 per  cento - Buoni fru tt iferi  a  scadenza fis­
s a ta  dal 3,25. al 4 per  cento - Conti correnti  a  v is ta  
al 2,5 per  cento.

Impieghi : Mutui ipotecari e fondiari  a  p rivati  e a  
Enti  m orali  - Conti corren ti  guaren ti t i  d a  ipote­
che d a  titoli e d a  cam biali  - Acquisto di titoli e 
r iport i  - Sconti cam bia ri  - P re s t i t i  su pegno.

Diverse: Effetti a l l ' incasso  . Assegni su c/c in f ru t t i ­
fero - Depositi per  custodia e a m m in is tra t i  - As­
sicurazioni operaie, popolari di m a te rn ità .  ,

a i

B A N C O  DI  R O M A
S O C IE T À  ANONIM A -  C A P IT A L E  L . 150.000.000 IN T E R A M E N T E  V E R S A T O  

Sede Sociale e Direzione Centrale: ROMA, Corso Umberto I, 307 (Palazzo proprio) -  ROMA

FILIALI IN ITALIA: Alba, Albano Laziale, Anagni, Andria, Aquila, Arcidosso, Arezzo. Assisi, Aversa, 
Avezzano, Ragni di Lucca, Bagni di Montecatini, Bari, Bene Vagienna, Bibbiena, Bologna, Bolzano, Bra, 
Brescia, Camaiore, Canapiglia Marittima, Canale, Canelli, Carate Brianza, Carrìn Castellamonte, Castel- 
nuovo di Garfagnana, Castiglion Fiorentino, Catania, Cecina, Celano, Cei tallo, Ceva, Chiusi, Città di Ca­
stello, Como, Cortona, Cotrone, Cuorgnè, Fabriano, Fermo, Firenze, Foggia, Faiano della Chiana, Foligno, 
Fossano, Frascati, Frorinone, Gaiole in Chianti, Gallipoli, Genova Grosseto, Gubbio, Intra, Ivrea, Livorno, 
Lucca, Luserna San Giovanni, Marciana Marina, Merano, Messina, Milano, Modica, Mondoì, Montesam- 
pietrangeli, Napoli, Nocera Inferiore, Norcia, Novi Ligure, Oneglia, Orbetello, Orvieto, Pagani, Pallanza, 
Palermo, Pietrasanta, Pinerolo, Piombino, Pontedera, Portoferraio, Porto S. Giorgio, Potenza, Roma, 
Salerno, Sansevero, Saronno, Segni-Scalo, Siena siracusa, Tagliacozzo, Tivoli, Torino, Torre Annunziata, 

Torre Pel lice, Trento, Trieste, Velletri, Viareggio, Viterbo.
FILIALI-NELLE COLONIE: Bengasi, Tripoli d’Africa.
FILIALI ALL’ESTERO: Francia: Parigi, Liòne. Spagna : Barcellona, Taragona, Montblacli. Svizzera: L u ­
gano, Chiasso. Egitto: Alessandria, Cairo, Porto Said, Monsourah, Tantah, Beni Magar, Beni Soueff, 
Bibeh. Dessook, Fashn, Eafr-E l-Cheikh, Magaglia, Melialla Kebira, Minich, Mut Gamr, Zagazig. Malta: 
Malta. Turchia: Coslantinepoli. Asia Minore: Smirne, Scalanova, Solzia. Siria: Aleppo, Alessandretta, 
Beyrulh, Caiffa, Damasco, Giaffa, Tripoli. Palestina: Gerusalemme, Rodi.

O p e r a z i o n i  e  s e r v i z i  d i v  e  r s  i :
DEPOSITI IN CONTO CORRENTE liberi e vincolati — CONTI CORRENTI DI CORRISPONDENZA in 
Lire italiane e valnta estera. — DEPOSITI A RISPARMIO. — SCONTO E INCASSO E F F E T T I,  semplici 
e documentati, sull’Italia e sull’Estero. — ANTICIPAZIONI E RIPORTI su valori pubblici e industriali. — 
OPERAZIONI DI CREDITO AGRARIO. — EMISSIONE GRATUITA ED IMMEDIATA DI ASSEGNI CIR­
COLARI pagabili a vista sulle principali piazze d’Italia. —  L E T T E R E  DI CREDITO E CHEQNES sulle 
principali piazze d’Italia e dell’Estero. — ESECUZIONE DI ORDINI sulle Borse italiane ed estere. — 
APERTURE DI CREDITO, libere e documentarie. — VERSAMENTI SEMPLICI E TELEGRAFICI per 
tutti i paesi del mondo. NEGOZIAZIONE DI DIVISE ESTERE a vista e a termine. -  CAMBIO MONETE 
EBUONI BANCA ESTERI. — SERVIZIO DI CASSA per conto di amministrazioni e privati. — PAGAMENTO 

d’imposte, utenze, assicurazioni, ecc. — SERVIZIG MERCI.

Tutte  le altre operazioni di Banca — Servizio Cassette di Sucurezze



Banca C o m m e rc ia le  Ita l ia n a
Società anon. con sede in MILANO

C ap ita le  socia le  L. 400.000.000 -  R ise rv a  L. 200.000.000

Direzione C entra le :  MILANO - Piazza Scala, 4-6
F il ia li  a l l ’E s te ro : COSTAN1 INOPOLl -  LONDR 4 - NEW-YORK  

F il ia li  n e l R egno : Arcireale, Alessandria, Ancona, Bari, Barletta, 
Bergamo, Biella, Bologna, Bolzano, Bordighera, Brescia, Brindisi, 
Busto Arsizio, Cagliari, Caltnnissetta, Canelli, Carrara, Castellam­
m are di Stabia, Catania , Como, Cuneo, Ferrara, Firenze, Foligno, 
Genova, Im peria, Ivrea, Lecce, Lecco, L ivorno, Lucca, Messina, 
M ilano, Modena, Monza, Napoli, Novara, Padova, Palermo, Parma, 
Perugia, Pescara, Piacenza, Pisa, Prato, Ravenna, Reggio Calabria,
Reggi ~  .................. ~  »
San 
Sirm
Udine,  ______ ,  _______ — a — , ,
MILANO : N. 1 Corso Buenos Aires, 62 - N. 2 Corso XXI I  Marzo, 28 
-  N. 3 Corso Lodi, 24 - N. 4 Piazzale Sempione, 5 - N. 5 Viale 
Garibaldi, 2 -  N. 6 Via Solicino, 3 (Angolo V. Torino)'

OPERAZIONI E SERVIZI DIVERSI
Conto corrente a chéques 2 Va %. P re le v a m e n ti L. 30.000 a v is ta  

L. 100.000 con  un  g io rn o  d i p re av v iso  — L. 200.000 con  t r e  g io rn i 
d i  p re a v v iso , som m e m agg io ri con 5 g io rn i d i p reav v iso .

Conto corrente a chéques 3 %. P re le v a m e n ti L. 3000 a v is ta  — 
L. 5000 co n  u n  g io rn o  d i p re a v v iso  —, L. 10.000 con  tre  g io rn i d i 
p re a v v iso , s m m e m ag g io ri con  5 g io rn i d i p re a v v iso .

Libretti di risparm io  3 Va- P re le v a m e n ti L. 3000 a v is ta  — 
L . 50U0 con  u n  g io rn o  d i p reav v iso  — L. 10 000 con  5 g io rn i d i 
p re a v v iso , so m m e m ag g io ri con  !0 g io rn i.

Libretti piccolo risparm io  3 Va %• P re le v a m e n ti L. 1000 al g io rn o  
so m m e m ag g io ri con 10 g io rn i d i p reav v iso .

Libretti R isparm io al Portatore o N om inativi con  v in co lo  da
3 a 9 m esi a l 4 %, con  v in co lo  ila 10 a 18 m esi a l 4 Va % e corJ 
v inco lò  con  in te re s s i  cap ita lizza ti e p ag ab ili a l 1° lu g lio  e  a l 
1° g e n n a io  d i  c ia scu n  an n o , n e t t i  (}i r i te n u ta .

Buoni fru ttife r i : d a  3 a 9 m esi a l */< %> d a  10 a  18 m esi a l
4 %, da  19 in  p iù  a l 4 Va %•

Gli in te ressi di tutte  le categorie dei depositi e dei 
buoni f ru tt ifer i  sono netti di r i tenuta.

A ssegni su  tu t te  le  p iazze d ’Ita lia  e d e ll’Estero .
D ivise e s te re , c o m p ra  e v e n d ita .
R ip o rti e a n tic ip a z io n i so p ra  d ep o sito  c a r te  p u b b lic h e  g a ra n ­

t i te  d a llo  S tato  e v a lo ri in d u s tr ia l i .
C om pra  e v e n d ita  d i T ito li p e r con to  te rz i.
L e tte re  d i C red ito  e a p e r tu ra  d i c re d it i  l ib e r i e d o c u m e n ta ti 

s u l l ’I ta lia  e s u ll’E s te ro
D ep o siti d i T ito li in  c u s to d ia  ed  in  a m m in is tra z io n e .

SERVIZIO CASSETTE DI SICUREZZA

CREDITO ITALIANO
SOCIETÀ ANONIMA

Sede Sociale GENOVA

Direzione Centrale MILANO

Capitale L. 800,000,000 - Riserve L. 90,000,000

ialllàDl

Tutte le operazioni òi Banca

©

Mutua la z i« !?  delle assicurazioni
Associazione a premio fisso con partecipazione agli 

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

FONDO DI GARANZIA L. 6.000.000, inter, versato

ASSICURAZIONI: contro i Danni degli incendi 
o Rischi accessori - delle Disgrazie accidentali 
e Responsabilità civile - delle Malattie - dei 
Trasporti - della Grandine - della Mortalità del 

bestiame, ecc.

AGENZIE GENERALI in tutte le Città, Capoluo- 
ghi di Provincia e nelle Colonie Italiane - Agen­

zie locali in' tutti i Comuni del Regno.

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

Direzione Generale: ROMA

Istituto Nazionale delle Assicurazioni
D IR E Z IO N E  G EN ERALE -  ROMA

P o l iz z e ”g a r a n t i t e  d a l  T e s o r o  d e l lo  S ta to  

C a p i t a le  a s s i c u r a t o :  c in q u e  m i l ia rd i  e  m e z z o

L ’assicurazione sulla vita è proprietà  
certa che nessun evento può distruggere e 
che, nel caso di morte dell’assicurato, 
provvede alle necessità materiali della fa ­
miglia superstite.

^Un in d iv id u o  di 3 5  a n n i

assicura alla sua famiglia un capitale di 25.000 
lire corrispondendo un premio annuo di lire 
593,75. L’ISTITUTO NAZIONALE s’impegna a 
pagare ai beneficiari le 25.000 lire in qualsiasi 
momento avvenga la morte dell’assicurato; e, 
cioè anche se si verificasse dopo il versamento 
della sola prima rata di premio.

Domandare notizie, tariffe e chiarimenti 
alla Direzione Generale a Roma o agli Agenti 
Generali e Locali in ogni città del Regno.


