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La restaurazione finanziaria 
L e d i c h i a r a z i o n i sul p r o g r a m m a f i n a n z i a r i o d e l 

G o v e r n o c h e il M i n i s t r o d e l T e s o r o , o n . T a n g o r r a , 
h a tes té f a t t e , n o n d i f f e r i s c o n o g r a n c h e da q u e l -
le dei s u o i p r e d e c e s s o r i n e l l e l i n e e g e n e r a l i : e c o -
n o m i e , m a g g i o r i e n t r a t e , p e r r i s a n a r e il b i l a n c i o , 
T u t t a v i a lo a b b i a m o a s c o l t a t o c o n a n i m o a s s a i m e n o 
s c e t t i c o di q u a n t o e r a v a m o a b i t u a t i n e l l e p r e c e -
dent i c i r c o s t a n z e , p e r c h è q u e s t o G o v e r n o ci h a 
d a t a l a s e n s a z i o n e di v o l e r e f e r m a m e n t e l e r e s t a u -
r a z i o n e f i n a n z i a r i a ed e c o n o m i c a de l p a e s e . D e l 
r e s t o è q u e s t i o n e di t e m p o e di v o l o n t à ; né l ' u u o 
n é l ' a l t r a p o s s o n o m a n c a r e ad u n M i n i s t e r o c h e 
g o d e di c o s ì l a r g h i c o n s e n s i ne l p a e s e e che d i -
s p o n e di u n a f o r z a non i n d i f f e r e n t e a s o s t e g n o 
p r o p r i a v o l o n t à . S e a n c h e i l M i n i s t e r o M u s s o l i n i 
d o v e s s e f a l l i r e al p r o p o s i t o n o n v i s a r e b b e d a v -
v e r o p i ù s a l v e z z a p e r la n a z i o n e . 

A b b i a m o d e t t o c h e n e l l e l i n e e g e n e r a l i i l di-
s c o r s o de l M i n i s t e r o T a n g o r r a n o n si d i f f e r e n z i a 
di t r o p p o d a q u e l l o dei s u o i p r e d e o e s s o r i , m a n o n ab-
b i a m o v o l u t o con q u e s t o a s s e r i r e c h e e s s o s ia p r i -
v o di n o v i t à nel d e t t a g l i o . 

I l d e c a l o g o de l M i n i s t r o d e l T e s o r o p e r r i s a n a r e 
la f i n a n z a n a z i o n a l e si r a c c h i u d e in q u e s t i p u n t i 
p r i n c i p a l i : 

ù) s o t t o p o r r e a r e v i s i o n e le p e n s i o n i d i g u e r r a , 
la q u a l e r e v i s i o n e , u n i c a m e n t e n e l l ' i n t e r e s s e de l la 
l e g a l i t à e de l la g i u s t i z i a , r i s p o n d e ad u n v i v o des i -
d e r i o g i à m a n i f e s t a t o d a g l i s tess i m u t i l a t i ; 

b) A t t e n u a r e i l d e f i c i t d e l l ' A z i e n d a f e r r o v i a r i a 
e di q u e l l a p o s t e l e g r a f o n i c a , o r g a n i c i m a s t o d o n t i c i , 
ohe h a n n o b i s o g n o di r a d i c a l i m o d i f i c a z i o n e n e l 
l o r o o r d i n a m e n t o . 

c) M e g l i o d i s t r i b u i t i n e l t e m p o i r i s a r c i m e n t i 
d e i d a n n i di g u e r r a e le s p e s e di r i c o s t r u z i o n e 
d e l V e n e t o . 

d) C o n t e n e r e t a l u n e i n i z i a t i v e , c h e B p o s s o n o 
r i u s c i r e di g r a v e o n e r e al T e s o r o e di d u b b i o esi-
to p e r l ' e c o n o m i a n a z i o n a l e . 

e) L i m i t a r e g l i o n e r i p e r i l t r a f f i c o m a r i t t i m o . 
f ) R i e s a m i n a r e e r e s t r i n g e r e il p r o g r a m m a 

d e l l e spese p e r o p e r e p u b b l i c h e , s u l l a b a s e d e l l a 
l o r o i n d i s p e n s a b i l i t à ed u r g e n z a . 

g) R i p r e n d e r e in p i e n o il p r o b l e m a de l la r i -
f o r m a d e l l a p u b b l i c a a m m i n i s t r a z i o n e e d e l l a b u -
r o c r a z i a . 

h) S e m p l i f i c a r e g l i o r d i n a r n e iti s tata l i , s o p r a -
t u t t o i n i z i a n d o u n a c o r a g g i o s a p o l i t i c a d e l l e p u b -
b l i c h e i n t r a p r e s e . 

k) A d o t t a r e c r i t e r i e m e z z i a d e g u a t i p e r con-
t e n e r e nei l imit i l e g a l i l e i n i z i a t i v e d e l l ' A m m i n i -
s t r a z i o n e , in m a t e r i a di i m p e g n i di spese. 

i) R i c e r c a r e c o n z e l o t u t t e le e c o n o m i e c h e si 
p o s s o n o s c o p r i r e e r e a l i z z a r e f r a le p i e g h e dei di-
v e r s i b i lanc i . 

I l s a p o r e d e c i s o di u n p r o g r a m m a di ta l f a t t a è 
d e l p i ù p u r o l i b e r a l i s m o , di q u e l l o c lass ico , c h e 



298 L' ECONOMISTA 5-12-19 novembre 1922 — N. 2531-32-33 

f u p r e d i c a t o da nostr i m a e s t r i c o m e il F e r r a r a , 
f u at tuato da statist i c o m e il C a v o u r , f u i n s e g n a t o 
dal la c a t t e d r a per decenni , dal Marte l lo , dal Pa-
reto, dal L u z z a t t i , dal P a n t a l e o n i , da l n o s t r o de 
J o h a n n i s , d a l l ' E i n a u d i o da tanti altri dotti , e del 
q u a l e il n o s t r o « E c o n o m i s t a » p e r un c inquan-
t e n n i o è s tato un e s p o n e n t e c o n v i n t o , s i n c e r o ed 
i n c o r r o t t o . 

I l T a n g o r r a , c h e v i e n e dalla c a t t e d r a , ò i n d u b b i a -
m e n t e u n o dei m i g l i o r i d iscepol i del la s c u o l a li-
b e r a l e e qu indi un s i c u r o a s s e r t o r e di tutt i 
q u e i pr inc ip i economic i , che m a i si s o n o m o s t r a t i 
cos ì veri dori e così p e r f e t t a m e n t e esatti , c o m e ne-
g l i e s p e r i m e n t i es tremi , qual i que l l i o f f e r t i c i dal la 
R u s s i a , d a l l ' U n g h e r i a , c o m e nel le p r o v e , p i ù l imi ta te 
nia non m e n o disastrose fat tes i in v a r i e s e m p i 
a n c h e in I ta l ia . 

Il p r o b l e m a f i n a n z i a r i o ed e c o n o m i c o del n o s t r o 
paese è a n c o r più u r g e n t e ed ass i l laute di qua ls ias i 
p r o b l e m a pol i t ico . Si p o t r e b b e a n z i diro c h e l 'es-
senza polit ica d i g o v e r n o si i m m e d e s i m a innanzi 
tut to nel p r o b l e m a f inanz iar io , poi in q u e l l o eco-
n o m i c o . 

A s s e s t a t o le f i n a n z e e la e c o n o m i a del la naz ione 
p o t r a n n o a l lora s tudiars i i p r o b l e m i soc ia l i , c h e 
s o n o e s s e n z i a l m e n t e polit ici . 

Ma il m i g l i o r a m e n t o del n o s t r o b i lancio , e la 
v i v i f i c a z i o n e del la p r o d u z i o n e nazionale , se r ichie-
d o n o i m p e r i o s a m e n t e u n a s o l u z i o n e u r g e n t e , r.-c-
c h i u d o n o non di m e n o i p r o b l e m i più d i f f i c i l i . P e r 
l imitarc i a dire so l tanto del la condiz ione del no-
s t r o bi lancio , non d o b b i a m o d i m e n t i c a r e c h e , a po-
c h e o r e di distanza dal la d i c h i a r a z i o n e del Mini-
s t r o del T e s o r o la C o m i s s i o n e p a r l a m e n t a r e di Fi-
nanza ed E c o n o m i a e m e t t e v a il c o m u n i c a t o se-
g u e n t e : 

« L 'on. D o n a t i ha f a t t o quindi u n a ser ie di co-
municaz ioni , i n f o r m a n d o f r a l 'a l tro, c h e i d e c r e t i , 
r e g i s t r a t i con r i s e r v a c o n t i n u a n o i n i n t e r r o t t a m e n t e 
ad e s s e r e t r a s m e s s i da l la C o r t e dei Cont i . H a poi 
r i f e r i t o s u l l a c i rco laz ione della m o n e t a e dei b u o n i 
del T e s o r o e sui r i s u l t a t i da l l ' eserc iz io f i n a n z i a r i o 
1921-22. 

L a c i r c o l a z i o n e dei b ig l iet t i , al la data del 30 set-
t e m b r e era di 9 m i l i a r d i 92 ( mi l ioni p e r c o n t o 
del C o m m e r c i o e di 8 mi l iard i 66 mil ioni p e r c o n t o 
d e l l o S t a t o . Si h a q u i n d i u n a u m e n t o di 244 mi-
l ioni in c o n f r o n t o del 31 a g o s t o e u n a d i m i n u z i o 
ne di 1219 mil ioni in c o n f r o n t o del 31 d i c e m b r e 1921. 

L a c i r c o l a z i o n e dei b u o n i del T e s o r o ha a v u t o 
q u e s t o a n d a m e n t o : al 30 g i u g n o 1922, 29 m i l i a r d i 
142 m i l i o n i ; al 31 l u g l i o , 25 mi l iardi 875 m i l i o n i ; 
al 31 a g o s t o , 25 mi l iard i 827 m i l i o n i ; al 30 s e t -
t e m b r e , 25 m i l i a r d i 574 mil ioni . I b u o n i t r i e n n a l i 
e q u i n q u e n n a l i s o n o sal i t i da 5 m i l i a r d i 232 mi-
l ioni, al 30 g i u g n o 1922, a 5 mi l iardi 478 mil ioni al 
40 s e t t e m b r e 1922. Si ha notizia c h e il t e r z o mi-
l i a r d o dei b u o n i s e t t e n n a l i p e r le T e r r e L i b e r a t e 
è s tato i n t e r a m e n t e c o p e r t o . I l d i s a v a n z o f e r r o v i a -
rio,da 960 mil ioni è sal ito a un m i l i a r d o e 260 mi l ioni . 

In c o n c l u s i o n e il d i s a v a n z o rea le de l l ' eserc iz io 
1921-22, c h e nel la r e l a z i o n e P a r a t o r e f i g u r a v a di 6 
m i l i a r d i 870 mil ioni , è sa l i to a 7 mi l iardi 352 mi-
l ioni ; e se non si t iene c o n t o d e l l e rate d i f f e r i t e 
d e l l ' i m p o s t a sui s o p r a p r o f i t t i e a u m e n t i p a t r i m o -
niali , esso r isulta di 8 m i l i a r d i 275 mil ioni ». 

Senza e u f e m i s m i q u i n d i si p u ò f a c i l m e n t e dedur-
r e c h e i p r e d e c e s s o r i del l 'on. T a n g o r r a , f r a c u i lo 
s tesso o n . P a r a t o r e , g i à p r e s i d e u t e del la C o m m i s s i o n e , 
c h e e m a n a v a tale c o m u n i c a t o di f r o n t e ad u n de-
ficit, p r e v e n t i v a t o di appena 3 mi l iard i e c o n get -
titi di t r i b u t i s u p e r i o r i al p r e v i s t o , altro n o u bari-
n o s a p u t o f a r e nel loro m a l g o v e r n o c h e p r o d u r r e 
u n d a n n o di b i l a n c i o quas i t re v o l t e s u p e r i o r e al 
d i s a v a n z o p r e v i s t o ! C i ò è s e m p l i c e m e n t e e n o r m e 
e g i u s t i f i c a , a n o s t r o c r e d e r e , quals ias i c o l p o di 
S tato , p u r c h é . . . n a t u r a l m e n t e , l 'on. T a n g o r r a 
non si t r o v i nel d i c e m b r e d e l 1923, a l l o r c h é d o v r à 

f a r c i la sua E s p o s i o n e f inanz iar ia , ad a n n u n c i a r c i 
r i su l ta t i p r e s s o c h é ident ic i . 

Ma n o i v o g l i a m o a v e r e p i e n a m e n t e f i d u c i a nel la 
n u o v a c o m p a g i n e minister ia le , che r a c c h i u d e ele-
m e n t i g i o v a n i e v o l i t i v i , c h e è s e c o n d a t a dal la ap-
p r o v a z i o n e di tutta la p a r t e sana ed i n t e l l i g e n t e 
d e l l a p o p o l a z i o n e e c h e ha già dato, nei suoi pri-
mi atti , la sensaz ione di v o l e r s i a t t e n e r e s tret ta-
m e n t e al p r o g r a m m a t e s t é a n n u n c i a t o dai suoi 
m a g g i o r i responsabi l i . 

A u g u r i a m o c h e per ii b e n e della naz ione il 
p r e s e n t e M i n i s t e r o possa , nel t e m p o c h e gl i p u ò 
o c c o r r e r e , r i c o n d u r r e al r i s a n a m e n t o del la f i n a n z a 
ed il r iasset to del la e c o n o m i a naz ionale ! 

La svalutazione delia lira. 
La nostra i n c h i e s t a 

Nel maggio decorso -parve per un momento che, spe-
cialmente in seguito ad un miglioramento dei cambi, 
la nostra lira, dovesse, all'estero, stabilizzarsi intorno ad 
una determinata valorizzazione, con tendenza a portarsi 
gradatamente ad un livello sempre più alto. 

Inoltre per assorbire in parte la abbondante emissione 
dei buoni del Tesoro ordinari e poliennali, e per ri-
durre la circolazione da alcuni si cominciava a soste-
nere la necessità della emissione di un nuovo prestito, 
onde consolidare il debito fluttuante e trarre alimento di 
numerario verso il Tesoro, affinchè si potesse addive-
nire ad ulteriore graduale riduzione della circolazione. 

Dal maggio ad oggi molti avvenimenti si sono ma-
turati, ma tuttavia le condizioni finanziarie, non sono così 
sostanzialmente modificate da non rendere egualmente 
interessante il risultato dalla inchiesta che abbiamo pro-
mossa sui tre quesiti più sotto indicati, intorno ai quali 
abbiamo raccolta l'opinione degli scienziati e dei cultori 
delle discipline economiche e finanziarie, più rinomati 
in Italia. ' 

Abbiamo quindi il piacere di offrire ai nostri lettori 
nel presente fascicolo e nei successivi le risposte che ci 
sono state favorite, ed adempiamo l'obbligo gradito di fj 
ringraziare vivamente tutti coloro che hanno voluto espri-
mere la loro opinione sui seguenti punti : 

1. — Se sia opportuno addivenire alla emissione 
di un nuovo prestito assorbente la circolazione {buoni 
del Tesoro ordinario e carta-moneta). 

2. — Se sia- da perseguire la via detta riduzione 
degli interessi da corrispondersi sui prestiti. 

3. — Se sia invece da consolidare la svalutazione 
della moneta cartacea. 

R i s p o s t a del Prof . A u g u s t o G r a z i m i 
Tutti i progetti recenti di stabilizzazione della va-

luta si concretano in conversione della carta in oro 
a determinato corso notevolmente inferiore al nomi-
nale. Si r i leva che la deva1,lutazione determina un 
nuovo equilibrio, il quale, una volta raggiunto, eli-
mina qualsiasi danno : i rapporti relativi dei prezzi e 
dei redditi sono i medesimi : ciò che è fonte di per-
dite afll'economia individuale e sociale è la variazio-
ne di devalutazione del medio circolante : quindi an-
ziché tendere alla rivalutazione, che è.caijàpne di ana-
loghe perturbazioni di quelle inerenti alla devaluta-
zione, bisogna promovere la stabilizzazione. 

A parte la considerazione relativa all'arbitrarietà del 
saggio del cambio dà prescegliersi ed a parte l 'osser-
vazione che lo stato fallisce così parzialmente agli 
obblighi verso i suoi creditori, è evidente che questa 
pretésa stabilizzazione sarebbe del tutto precaria. 

Basterebbe una ulteriore emissione di biglietti od 
anche una accresciuta velocità della loro circolazione 
per compromettere la1 parità legalmente stabilita-, E se 
pure ulteriori emissioni fossero precluse, il timore di 
ulteriori emissioni o di devalutazioni correlative alle 
condizioni finanziarie dello Stato, alle variazioni del-
le importazioni e delle esportazioni ed' in altre paro-
le della bilanciai degli accreditamenti od indebita-
menti internazionali commerciali, e più ancora quel-
le -effettive necessità inerenti a disavanzi della fi-
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n'anza, alle alterazioni di crediti e debiti internazio-
nali genererebbero nuove alternanze e devalutazioni. 

Invece la rivalutazione graduale nulla sconvolge e. 
prepara il risanamento dlella circolazione, ottenuto 
quando il pari normale s i sarà ricostituito. Non solo 
l 'astensione da nuove emissioni di carta, laddove la 
circolazione sia esuberante, col progressivo incremen-
to di valori circolandi è per sè diminuzione relativa 
della carta e quindi rivalutazione, ma certamente gio-
va allo scopo, quando conferisce al miglioramento ef-
fettivo e durevole delle condizioni del bilancio dello 
Stato. La diminuzione del saggio di interesse dei buo-
ni del Tesoro allevia gli oneri.del bilancio, ed in Italia 
non ne ha rallentata la richiesta. La consolidazione 
del debito fluttuante che non può essere estinto alla 
scadenza è provvedimento elementare di corretta po-
litica finanziaria. La carta-moneta può lentamente tra-
sformarsi in prestito consolidato od eliminarsi assor-
bendola con imposte lievi, che anno per anno valgano 
a ridurne la quantità. La parte rimanente si valorizza 
via via e la mèta si raggiunge così senzta' scosse : la 
gradualità de! procedimento impedisce le perturba-
zioni, e la rivalutaziane riadduce alla normalità e spri-
giona futuri miglioramenti. 

Prof . AUGUSTO GRAZIAMI. 
della R . Universi tà di Napoli 

R i s p o s t a del Prof . A c h i l l e Loria 
Il disegno di emettere un nuovo prestito, per de-

dicarne il ricavo al ritiro del buoni del tesoro e della 
carta esuberante, comunque astrattamente plausibile, 
m-i sembra del tutto inattuabile nelle condizioni odier-
ne del bilancio > italiano. Si pensi infatti che un tal 
prestito, per riuscire all'intento, dovrebbe raggiunge-
re la cifria- favolosa di 45 miliardi (in realtà anche di 
più); mentre d'altronde l 'obbligo della nominatività 
dei titoli e la annunziata imposta sul consolidato al 
contatore renderebbero oggi affatto impossilb'ile al Te-
soro italiano di contrarre un prestito (a1 condizioni non 
usurane. 

Una riduzione sull 'interesse dei prestiti, che si do-
vranno contrarre, sarà certamente assai desiderabile, 
per quanto le condizioni del mercato la rendano im-
possibile. Una riduzione invece dell ' interesse dei pre-
stiti già contratti equivarrebbe ad una bancarotta del-
lo Stato e dovrebbe perciò deprecarsi dia quanti aspi-
rano a non vedere l'Italia precipitare al livello finan-
ziario del Venezuela o della Turchia. 

Per la stessa ragione, tutti invero debbono fervi-
damente idfeprecare ogni devalutazione della moneta 
cartacea. Anche se la misura equivarebbe infatti ad 
una bancarotta dello Stato, la quale avrebbe inoltre 
il gravissimo vizio di apprestare il peggioramento ul-
teriore della circolazione, od fi" suo deprezzamento 
irreparàbile. 

C o m e già ebbi a dir tante volte, un ristoro alle 
condizioni gravissime del nostro bilancio potrebbe at-
tendersi soltanto da una duplice serie di provvedi-
menti. Anzitutto dal graduale, ritiro della carta esu-
berante a mezzo di una imposta annuale, la quale 
avrebbe il merito singolare di non essere pagata dà 
alcuno. 

In secondo luogo — ma per importanza primissi-
mo — dalla consolidazione inderogabile della pubblica 
spesa. Oggi invero assistiamo a questo grottesco spet-
tacolo, che tutti invocano dallo Stato le economie, 
mentre tutti propongono e votano provvedimenti in-
fliggenti nuovi aggravi al bilancio. Ora codesto scon-
cio non potrà cessare, se non a patto che si e"tenda 
una buona volta alla pubblica azienda !a norma), es-
senziale^ad ogni azienda privata, che le spese son 
predeterminate dal reddito, nè possono superarlo. O c -
corre dunque assolutamente porre il catenaccio all 'en-
tità globale delle spesa, salvo a sopperire ai nuovi 
provvedimenti o istituti con una redistribuzione della 
spesa stessa fra i vari capitoli del bilancio. 

ACHILLE LORIA 

della R . Univers i tà di T o r i n o . 

R i s p o s t a dèi Prof . F i l i p p o Virg i l i i 

Il grande e tormentoso problema della ricostruzio-
ne economica dell 'Europa ha formato oggetto d'i di-
scussione e di proposte in diversi Convegni interna-
zionali, ma attende ancona la sua risoluzione concreta. 
Sono state indicate le. pause del male, che travaglia 
l'umanità, ma non si è d'accordo nell'applicazione dei 
rimedi. 

I tecnici vedono esattamente, trasverso le lenti d ' in-
grandimento delle loro ricerche, nel lavorìo minuto 
delle analisi, nella riprova sperimentale, la compo-
sizione intima dei fatti, separando i germi che mi-
nano l 'esistenza degli organismi sociali dalle cellule 
vivificatrici, ma essi compirebbero un lavoro inutile 
se gli uomini di governo non li sapessero convenien-

temente e obbiettivamente apprezzare. 

La struttura del mondò è più che mai economica, 
Io è oggi, dopo gli sconvolgimenti del flagello bellico, 
più che la fosse nel periodo normale dell'lavanti guer-
ra : la produzione della ricchezza e il suo commercio 
si possono veramente considerare come le leve della 
civiltà contemporanea, e le grandi correnti politiche 
devono essere disciplinate da interessi economici. 

Se si potesse limitare al minimo il pagamento deTle 
riparazioni di guerra, almeno per ora, rimandandole, 
per la maggior parte residuale, al rinnovamento della 
vita dei popoli debitori, si avvantaggerebbero vinci-
tori e vinti . -Se si potessero abolire i debiti d'i guerra 
fra gli Stati vittoriosi, quei debiti che fornirono il 
materiale della difesa e dell 'offensiva e portarono alla 
sconfitta dèi nemico, si diminuirebbe il peso dei più 
deboli senza creare gravi imbarazzi ai più forti econo-
micamente, e. si preparerebbe quella perequazione, 
che è pure un elemento di pacificazione e di pro-
gresso. 

Si è parlato del disarmo completo, ma dev 'essere 
effettivo per tutti, rigorosamente controllato, e por-
terebbe certamente un'economia notevole di spese e 
una efficace distribuzione di lavoro; ma siccome alla 
guerra militare, combattuta eròicamente sui ciahrpi di 
battaglia per un'alta finalità civile, si è sostituita in al-
cuni Stati la guerriglia civile, che si espande selvag-
gia e brutale nelle città e nelle campagne per interessi 
personali o per odio politico', sarebbe necessario an-
che 1' abolizione rigida e assoluta di qualsiasi porto 
d ' a r m e : un vero disarmo individuale, controllato ri-
gidamente dalla pubblica sicurezza1, con punizioni se-
vere per i trasgressori dell'ordine Si capisce c h e que-
sti provvedimenti hanno carattere eccezionale e si cor-
reggono o si eliminano quando la pacificazione so-
ciale sia stata raggiunta. 

I Si sono lamentate gravi e numerose dispersioni di 
ricchezza ; i bilanci degli Stati si cbiudbno con di-
savanzi conteggiati a diversi miliardi di lire. In tem-
pi normali dèll 'avanti-guerra si misuravano le spese 
e le entrate a unità di milioni, ma oggi, in questo tur-
bine della vita, ci siamo famigliarizzati al miliardo, e 
si corre incontro; inconsapevolmente, al fallimento 
economico degli Stati ; siamo già alla moratoria, e si 
pagano i debiti con nuovi debiti. Eppure, ci sarebbero 
tante economie da fare, tanti risparmi da realizzare, 
tante spese da diminuire o 'dia sopprimere. C i sono 
troppa ministeri, e ogni ministero ha gabinetti masto-
dontici; ci sono troppe automobili di-Stato, ciascuna 

; delle quali costa non meno di 80 mila lire alUanno ; 
ci sono troppi uffici pubblici decentrati : ecco una ri-
forma saggia, oculata, prudente, gradualmente ese-
guita, che porterebbe a risparmi di parecchie diecine 
di milioni di lire. 

E i due grandi servizi sfatali, delle ferrovie e delle 
poste, che, avanti guerra, si chiudevate» con un avanzo 

I oscillante intorno ai 50 milioni ciascuno, si chiudono 
oggi l 'uno con un miliardo, l 'altro con mezzo miliardo 

; di perdita. Io continuo a ritenere, malgrado i e criti-
| che che mi sono state fatte, che l 'esercizio privato', 

a carattere industriale, ricondurrebbe presto al pa-
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reggio : il personale, alto e basso, scherza troppo fa-
ci lmente coi denari dello Stato. 

Risoluti i problemi interni, si rendè necessario di-
scendere dalle concezioni teoriche alle prove pratiche 
di una istituzione internazionale intesa a regolare la 
produzione e la distribuzione delle materie prime per 
modo c h e i profitti vadano repartiti egualmente tra i 
fattori produttivi con particolare riguardo alle classi 
lavoratrici. 

Vi sono paesi ricchi e paesi poveri, paesi che pos-
siedono materie prime e possono diare alimento alle 
loro industrie con risorse proprie, paesi privi di ma-
terie prime, che dipendono dai paesi ricchi, creando 
una servitù economica e politica ; parlando di rico-
struzione economica bisogna cominciar a sopprimere 
le barriere doganali, eliminando tutti i divieti d'im-
portazione, assicurando il regolare servizio dei mezzi 
di trasporto. 

Cosi , naturalmente, gradatamente, ci si potrebbe 
avi'iaire al ritorno del valore normale della moneta, 
con la diminuzione dei salari e degli stipendi, con la 
diminuzione proporzionale del valore-capitale dei de-
biti pubblici. Ridótto, abbassato, il costo di produ-
zione di tutti i beni, materiali e spirituali, il valore 
della moneta non sarebbe più nominale, ma torne-
rebbe reale. 

Non è questa una visione fantastica : è soggetto di 
studio, di meditazione, di sperimentazione. 

(Continua). 
FILIPPO VIRGILII 

della R . Univers i tà di S lena . 

Numeri indici dei prezzi delle merci 
nel commercio all'ingrosso in Italia 

nell'ottobre 1922 
Presentiamo qui appreso i numeri indici dei prezzi 

delle merci nel commercio al l ' ingrosso in Italia nel 
decorso m e s e di o t t o b r é c o m p a r a t i con q u e l l i degl i 
u l t i m i m e s i a n t e r i o r i . 

Secondo , le norme metodologiche precedentemente 
pubblicate, gli indici' di gruppo e complessivi sono me-
die aritmetiche semplici degli indici relativi a cia-
scuna delle 100 merci considerate. La base (100) per 
il computo degli indici è mantenuta come media dei 
prezzi delle merci nel l 'anno 1920, e l ' indice gene-
rale è riferito anche alla base 1 9 0 1 - 1 9 0 5 . 

maggio giugno luglio agosto s e t t . o t tobre 
N . di merci 

Derrate vegetali 2 5 1 0 6 . 3 108 7 1 1 1 . 9 1 1 4 . 7 1 1 2 . 3 1 1 2 . 9 
Derrate animali 13 9 3 . 9 9 7 . 0 9 9 . 5 1 0 0 . 4 1 1 0 . 1 1 1 3 . 5 
P r o d o t t i chimici 11 6 7 . 3 6 7 . 0 6 8 . 1 6 8 . 8 7 0 . 4 7 2 . 1 
Materie tessili 12 ' 6 5 . 7 7 3 . 6 7 5 . 8 7 8 . 3 7 9 . 5 8 4 . 6 
Minerali e metall i 16 5 7 . 5 5 7 . 4 6 0 . 7 6 2 . 6 6 5 . 0 6 9 . 1 
Material i da c o s t r . 6 7 8 . 7 7 5 . 7 7 8 . 9 8 0 . 8 8 0 9 8 6 . 3 
P r o d o t t i vegetal i 5 9 6 . 4 104 9 1 1 3 . 3 1 1 8 . 9 1 2 0 . 1 1 2 3 . 6 
Mater . industr ial i var ie 12 8 7 . 9 8 7 . 0 9 1 . 2 9 3 . 3 9 4 . 9 9 6 . 0 
Ind. gerì, ( b a s e 1 9 2 0 ) 1 0 0 8 3 . 3 8 6 . 1 8 9 . 3 9 1 . 5 9 3 . 2 9 6 . 2 
Ind. generale ( b a s e 

1 9 0 1 - 1 9 0 5 ) 100 6 5 9 . 6 6 7 7 . 0 7 0 2 . 5 7 1 9 . 9 7 3 3 . 0 7 5 . 7 0 

L ' i n d i c e g e n e r a l e s e g n a u n r i a l z o de l 3 e u n quar-
t o % r i s p e t t o a q u e l l o d e l l a f i n e di s e t t e m b r e e si 
p r e s e n t a superiore per c i r c a i l 20 % al l i v e l l o regi-
s t r a t o a l l a f i n e del g i u g n o 1921 ; mese i n cui la 
c u r v a dei prezz i ha r a g g i u n t o l a depress ione m a s -
s i m a poster iore a l g e n n a i o 1920. 

L a c u i v a g e n e r a l e dei prezzi de l le merc i p r o s e g u e 
a d u n q u e in m a n i e r a assai s e n s i b i l e q u e l m o v i m e n -
t o di r i a l z o , i l q u a l e dura d a l m a g g i o , di c u i n e l -
l a p r e c e d e n t e r a s s e g n a a b b i a m o s e g n a l a t o le c irco-
s t a n z e . 

I n d i c h i a m o qui appresso l a m i s u r a p e r c e n t u a l e 
d e l l a v a r i a z i o n e s e g n a t a dai n o s t r i i n d i c i ( m e d i a 
a r i t m e t i c a ) fra, l ' a g o s t o e i l s e t t e m b r e ; 

Derra te al imentari vegeta l i + 0 . 5 3 
Derrate al imentari animali + 3 . 1 3 
P r o d o t t i chimici + 2 . 3 1 
Mater ie tessil i + 6 . 4 0 
Minerali e metal l i + 6 . 3 7 
Materiali da costruzione + 6 . 7 0 
P r o d o t t i vegetal i vari + 2 . 9 1 
Merci industrial i varie + 1 . 1 6 
Indice generale + 3 . 2 8 

I l m o v i m e n t o ascendente si è p e r t a n t o m a n i f e s t a t o 
in q u e s t o mese r i s p e t t o a t u t t i q u a n t i i gruppi 
di merci : è n o t e v o l e l ' a l t a a l i q u o t a di ascesa che si 
p r e s e n t a per le m a t e r i e tessi l i e per i m i n e r a l i e 
m e t a l l i . 

P e r i l g r u p p o del le derrate alimentari vegetali la 
v a r i a z i o n e r e g i s t r a t a d a l l ' i n d i c e è p i u t t o s t o t e n u e , 
m a d e r i v a d a s p o s t a m e n t i t a l o r a sensibi l i a v v e n u t i 
r i s p e t t o a parecchie v o c i i n d iverso senso. P e r i 
cereal i sul m e r c a t o i n t e r n a z i o n a l e si d e l i n e a u n a 
c e r t a f e r m e z z a , l a q u a l e m a n i f e s t a t a s i d a p p r i m a 
nei paes i europei , si è es tesa anche al m e r c a t o a m e -
r icano m a l g r a d o che le scorte di f r u m e n t o s i a n o 
iv i p i u t t o s t o cospicue e l a r g a la d i s p o n i b i l i t à di 
t o n n e l l a g g i o e per l ' e s p o r t a z i o n e m a l g r a d o che 
sul m e r c a t o m o n d i a l e le d i s p o n i b i l i t à Compless ive 
a p p a i o n o e s u b e r a n t i r i s p e t t o al f a b b i s o g n o essendo 
s t a t o c o s p i c u o i l r a c c o l t o in a lcuni dei paesi g r a n d i 
produttor i . I n I t a l i a i l m e r c a t o granar io i m a n t i e n e 
la t e n d e n z a f e r m a e presenta u n a certa f r e q u e n z a 
di t r a n s a z i o n i ; i prezzi per i l g r a n o tenero o s c i l l a n o 
per lo p i ù tra lire 112 e 121 al q . P i ù c a l m o è 
l ' a n d a m e n t o del m e r c a t o per i cereal i m i n o r i , m a 
s e m p r e c o n t e n d e n z a al sostégno. A n i m a t o il m e r -
c a t o de l riso, con progresso di quotazioni^ essendo 
r e l a t i v a m e n t e scarso il r a c c o l t o m a l g r a d o l ' a l l a r g a -
m e n t o a v v e n u t o ne l l ' a rea c o l t i v a t a . I n r i a l z o s t a -
g i o n a l e le p a t a t e , i l e g u m i e gl i o r t a g g i : n o t e v o l e 
t e n d e n z a a l s o s t e g n o nel m e r c a t o del la c o n s e r v a di 
p o m o d o r o in r e l a z i o n e a l l a scars i tà de l p r o d o t t o . 
S u l m e r c a t o v i n i c o l o prosegue la t e n d e n z a i n c e r t a 
e l i scars i tà di a f far i che è a b i t u a l e nel l 'epoca de l 
r a c c o l t o : le q u o t a z i o n i per i v i n i v e c c h i sono p i u t -
t o s t o e l e v a t a , m a l g r a d o l 'es i to c o m p l e s s i v a m e n t e 
f a v o r e v o l e del la ' v e n d e m m i a : per le u v e in v a r i e re-
g i o n i i p r e z z i sono s t a t i r e l a t i v a m e n t e debol i . P r o -
s e g u e la c a l m a sul m e r c a t o oleario. P e r i l c a f f è i l 
m e r c a t o n a z i o n a l e è s t a t o e s t r e m a m e n t e p e r t u r b a t o 
dal le f l u t t u a z i o n i nei c a m b i , t a n t o che negl i u l t i m i 
g iorni del m e s e è v e n u t a a m a n c a r e la f o r m a z i o n e 
di q u o t a z i o n i uff ic ial i : a l Bras i le si m a n t i e n e l a 
t e n d e n z a assai s o s t e n u t a , in r e l a z i o n e a l l ' e s i t o 
d e l l a n u o v a c a m p a g n a , s e n s i b i l m e n t e infer iore a 
q u e l l o de l la c a m p a g n a precedente . 

P e r le derrate a l m e n t a r i di or ig ine a n i m a l e i l 
r i a l z o c o m p l e s s i v o r a g g i u n g e i l 3 per c e n t o e pro-
s e g u e il m o v i m e n t o a s c e n d e n t e che d u r a d a m o l t i 
m e s i . S i è a c c e n t u a t o di m o l t o il s o s t e g n o nel 
m e r c a t o dei pesci c o n s e r v a t i , di p r o v e n i e n z a estera 
s p e c i a l m e n t e in re laz ione al g r a n d e i n a s p r i m e n t o 
del c a m b i o s u l l ' I n g h i l t e r r a . A s s a i o s c i l l a n t e i l prez-
zo del burro e dei f o r m a g g i . In dec iso r i a l z o sta-
g i o n a l e i l p r e z z o del le u o v a . I l m e r c a t o del b e s t i a -
m e si v a o r i e n t a n d o a l r ia l zo , s e m b r a n d o o r a m a i 
c o m p i u t o lo s f o l l a m e n t o del le s t a l l e che era s t a t o 
p r o v o c a t o d a l l a a c u t a crisi f o r a g g e r a l u n g o i mesi 
e s t i v i : s e m b r a che i l p e r i o d o p i ù g r a v e di a n o r m a -
l i t à nel m e r c a t o dei b o v i n i s ia decorso e si de l i -
nei l a p o s s i b i l i t à di un s o s t e g n o che r iport i le quo-
t a z i o n i ai l i v e l l i r a g g i u n t i a l la f i n e del 1921 : la 
t e n d e n z a a l s o s t e g n o è s inora .pii?t m a r c a t a ne l le 
z o n e di p r o d u z i o n e che nei centr i di c o n s u m o : 
c o l l a r ipresa di a t t i v i t à d e l l a m a c e l l a z i o n e , i l so-
s t e g n o si a c c e n n a nel m e r c a t o dei s u i n i per i c a p i 
di m a g g i o r e peso, m e n t r e la c a l m a prosegue ri-
s p e t t o ai d a a l l e v a m e n t o . 

I l r i a l z o c o m p l e s s i v a m e n t e r i s u l t a n t e per i pro-
dotti chimici è in b u o n a p a r t e d o v u t o al m e r c a t o 
dei p r o d o t t i di i m p i e g o agr ico lo . S i ha la c a l m a 
s t a g i o n a l e c o m p l e t a r i s p e t t o a l s o l f a t o di r a m e . 
P r e s e g u e la t e n d e n z a s o s t e n u t a per i l n i t r a t o di 
soda i n r e a z i o n e s p e c i a l m e n t e a l r i a l z o nei c a m b i 
m a l g r a d o la d i s t a n z a d e l l ' e p o c a degl i a c q u i s t i . E ' 
assai a t t i v a la c a m p a g n a per i l p e r f o s f a t o , r i s u l -
t a n d o l a r g h i s s i m o l ' i m p i e g o nel le s e m i n e : i l p r e z z o 
p e r m a n e i m m u t a t o ; a s s a i a t t i v o è r i s u l t a t o q u e s t o 
a n n o i l m e r c a t o de l le scor ie T h o m a s . 

A t t i v o i l m e r c a t o d e l l a c a l c i o c i a n a m i d e c o n 
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q u a l c h e p r o g r e s s o n e l p r e z z o . L ' i n a s p r i m e n t o d e i 
c a m b i h a p r o v o c a t o i l s o s t e g n o d e l l e q u o t a z i o n i 
d e l l ' a c i d o c i t r i c o e d e l l ' a c i d o t a r t a r i c o . 

P r e s e g u e a s s a i f o r t e i l r i a l z o p e r le materie tes-
sili e s s e n d o m o l t o v i v a l a d o m a n d a d a p a r t e del-
l ' i n d u s t r i a . P e r i l c o t o n e s i a n e g l i S t a t i U n i t i c h e 
i n I n g h i l t e r r a si è d e l i n e a t o l u n g o i l m e s e p r e v a -
l e n t e m e n t e il m o v i m e n t o r i a l z i s t a s u l l a a t t i v a d o -
m a n d a d a p a r t e d e i c o t o n i f i c i , m a l g r a d o c h e l a 
F e d e r a z i o n e d e i F i l a t o r i a b b i a r a c c o m a n d a t o , l a 
p r o s e c u z i o n e d e l l a v o r o c o n o r a r i o r i d o t t o : a n c h e 
n e g l i S t a t i U n i t i l ' a t t i v i t à i n d u s t r i a l e si s v i l u p p a 
p r o g r e s s i v a , m é n t r e l a d i s p o n i b i l i t à di c o t o n e s o d o 
d e l n u o v o r a c c o l t o si m a n i f e s t a assa i s c a r s a . I l 
m o v i m e n t o r i a l z i s t a p r o s e g u e p e r l a n e s i a a l l ' i n t e r -
n o che s u l m e r c a t o i n t e r n a z i o n a l e : a l l e a s t e di 
L o n d r a si è a v u t a u n a f o r t e c o n c o r r e n z a di c o m -
p r a t o r i s o p r a t u t t o r i s p e t t o a l l e l a n e i n c r o c i a t e 
t a n t o 4 a - p r o v o c a r e u n r i a l z o d e l 20 per c e n t o s u l l e 
q u o t a z i o n i di c h i u s u r a d e l l e a s t e p r e c e d e n t i . P r o -
s e g u e p i u t t o s t o c a l m o l ' a n d a m e n t o n e l m e r c a t o 
d e l l a c a n a p a . P e r le se te è p r o s e g u i t o l u n g o i l 
m e s e u n ' a n d a m e n t o d i s c r e t a m e n t e a t t i v o , c o n c o p i a 
di a f f a r i p r e v a l e n t e m e n t e c o n n e s s i c o l c o n s u m o 
a m e r i c a n o ; m e n t r e d a p a r t e d e l l e f a b b r i c h e e u r o p e e 
l a d o m a n d a si è m a n i f e s t a t a a l q u a n t o f i a c c a . I l 
r a p i d o s a l i r e dei c a m b i n e g l i u l t i m i g i o r n i de l m e s e 
ha c a g i o n a t o f o r t i s b a l z i ne i p r e z z i ed i m p r e s s o u n 
s e n t i t o m o v i m e n t o d i a s c e s a . 

C o n t i n u a d e c i s a l a t e n d e n z a a l r i a l z o n e l m e r -
c a t o dei c a r b o n i e dei m e t a l l i i n r e l a z i o n e d e l l a r i -
p r e s a di a t t i v i t à i n d u s t r i a l e c h e si d e l i n e a in a l c u n i 
p a e s i . N e l m e r c a t o c a r b o n i e r o si h a q u a l c h e t e n -
d e n z a a l s o s t e g n o a n c h e in I n g h i l t e r r a s u p i ù a t -
t i v a d o m a n d a d a p a r t e d e l l ' i n d u s t r i a m e t a l l u r g i c a ; 
s u l n o s t r o m e r c a t o l ' e l e v a r s i d e l l a q u o t a z i o n e si ri-
c o n n e t t e p r i n c i p a l m e n t e c o n l ' i n a s p r i m e n t o dei c a m -
bi . S u l m e r c a t o s i d e r u r g i c o i n g l e s e le v o c i p r i n c i -
p a l i s o n o r i m a s t e s t a z i o n a r i e m a q u a l c h e d e b o l e z z a 
si è v e r i f i c a t a r i s p e t t o a l f e r r o i n s b a r r e , s e b b e n e 
l ' a t t i v i t à d e l l ' i n d u s t r i a s i d e r u r g i c a s e g n i q u a l c h e 
p r o g r e s s o e si p r e a n n u n c i u n a m a g g i o r e a n i m a z i o n e 
d i a f f a r i . P r o s e g u e s e n s i b i l e l a t e n d e n z a a l r i a l z o 
s u i m e t a l l i m i n o r i , s p e c i a l m e n t e r i s p e t t o a l l o s t a g n o 
e d a l l o z i n c o ; l a f e r m e z z a si p r e s e n t a p e r ò a n c h e 
p e r i l r a m e , i l p i o m b o e l ' a n t i m o n i o , m a l g r a d o c h e 
i l c o n s u m o di q u e s t i m e t a l l i n o n s e m b r i g i u s t i f i c a r e 
ancora* q u e s t a t e n d e n z a r i a l z i s t a . 

R i s p e t t o ai materiali da costruzione, i l n o t e v o l e d i -
s i v e l l o r e g i s t r a t o d a l n o s t r o i n d i c e è p r i n c i p a l m e n t e 
d a t o d a l l ' i n a s p r i m e n t o d e l l e q u o t a z i o n i d e l l e g n a m e 
s e b b e n e l a r i p r e s a di a t t i v i t à e d i l i z i a , t a n t o m a r -
c a t a , p r o v o c h i q u a l c h e r i a l z o n e i m a t t o n i . R i s p e t t o 
a i -prodotti vegetali vari è n o t e v o l e i l p r o s e g u i r e d e l 
r i a l z o s u l l e p i a z z e di c o n s u m o p e r i f o r a g g i s e b -
b e n e l ' u l t i m a f a s e d e l l a c a m p a g n a si s i a s v o l t a as-
s a i m i g l i o r e d e l l e p r e c e d e n t i . 

N e l g r u p p o d e l l e merci varie è s p e c i a l m e n t e n o -
t e v o l e i l r i a l z o c h e si m a n i f e s t a s u l m e r c a t o d e i 
p e l l a m i , r i a l z o c h e n o n è p r o p r i o s o l t a n t o d e l n o s t r o 
p a e s e , m a si d e l i n e a , s i a s u a l c u n i m e r c a t i o l t r e -
m a r e c h e s u l l e p i a z z e d i c o n s u m o e u r o p e e ; le a s t e 
di P a r i g i t r a l a fine di s e t t e m b r e e l a fine di o t t o b r e 
h a n n o p a l e s a t o p l u s v a l e n z e n o t e v o l i s s i m e per t u t t e 
q u a n t e le v o c i ; d a n o i i l s o s t e g n o è a s s a i p i ù m a r -
c a t o p e r i l c r u d o c h e p e r i l c o n c i a t o , r i s u l t a n d o n e 
u n a s i t u a z t o n e a l q u a n t o d i f f i c i l e p e r l ' i n d u s t r i a 
d e l l a c o n c e r i a . 

* * * 

P r e s e n t i a m o q u i a p p r e s s o i n u m e r i i n d i c i g e n e -
r a l i e d i g r u p p o r i s p e t t o a g l i u l t i m i sei m e s i c o m -
p u t a t i c o m e m e d i e g e o m e t r i c h e d e g l i i n d i c i s i n g o l i 
p e r le 100 m e r c i c o n s i d e r a t e , r i f e r i t i a l l a m e d i a 
dei p r z z i n e l l ' a n n o 1 9 2 1 ; g l i i n d i c i g e n e r a l i s o n o 
r i f e r i t i a n c h e a l l a m e d i a d e l 1920 : i n d i d i a r f l o 
a n c h e l a v a r i a z i o n e p e r c e n t u a l e s e g n a t a d a l l ' i n d i c e 
g e n e r a l e s u c i a s c u n m e s e , r i s p e t t o a l m e s e p r e c e -
d e n t e . 

N . maggio giugno luglio agosto s e t t . o t tobre 
di merci 

Derrate vegetali 2 5 
Derrate animali 13 
Prodot t i chimici 11 
Materie tessili 12 
Minerali e metal l i 16 
Materiali d a c o s t r . 6 
P r o d o t t i veg. vari 5 
Materie ind . varie 12 
Ind. gen. (base 9 2 1 ) 100 
Ind. generale (base 

1920) 100 
Variazione percent. 

9 8 . 4 5 
7 .61 
8 7 . 0 0 

100.10 
8 3 . 4 1 
7 7 . 6 9 
8 6 . 7 2 
8 9 . 9 8 
8 9 . 1 9 

1 0 0 . 4 0 103 
8 1 . 2 6 82 
J - 6 . 6 7 8 8 

1 1 1 . 3 4 115 
8 3 . 4 3 87 
7 4 . 5 8 77 
9 3 . 9 4 101 
8 8 . 9 1 9 3 
9 1 . 1 5 9 4 

. 4 1 105 . 

. 7 5 8 3 . 
19 8 9 . 

. 0 3 118. 

. 8 4 9 0 . 

. 6 6 7 9 

. 3 2 1 0 6 
27 9 5 

. 4 7 9 6 

4 5 103 
3 0 9 2 
0 2 91 
6 9 121 
81 9 3 
4 8 7 9 
13 107 
19 9 6 

.62 9 8 

. 7 7 1 0 4 . 2 0 

. 2 4 9 5 . 2 0 

. 0 4 9 3 . 1 3 

. 2 5 1 2 8 . 2 6 

. 8 0 9 8 . 8 5 
2 6 8 4 . 8 1 

. 0 3 1 0 9 . 8 7 

. 7 4 9 7 . 7 5 

. 6 9 1 0 1 . 6 3 

7 7 . 6 5 7 9 . 3 6 8 2 . 2 5 8 4 . 1 2 8 5 . 9 2 8 8 . 4 8 
+ 0 . 4 8 + 2 . 2 0 + 3 . 6 6 + 2 . 2 8 + 2 . 1 4 + 2 . 9 8 

L ' i n d i c e m e d i o g e o m e t r i c o s e g n a u n r i a l z o d e l 
3 % di p o c o i n f e r i o r e a q u e l l o r e g i s t r a t o d a l l ' i n -
d i c e m e d i o a r i t m e t i c o . 

A f i n e di m o s t r a r e i l v a r i o s v o l g i m e n t o d e l l a 
c u r v a dei p r e z z i , s e c o n d o l ' i n d o l e e c o n o m i c a d e l l e 
m e r c i , p r e s e n t i a m o q u i a p p r e s s o n u m e r i i n d i c i se-
c o n d o d u e d i v e r s i a g g r u p p a m e n t i d e l l e m e r c i , i n -
d i c i c o m p u t a t i c o m e m e d i e g e o m e t r i c h e d e g l i i n -
d i c i s i n g o l i , c o n r i f e r i m e n t o a l l a m e d i a d e i p r e z z i 
d e l l e m e r c i n e l l ' a n n o 1 9 2 1 : 

l i § g S 
.!•!<= MI 
a § = E 

" " S 52 ti 

'tao n o *-* 
a ! f H i » e 
MM s g a 

1 9 2 1 
Qennaio . . 
F e b b r a i o . , 
Marzo. 
Aprile 
Maggio . . 
Giugno 
Luglio . . 
Agosto . . 
S e t t e m b r e 
O t t o b r e . . 
Novembre . 
Decembre 

1922 

106.88 
. 1 0 2 . 9 2 

1 0 4 . 0 2 
1 0 3 . 2 1 
9 5 . 7 6 
86.60 
8 9 . 0 4 
9 2 . 9 4 

1 0 0 . 3 5 
1 0 3 . 2 3 
1 0 2 . 9 5 
1 0 1 . 5 4 

1 2 5 . 0 6 
1 1 4 . 6 8 

1 0 5 . 4 2 
9 7 . 3 7 
8 8 14 
8 4 . 1 4 
8 7 . 0 4 
9 0 . 6 1 
9 6 . 1 9 
9 9 . 4 0 

1 0 0 . 3 1 
9 8 . 9 3 

1 2 0 . 9 3 
1 0 7 . 8 3 

1 0 4 . 9 5 
9 6 . 6 2 
8 7 . 8 4 
8 6 0 4 
8 6 . 4 6 
8 8 . 5 2 
9 9 . 9 5 

1 0 1 . 9 5 
1 0 0 . 6 4 

9 9 . 2 5 

1 0 2 . 0 4 
9 9 . 9 0 

1 0 1 . 1 3 
9 9 . 8 7 
9 3 . 8 6 
86 02 
8 9 . 6 4 
9 4 . 9 1 

1 0 5 . 1 6 
1 0 7 . 4 4 
1 0 6 . 0 4 
1 0 3 . 2 7 

1 2 7 . 0 7 
1 1 3 . 7 4 
1 0 5 . 7 6 
9 8 . 6 1 
9 0 . 2 4 
8 4 . 4 9 
8 5 . 8 2 
8 7 . 9 1 
9 4 . 1 8 
9 8 . 0 0 
9 9 . 6 5 
9 8 . 0 7 

1 2 1 . 7 3 
1 1 1 . 3 3 
1 0 7 . 7 0 
1 0 0 . 4 1 

8 9 . 4 6 
8 3 . 6 0 
8 7 . 6 5 
9 1 . 8 4 
9 1 . 5 5 

1 6 0 . 1 2 
9 9 . 9 3 
9 9 . 7 9 

1 0 9 . 8 3 
1 6 8 . 8 9 
1 0 7 . 8 2 
1 0 9 . 7 6 

9 9 . 4 7 
9 0 . 2 5 
9 0 2 5 
9 0 . 9 2 
9 4 . 8 8 
9 5 . 4 4 
9 6 . 3 2 
9 7 . 7 3 

Gennaio . . 9 9 . 7 5 9 7 . 5 7 9 8 . 5 0 1 0 0 . 6 6 9 7 . 6 4 9 8 . 9 3 9 5 4 8 
F e b b r a i o . 9 6 . 9 5 9 5 . 0 7 9 6 . 3 5 9 8 . 2 3 9 5 . 0 1 9 6 . 0 6 9 2 4 3 
Marzo . . 9 0 . 4 8 9 0 . 8 5 9 4 . 0 8 9 1 . 6 8 8 9 . 4 3 9 3 . 1 1 87 81 
Aprile . . 9 0 . 6 3 8 8 . 2 6 8 8 . 7 2 9 2 . 2 4 8 6 . 5 7 9 0 . 0 1 8 8 11 
Maggio . . 8 8 . 8 3 8 8 . 8 9 9 2 . 1 0 9 1 . 1 6 8 6 . 3 8 9 o . 3 1 87 7 2 
Giugno . . 9 0 . 6 3 9 0 . 6 2 9 6 . 0 2 9 3 . 3 9 8 9 . 4 5 9 1 . 7 5 8 6 15 
Luglio. . . 9 3 . 6 9 9 3 . 9 . 1 0 0 . 9 8 9 5 8 2 9 4 . 7 6 9 3 . 9 9 8 9 2 2 
Agosto . . 9 5 . 3 7 9 7 . 1 4 1 0 1 . 8 4 9 7 . 3 9 9 9 . 6 3 9 4 . 5 0 8 9 2 2 
S e t t e m b r e . 9 7 . 2 0 1 0 0 . 1 5 1 0 1 . 9 0 9 9 . 6 7 1 0 2 . 7 9 9 5 . 5 0 8 9 8 6 
O t t o b r e . . 9 9 . 1 1 1 0 5 . 4 9 1 0 2 . 4 0 1 0 1 . 0 3 1 0 9 . Ì 7 9 7 . 7 5 9 0 4 0 
v a r i a z . % n e l -
l 'u l t imo meie + 1 . 9 7 + 5 . 3 3 + 0 . 4 9 + 1 . 3 6 + 6 . 3 0 + 2 . 3 6 + 0 . 6 0 

F e n o m e n o c a r a t t e r i s t i c o n e l l ' a t t u a l e fase di a s c e s a 

n e i p r e z z i d e l l e m e r c i si è i l p i ù d e c i s o m a n i f e s t a r s i 

d e l m o v i m e n t o r i a l z i s t a p e r le m a t e r i e p r i m e e le 

m a t e r i e s e m i - g r e g g i e . 

* RICCARDO BACHI 

11 mercato finanziario in Italia 
nell'ottobre 1922 

P r e s e n t i a m o qui a p p r e s s o i n u m e r i ìndici c o m p u -

tati per i1 m e s e di o t t o b r e rispetto a i prezz i d ^ com-

penso del le azioni di 1 3 6 Soc ie tà a n o n i m e , le quali 

a v e v a n o alla fine del 1 9 2 1 un c o m p l e s s i v o capitale di 

6843 milioni. G l i indici sono computat i rispetto al la 

b a s e del d i c e m b r e 1 9 2 1 e sono r i fer i t i a n c h e (me-

diante c o n c a t e n a m e n t o con gli indici computat i nel p r e -

c e d e n t e triennio) alla v e c c h i a base de l d i c e m b r e 1 9 1 8 . 

D u e t a b e l l e e s p o s t e i n a l t r a p a r t e d e l f a s c i c o l o , pre-

s e n t a n o i d a t i a n a l i t i c i p e r c i a s c u n a s i n g o l a s o -
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cietà e indici di gruppo r isa lgono addietro nel 
precedente biennio. 

5-12-19 novembre 1922 — N. 2531-32-33 

T I T O L I 

Is t i tut i di c red i to . 
E x ferroviari . . . 
T r a s p o r t i terrestr i . 
Trasport i mar i t t imi 
Industria del cotone 
Industria della j u t a 
industria del la lana 
Ind. de l Jino e cari 
Industria della seta 
Miniere. . . . . . 
Ind. s i d e r u r g i c h e . 
Ind. m e c c a n i c h e . 
Ind . delle autom. 
Ind . e le t t r iche . . 
Ind. chimiche . . 
Ind. dello zucchero 

Ind . alinient. var ie . 
Acquedotti . . . . 

ocletà immobil iar i 
Società diverse . . 
Indice g e n e r . 

Numeri indici 
sulla base 

d e l d i c e m b . 1 9 1 8 ! 

dlcemb. ot tobre ! 
1921 ; 1922 

Numeri indici 
sulla base 

dei d icembre 1921 

• CX CN H Cfi -I 8 OT 0> 

iéa 

settembre 
1922 

o t t o b r e 
1922 ce <c 

I > 4 : 

9 4 . 1 9 
5 0 . 8 4 
5 8 . 4 5 1 
5 3 . 9 7 ' 

1 2 5 0 8 
1 0 2 . 1 5 
1 1 8 4 1 
1 5 5 . 4 1 
1 5 3 . 8 5 

5 3 2 3 
1 7 . 7 7 
3 2 . 8 IT 
5 6 . 2 9 
6 7 . 9 5 
5 8 . 9 8 

1 0 1 . 5 4 
1 0 7 . 3 3 

9 0 . 3 5 
1 0 0 . 6 4 
1 1 2 . 2 6 
63.84 

9 5 . 8 7 : 1 0 0 . 0 7 
5 8 9 2 1 0 9 . 6 3 
8 7 . 7 3 1 4 4 . 3 6 
7 4 . 0 7 1 3 6 . 4 6 

1 6 9 . 5 l i l 2 0 . 1 7 
1 5 1 . 0 4 1 2 4 4 3 

, 1 6 1 . 8 4 
180.12 
228 81 

6 5 4 6 
17 15 
2 1 . 7 3 
6 5 . 6 ! 
7 4 . 9 8 
7 3 8 3 

1 2 0 . 4 5 
1 0 6 . 2 0 
1 3 0 5 9 
1 0 9 . 9 5 

9 5 . 2 3 
6 5 . 6 8 

1 1 3 . 0 8 
1 0 7 . 9 9 
1 1 8 . 4 7 

1 2 1 . 5 5 ' U 2 9 8 
1 3 7 . 5 0 1 1 6 . 7 6 

8 8 . 3 6 
1 0 6 0 9 
1 3 1 . 1 9 
70.16 

9 2 . 9 6 
1 0 2 . 1 5 
108 17?x 1 
105.68 sxO, 

I 1 0 1 . 7 8 
1 1 5 . 8 9 
1 5 0 . 0 9 

137.24n1.7i 
135.52UM» 

1 4 7 . 8 6 
1 3 6 . 6 8 
1 1 5 . 9 0 

I46.72ii2.36 
122,97 
96.50 
66 24 
116.56 

110.35fix0.04 
125.16txl.21 
119.71 

128.ttex2.97 
98.80 

105.42ex0.49 
. 1 4 U6.56II0.47 
.06 109.90ex0.33 

+ 1 . 7 1 
+ 5 . 7 1 
+ 3 . 9 7 
+ 1.86 
+ 1 2 . 8 5 
+ 1 8 . 8 3 
+ 1 3 . 4 7 
+ 9 . 1 3 
+ 1 5 . 6 9 
+ 1 1 , 8 4 
+ 1 . 3 3 

0 . 8 5 
5 . 0 8 
2 . 2 2 
6 . 6 9 

+ . 5 . 9 6 
+ 12.26 
+ 5 . 2 1 
+ 3 . 6 8 
+ 8 . 4 8 
,+ 4.31 

+ 
+ + + 

Il mercato f in m z i a r i o l u n g o i l mese di o t tobre 
ha m a n t e n u t o , ed anzi a c c e n t u a t o , quel la t e n d e n z a 
al sostegno che prosegue o r a m a i i n i n t e r r o t t a da 
ben set te mesi : il m o v i m e n t o r i a l z i s t a si è verif i-
c a t o p e r t a n t o anche nel mese in cui la pressione 
m o n e t a r i a a u t u n n a l e provoca a b i t u a l m e n t e real izz i e 
ribassi. Q u e s t o a u m e n t o , spesso assai sensibi le nelle 
q u o t a z i o n i di borsa dei t i to l i a reddito v a r i a b i l e 
co inc idendo con una fase di a c u t i s s i m a crisi poli-
t i ca e t r o v a n d o r iscontro con d i c h i a r a z i o n i anche 
esagerate su l la s i t u a z i o n e del la f i n a n z a e de l la eco-
n o m i a n a z i o n a l e e a c c o m p a g n a n d o s i con inaspri-
ment i p i u t t o s t o g r a v i nei c a m b i , pr.-seiita q u a l c h e 
a n a l o g ì a con i paurosi , episodi di « r i a l z i catastro-
fici » che così f requent i si sono p r e s e n t a t i in quest i 
anni nel le borse germaniche ed austr iache nei mo-
m e n t i di p iù rapido i n a s p r i m e n t o dei c a m b i e di 
p i ù generale s f iducia n e l l ' a v v e n i r e della v a l u t a na-
z ionale . 

I l m o v i m e n t o di sostegno che dura d a parecchi 
mesi t r o v a riscontro, non solo ne l la crescente ele-
v a t e z z a dei c a m b i , m a anche nel pert inace m o v i -
ménto di r ia lzo nei prezzi del le merci. N e l l ' o t t o b r e 
a di f ferenza di qu m t o è a v v e n u t o precedentemente , 
i pr incipal i t i t o l i di S t a t o h a n n o sens ib i lmente per-
d u t o i l terreno, m a l g r a d o gl i a f fermat i intervent i 
d i fensiv i vol t i a preparare la n u o v a emiss ione di 
B u o n i del Tesoro a premio ; l a depressione si è pa-
l e s a t a spec ia lmente lungo gli u l t i m i giorni del mese ' 
per e f fe t to p i ù che altro del la incerta e m i n a c c i o s a 
s i t u a z i o n e pol i t ica . I l danaro si palesa sempre ab-
bondante , m a l g r a d o i b i s o g t i s t a g i o n a l i , e mostra 
qualche t e n d e n z a a l l ' i n v e s t i m e n t o anche in t i to l i 
azionari , t a n t o c h é già si a n n u n c i a n o a lcune opzio-
ni ; esso però m a n t i e n e sempre la preferenza per i 
t i to l i a reddi to fisso cosi che prezzi r e l a t i v a m e n t e 
sostenut i si presentano per i B u o n i del Tesoro , per 
le obbl igaz ioni ferroviar ie ed a l tr i t i to l i emessi o 
g a r a n t i t i da l lo S t a t o , ed anche per quel le o b b l i g a -
zioni di soc ie tà industr ia l i , le q u a l i or non è m o l t o , 
a v e v t y i o u n m e r c a t o p i u t t o s t o diffici le. 

Per i t i t o l i a reddito , v a r i a b i l e i nostri indic i 
segnano in complesso in confronto col s e t t e m b r e 
u n r ia lzo del 4 e un terzo per cento ; i l l i v e l l o com-
pless ivo dei prezzi supera o r a m a i del 10 per c e n t o 
i l l ive l lo che si a v e v a a l la fine del d icembre 1921, 
mentre è inferiore ancora del 30 per cento al l i v e l l o 
v i g e n t e ne l d i c e m b r e 1918. 

Per t u t t i q u a n t i i gruppi di società, i nostri in-

v ! ! 8 r n ° m o v i m e n t o r ia lz ista tra il set tembre 
e i ottobre e sono assai i casi 'di società singole le 
q u a h a b b i a n o v i s t o decl inare a traverso il mese le 
quotaz ioni dei loro t i to l i . L e azioni bancarie hanno 
subito in genere var iaz ioni p iut tosto l ievi ; prosegue 
pero i l sostegno r ispetto al la Commercia le e al Cre-
dito s t i m o l a t o da v o c i di aumento nel d iv idendo. 
E r a gli ex ferrovieri t r o v a un mercato assai migl io-
rato la Mediterranea. Prosegue il m o v i m e n t o rial-
z is ta r ispet to ai t rasport i terrestri sopra t u t t o in 
relazione al m i g l i o r a m e n t o nella condiz ione delle 
maggior i società t r a n v i a r i e dopo la cessazione dei 
v incol i che erano stat i poggiat i a una deplorevole 
legis laz ione. Q u a l c h e migl ior ia si mani fes ta r ispetto 
ai va lor i del la n a v i g a z i o n e sulla presunzione di u n a 
ripresa di traff ico p r e a n n u n c i a t a da cenni di s o -
stegno nei nol i . 

I l m o v i m e n t o r ia lz is ta prosegue spec ia lmente ae-
c e n t u a t o per 1 va lor i tessi l i , in re lazione al la pro-
m e t t e n t e a t t i v i t à industr ia le e al sostegno nei prezzi 
del le mater ie prime e dei m a n u f a t t i ; per var i rami 
di q u e s t a industr ia si c o n s t a t a n o p l u s - v a l e n z e assai 
i m p o r t a n t i in confronto al le q u o t a z i o n i di chiusura 
dell a n n o precedente. I l notevole r ia lzo regis trate 
dai nostri indic i per i t i t o l i minerari der iva in gran 
parte dal progresso a v v e n u t o nel le quotaz ioni del la 
M o n t e c a t i n i , società eserci tante anche le industrie 
chimiche, progresso connesso col f a v o r e v o l e mer-
c a t o dei c o n c i m i e con accordi i n t e r v e n u t i con 
1 industr ia a m e r i c a n a r ispet to al commercio degli 
zolfi. T e n u i var iaz ioni si palesano per i t i tol i side-
rurgici e meccanic i ; per i meccanic i u n considere-
vole ribassò degli indici si mani fes terebbe qualora 
per le az ioni del la A n s a l d o avvenisse quel la svalu-
taz ione che sarebbe l o g i c a da parte delle borse dopo 
1 a t t u a z i o n e del p iano di s i s temazione di questa 
az ienda . C o n t i n u a il m o v i m e n t o di sostegno per i 
t i t o l i a u t o m o b i l i s t i c i con l ' ev idente notevo le r isve-
g l io d e l l ' a t t i v i t à industriale . Imponent i progressi si 
h a n n o nei t i to l i a l i m e n t a r i , e par t i co larmente in 
quell i del la industr ia d e l l a m a c i n a z i o n e r ispetto 
al la quale le prospett ive sono favorevo l i U n a certa 
a n i m a z i o n e si ha nel m e r c a t o dei t i to l i immobi l iar i 
m re laz ione ai più e levat i proventi che d e r i v a n o 
dal le accresc iute pigioni . A l l a p l u s v a l e n z a per il 
gruppo del le società diverse hanno c o n t r i b u i t o in 
m a n i e r a specia le i t i to l i del le società di assicura-
zione, sul la prev is ione forse di u n a soluzione ad 
esse p r o p i z i a della spinosa quest ione del monopol io . 

. RICCARDO BACHI. 

La questione delle riparazioni (1) 
- C A P I T O L O S E C O N D O . 

La c o n d o n a z i o n e e la Germania . 
§ 4, Influenza politica della condonazione delle ripa-

razioni germaniche. — § 5. Influenza industriale. 
— § 6. Influenza commerciale. 

§ 4- — La prima'influenza conseguenziale delia 
remissione del debito germanico è la stabilizzazione 
d;i quella nuova forza oggi governante, cui accennam-
mo nel precedente capitolo. 

A far comprendere quanto per l 'intesa sia impor-
tante coadiuvare a questa stabi1 izzazione basterà dare 
una rapida scorsa alle vicende del governo ed alle 
diverse interpretazioni dell 'idea di governo in G e r -
mania. 

La Germania sorse nel 1870 con un moto conge-
ni to: l 'imperialismo. L'imperialismo germanico spinto 
all 'estremo grado, si concretò nella divinazione uel 
proprio governo dispotico. 

( Questa idea, insita del resto n ° ! b spirito tedesco, 
ebbe la sua applicazione, che forse alcuni credevano 
impossibile, nella cieca obbedienza dell 'esercito ger-
manico, spinto ad una chimerica conquista. 

Forse, però, l ' idea di governo non fu ben precisata 
nello spirito teutonico 0 almeno non fu da tutti u-

(1 ) Vedi fascicolo 1 5 - 2 2 o t tobre p a g . 2 8 2 
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gu-almente condivisa : infatti anche oggi , dopo essere 
stati spettatori dell ' inattesa somissione dtelle truppe 
germaniche, del dispotismo imperiale portato ad ec-
cessi inaspettati, noi non possiamo scordare, esservi 
stati ed esservi ancora in Germania, uomini liberali, 
non possiamo scordare essere la Germania la patria 
del socialista Marre, del l 'Anarchico St imar , la fonte 
delle prime idee massimaliste e comuniste. C o s ì non 
possiamo del pari scordare che la Germania dette i 
natali al dispotico B i s m a r k ancora ad insigni demo-
cratici. 

Da tutto ciò noi dobbiamo dedurre che la G e r m a -
nia non fu una muta di uomini messa al piede della 
scala alla cui sommità si erge l ' idolo inviolabile : l ' Im-
peratore ; o se lo fu per qualche tempo sentimmo però 
le voci democratiche scoppiettare qua e là, di tempo 
in tempo disperse nella calca popolare. 

Della società di Vienna, miraibile riflesso della so-
cietà di Berl ino, il conte Paolo Vasi l i osserva la coni-
posizione nel sao libro (1), con questo nome appun-
to intitolato, e nota che al disopra dell 'aristocrazia 
viennese sta la casa imperiale, e sopra questa l ' Im-
peratore (i che le domina tutte ». In queste due pa-
role noi sentiamo quanto grande e quanto radicato 
fosse nella mente teutonica il concetto del l ' Impera-
tore, di quest 'ultimo che si vantava di non aver pari 
se non nei sotterranei dei capucoini (2). Ora, quale 
s c u r e z z a potesse avere l 'Europa dia uomini così fatti 
ce lo prova la grande tempesta da essi appunto, or 
son pochi anni, scatenata. 

Ma dietro la Germania militarista, vissuta d 'armi, 
di guerra e di distruzione, si preparò la ' Germania 
borahese, vissuta di lavoro, di pace e dii costruzione, 
e dietro questa ancora, quella pasciuta delle ideologie 
spartachiste. 

I primi concepirono l ' idea del governo assoluto, 
personale e nelle guerre vendicavano l 'o f fesa del 
sovrano, secondavano l 'aspirazione del sovrano, im-
personavano, insomma, in lui, ed in lui solo tutta la 
nazione. 

Così nella Prussia , militarista1, si secondò l 'aspi-
razione del Re al grado imperiale e le armi del po-
polo prussiano, le mene della diplomazia prussiana 
portarono il Re al trono imperiale di Germania, di là 
lo portano nel. 1870 alle porte di Parigi e finalmen-
te nel 1 9 1 4 trascinati da una foga d'ambizione, da 
una insana manìa di -dio-minio, popolo e Sovrano coz-
zarono e rovinarono davanti alle democrazie intese, 
alle democrazie alleate. 

In Germania, il fenomeno di una sovranità condi-
visa dal potere legislativo responsabile e dal potere 
esecutivo irresponsabile, si trovò trasformato in una 
autorità assoluta che, leggermente condivisa dal po-
tere esecutivo impersonava nel l ' imperatore. 

Ora, l ' Intesa si accorse tardi di quale pericolo si 
nascondeva dietro l 'operosità economica, pacifista, del 
popolo germanico. Nell ' idea di governo questa na-
zione mantenne i principi della concezione barbarica, 
pur modificata attraverso le sue vicende storiche. 

Questa idea di una assoluta priorità'del potere tra-
dizionale, perpetuato in dati individui primeggia nello 
spirito germanico, anche moderno. 

Nel concetto barbarico non si comprendeva un' idea 
di collettività, come nel concetto Romano. S e la con-
dizione del cittadino era-pressoché la medesima, ossia 
quella di essere una lettera della parola, però, men-
tre nel concetto romano il cittadino era un numero, 
davanti alla Repubblica ossia alla collettività, nel con-
cetto barbarico il cittadino era bensì un numero, ma 
non più diavanti alla autorità collettivista, ma davanti 
ad una autorità nersonalista, impersonata nei « co-
ni ites », nei feudatari. 

Questa idea che nacque in Germania ci persuase 
ccsì validamente da permettere ai grandi feudatari 

(1) Vas i» P . — La Società di Vienna. 
(2) Le tombe degli imperatori austriaci . Cfr, Vasili , op. c i t . 

di assoggettarsi nel 1870, sia pure solo di fatto, a 
quello più potente di loro. 

i principi-i che nacquero dalla Rivoluzione Fran-
cese-furono, accetti anche in Germania ina mentre in 
Francia e nelle altre nazioni portavano una reazione 
sconvolgente, demolente gli antichi concetti di sovra-
nità e di feudalismo, qui furono associate agli anti-
chi principi e ne furono la vetta. 

Lia Germania si rese costituzionale ma non mai par-
lamentare ; la costituzione fu «. graziosamente » elar-
gita dlaill'Imperatore ai sudditi non estortagli dal po-
polo. 

Il parlamento germanico fu di nome l 'autorità de-
liberativa ma -di fatto non fu che il circolo imperiale 
e militarista. 

E come la Germania inculcasse ai suoi soggetti 
questi principi basti vedere la smania monarchica ba-
varese, e ungherese ancora. Si sentì -nello spirito teu-
tonico il bisogno di. un comando, anche se possa es-
sere la rovina di tutto il popolo, e più questo coman-
do è terribile, più è bene accetto. 

Ma quando questa soiv-ranità portò la Germania ad 
una rovina economica e politica, una parte di questa 
le si oppose e avvenne la re-azione repubblicana. 

Ora questa reazione non è di solito possibile se 
non dove vi è una spiccata differenziazione di concet-
ti tra cittadini e cittadini ; infatti in G e r m a n i a la ri-
voluzione avvenne pacatamente ed invece di • ssere 
una violenta reazione di molti contro pochi, fu una 
pacifica sostituzione dì molti a malti.. E fu quasi inseti-

ibile. tanto che qualche m e s e dopo un giornale re-
pubblicano proponeva di affìggere al l 'assemblea di 
Weimar dei cartelli clan la scritta « Ricordatevi che 
in Germania c ' è stata una r ivoluzione! ». 

Ma q-ue-sta nuova -repubblica sorta dalla rivoluzio-
ne non è borghese. Un corteo repubblicano viene ma-
le, o indifferentemente, accolto in quartieri borghesi, 
nei ^quartieri aristocratici, perchè la repubblica è ten-
denzialmente socialista. E socialista fu anche la rivo-
luzione russa ! ! 

L 'Intesa deve, in questo momento, rendersi conto 
di ciò che fu la rivoluzione germanica. 

« E allora, dicono all 'Intesa i repubblicani bor-
ghesi, date modo a noi di rinvigorirci, togliendoci 
questi opprimenti controlli, lasciandoci respirare; più 
ci controllate e meno il regime nuovo, cioè il regi-
me rassegnato alla nuova situazione, senza desideri 
di rivincita (lo ricordi bene la Francia !) e senza au-
dacie sociali si consolida; più ci controllate, e più 
alimentate l ' ideologia catastrofica di sinistra o il fa-
natismo di destra ». 

Oh ! risponde l 'Intesa. Se non vi controllo non mi 
pagate e mi fate la guerra . . . e così si forma e si per-
petua il circolo vizioso (1) n e tra quella ideologia 
catastrofica di sinistra e quel fanatismo di destra com-
pare lo spettro- imperiale che sembra ripetere il man-
zoniano « or vengo io ma-ramaglia » e ai repubbli-
cani di Germania e agli imprevidenti di Versai l les , 
di G e n o v a , d e l l ' A j a . 

E quanto sia importante ed urgente p-er l ' Intesa 
aiutare questa forma di governo ne tacciano fede gli 
entusiasmi cartisti del l 'Ungheria e i segreti desideri 
Guglielmisti della Germania militare. Gl i Hohenzol-
lern non furono certo « les roi fainéauts » della G e r -
mania ! 

Prova ne siano gli attentati politici contro- i linisiri 
re-pubblicani e i movimenti tedesco-nazionali in ge-
nere. 

M a quale fo-nidiamento potrebbero avere questi mo-
vimenti se, condonati i debiti germanici, fosse av-
venuta la stabilizzazione d-i u n governo repubblicano ? 
Q u a n d o la Germania borghese, industriale fosse li-
bera-dal ! ' incubo francese te-n-te-rà certamente l 'ascesa 
a! potere e con successo e rivolgerà le sue cure ad 
un pacifico riassetto germanico. 

(1) V . Nomi, Simboli e Repubbl ica . — Morandotti . Corriere 
della Sera. 
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Dunque la condonazione del debito germanico ci 
porterà ad .uno stabilimento di un governo borghese 
in Germania , nè reazionario, nè rivoluzionario che, 
avendo con se la maggior parte dei cittadini germa-
nici, toglierà ai tedesco-nazionali qualsiasi velleità di 
reazione militarista e creerà un'atmosfera di pace 
sulla G e r m a n i a e sulla Europa tutta. 

Togl ierà a l l 'Europa il nuovo pericolo, il pericolo 
imperialista, rendendo impossibile un ulteriore ri-
torno del l ' Imperatore sul trovo germanico. 

Tenga poi ancora presente l ' Intesa che una G e r -
mania lasciata in condizioni miserevoli , in balìa di 
un governo mal sicuro può servire benissimo come 
facile conduttore della corrente bolscevica russa, men-
tre, con un rafforzamento 'del nuovo potere, la G e r -
mania ne servirà da ottimo isolatore. 

Quindi è compito del l ' intesa di coadiuvare al con-
solidamento politico interno della Germania ed essa 
ne ha il mezzo. 

Ecco l ' inf luenza del riassetto politico germanico ed 
il debito del l ' Intesa, verso sè, verso l 'Europa e ver-
so quella pace in nome .della quale disse di voler 
sempre ag ire ! 

I 5. — La condonazione del debito poi non limi-
terebbe la sua influenza nel puro campo politico della 
Germania ma la estenderebbe ancora in un altro cam-
po forse più importante, cioè nel campo economico, 
provocando conseguenze incrementali sullo sviluppo 
germanico. Una influenza sullo sviluppo economico 
germanico deve necessariamente esercitarsi in due 
rami : nel ramo commerciale e in quello industriale. 

Dato che lo svi luppo commerciale può considerarsi 
una conseguenza di quello industriale e ritenendo 
questo il principio dello svi luppo germanico lo co-
mimoieremo senz'altro ad osservare 

Per poter vedfere quale influenza può avere una 
attuale condonazione del debito bisognerà necessaria-
mente, però, considerare un futuro sviluppo, non po-
tendosi essa inf luenza risentire che su di un futuro 
fenomeno. 

La Germania nel periodo antebellico sviluppò gran-
demente i suoi rami di esplicazione economica, dalla 
ridente campagna alla polverosa officinia, ma tutto di-
rigendo ad un fine dal quale ora l 'odierno dovrà as-
solutamente differenziare. 

Malgrado che la guerra abbia privata la Germania 
dielle sue forze, più fondamentali, pure l ' industria 
germanica, ingrandita nel trentennio antebell ico, ebbe 
così poderose fondamenta da sopportare & scosse, che 
guerra e rivoluzione le fecero sentire. 

Oggi , a pochi anni di distanza dalla conflagrazione 
che avrebbe dovuto annientare la Germania, noi ve-
diamo già infiltrarsi nei mostri negozi e popolare le 
nostre vetrine quel pur tanto desiderato « marie in 
G e r m a n y ! ». Noi sentiamo in questo espandersi di 
prodotti, anche agricoli, uno sviluppo più crescente 
che mai. E di questo sviluppo ci sostenemmo nel pe-
riodo antebel l ico; questo sviluppo desiderammo inva-
no in noi tutti alleati, durante il periodo be l l i co ; su 
questo sviluppo ci gettiamo oggi avidamente. 

Noi vediamo le marche tedesche, leggermente ap-
parse tra noi, durante la guerra sotto pseudonimi sviz-
zeri, grazie alla intraprendenza della ben nota « So-
oieté Suisse de Survei l lance », riapparire complete 
nelle nostre città. 

C h i oggi non ha materiale elettrico della « Sie-
mens S c h u k e t ? » della « Al lgemeine Elektrizitat G e -

s e l l s c h a f t ? » Chi n o n ha oggi m a t e r i a l e c h i m i c o 
de l la M e r k di D a r e n s t a d t ? della « Anilina und Soda 
Fabrik » di O p p a u ? 

E la Germania ce ne da con nuovi metodi in nuo-
v e forme ma ci dice « Volete la mia m e r c e ? , non 
minacciate le mie fabbriche! » ed invece ad' ogni 
scadenza di rata di debito la Germania deve correre 
ai ripari : L e fabbriche di confine devono sempre te-
mere gli elmetti francesi , quelle del centro devono 
pagare la mobilitazione francese. 

Condonare le riparazioni germaniche, dunque, vuol 

dire causare un maggior sviluppo industriale in Ger-
mania. 

Infatti ri leggendolo oggi dopo 3 anni di pace, sem-
pre irrequieta, si vede come il trattato di Versailles 
abbia voluto condannare a morte il popolo e l 'econo-
mia tedesca. 

Ecco come le riparazioni fanno ragionare un emi-
nente tedesco ( 1 ) : « Tra pochi anni il mondo- avrà 
tutt'altro aspetto di quello di oggi. L e paci di Ver-
sailles, Saint Germain e gli altri sobborghi parigini 
non daranno tranquillità nè al l 'Europa nè al mondo. 
Esse contengono i,l germe di nuove guerre, dli future 
rivoluzioni. La Germania non avrà certo modo di par-
tecipare attivamente a guerre, militarmente è fuori di 
quest ione; ma non può rinunziare ad un avvenire po-
litico ». 

S.i vuole un avvenire politico! ed è naturale; se 
l ' Intesa vuol soffocare l ' avvenire economico della 
Germania, questa non può sperare che i.n un avve-
nire politico. 

Tra i colpi di a t r o f i z z a t o n e industriale che il trat-
tato di Versai l les infense alla Geraminia come ripara-
zione, primeggiò la concessione di sfruttamento data 
alla Francia, per un periodo di 15 anni, del bacino 
della Sarre (1). 

La Francia non papsò c h e esso, in sua mano, sa-
rà un incremento delle industrie francesi , ma non di 
industrie mondiali come erano quelle della G e r m a -
nia. 

La reintegrazione della Germania in questo suo 
possesso farebbe rifiorire gli stabilimenti tedeschi ; 
la sospensione di un'altra clasula che prescrive la di-
struzione degli stabilimenti dell 'Heligoland (2) cioè 
dei principali stabilimenti germanici li farebbe riat-
tivare. 

Col trattato di Versai l les, l ' Intesa non assassinò 
solo la Germania ma tentò ancora di suicidarsi ! 

A esplicito titolo poi di riparazione la Germania 
dovrebbe rimborsare gli alleati dei prestiti da essi 
fatti al Belgio , cora se, condonata, importerebbe una 
maggiore disponibilità di capitale, impiegabile in in-
dustrie più redditizie, partendo sempre dal concetto 
che le industrie germaniche sono internazionali per-
chè esportano i fciro prodotti nella loro maggior par-
te, mentre le altre industrie producono merci che 
vengono per lo più consumate localmente. 

L e rendite della Germania che, a sensi dlella parte 
V i l i del trattato di Versai l les , saranno devolute con 
privi legio al l ' Intesa quale riparazione, non sarebbero 
meglio impiegate in possesso della Germania stessa, 
sempre naturalmente partendo da un punto di vista 
riguardante l ' E u r o p a tutta? 

Io crederei di si. Infatti : una rendita germanica 
impiegata nelle industrie generiche i n g l e s i ? E ' inte 
resse inglese, il prodotto verrà consumato in Inghil-
terra; nelle industrie tessili ing les i? E ' un interesse 
minimo, di tessuti oggi se ne fanno dappertutto. Ma 
massimo sarebbe l ' impiegarlo nelle indùstrie germa-
niche, ad es. chimiche. C h i oggi produce prodotti 
chimici così specializzati e cosi « ad exemplum » se 
non gli stabilimenti chimici germanici colla infatica-
bile attività, e colla immancabile precisione, propria 
di questo popolo? Finalmente si sottraggono, come 
pagamento di riparazione, all'attività germanica, cioè 
al l ' interesse generale, essenziale , costante, le navi 
mercantili mentre esse furono quelle che ci portaro-
no neQ periodo antebell ico, il pane delle nostre indu-
strie : il barbone slesiano, le braccia delle nostre of-
ficine : le macchine di Dusseldorf . 

Noi crediamo fermamente che una condonazione 
del debito germanico porterebbe un libero svi luppo 
dell 'attività produttiva d'i questo paese con una con-
seguente abbondanza di prodotti nei nostri paesi, che 
lungi dall 'essere una dipendenza industriale, ci porte-
rebbe un naturale benessere . 

( 1 ) Bernhardt — Vossische Zeitung. 
(2) Parte III. A r t . 4 . — Par te III. A r t . 13 . 



1-12-10 novembre 1922 — N. 2531-32-33 L' ECONOMISTA 305 

§ 6. — Pure l 'atrofizzasi del commercio germani-
co noi dobbiamo alle riparazioni, sia pure indiretta-
mente. 

Forse noi possiamo considerarlo dipendente da due 
coefficienti consegue-nzi-ali delle riparazioni : il pnimo 
è 1» perpetua minaccia dèlie sanzioni francesi, il se-
condò il ribasso del inarco. 

' C o m e già si è detto il pericolo delie sanzioni fran-
cesi toglie la sicurezza del commercio alle regioni 
soggette a tali sanzioni arrestandone ancora la espli-
cazione oltreché localmente, anche nelle regioni e-
stranee alle sanzioni, che hanno relazioni d'affari con 
quelle interessate. 

E altro coefficiente poi, il r ibasso del marco, è 
forse il principale. Un corrispondente giornalistico i-
taliano residente a Berl ino scr ive : « Il rincaro del-
la vita, infatti, che finora pur e s s e n d o continuo e-d in-
tenso seguiva più o meno alla pari l 'aumento degli 
stipendi e delle rendite in generale non ha ormai più 
freno, e i negozianti, come i produttori mutano ogni 
giorno ii prezzi sulla base disilo svaluta-mento della 
moneta, cercando di pareggiarli al valore del l 'oro . Si 
sono visti così dei prodotti raddoppiare di costo da un 
giorno all 'altro e dei negozi vendere aii clienti sulla 
base del dollaro ». 

Noi notiamo in questo piccolo brano giornalistico 
tre fenomeni che ci rispecchiano meglio di qualsiasi 
aìtro la crisi commerciale germanica : 

1) l ' incostanza dei prezz i ; 
2) gli sbalzi improvvisi di essi ; 
3) il confronto della merce germanica al dollaro 

americano. 
I tre fenomeni ci fanno, naturalmente, supporre 

delle cause e presagire delle conseguenze. 
Tutti e tre i fenomeni noi anzitutto li dobbiamo at-

tribuire alle riparazioni. 
Infatti la causa dell ' incostanza dei prezzi non ci 

rispecchia che un altro fenomeno : l ' insolvibilità ger-
manica, fenomeno che va considerato conseguente dal-
l 'obbl igo di riparazione. 

Questo fenomeno, dell ' incostanza dei prezzi lo pos-
siamo vedere andare di pari passo con l 'altro degli 
improvvisi sbalzi di essi perchè questo lo possiamo 
mi-tenere una modificazione, -un aspetto particolare di 
quello. 

Possiamo cioè riguardare questi d-u-e fenomeni co-
me la risultante di dlue forze contrapposte : da una 
carte l ' insolvibilità germanica, dall'altra la minaccia 
delle sanzioni francesi. 

Ed ecco che noi riscontriamo perpetuamente que-
sta risultante ma alle scadenze rate-ali noi riscontria-
mo precisamente quelle forme speciali del fenomeno 
che sono gli sbalzi dei prezzi perchè appunto si tro-
vano in prossimo contatto le due forze. 

Più insomma si fa forte l 'attrito tra queste ditte for-
ze, più l ' insolvibilità tedesca si trova a fronte colla 
minaccia delle sanzioni, tanto più forte è l'imctostan-
za dei prezzi . 

L'altr-o fenomeno è quello che a mio parere è più 
importante almeno co-me sintomo. 

Molti negozianti, a quanto dice il corrispondente 
giornalistico, in G e r m a n i a vendono la loro m-er-ce sul-
la base del dollaro. 

Ora questo ricorso ad. una moneta straniera è un 
sintomo innegabile di sfiducia nella propria, e q-uesta 
sfiducia nella moneta si può risolvere in una sfiducia 
o nello Stato o nel governo presente. 

Noi riteniamo, però, che le condizioni della G e r -
mania non siano tanto superficiali da ritenersi pas-
seggere ed attribuibili a l l ' inf luenza -di un governo-, 
ma essendo profonde, non siano attribuibili che allo 
Stato stesso. 

Un'altra causa, poi di questi fenomeni è la ne-
cessità del governo di dover acquistare ogni mese 
per le riparazioni forti q-uantitativi di valuta straniera 
precipitando così sempre più il già tanto deprezzato 
marco. 

Non vogliamo poi chiudere questo capitolo senza 

dedurre, -come abbiamo promesso, da questi fenome-
ni, Le loro conseguenze sulla Germania in generale , 
sa-gerati ma il popolo minuto che sente la sua impo-
seguenza c h e aifoii-ano relazione colla conseguenza 
che c.i siamo proposti di osservare : quella commer-
ciale. Da queste, poi, scaturirà all 'opposto, provoca-
ta dalla condonazione, la stessa conseguenza, ohe è 
1',ultima che vogliamo considerare. 

La classe signorile, o piuttosto borghese, può, in 
questo periodo di c-risi, fa-r fronte anche a prezzi e-
sa-gerati m-a il popolo minuti che sente la sua impo-
tenza contro l'im-perversare di questa furia eie-menta-
re , crede il governo causa di questa e della sua stes-
sa impotenza e quindi ricorre al l 'arma che è sempre 
nelle maini dle-1 popolo; la ribellione. 

Questa poi non si lascia di fomenta-re da partiti 
sovversivi o arrivisti che mettono in campo ri-trov-ati 
rivoluzionari approfittando appunto delle condizioni di 
disagio che il popolo sente sempre più riin-cirudiire. 

Lo stato d 'animo germanico dunque è oggi quello 
che fu lo stato d 'animo viennese nel dicembre scorso 
però cori ben diverse conseguenze. 

Noi comprenderemo, quindi, quali e influenza eser-
citi sullo sviluppo com-m-eire-i-ale questa atmosfera di 
ribellione e que-s-ta incertezza di condizioni,. 

Togliere il debito di riparazione -non vu-o-l dine al-
tro che togliere la causante di questa miserevole si-
tuazione. E c c o a che cosa tende la condona zi on e del 
debito germanico, ad un riassetto della G e r m a n i a , 
con un conseguente, principale coefficiente della tan-
to ricercata ri-costruzione europea. 

C O N C L U S I O N E 

Nella trattazione dell 'argomento delle riparazioni 
noi abbiamo abbinato, per brevità una rapida rivista 
alle attuali condizioni germaniche con una previsio-
ne delle inf luenze dèlie riparazioni sulla Germania . 

Abbiamo visto le inf luenze di una eventuale per-
sistenza nel l 'esaz ione dei pagamenti "da parte del-
l'Intesa e .di una eventuale generosa condonazione. 

Abbiamo detto generosa ma potevamo benissimo 
dire interessata poiché cì sembra di avere sufficien-
temente dimostrato che la condonazione delle ripara-
zioni non è altro che il concime dato alla p-ianta 
germanica, cioè al i '«elisir» di lunga vita europea. 

C o m e con elul ione di quanto abbiamo esposto di-
remo che una estenuazione dèlie forz-e economiche 
germaniche non farà p-eir-d-urare in noi altro che lo 
stato economico di guerra. Infatti ora, mentre perdu-
ra il dissesto germanico si sentono fenomeni compie-
ta-mente discordanti fra loro ; si sente una crisi di pro-
duzione e nel contempo una crisi di so-vra-p-roduzio-
ne : si sentano, insomma, i sintomi d-i uno, sbilancio 
economico che, se accenna qualche volta a diminuire 
viene in altro tempo accentuato da nuovi fenomeni 
e da nuove e più forti cause . 

Col lo scoppio della conflagrazione europea, ed og-
gi possiamo dire mondiale, ' tutte le nazioni risentiro-
no della rottura delle relazioni colla Germania un 
co-lpo d-i atrofizzazione e tentarono subito d-i sostituire 
quei prodotti che prima erano necessari e c h e ora si 
erano fatti indispensabili e mancavano totalmente. 

Apparve dunque all 'Intesa un compito nit ido: ne-
cessitava m-utare le direttive dell 'attività economica, 
bisognava, insomma, violentare il fenomeno naturale 
della distribuzione de-i pro-dotti. 

E si violentò. Co-sì sorsero nel periodo bell ico in-
dustrie completamente artificiali, che erano neces-
sarie, ma difficilmente si potevano reggere . 

O-ra dopo che la guerra è finita, una insana, esigen-
za impedisce che queste industrie ritornino là donde 
erano_sorte ! Occorre ritornare allo « stato quo an-
te » economico é questo non si può raggiungere ohe 
riassettando la potenza economica par eccel lenza : la 
Germania. Un'altra se ne presenta aggi alia ribalta 
mondi-ale: il Giappone. Esiteremo noi nella s c e l t a ? 

Pensiamo che abbassare la Germania vuol dire 
innalzare il Giappone. 



L'ECONOMISTA 

C o m e la Germania ci abbia voluto far accorgere 
del nostro errore, basti il pensiero di Rathenau a pro-
posito di riparazioni : egl i aveva ritenuto che la firma 
obbligasse a l l 'esecuzione, ma il tentativo d 'esecuzio-
ne avrebbe dimostrato che violentare l'attività Germa-
nica equi valeva violentare l 'attività europea. 

Noi abbiamo visto che una esazione del debito ger-
manico provoca conseguenze immediate ma catastro-
fiche, economiche e politiche, mentre una condona-
zione dli esso provoca conseguenze lontane, future ma 
ricostruttrici; ora non ci resta che auspicare una de-
nuncia dii questo patto di riparazione e ad un sempre 
più forte riaivvicinamento delle nazioni europee nella 
libera e sovrana Lega delle Nazioni. 

In Germania 
Impresssioni di Viaggio 

D i r i torno d a u n v i a g g i o di due s e t t i m a n e a t -
t raverso le p r i n c i p a l i c i t t à tedesche, a d e r e n d o al-
l ' i n v i t o di a l c u n i a m i c i , r i a s s u m e r ò b r e v e m e n t e le 
mie i m p r e s s i o n i , r i ferendo le i n f o r m a z i o n i r a c c o l t e . 

S u l l e c o n d i z i o n i a t t u a l i de l la G e r m a n i a , v e n n e r o 
d i f fuse m o l t e n o t i z i e erronee o d esagerate . Si ac-
c e n n a v a a scene di miser ia , a gruppi di a f f a m a t i 
nel le s t rade , a m e n d i c a n t i d i n n a n z i ag l i a l b e r g h i , 
a d a t t i di o s t i l i t à contro i forestieri . S i p a r l a v a 
pers ina di t i m o r i di . s o m m o s s e o di r i v o l u z i o n i del 
p o p o l o a f f a m a t o e f r a n c a m e n t e v i era d a chieders i 
se c o n v e n i v a a n d a r e ora in G e r m a n i a , 

D e b b o a n z i t u t t o p r e m e t t e r e c h e n o n v i d i in Ger-
m a n i a n è m e n d i c a n t i , nè a f f a m a t i , n è ebbi a s u -
bire v e s s a z i o n i di n e s s u n genere . I n q u a n t o poi 
a l lo s f r u t t a m e n t o dei forest ier i , p iù v o l t e accen-
n a t o , n o n posso l a g u a r m e n e . E ' p e r f e t t a m e n t e e s a t t o 
che sul c o n t o d e l l ' a l b e r g o v i e n e a g g i u n t o u n s u p -
p l e m e n t o , m a g a r i di c a r a t t e r e a n t i p a t i c o , de l 40 a 
45 per c e n t o s e c o n d o le c i t t à c o m e t a s s a sui f o r e -
st ier i e che in q u a l c h e n e g o z i o si p r e l e v a s u l p r e z z o 
s e g n a t o u n s u p p l e m e n t o per i forest ieri che v a s ino 
a l 50 per c e n t o c o m e a v v e r t o n o appos i t i a v v i s i nei 
loca l i stessi . M e n t r e i tedeschi e gl i a u s t r i a c i pa-
g a n o a ino ' d ' e s e m p i o 20 Marchi per e n t r a r e n e l l a 
p i n a c o t e c a di Monaco, i l b i g l i e t t o è di 200 M a r c h i 
pee i forest ier i ! I Musei a D r e s d a c o s r a n o 150 
marchi per gli « a u s l à n d e r » e 30 per i tedeschi . I 
prezzi degl i a lberghi n o n s o n o eccess iv i ; u n a b e l -
l i s s i m a c a m e r a con a c q u a c o r r e n t e ed a c q u a c a l d a 
g i o r n o e n o t t e , in u n p r i m a r i o a l b e r g o c o s t a m i l l e 
m a r c h i , p i ù la t a s s a del 45 per c e n t o i m p o r t a 1450 
m a r c h i che a l corso a t t u a l e d e l l a v a l u t a t e d e s c a 
c o r r i s p o n d e a d u n p r e z z o di c i r c a 16 l ire a l g i o r n o , 
i l che n o n è u n ' e s a g e r a z i o n e ! 

A p p e n a g i u n t o i n G e r m a n i a , m i sorprese i l v e d e r e 
i n t u t t e le pr inc ipa l i s t a z i o n i u n m o v i m e n t o enor-
m e di v i a g g i a t o r i che prendono d ' a s s a l t o i t reni . 
T u t t i v i a g g i a n o l a s s ù , d a l l a 1 ° a l la 4° c l a s s e ; i 
v a g o n i s o n o s e m p r e c o m p l e t i m a a n c h è i corr idoi 
s o n o i n g o m b r i di v i a g g i a t o r i e di v a l i g i e . P e r u n 
p o s t o a sedere occorre p r e n o t a r l o l a v i g i l i a e per 
t r o v a r e p o s t o ne l lo sleeping- c a r è necessar io f i ssar lo 
a l c u n i g iorni p r i m a . L o s t e s s o a f f o l l a m e n t o si ve-
r i f i ca nei v a g o n i r i s t o r a n t i e s o v e n t e b i s o g n a aspet-
t a r e l a 4° serie e fare così c o l a z i o n è d o p o le d u e 
p o m e r i d i a n e . 

S u i t reni , c o m e negl i a l b e r g h i o nei g r a n d i ri-
s t o r a n t i , i n c o n t r a i n u m e r o s i forest ier i , m a r i t e n g o 
che i l loro n u m e r o n o n r a g g i u n g a la q u a r t a p a r t e 
dei v i a g g i a t o r i stessi . . 

C r e s c i u t e assai s o n o t u t t e le t a r i f f e dei s e r v i z i 
p u b b l i c i m a esse s o n o a n c o r a l o n t a n e d a l rappre-
s e n t a r e i l r ibasso de l la v a l u t a t e d e s c a e cos ì i fo-
restieri t r o v a n o spec ia le c o n v e n i e n z a a v i a g g i a r e in 
G e r m a n i a , I n f a t t i le t a r i f f e f e r r o v i a r i e a l i ° G i u g n o 
co n p r e s a l ' i m p o s t a , e r a n o di 135 m a r c h i o g n i 100 
c h i l o m e t r i , i n p r i m a classe, 76 m a r c h i i n seconda 
classe, 46 m a r c h i i n t e r z a c lasse, 30 marchi in q u a r t a 
c lasse. P e r l ' u s o dei t reni d i r e t t i v i è u n s u p p l e -

m e n t o di m a r c h i per u n percorso s ino a 75 c h i l o -
metr i , di 30 m a r c h i d a 76 a 150 c h i l o m e t r i e di 45 
sopra i 150 c h i l o m e t r i q u e s t e tasse s o n o poi r i d o t t e 
a l l a m e t à per la t e r z a c lasse. D a q u e l l ' e p o c a le 
t a r i f f e s u b i r o n o n u o v i r ia lz i e v e n n e r o a c c r e s c i u t e 
de l 50 per cento a p a r t i r e d a l i ° o t t o b r e e si pro-
s p e t t a u n ' a l t r o a u m e n t o del 100 per c e n t o per i l 10 
n o v e m b r e . C o n quest i a u m e n t i le t a r i f f e dei pas-
seggeri s a r a n n o 45 v o l t e p iù a l t e di q u e l l e d e l l ' a n -
t e g u e r r a m e n t r e quel le per i l t r a s p o r t o merc i sono 
cresc iute di 370 v o l t e ! 

Col v a l o r e a t t u a l e del m a r c o , n o n o s t a n t e l 'accre-
s c i m e n t o del le t a r i f f e , i l v i a g g i a t o r e in G e r m a n i e 
c o s t a a n c o r a p o c o e cosi v e d i a m o nei v a g o n i di 2 a 

classe del l 'espresso P a r i g i - S t r a s b u r g o - P r a g a - B r e s l a -
v i a , degl i operai c e c o - s l o v a c c h i che l a v o r a n o nel le 
regioni d e v a s t a t e de l la F r a n c i a , i q u a l i r i m p a t r i a n o , 
v i a g g i a n d o d a s ignori ! 

P o c o s p e n d e il fores t iero anche sul le t r a m v i e ur-
b a n e : u n a corsa c o s t a d a 8 a 10 m a r c h i , e c i o è 
c i rca 10 c e n t e s i m i n o s t r i , e q u i n d i la q u a r t a p a r t e 
de l la t a r i f f a a t t u a l e del le nostre t r a m v i e . 

D a u n a r a p i d a v i s i t à de l le p r i n c i p a l i c i t t à t e d e -
sche si r i c e v e l ' i m p r e s s i o n e che in q u e s t o paese 
puls i u n a v i t a i n t e n s a e che esso a t t r a v e r s i u n 
p e r i o d o di benessere di prosper i tà , S i o s s e r v a n o ne-
gozi e l e g a n t i con a b b o n d a n z a e r i c c h e z z a di pro-
d o t t i . O g g e t t i di lusso in q u a n t i t à , i n t e n s o m o v i -
m e n t o s u l l e v i e di B e r l i n o ; F r a n c o f o r t e , D r e s d a , 
M o n a c o , ecc. T u t t i i g r a n d i e lussuosi r i s torant i di 
que l le c i t t à sono a f f o l l a t i e nel le p r i n c i p a l i birre-
rie è d i f f i c i l e t r o v a r e u n p o s t o ! O g g i i g r a n d i m a -
g a z z i n i di B e r l i n o r i v a l e g g i a n o c o n successo con 
q u e l l i di P a r i g i per i l loro lusso e la v a r i e t à 
del le m e r c i . N e s s u n o p o t r e b b e i m m a g i n a r e di tro-
v a r s i in u n a n a z i o n e v i n t a co l c o m p l e t o sfa-
celo d e l l a p r o p r i a m o n e t a . I n a f t t i mol t i o s s e r v a t o r i 
s u p e r f i c i a l i s o n o c o n v i n t i che la G e r m a n i a si t r o v i 
in o t t i m e c o n d i z i o n i e c o n o m i c h e e che l a sua v a -
l u t a d e b b a presto r i so l levars i . L a m i a i m p r e s s i o n e 
è d i a m e t r a l m e n t e , o p p o s t a : quel l a v o r o i n t e n s o , 
q u e l l a v i t a febbri le , q u e l lusso è t u t t a a p p a r e n z a ; 
se a l z i a m o i l s ipario si i n t r a v e d e u n a s i t u a z i o n e 
d isas trosa , u n a crisi g r a v i s s i m a . E b b i l ' o c c a s i o n e 
di p a r l a r e c o n v a r i u o m i n i d ' a f f a r i e con a u t o r e v o l i 
finanzieri e t u t t i u n a n i m i m a n i f e s t a v a n o le loro 
g r a v i p r e o c c u p a z i o n i sul le p r e s e n t i c o n d i z i o n i e c o -
n o m i c h e e finanziarie de l la G e r m a n i a : le i n d u s t r i e 
si t r o v e r e b b e r o in u n f a l s a s i t u a z i o n e e i l d o m a n i 
è b u i o pesto . S e i l t r a c o l l o del m a r c o f a v o r i s c e le 
e s p o r t a z i o n i i r i f o r n i m e n t i di m a t e r i e p r i m e diven-
t a n o i n v e c e quasi i m p o s s i b i l i a v e n d o l a v a l u t a te-
d e s c a p e r d u t o a l l ' E s t e r o il potere d ' a c q u i s t o . E ' 
n o t o che l a G e r m a n i a per v i v e r e e m a n t e n e r e le 
propr ie i n d u s t r i e deve i m p o r t a r e g r a n d i q u a n t i t à 
di m a t e r i e p r i m e : d a l g r a n o al ferro, d a l c o t o n e 
a l l a l a n a . ecc. ecc. L ' o b b l i g o di c o n s e g n a r e ogni 
a n n o , q u e l l ' i n g e n t e q u a n t i t a t i v o di carbone e c o k e , 
ag l i a l l e a t i a t i t o l o di r i p a r a z i o n e f a m a n c a r e a l la 
G e r m a n i a l a d o t a z i o n e necessar ia di c o m b u s t i b i l e 
per le sue industr ie e per le sue ferrovie . S i n o r a 
q u a s i t u t t e le f a b b r i c h e tedesche l a v o r a r o n o in 
p i e n o , d o m a n i i n v e c e m o l t e d o v r a n n o s p e g n e r e i 
fuochi . I l r ibasso e n o r m e del m a r c o r ichiede colos-
sa l i c a p i t a l i per le i n g e n t i i m m o b i l i z z a z i o n i di 
m e r c i e per i l p a g a m e n t o dei s a l a r i . A l l a m a g g i o r 
parte de l le i n d u s t r i e t e d e s c h e m a n c a n o orà i m e z z i 
c i r c o l a n t i p o i c h é esse, n o n t r o v a n o p i ù c o l l a stessa 
f a c i l i t à di p r i m a ad e m e t t e r e n u o v e a z i o n i e le 
b a n c h e ogg i c h i u d o n o loro il credito . U n a p r o v a 
l a m p a n t e di q u e s t a g r a v e s i t u a z i o n e l ' a b b i a m o col-
l ' a u m e n t o a v v e n u t o i l 21 s e t t e m b r e del tasso uff i -
c ia le di sconto , p o r t a t o c o m e è n o t o a l l '8 per c e n t o 
m e n t r e q u e l l o del le a n t i c i p a z i o n i su merci ed az ioni 
è s a l i t o a l 9 per cento . N o n b a s t a n o le esporta-
z ioni e gl i a c q u i s t i dei forest ier i per sostenere le 
i n d u s t r i e tedesche. E s s e d e v o n o fare a f f i d a m e n t o sul 
c o n s u m o n a z i o n a l e , per s m a l t i r e i loro p r o d o t t i , m a 
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se i 60 m i l i o n i di tedeschi co l m a r c o che rappre-
s e n t a ogg i so la la c i n q u a n t e s i m a p a r t e del suo 
p r i m i t i v o p o t e r e d ' a c q u i s t o n o n s o n o più in g r a d o 
di comprare , il p r o b l e m a d i v e n t a i n s o l u b i l e . I prezz i 
de l le m e r c i , deg l i a lberghi , dei r i s t o r a n t i crescono 
ogni g i o r n o ; per noi forest ieri q u e s t i prezz i , con-
v e r t i t i i n v a l u t a estera, ci s e m b r a n o a n c o r a a b u o n 
m e r c a t o m a per parecchie c lass i socia l i tedesche di-
v e n t a n o a d d i r i t t u r a p r o i b i t i v i . N o n t u t t i i p r o d o t t i 
tedeschi si c o m p r a n o ad una p a r i t à inferiore ai no-
stri prezz i . Per quel le m e r c i di cui la m a t e r i a pri-
m a è di e s c l u s i v a p r o v e n i e n z a estera n o n v i è 
cer to v a n t a g g i di a c q u i s t a r l e in G e r m a n i a . A d j 
e s e m p i o i e i o c c o l a t t i n i c o s t a n o di più dei g i a n d u -
i o t t i de l la M o r i o n d o & G a r i g l i o ! A f r o n t e g g i a r e i l 
c a r o v i v e r i per gl i i m p i e g a t i e g l i operai v i " f u r o n o 
f r e q u e n t i ' a u m e n t i di s t i p e n d i e di mercedi , m a 
q u e s t i m i g l i o r a m e n t i c o m e mi f a c e v a osservare u n 
D i r e t t o r e di B a n c a n o n furono p r o p o r z i o n a t i al cre-
s c i u t o c o s t o de l la v i t a . Mi fu r i fer i to che u n impie-
g a t o c o n t a b i l e p e r c e p i v a 150 m i l a m a r c h i a l l ' a n n o 
ed un p r o c u r a t o r e di b a n c a 300 m i l a m a se d e v e 
c o m p r a r e u n v e s t i t o spende g i à 30 m i l a m a r c h i ! 

I I . 

I n G e r m a n i a la g u e r r a ha a r r i c c h i t o u n a n u m e -
rosa f a l a n g e di i n d u s t r i a l i e di c o m m e r c i a n t i e 
q u e s t i pesc icani s ' i n c o n t r a n o in e l e g a n t i « mercedes» 

. e nei r i s t o r a n t i i n v o g a . U n grosso poss idente del-
l ' H a n n o v e r mi a f f e r m a v a che i p r o p r i e t a r i terr ier i 
h a n n o p o t u t o m a n t e n e r e lo s t e s s o reg ime di v i t a 
d e l l ' a n t e g u e r r a , i n f a t t i l ' enorme a u m e n t o dei pro-
d o t t i agr icol i p e r m e t t e loro di c o n s e r v a r e pers ino 
l 'uso d e l l ' a u t o m o b i l e , ogg i soppresso d a t u t t e le 
f a m i g l i e deg l i a l tr i g r a n d i c a p i t a l i s t i . Q u e s t a c l a s s e 
r a p p r e s e n t a oggi in G e r m a n i a i « n o u v e a u x p a u v r e s » 
e . m o l t i 9 a p i t a l i s t i si t r o v a n o n e l l a do lorosa neces-
s i t à di- r icorrere ai sussidi g o v e r n a t i v i ! Chi posse-
d e v a p r i m a del la g u e r r a u n a r e n d i t a di 200 m i l a 
marchi p r o v e n i e n t i da u n ' i n v e s t i m e n t o in t i t o l i di 
S t a t o era u n r icco s ignore , oggi c o l l o s tesso i m p i e g o 
di c a p i t a l e n o n r iesce a s f a m a r s i . I n f a t t i i 200 
m i l a m a r c h i r a p p r e s e n t a n o ora il m e s c h i n o r e d d i t o 
di c i rca 500 f r a n c h i sv izzer i oss ia 2.200 lire i t a l i a n e . 

C o l l ' i n t e n t o di m i g l i o r a r e le p r o p r i e c o n d i z i o n i 
finanziarie t u t t e le c lass i soc ia l i s o n o s t a t e c o l t e d a 
u n a febbre s p e c u l a t i v a . S i c o m p r a n o su l a r g a s c a l a 
m a t e r i e p r i m e , m e r c i , g io ie l l i , s t a b i l i , d iv ise estere, 
t i t o l i i n d u s t r i a l i , ecc. S i g i u o c a i n b o r s a c o n fre-
n e s i a sui c a m b i e sui t i t o l i a z i o n a r i di a z i e n d e 
i n d u s t r i a l i . C o n q u e s t e s p e c u l a z i o n i azzardi te t a -
luni si s o n o arr icchi t i mentre a l t r i a c c r e b b e r o no-
t e v o l m e n t e le e n t r a t e del b i l a n c i o p e r s o n a l e , T u t t i 
i t i t o l i i n d u s t r i a l i s u b i r o n o i n f a t t i in q u e s t i u l t i m i 
anni r ia lz i enormi . V i s o n o a z i o n i di i m p r e s e i n - . 
d u s t r i a l i i cui corsi r a g g i u n g o n o pers ino 70 v o l t e 
i l v a l o r e n o m i n a l e ! P e r ò d o p o il « b o o m » de l lo 
a u t u n n o del le scorso anno, s a l v o c a s i i s o l a t i , l ' a s c e s a 
n o n fece u l ter ior i progressi . I prezz i si m a n t e n g o n o 
al t i , m a d a q u a n d o mi f u r i fer i to m o l t i o p e r a t o r i 
p i ù abi l i a v r e b b e r o g i à v e n d u t o i t i t o l i dèi p r o p r i o 
p o r t a f o g l i o in v i s t a del le d i f f i c o l t à in cui s i d i b a t -
t o n o ora le i n d u s t r i e tedesche i n v e s t e n d o i l o r o ca-
c a p i t a l i in d iv isa estera . 

A propos i to di d i v i s a estera ho f a t t o u n a c o n s t a -
t a z i o n e s t r a n a Mentre negl i a l t r i paesi i n c o n t r a i 
m o l t e persone che a v e v a n o f i d u c i a nel risollevarsi 
dei m a r c h i , non ebbi la f o r t u n a di t r o v a r e i n Ger-
m a n i a u n solo o t t i m i s t a s u l l ' a t t u a l e v a l u t a t e d e s c a . 
N e l l a n u o v a repubbl ica , t u t t i d a p a r e c c h i o t e m p o , 
chi per u n a ragione, chi per l ' a l t r a , s o n o a n z i pes-
s i m i s t i s u l l a s o r t e dei marchi c a r t a ! Q u e s t a o p i -
n i o n e si è p o c o per v o l t a d i f f u s a in t u t t e le c l a s s i 
soc ia l i ed in quest i u l t i m i tre a n n i si e b b e u n a 
v e r a f u g a dei c a p i t a l i tedeschi a l l ' E s t e r o . Q u e s t a 
e m i g r a z i o n e ha preso proporz ioni c o l o s s a l i . B a n -
chier i , i n d u s t r i a l i , c o m m e r c i a n t i , c a p i t a l i s t i , p r o -

I f e s s i o n i s t i , t u t t i p o s s e g g o n o del le d i v i s e estere. P e r -

sino il p o r t i n a i o d e l l ' a l b e r g o ed il « l i f t - b o y » c e r c a n o 
di a c c a p a r r a r e dei b i g l i e t t i es tar i , ed essi v i pro-
p o n g o n o i l c a m b i o d e l l a v o s t r a m o n e t a es tera i n 
marchi . S a r e b b e i n t e r e s s a n t e conoscere l ' a m m o n t a r e 
dei denari tedeschi in I s v i z z e r a , A m e r i c a , I n g h i l -
terra, S p a g n a , O l a n d a , in t u t t i i paesi c o m p r e s a 
l ' I t a l i a . N a t u r a l m e n t e per queste e s p o r t a z i o n i c l a n -
dest ine n o n v i sono s t a t i s t i c h e e le v a l u t a z i o n i s o n o 
c e r v e l l o t i c h e . H o s e n t i t o p a r l a r e di 30 m i l i a r d i , 
m a v i è chi p r e t e n d e che l a f o r t u n a t e d e s c a i m -
p i e g a t a a l l ' es tero od in v a l u t e estere, sorpassi di 
g r a n l u n g a i 50 m i l i a r d i (?). 

U n ' a l t r o f a t t o meri ta di essere s e g n a l a t o . I n Ger-
m a n i a non si t r o v a n o p i ù b ig l ie t t i di b a n c a ; T a f - : 

f e r m a z i o n e p u ò sembrare a v v e n t a t a , eppure io s f ido 
c h i u n q u e ' a s m e n t i r m i . I n f a t t i t u t t e le b a n c h e s o n o ! 
s p r o v v i s t e di b i g l i e t t i e per un p r e l e v a m e n t o di ; 
250 mi la m a r c h i p r e t e n d o n o di d a r v i so lo 20 m i l a ; 
m a r c h i in b i g l i e t t i ed il r i m a n e n t e con u n assegno 
(chèque) t i r a t o sul la R e i c h s b a n k . I l D i r e t t o r e di j 
una i m p o r t a n t e b a n c a di M o n a c o m i fece l e g g e r e 
l a s u p p l i c a di u n suo c l i e n t e g r a n d e i n d u s t r i a l e , 
per ottenere u n mi l ione o t t o c e n t o m i l a m a r c h i di bi-
g l i e t t i per le p a g h e operaie . A n u l l a v a l s e r o le in- j 
. istenze di quel D i r e t t o r e presso la R e i c h s b a n k per 
p o t e r e r i t i rare d a l suo c o n t o corrente u n a m a g g i o r e j 
d o t a z i o n e d i b ig l ie t i . M e n t r e mi t r o v a v o in Ger-
m a n i a ebbi s o t t ' o c c h i o u n a s t a t i s t i c a che s e g n a v a 
i l 23 s e t t e m b r e una c i r c o l a z i o n e di 290 m i l i a r d i d i 
b i g l i e t t i emessi da l la R e i c h s b a n k , n o n c h é 1 3 m i -
l iardi emessi d a l l a Cassa P r e s t i t i ( D a r l e h e n s k a s s e ) . 
U o m i n i d ' a f f a r i non seppero o n o n v o l i e r e i n d i c a r -
m i l ' a m m o n t a r e a p p r o s s i m a t i v o dei b i g l i e t t i emess i 
d i r e t t a m e n t i d a l G o v e r n o t e d e s c o e d a v a r i e c i t t à 
d e l l a n u o v a repubbl ica . V i e n e ora n a t u r a l e l a do-
m a n d a : d o v e si t r o v a n o quest i 300 e p i ù m i l i a r d i 
di b ig l ie t t i ? A l l ' e s t e r o per u n a c i fra r i l e v a n t i s s i m a . 
G i à p r i m a d e l l ' a r m i s t i z i o l a G e r m a n i a n o n cessò u n 
g iorno di of fr ire a l l ' E s t e r o i suoi b ig l ie t t i . N e u t r i 
ed e x - a l l e a t i si l a s c i a r o n o pescare e c o m p r a r o n o 
a l l e g r a m e n t e dei marchi . N o n riesce f a c i l e p r o n u n -
ciarsi s u l l ' e n t i t à dei b i g l i e t t i tedeschi p o s s e d u t i d a i 
p a e s i esteri e dei credi t i esteri in m a r c h i verso la 
G e r m a n i a rapresentat i d a d e p o s i t i in c o n t o c o r r e n t e 
presso B a n c h e tedesche, c o m e pure n o n si conosce 
l ' i m p o r t o degl i i n v e s t i m e n t i esteri in t i t o l i t e d e -
schi . Si è e c c e n n a t o a c i f re s b a l o r d i t i v e di 3 o 400 
m i l i a r d i di m a r c h i v e n d u t i in m e d i a d a l l a G e r m a n i a 
a d u n t e r z o del v a l o r e n o m i n a l e d e l m a r c o . S e cos ì 
fosse la G e r m a n i a a v r e b b e f a t t o un bel co lpo , che 
p o t r e b b e oggi r a p p r e s e n t a r e un u t i l e per essa di 
o l t re 100 m i l i a r d i ! Ci t r o v i a m o di f r o n t e ad u n o 
s t r a n o f e n o m e n o : la p r o b a b i l e b a n c a r o t t a de l lo 
S t a t o e l a r i c c h e z z a dei c i t t a d i n i . C a l c o l a n d o in-
f a t t i a 30 mi l iardi v a l u t a oro la f o r t u n a dei tede-
schi c o l l o c a t a a l l ' E s t e r o , essa corr isponderebbe ogg i 
a c irca 12 fni la mi l iardi di m a r c h i c a r t a . 

I n G e r m a n i a è i n v a l s a l ' o p i n i o n e che è i n e v i t a -
b i l e la r e v i s i o n e del t r a t t a t o di V e r s a i l l e s per 
q u a n t o r i g u a r d a la q u e s t i o n e del le r i p a r a z i o n i . 
F i n c h é l a G e r m a n i a n o n s ia r i u s c i t a ad ot tenere 
u n c o m p r o m e s s o — u n c o n c o r d a t o — c o l l a F r a n c i a 
n o n p r o v v e d e r à a l la r e s t a u r a z i o n e del le sue f i n a n -
ze ed al r i s a n a m e n t o del le sua v a l u t a . S o l o a l lora 
e m e t t e r à i n d u b b i a m e n t e u n a n u o v a m o n e t a t i p o 
oro, v a l u t a n d o p r o b a b i l m e n t e g l i a t t u a l i m a r c h i 
c a r t a , p o c o p i ù degli a s s e g n a t i di in fe l i ce m e m o -
r ia . N e l s e t t e m b r e la G e r m a n i a s t a m p a v a 2 mi-
l iardi di b i g l i e t t i al g i o r n o , m a c o m e a c c e n n a t o 
p i ù sopra n o n b a s t a v a n o ancora ai b isogni e i l 
G o v e r n o t e d e s c o ass icurandosi l a c o o p e r a z i o n e di 
a l t re s t a m p e r i e avrebbe g i à r a d d o p p i a t p l ' e m i s s i o n e 
ed intenderebbe p o r t a r l a a .7 mi l iardi g i o r n a l i e r i a 
part ire da l 15 ot tobre . F a r isposta del le borse mon-
d i a l i a q u e l p r o v v e d i m e n t o è s t a t a u n ' u l t e r i o r e t r a -
c o l l o del m a r c o . 

P e r a t t e n u a r e i l forte d e f i c i t n e l l a s u a b i l a n c i a 
c o m m e r c i a l e la G e r m a n i a h a r e c e n t e m e n t e p r a i b i t o 
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l ' i n t r o d u z i o n e di v a r i a r t i c o l i di lusso e per altr i 
ha a c c r e s c i u t o i daz i de l 50 per cento . 

Per usufru ire di u n a p a r t e de l c o s p i c u o a v e r e dei 
c i t t a d i n i tedeschi in v a l u t a estera si è v e n t i l a t a 
l ' i d e a di e m e t t e r e un p r e s t i t o i n oro 3 per c e n t o 
e s e n t e d a q u a l u n q u e t a s s a presente e f u t u r a iv i 
c o m p r e s a q u e l l a di successione. I l p a g a m e n t o de l le 
c e d o l e semestra l i si e f f e t t u e r e b b e al c a m b i o d e l l a 
g i o r n a t a ed i l r imborso d o p o 30 anni pure a l cani- , 
b i o d ' a l l o r a . E ' u n ' i d e a che m e r i t a d 'essere e s a m i -
n a t a a n c h e in I t a l i a per p r o v o c a r e un m i g l i o r a m e n t o 
dei n o s t i c a m b i e p r o v v e d e r e ai b isogni present i 
de l la N a z i o n e . P e r accrescere i deposi t i n e l l e B a n -
che e m e t t e r l e i n grado di m e g l i o f r o n t e g g i a r e l a 
crisi e c o n o m i c a si f a ora i n G e r m a n i a u n ' a t t i v a 
c a m p a g n a per r iprist inare il s e g r e t o b a n c a r i o per 
t u t t i i c o n t i corent i , essendo n o t o che ogg i t u t t i i 
d e p o s i t i di c i t t a d i n i tedeschi , in c o n t o c o r r e n t e ven-
g o n o d e n u n z i a t i a l f i sco per essere c o l p i t i d a R i c -
c h e z z a M o b i l e e d a i m p o s t a p r o g r e s s i v a . 

T u t t o i l m o n d o è p a e s e : a n c h e a B e r l i n o v i e n e 
v i v a m e n t e l a m e n t a t a l a p i a g a d e l l a b u r o c r a z i a e si 
p r o p o n e di r idurre i l n u m e r o e s a g e r a t o de l p e r s o -
nale . S e q u a l c h e c a t e g o r i a di o p e r a i c o n s e n t i a 
p r o l u n g a r e di u n a o d u e ore l ' o r a r i o , le o t t o ore 
di l a v o r o s o n o r i g o r o s a m e n t e m a n t e n u t e — a l le 6 
precise c h i u d o n o t u t t i i p r i n c i p a l i m a g a z z i n i , t u t t i 
i g r a n d i b a z a r s e la c a m e r i e r a d e l l ' a l b e r g o , c o l cap-
pe l lo in t e s t a v i s a l u t a e se ne v a perchè ha t e r -
m i n a t o il suo orar io S i ha l ' i m p r e s s i o n e èhe l a sva-
l u t a z i o n e dei m a r c h i s ia i l f r a t t o di u n a t a t t i c a de l 
G o v e r n o t e d e s c o per r a g g i u n g e r e la m e t a c h e si 
s a r e b b e pref issa e c i o è di o t t e n e r e dagl i A l l e a t i u u 
forte a l l e g g e r i m e n t o d e l l a s c h i a c c i a n t e i n d e n n i t à di 
guerra . S e l a G e r m a n i a r iesce n e l l ' i n t e n t o , ho l a p e r -
s u a s i o n e ch 'essa r isorgerà e c o n o m i c a m e n t e i n un 
breve a v v e n i r e d a t e le e m i n e n t i q u a l i t à di l a v o r o 
di o r g a n i z z a z i o n e e di c o s t a n z a de l suo p o p o l o . E 
se l a F r a n c i a n o n cede ? chies i ad un f i n a n z i e r e 
tedesco . — I n t a l e c a s o s i a m o o r a m a i r a s s e g n a t i 
a t u t t o , m i r ispose m e l a n c o n i c a m e n t e , ed a n c h e ad 
ad u n a s e c o n d a e d i z i o n e del t r i s t e p e r i o d o di oc-
c u p a z i o n e f r a n c e s e d e l 1808. 

GUSTAVO DESLEX 

La disoccupazione 
Si a v v i c i n a l ' i n v e r n o e , con e s s o sta p e r cre-

s c e r e la d i s o c c u p a z i o n e g ià a s s a i n o t e v o l e . T a l e 
p i a g a non è s p e c i a l e a q u e s t o o a q u e l p a e s e , m a 
a f f l i g g e t u t t e le naz ioni , a n c h e le p i ù r i c c h e , c o m e 
l ' I n g h i l t e r r a e g l i S ta t i Unit i di A m e r i c a . 

Il Bollettino della Emigrazione r i p r o d u c e u n a sta-
t is t ica s e c o n d o la q u a l e , in tut t i i paesi del m o n d o , 
v i s o n o o r a c i r c a 10 m i l i o n i di d i s o c c u p a t i . 

L a s p e s a g i o r n a l i e r a p e r s o c c o r r e r l i è c a l c o l a t a 
di c i r c a 30 m i l i o n i di l i r e oro . S i è f a t t o u n bi-
l a n c i o c o m p l e s s i v o dei suss id i di d i s o c c u p a z i o n e 
p a g a t i in t u t t o i l m o n d o , e si s o n o a v u t i i n u m e r i 
s e g u e n t i , in l i re o r o , p e r g l i a n n i s c o r s i , e c o m e 
p r e v e n t i v o p e r l ' a n n o in c o r s o . 

Anni: Miliardi: 

191 9 5 
1920 3 
192 1 . 10 
1922 14 

S i a g g i u n g e che , d a l l ' a r m i s t i z i o ad o g g i , la per-
d i ta p e r i m a n c a t i s a l a r i s a r e b b e di 45 m i l i a r d i di 
l i r e o r o , e p e r la m a n c a t » p r o d u z i o u e di 67 m i l i a r d i . 

T a l i s t a t i s t i c h e n o n sono, n o n p o s s o n o e s s e r e ri-
g o r o s e . O c c o r r e l a s c i a r e da p a r t e la p r e c i s i o n e dei 
n u m e r i e c o n t e n t a r s i di una a p p r o s s i m a z i o n e p e r 
c o n o s c e r e l ' i m p o r t a n z a de l f e n o m e n o . In o g n i m o -
d o q u e s t a a p p a r e ed è c e r t a m e n t e g r a n d e . 

M o l t i s o n o i f a t t i d a cui d i p e n d e la d i s o c c u p a -
z i o n e ; si p o s s o n o c o m p e n d i a r e d i c e n d o c h e essa , 
e cos ì p u r e il d e p r e z z a m e n t o d e l l a m o n e t a , d i s a g i o 

del la p r o d u z i o n e e dei c o m m e r c i , ed a l tr i s imil i f e -
n o m e n i s o n o indic i d e l d i s q u i l i b r i o e c o n o m i c o e 
soc ia le , c h e è s e g u i t o al la g r a n g u e r r a e c h e p e r -
s is te . P e r c i ò ad e s s o c o n v i e n e b a d a r e , m e n t r e le 
c u r e d i r e t t e a m u t a r e s o l o g l i i n d i c i s o n o necessa-
r i a m e n t e i n e f f i c a c i . 

E p p u r e s o n o i n v e c e q u e s t e c h e c h i e d e il p u b b l i c o 
e c h e c o n c e d o n o i g o v e r n i . N o n si c a p i r e b b e c i ò 
se gl i u o m i n i f o s s e r o g u i d a t i s o l t a n t o d a l l ' e s p e r i e n z a 
e dal r a g i o n a m e n t o , m a s ' i n t e n d e a g e v o l m e n t e 
q u a n d o si p o n g a m e n t e a q u a n t o in l o r o p o s s o n o 
i s e n t i m e n t i e g l i i n t e r e s s i par t ico lar i . I s e n t i m e n t i 
s p i n g o n o a c o r r e r e d i r e t t a m e n t e al r i p a r o di u n 
m a l e , ad a l l e n t a r e u n f a t t o m o l e s t o , t r a s c u r a n d o 
di p o r r e m e n t e se p e r tal m o d o n o n si v a i n c o n -
t r o a g u a i m a g g i o r i ; g l i i n t e r e s s i p a r t i c o l a r i mi-
r a n o a t r a r r e v a n t a g g i o d a l l e c o n g i u n t u r e , senza 
c u r a r s i d e l l ' e f f e t t o g e n e r a l e . 

U n c u m u l o v e r a m e n t e i m p o n e n t e di e s p e r i e n z e 
m o s t r a c h i a r a m e n t e c o m e i p r o v v e d i m e n t i p r e s i 
p e r m u t a r e d i r e t t a m e n t e g l i indic i , s iano stat i v a n i 
ne l la m i g l i o r e ipotes i , ed a b b i a n o poi s p e s s o r i n 
e r u d i t o il m a l e c h e v o l e v a n o c u r a r e . 

( P o n g a s i m e n t e ai t e n t a t v i i n f e l i c i c h e , in v a r i 
Stat i , f u r o n o f a t t i p e r m i g l i o r a r e il c a m b i o , e co-
m e r i e s c i r o n o a s s o l u t a m e n t e i n a d e g u a t i a l lo s c o p o 
t a n t o . c h e i p a e s i e c o n o m i c a m e n t e p i ù p r o g r e d i t i 
h a n n o f i n i t o c o n il l a s c i a r l i da p a r t e i n t e r a m e n t e 
0 q u a s i . V e d a s i la m a l a p r o v a f a t t a e c h e s t a n n o 
f a c e n d o i c a l m i e r i , p. se si p u ò ai f a t t i m a g g i o r -
m e n t e i m p o r t a n t i a g g i u n g e r e i m e n o , q u a l i e q u a n t i 
d i s i n g a n n i p r o c u r a r o n o , in I ta l ia , i p r o v v e d i m e n t i 
p e r r i p a r a r e a l l a m a n c a n z a di a l l o g g i . N è c o r r e 
d i v e r s a m e n t e la f a c c e n d a p e r la d i s o c c u p a z i o n e , 
c h e v a c r e s c e n d o , i n v e c e di s c e m a r e , q u a n t o p ù 
si p r o c u r a di r i d u r l a . 

I d i v e r s i S t a t i si s o n o a p p a r t a t i e r e s p i n g o n o 
non solo le m e r c i ma a n c h e g l i u o m i n i c h e v e n -
g o n o d a l l ' e s t e r o . L a p r o t e z i o n e d e g l i anni c h e p r e 
c e d e t t e r o la g u e r r a n o n basta p i ù ; la n u o v a pro-
t e z i o n e a s s u m e a l t re f o r m e , t ra c u i s o n o n o t e v o l i 
1 « c o e f f i c i e n t i » d o g a n a l i , con i q u a l i si a c c r e s c o n o 
i dazi , le « r e s t r i z i o n i di i m p o r t a z i o n i » , c h e giun-
g o n o s i n o a l la p r o i b i z i o n e e c h e r e n d o n o i n c e r t i e 
p r e c a r i i t r a f f i c i i n t e r n a z i o n a l i . I n a l t r i t e m p i , 
o g n i p a e s e p r o c a c c i a v a di a t t r a r r e q u a n t i p i ù fo-
r e s t i e r i p o t e v a , o g g i m o l t i paesi non l i v o g l i o n o 
p iù . I n A u s t r i a , in G e r m a n i a , s o n o c o n s i d e r a t i co-
m e p a r a s s i t i c h e v e n g o n o a t o g l i e r e il p a n e di 
b o c c a a g l i i n d i g e n i , a s p o g l i a r l i di q u a n t o h a n n o 
b i s o g n o . 

In c iò v i è una p a r t e di v e r o , p o i c h é c o n i cal-
m i e r i , o c c o r r e n e c e s s a r i a m e n t e l i m i t a r e i c o n s u m i ; 
se si fa v . n d e r e s o t t o p r e z z o -ai c i t tadini , è b e n 
n a t u r a l e c h e , da tal b e n e f i c i o , si e s c l u d a n o i f o r e -
st ier i . Q u a n d o i p r e z z i s o n o l i b e r i , i m e r c a t i si re-
g o l a n o p e r v i r t ù p r o p r i a , q u a n d o s o n o f i s s a t i dal-
l ' a u t o r i t à , o c c o r r e c h e q u e s t a r e g o l i o g n i , a n c h e 
m i n i m a a t t i v i t à e c o n o m i c a . I n t a n t o , c i ò f a c e n d o 
si a l l o n t a n a s e m p r e p i ù il p a e s e d a l l a s i t u a z i o n e 
in cui a v r e b b e il m a s s i m o di ut i l i tà . C o n il t u r a r e 
u n a f a l l a , se n e a p r e u n ' a l t r a ; si c o r r e al r i p a r o 
di q u e s t a , e n a s c o n o c o m e c o n s e g u e n z a , a l t r i m a l i . 

D a l l o a p p a r t a r s i d e g l i tati s e g u o n o d u e g e n e r i 
di e f f e t t i : u n o p a r t i c o l a r e , che p u ò e s s e r e il v a n -
t a g g i o dì un s i n g o l o S t a t o , l ' a l t r o g e n e r a l e c h e è 
u n a d i m i n u z i o n p del la p r o d u t t i v i t à de l c o m p l e s s o 
d e g l i S t a t i . P e r o g n u n o di essi , l ' e f f e t t o r i s u l t a n t e 
si h a c o m b i n a n d o q u e s t i d u e e f f e t t i parz ia l i . P o s -
s o n o e s s e r e tal i c h e , p e r u n d a t o paese , l u t i l e 
s u p e r i il d a n n o , o p p u r e v i c e v e r s a . I l p r i m o c a s o 
è p o s s i b i l e se la r i d u z i o n e è m o d e r a t a , il s e c o n d o 
è c e r t o se è assai g r a n d e . 

I p r o t e z i o n i s t i ed i f a u t o r i del « g o v e r n o pater-
n o » m i r a n o al p r i m o e f f e t t o , t r a s c u r a n d o il se-
c o n d o , i l c h e in a l c u n i casi p u ò e s s e r e f a v o r e v o l e 
m a in a l t r i m o d i è c o n t r a r i o a l la p r o s p e r i t à de l 
p a e s e . 
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Una semplice osservazione ci fa conoscere l'im-
portanza della diminuzione generale di produtti-
vità. Se si ammette, ed è diff ici le negare ciò, d i e 
la cresciuta facilità dei trasporti e dei traff ici lia 
avuto parte non piccola nella prosperità dei popoli 
civili nello scorso, secolo, segue, come logica con-
seguente che "il battere a ritroso tale via avrà per 
ef fet to necessario di fare scemare la produttività 
e quindi il numero di uomini che essa alimenta. 
Se un paese, per esempio il Belgio, dove fiorisco-
no i traff ic i si riducesse allo stato di un qualche ( 

paese del centro del l 'Africa, la maggior parte 
della sua popolazione non avrebbe più lavoro, d o -
vrebbe emigrare, o morire di fame. Si è veduto, 
durante la guerra, quali gravissimi danni siano re-
cati dagli ostacoli alla circolazione delle merci. 

Senza andare agli estremi, è maniferso che la 
riduzione dei traff ic i esteri, se non è compensata 
dall 'aumento di altri, avrà per effetto di r idurre 
il lavoro, in generale, e quindi di accrescere la 
disoccupazione. Ciò alle volte, nei singoli casi, è 
più o meno velato dal soprapporsi di altri fatti 
alle vol te appare senza veli , come, per esempio, 
nel caso del l 'orologeria, in Svizzera. 

P u r troppo ora il mondo civile soffre della ri-
duzione generale della produttività. E ' colpa non 
di questo o di quell 'altro paese, bensì di tutti in-
sieme. Per esempio, il governo italiano non ha 
certo parte nel fatto degli Stati Uniti respingenti 
l 'emigrazione e le merci nostre, ne l 'ha il g o v e r n o 
di quel paese nel fatto eell'Ital a similmente ope-
rante, sebbene in minori proporzioni, almeno per 
le marci. Ma tutto ciò non muta, il fatto stesso ne 
le sue conseguenze. 

Queste non si possono togliere se non si vuole 
o non si può, menomarne le cause. Ad esse oc-
corre princ palmente porre mente ; il rimanente 
potrà essere utile per lenire, sia pure con g r a v e 
costo, certi mali, ma non li torrà se non mutano 
le condizioni generali . 

FINANZE DI S T A T O 

II deb i to pubbl ico . 
L a s i tuaz ione gene ra l e dei debi t i pubblici delle 

S ta to a l 30 se t tembre 1922, che viene comun ica t a da l 
Minis tero del Tesoro, r e c a i da t i seguent i che cre-
d iamo oppor tuno r i f e r i r e b revemente . 

L a cons i s tenza del debito pubbl ico era, a l l a f ine 
del p r imo t r i m e s t r e del co r r en te esercizio f inan-
ziar io (1922-23), di 78 mi l i a rd i e 675 mil ioni in capi-
ta le e di 3 mi l i a rd i e 731 mil ioni in r end i t a ; m e n t r e 
al p r inc ip io dell 'esercizio s o m m a v a a 78 m i l i a r d i e 
215 mil ioni in cap i ta le e a 3 m i l i a r d i e 708 mi l ioni di 
r end i t a . Si r i leva così anzi tu t to , che ne l p r i m o tr i -
mes t re dell 'esercizio in corso il debito pubblico del 
Regno è a u m e n t a t o di 4G0 mi l ioni in capi ta le e di 
23 mil ioni in r end i t a . 

Rispet to poi a l l a cons i s t enza al 30 g iugno 1921, v a 
no ta to che essa e r a a quel la d a t a di 75 mi l i a rd i e 818 
mi l ioni in cap i ta le e di 3 m i l i a r d i e 588 mi l ioni in 
r end i t a . Il che vuol d i re che dal 30 g iugno 1921 al 30 
se t tembre 1922 — e cioè nel l 'esercizio 1921-22 e nel 
p r imo t r i m e s t r e del 1922-23 — il debito pubblico del 
Regno è a u m e n t a t o di 2 m i l i a r d i e 759 mil ioni in 
capi ta le e di 143 mi l ioni in r end i t a . 

A f o r m a r e l a c i f r a globale del debito pubblico con-
cor rono — c o m e è noto — i debit i a m m i n i s t r a t i da l l a 
Direzione Generale del Debito Pubb l ico (e c ioè: Con-
sol idat i ; Redimibi l i : Rend i t a in n o m e de l la S a n t a 
Sede: ed a l t r i debiti red imib i l i o p e r p e t u i — inclus i 
s e p a r a t a m e n t e o non inclusi nel G r a n Libro) e quelli 
a m m i n i s t r a t i da l l a Direzione Genera le del Tesoro (e 
cioè: A n n u a l i t à S u d b a h n . Cer t i f ica t i F e r r o v i a r i 3.65 
e 3.50%, Buoni 3.50 a l u n g a scadenza t r i enna l i , qu in-
quenna l i , se t tenna l i , special i a l l 'es tero, e Credit i a-
per t i da Governi esteri). 

Queste dunque le due g r a n d i suddiv is ioni del de-
bito p u b b l i c o . Nel la p r i m a p a r t e dei debiti ( ammin i -
s t ra t i dalla. Direzione Genera le del Debito Pubbl ico) 
«i nota , p e r il per iodo c o n s i d e r a t o — e cioè il p r i m o 

t r imes t re dell 'esercizio 1922-23 — una d iminuz ione in 
capi ta le di 2 mil ioni , poiché essi sono p a s s a t i d a 47 
mi l i a rd i 899 mil ioni , al 30 g iugno 1922, a 47 mi l i a rd i 
897 mil ioni a l 30 se t tembre 1922. P e r la seconda p a r t e 
(debiti a m m i n i s t r a t i da l l a Direzione Generale del Te-
soro) va segnala to , sempre in capitale, u n a u m e n t o 
di 462 mi l ioni ; de t ra t t i da i qua l i i 2 mil ioni di dimi-
nuzione dei debit i a m m i n i s t r a t i a l la Dir. Gen. del 
Debito Pubblico, si h a a p p u n t o l a c i f r a di 460 mi l ioni 
che r a p r e s e n t a l ' a u m e n t o del debito pubblico del Re-
gno nel p r i m o t r imes t r e del corrente esercizio. 

I debiti a m m i n i s t r a t i da l l a Direzione Generale del 
Tesoro sono pa s sa t i d a 30 m i l i a r d i e 316 mi l ion i al 30 
g iugno 1922, a 30 mi l i a rd i e 778 mil ioni a l 30 settem-
bre u. s. 

Le entrate Se l lo Stato. 
Nel mese di ot tobre u. s. le p r inc ipa l i en t r a t e dello 

Sta to h a n n o reso L. 1.353.974.469 contro L. 1.410.945.326 
nel cor r i sponden te mese del 1921, con u n a di f feren-
za in meno di L. 56.970.857. 

II magg io re get t i to è da to dal le imposte dirette sui 
redditi per 716 mil ioni e con u n a d iminuz ione di 53 
mi l ioni sul l 'o t tobre 1921. 

I monopoli industriali sono in u n a u m e n t o di 2 
mi l ioni r a g g i u n g e n d o i 254 mil ioni . 

Le imposte indirette sui consumi f i g u r a n o per 198 
milioni, m e n t r e nel l 'ot tobre 1921 si erario l imi ta te a 
153 milioni. L a d i f fe renza in più di 45 mi l ioni è do-
vuta p r inc ipa lmen te agli a u m e n t a t i in t ro i t i p e r im-
poste di fabbricazione i s t i tu i te in vece dei monopoli 
commerciati, i qua l i avevano reso, ne l per iodo in 
esame de l l ' anno scorso, 43 mil ioni . 

Le tasse di bollo h a n n o da to u n in t roi to di 89 mi-
l ioni e quelle di registro di 77 milioni, le p r ime in 
aumento , queste u l t ime in d iminuz ione di u n mi l ione 
c iascuna . 

II gett i to del lotto è p a s s a t o d a 21 mil ioni nell 'ot-
tobre 1921 a 17 mil ioni nello stesso mese del corren-
te anno . 

Ecco le c i f re precise : 
TITOLO Mese di ottobre Differenze 

1921 1922 
Imposte dirette L. 770.151.325 716.4 8.747 53.742.578 
Monopoli ìndust. „ 252.045.043 254.348.012 + 2.302.969 
Imposte indirette „ 153.282.554 198.335.201 + 45.052.647 
Tasse di bollo „ 88.293.069 89.592.802 + 1.299.733 
Tasse di registro „ 78.590.145 77.434.922 1.155.223 
Lotto „ 21.184.135 17.854.785— 3.329.350 
Monopoli comm. „ 43.399.055 — — 47.399.055 

Totali L. 1410945236 1353974469— 56.970.857 
•Venendo a d e s a m i n a r e in det tagl io le va r iaz ion i 

ver if icatesi v a no ta to q u a n t o segue. 
P e r i debiti a m m i n i s t r a t i da l l a Direzione Genera le 

del Debito Pubblico, la cui consis tenza e ra in capi-
ta le di 47 m i l i a r d i 899 mil ioni a.1 30 g iugno 1922 e di 
47 mi l i a rd i 897 mil ioni al 30 se t t embre 1922, la di-
minuz ione di 2 mi l ioni è d e t e r m i n a t a da l l a d i f feren-
za f r a gli a u m e n t i e le d iminuzioni di debito verif i -
cates i nel periodo in esame. Si sono avu t i cioè 4 mi-
lioni di a u m e n t i e 6 mi l ioni di d iminuzione . I p r i m i 
Vanno a t t r ibu i t i a i Consolidati , per iscrizioni effet-
t u a t e in esecuzione del cambio dei t i toli au s t r i a c i 
s t am p ig l i a t i . Le d iminuz ion i sono dovute, pe r p iù di 
4 mil ioni , ai debiti red imibi l i pe r r imbors i e f fe t tua t i 
di Obbligazioni 3% net to 1910 e per il res to ai r im-
bors i pu re e f fe t tua t i in seguito al sor teggio delle Ob-
bligazioni 3% del la f e r rov ia V. E. 

P e r i debiti a m m i n i s t r a t i da l l a Direzione Genera le 
del Tesoro — l a cons is tenza dei qual i e ra di 30 mi-
l i a rd i 316 mil ioni ai 30 g iugno 1922 e di 30 mi l i a rd i 
e 778 mil ioni al 30 se t tembre u. s. — l ' a u m e n t o di 
462 mil ioni va a t t r ibu i to pe r 266 mi l ioni ad emiss ione 
di Buoni del Tesoro t r i e n n a l i e qu inquenna l i e per 
198 mil ioni ad ul ter iore col locamento presso la Ban-
ca d ' I n g h i l t e r r a di Buoni de] Tesoro speciali , in e-
s t inzione di in teress i sui .Buoni g i à - scadut i . Si è 
però ver i f i ca ta u n a d iminuz ione di 2 mi l ioni per pa r -
ziale est inzione dei debito verso il Governo svedese. 

R ias sumendo , l ' a u m e n t o di 460 mil ioni del Debito 
pubbl ico del Regno, si deve p r inc ipa lmen te a nuove 
emissioni di Buoni t r i enna l i e qu inquenna l i ed a 
nuovi collocamenti di Buoni speciali e f fe t tua t i all 'e-
s tero nel per iodo di esame, in est inzione di in te ress i 
sui Buoni scadut i . 
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Le entra le be l lo Stato. 
Nel p r i m o q u a d r i m e s t r e dell 'esercizio f i nanz i a r i o 

in corso, Jc e n t r a t e dello Sta to si sono elevate a Li re 
4.124.288.583, m e n t r e nel per iodo cor r i sponden te del-
l 'esercizio 1921-22 avevano segna to uria c i f r a di Li-
re 4.070.252.330. L a d i f f e renza in p iù r i su l t a perciò 
di L. 54.036.253. 

E s a m i n a n d o s o m m a r i a m e n t e le c i f re re la t ive a i va-
r i cespi t i di e n t r a t a si deve anz i tu t to r i l evare il 
d iminu i t o ge t t i to (per 160 milioni) delle imposte di-
rette sui redditi, le qual i d a 1.568 mi l ion i ne l p r i m o 
q u a d r i m e s t r e del 1921-22, sono scese a L408 mi l ion i 
ne l cor r i sponden te per iodo del 1022-23. La d iminu-
zione de r iva p r inc ipa lmen te dal n a t u r a l e m i n o r r en -
d imen to delle imposte sui p rof i t t i di gue r r a , sugli 

• a u m e n t i pa t r imonia l i , ed anche di quella s t r aord i -
n a r i a sul pa t r imon io . 

Il r e n d i m e n t o dei monopoli industriali c o n t i n u a ad 
a u m e n t a r e , ed è passa to , ne i per iod i in esame, da 
1.001 a 1.027 mil ioni con u n a d i f fe renza in p iù di 26 
mi l ioni che v a a t t r i b u i t a per la quas i to t a l i t à a i 
tabacchi. 

Le imposte indirette sui consumi p r e s e n t a n o i l ' p i ù 
for te inc remen to (e cioè 323 mil ioni) . S a r à bene pe rò 
r i l evare che, del la c i f r a di 817 mi l ion i r a p p r e s e n t a n -
te l ' e n t r a t a globale, 437 mi l ioni sono dovut i al le 
imposte di fabbricazione, le qual i sono pe r la mas -
s i m a p a r t e la t r a s f o r m a z i o n e dei monopoli commer-
ciali. Cons ide rando a p a r t e il get t i to di queste ulti-
me imposte (le qual i sono i nd iv idua lmen te in for te 
a u m e n t o — 221 mil ioni — sul p r i m o q u a d r i m e s t r e 
1921-22) le imposte ind i re t t e avrebbero m u n d i reso 
circa 597 mil ioni e cioè 102 in più che ne l l ' anno pre-
cedente, a c a u s a degli a u m e n t a t i in t ro i t i dèlie im-
poste sul vinci e sul caf fè . 

T ra sc u rab i l e è l ' i nc remen to delle tasse dì bollo pas -
sa te da. 469,0 a 469,6 mi l ioni con 600 m i l a l i re di 
m a g g i ó r e e n t r a t a . 

Le tasse di registro sono invece cons iderevolmente 
a u m e n t a t e : d a 262'sono solite a 321 milioni con u n a 
d i f fe renza in più di 59 mi l ioni d a a t t r ibu i r s i al le 
t a s se di r eg i s t ro e di successione. 

TI tolto i n f ine segna un nuovo e magg io re get t i to 
di 23 mil ioni . _ 

R i p o r t i a m o m u n d i le c i f re precise re la t ive al le en-
t r a t e dello S ta to p e r , i l p r i m o rrundrirnestre di cia-
scuno d o g l i esercizi 1921-22 e 1922-23: 

Differenze TITOLO 

Mononoli Indù str. » 
Imposte dirette L . 
Imposte Indirette » 
Tasse di bollo i 
T a s s e di registro « 
Lot to » 
Monopoli commcrc.» 

Primo quadrimestre 
1 9 2 1 - 2 2 1 9 2 2 - 2 3 

1 . 0 0 1 . 6 0 8 . 2 7 6 
1 5 0 8 . 4 7 0 . 6 3 4 

4 9 4 . 1 2 S . 8 6 0 
4 6 9 . 0 7 6 2 4 9 
2 6 ° . 3 9 5 . 8 4 5 
5 6 . 8 2 6 . 3 8 0 

2 1 7 . 7 3 8 . 0 9 5 

1 . 0 2 7 6 2 6 . 5 7 3 
. 4 0 8 0 9 1 . 3 5 0 

817 7 0 4 290 
4 6 9 . 6 7 4 . 4 2 1 
3 2 1 . 3 8 7 319 
7 9 . 8 0 4 . 6 3 0 

+ 2 6 . 0 1 8 . 2 9 7 
— 1 6 0 . 3 8 7 . 2 8 4 
+ 3 2 3 . 5 7 5 . 4 3 0 
+ 5 0 8 . 1 8 1 
+ 5 8 . 0 0 1 . 4 7 4 
+ 2 2 . 9 7 8 250 

— 2 1 7 . 7 3 8 . 0 9 5 

Totali L. 4 . 0 7 0 . 2 5 2 . 3 3 0 4 . 1 2 4 . 2 8 8 . 5 8 3 + 5 4 . 0 3 6 2 5 3 

RIVISTA DEL M E R C A T O DEI VALORI 

Rassegna Settimanale 
Il mondo degli affari disgustati da una po'itira ìnco-

•cienta di tergiversazioni di compromessi e di demago-
gia accoglie ora con simpat'a e fiducia 1' vvento al po-
tere di forze nuove e giovani. Stanchi di sole vane pa-
role si vogliono atti energici. La Borsa poi salutò il 
Ministero Mussolini con tre punti di rialzo su! Conso-
lidato 3% e 15 punti di ribasso sulla sterlina ! Questa 
eloquente dimostrazione non richiede commenti ! 

Leggevasi di auesti giorni in un autorevole giornale 
finanziario estero : Il franco francese riguadagna terreno 
ma p'ù rapidamente la lira, primo effetto di avere fi-
nalmente un governo forte ! 

Per quel che riguarda le Borse, prima misura del 
nuovo Ministero fu la revoca dell'inopportuno D creto 
che chiù'èva i mercati fino al 6 novembre, ed infatti 
giovedì le Borse furono riaperte ufficialmente. Seconda 
importantissima decisione di carattere economico presa 
dal Ministro Mussolini fu l'abbandono della nomina i-
vità dei titoli con esenzione di tassa sude cedole dei 
Fondi Pubblici. Con queste due manifestazioni dì accor-
tezza finanziaria il nuovo Presidente del Consiglio si è 
immediatamente guadagnata la incondizionata simpatia 
dei mercati e dei capitalisti, che gliela decretarono piena 
e senza' riserve, dimostrandolo a luce meridiana con 
una rapida e confortante ripresa dei Fondi di Stato. 

Infatti d Consolidato 5 % che avevamo lasciato sabato 
scordo qnando venne ordinata la chiusura delle Borse 
HI brusca discesa a 79.70, balzò ieri appena riaperto il 
mercato ufficiale, fino a 83,65 per reazionare oggi a 
82.05 e risalire,ancora fra scambi d'ampiezza in olita 
a 8270. Sono dunque tre punti ohe il consolidato 
5 per cento ha guadagnato in due riunioni. 

La Rendita 3 1)2 finita sabato passato a 71,70, subì 
un movimento ascensionale rapidissimo che la portò 
a 74,60 oggi chiudendo più calma a 74,30. Il capitale 
privato si riaccosta fiducioso con rinnovata lena ai ti-
toli di Stato. Rinunziando a tassare le Cedole del Con-
solidato non si potrebbe ricorrere ad un sistema più 
simpatico, più legale più onesto per ridurre l'onere delio 
Stato?. 

Portare cioè il corso del Consolidato sopra il prezzo 
d'emissione ed offrire ai detentori ! rimborso a quel 
prezzo oppure la riduzione del saggio d'interesse ai 
4 1|2 per cento. La gran maggioranza dei nostri capita-
listi sceglieranno la conversione. Si potrebbe anche of-
frire un bonifico di capitale ai portatori del Consolidato 
e ridurre l'interesse automaticamente in due tempi 3 l|2 
per cento, pareggiando alla nostra vecchia Rendita 3 li2 
per cento. 

Nè fu questa l'ultima dichiarazione accolta con entu-
siasmo negli ambienti finanziari, giacché appena si venne 
a conoscenza che l'esercizio ferroviar o sarebbe stato 
re tituito a l'industria privata, le Borse fecero dell'au-
mento sui titoli ex ferroviari. Il passaggio dei principali 
servizi di Stato all'industria privata è un punto che da 
anni patrociniamo con insistenza. Per alleggerire il Bi-
lancio dello Stato di oltre un miliardo di perdita secca 
e ripristinare la compromessa disciplina e l'amore al la-
voro è giocoforza restituire le ferrovie ai privati. Le 
industrie agli industriali, allo -tato il controllo e la sor-
vegl anza, giacché lo Stato si è dimostrato per troppi 
esperimenti incapace di gestire economicamente aziende 
in proprio. 

Tutto quest'insieme di sagge disposizioni non poteva 
non ripércuotersi su quel sensibilissimo misuratore della 
valutazione internazionale che sono i Cambi i quali in-
fatti nella settimana si contrassero violentemente, persi-
no con troppa violenza tanto che non mancarono le esa-
gerazioni. Sicché all'ultimo momento si ebbe un nuovo 
leggero rincrudimeuto, dovuto alla ricerca di un tempo-
raneo equilib rio. Certo satebbe follia pretendere che un 
Ministero, solo perchè ben visto falla grande maggio-
ranza della Nasione. acquisti subito la fiducia all'estero 
ed abbia il potere dì fa e precipitare con un colpo di 
bacchetta i Cambi a livelli impensati. Ed è bene non si 
lasci formare nelle masse questa concezione la quale se 
poi non si raggiungesse in brève tempo come è pur-
troppo probabile, avrebbe l'effetto di uria grave delu-
sione, per quei ceti che non sono in materia abbastanza 
periti per valutar neiia sua interezza i! complesso pro-
blema dei Cambù Conviene persuaderci che soltanto a 
lunga scadenza le azioni che seguiranno ai fermi propo-
siti ed alle chiare idee del nuovo Ministero, potranno 
avere una ripercussione tangìbile, duratura e notevole 
sull'attuale situazione economica e finanziaria italiana e 
quindi di riflesso sui Cambi. 

Conforta ad ogni modo che l'Estero abbia compreso 
come l'Italia si fosse finalmente scossa di doss • quello 
inetto parassitismo e quella mentalità deficiente che l'a-
vevi depressa e svariata fin qui oltre il re le. e che 
s'era finalmente imposta con fermo volere un fermo 
Governo. Al quale la Finanza italiana, l'industria ed il 
commercio ed ogni sfera di cittadini che abbia a cuore 
la patria non mancherà di dare lutto il proprio appi g-
gio. E così abbiamo finalmente visto la lira guadagnare 
sui mercati esteri più rapid mente t rreno di qualunque 
altra valuta e segnatamente del franco francese.sul quale 
la recente miglioria della lira non è certo indifferente. 
Da 173,25 quota di Sabato scorso troviamo oggi il Pa-
rigi a 164.40. 

Tutto il mercato dei valori azionari fatta qualche mo-
desta eccezione, fu favorevolmente influenzato dal mo-
viment dei titoli di Stato ed il sostegno, anzi la ripresa 
furono le caratteristiche delle, due boi se ufficiali dell'ot-
tava. La Banca d'Italia sale'da 1372 di sabato a 1386 

. ogg i ; la Banca Commerciale si porta a 883 Ij2 ed il 
Credito Italiano a 672. mentre il Banco di Roma con-
serva la precedente quotazione di 04. Banca Commer-
ciale Triestina 536. Le Meridionali da 293 balzano a 310 
le Mediterranee da 182 a 195. 

Calmi si mantengono il Bubattino a 540, la Cosulieh 
a 362 ; riprende per contro il Lloyd Sabaudo sino a 254 
e la Navigazione Alta Italia a. 190. 
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Sostegno sulle Svia: le ordinarie a 63 R2 e le pre-
ferenziali "à 72 tra scambi importanti. Si ha ora l'im-
pressione che ì dirigenti risanata e finanziariame te rin-
forzata quest'azienda, bb amo un'alto interesse morale 
e materiale a vedere prosperare le sorti delia Società 
e farla entrare in un'ora di lauti dividendi. Perciò ba-
sterebbe che ia metà degli ingenti utili della Seta arti-
ficiale vada alla Snia la quale come è noto è incaricata 
della vendita di quel prodotto. La Fiat si mantiene fer-
missima fra 244 e 246 1[2 chiusura d'oggi, tipa 69.50 
Italia 14. 

Dei valori siderurgici in discreta ripresa l'Elba da 59 
a 60 112 ; gli altri trascurati : Terni 468 ; Ansaldo 22 ; 
1 Iva 14, Metalli 122; Ansando San Giorgio 13. Fer-
mi i Saccariferi, poco trattati : Eridania 379 ; Raffine-
ria 423 ; Industria Zuccheri 382 ; Gulinelli 98. 

Idroelettrici in buon contegno : Alta Italia 298. Corre 
insistente la voce di un prossimo aumento di capitale da 
48 a 80 milioni — forse sino a 100 milioni — con op-
zione aila pari a favoie dei vecchi azionisti. Sip 132 l[2. 
Da quanto ci venne pure riferito sarebbe prossimamente 
convocata un'Assemblea straordinaria della Sip per au-
mentare il capitale da 40 a 80 milioni con facoltà di por 
tarlo sino a 120 milioni e raggruppare due azioni attuali 
da 125 lire nominali, in una azione da 250 del tipo delle 
azioni dell'Elettricità Alta Italia, azienda consorella. E' 
risaputo che un forte quantitativo di azioni Sip è tutt'ora 
vincolato in Sindacato. Le nuove azioni saranno offerte 
in opzione alla pari agli attuali azionisti. Sarebbe sem-
pre in corso di trattative il prestito che un gruppo fi-
nanziario americano dovrebbe concedere per varie de-
cine di milioni di dollari ad un gruppo di Imprese Elet-
triche dell'Italia Seitentrionale. Selt 212 circa. Anche 
l'ancia nento di questa Società è ottimo ed una migliore 
valutazione di questo titolo non parrebbe improbabile. I 
risultati sono taii che consentirebbero senza sf rzo una 
maggiore assegnazione di dividendo (tutti esercizi L. 16 . 
Reso 100 circa. 

Torino 3 Novembre 1922. 

L a borsa c o n t i n u a a subi re l ' o t t i m a impress ione 
p r o v a t a d a l l a f e r m a condo t t a del nuovo Min listerò. 
L 'ordine , che v a g r a d a t a m e n t e l ' i s t au randos i .ne l l a vi-
t a politico-sociale del la Nazione, v a p u r e di r i f lesso 
a t t u a n d o s i nelle, cose economico-f inanziar ie i t a l iane . 
C o n t e m p o r a n e a m e n t e nel pubblico nos t ro si d i f fonde 
e p rende sa lde r ad ic i u n senso di s e rena f iduc ia nel-
l ' avven i re poli t ico-economico del nos t ro Paese . Ri-
nascono le iniziat ive, i d e n a r i nascos t i escono a l f ine 
da i loro nascondig l i pe r d i r igers i verso ut i l i inve-
s t iment i e di conseguenza la co r ren te d ' a f f a r i è di-
ventata. a s s a i p romet ten te . I sen t iment i , le spe ran -
ze, le previs ioni p e r t a n t o t empo compresse in u n a 
sne rvan t e aspe t t a t iva , f r a angoscios i dubbi, sono 
d ' u n t ra t to , esplose come u n a m o l l a eccessivamente 
c o n t r a t t a e s i amo così e n t r a t i quas i g iocondamen te 
in p i ena c a m p a g n a di r ialzo. L 'energico ed incont ra -
s ta to movimen to ascenz iona le si è esteso ormai , f r a 
t r a s c u r a b i l i eccezioni a tu t te le categorie di va lor i 
con u n crescendo r a p i d o ed a d d i r i t t u r a entus ias t ico . 
Nè si può dire che ques ta s e t t i m a n a l a quest ione del 
cambio s i a v e n u t a a s u f f r a g a r e l ' a u m e n t o giacché 
l 'o t tava , s egna f r a var ie a l t a lene u n notevole nuovo 
r ibasso di t u t t e le divise estere e f r a di esse, più 
ver t ig inose il t racol lo di Pa r ig i . 

Che ques t a quest ione dello svi luppo del la v a l u t a 
abb ia conseguenze p r e p o n d e r a n t i ne l l ' a rgomento ge-
ner ico elei titoli az ionar i bas te rebbe a d imos t r a r lo il 
seguente specchiet to relat ivo" alle quotazioni di al-
cuni pr inc ipa l i va lor i tedeschi a l l a Borsa di Berlino, 
t enendo presen te che a f ine Giugno il Marco valeva 
a n c o r a 6 lire, ed a l 18 Ottobre scendeva a 0,85 oggi 
è a circa la t e rza p a r t e e cioè a 30 centesimi di l i r a 
i t a l i a n a p e r ogni cento m a r c h i : 

Corso 
fine giugno 

Corso 
18 ot tobre 

Corso 
at tuale 

624 % 1,360 % 4,750 % 

724 % 8,200 % 10.000 % 
1,784 % 91.400 % 37.000 % 
1,130 % 5,150 % 13,000 % 

Allgemeine El. Ges. 
Badische Anilin und 

Soda Fab. 
Harpener Bergbau 
Phonix Bergwerk 

U n a azione H e r p e n e r per esempio del va lore no-
m i n a l e di N. 1.200 m a r c h i che h a d is t r ibui to il 50% 
oss ia 600 m a r c h i di d iv idendo si p a g a d u n q u e 444.000 
marchi ! . 

E' dunque in b u o n a p a r t e vero ciò che a f f e r m a -
vamo d a t e m p o : doVer essere cioè le va lu taz ion i aei 
ti toli coliegate in p a r t e colla s i tuazione dei c amb i 
esteri . Dei res to a l i ' in iuor i del ia quest ione del cam-
bio è d 'uopo r i l evare u n f a t t o e loquente : I nos t r i 
valor i sono oggi quas i tu t t i a prezzi a n c o r a notevol-
men te infer ior i a quell i di a l cun i ann i or sono. 

In I t a l i a i ndubb iamen te la soppressione del la no-
mina t i v i t à h a da to nuovo e p iù efficace impulso ul-
l ' ascesa dei t i toli di Stato, che segnano cors i via via 
crescent i e s p e r i a m o senza r i torno . A ques to propo-
sito il Sena to re E i n a u d i m a r t e d ì in u n mag i s t r a l e 
ar t icolo pubblicato- su di u n quo t id iano mi lanese 
su l la quest ione del la n o m i n a t i v i t à e sulle voci r idi-
cole di m a n o v r a di bo r sa h a scri t to cose ot t ime e 
p r o f o n d a m e n t e giuste. A u g u r i a m o sol tanto che giun-
g a n o in breve disposizioni t a ssa t ive e genera l i per 
il t r a p a s s o dei t i toli i ndus t r i a l i t r a s fe r i t i a l n o m e , 
nel qua l c ampo s iamo a n c o r a a l l a più sconcer tan te 
torre di Babele. 

Abbiamo occasione di r i l evare che d a set te a n n i 
a ques t a p a r t e non è a n c o r a s ta to possibile ai credi-
tori i t a l ian i verso l 'Unghe r i a ed ai de tentor i i t a l i an i 
di ti toli di S ta to Ungheres i di o t t enerne il paga-
mento ed il r iconosc imento uff ic ia le dei loro credi t i 
Ino l t re esistono disposizioni res t r i t t ive al l ' invio di 
titoli unghe res i pe r i qual i m a n c a f r a l ' a l t ro il ser-
vizio dei pl ichi a s s i cu ra t i pe r chi vuole met te re in 
regola i p rop r i titoli m a n c a n t i di fogli cedole e lo 

..stesso avviene pe r i valor i Jugos lav i e per i P res t i t i 
Bu lga r i 4 e l 1/2 % oro. Vi è chi consigl ia di aff i-
d a r e ad u n banch ie re esper to la raccol ta de i da t i 
per f a re il cens imento di codest i titoli e dei credit i , 
sos t i tuendo in ques ta f o r m a l 'ufficio di ver i f ica che 
n o n fu a suo t empo -costituito. R i c h i a m i a m o su que-
sto grave d a n n o l ' a t tenzione del nuovo Minis tero, 
inv i tandolo à provvedere sollecitamente' ed energi-
camente . \ credi tor i f r ances i ed inglesi sono già sta-
ti s is temat i . 

F r a t t a n t o gli a f f a r i in .Borsa v a n n o r i p r e n d e n d o 
il loro an t ico volume, m e n t r e i corsi corrono con 
r ap id i t à qua l i n o n vedemmo dal 1919 in qua . Così 
ad esempio la Rendita 3 1/2 % g u a d a g n a d a 75.15 a 
76,80 ne] decorso del l 'o t tava, m e n t r e il Consolidato 
5 % da 85.40 si p o r t a oggi a l l ' u l t i m a ora. f ino a 86,10 
con mig l io r i a di poco m e n o di 3 p u n t i in c inque 
r iun ion i ! Da tempo avevamo accorda to la possibi l i tà 
di simili ascese! Ed è sop ra tu t t o il por tafogl io che 
compera . C o n t e m p o r a n e a m e n t e l a ' f i d u c i a si es tende 
a tu t t i i nd i s t i n t amen te gli -a l t r i Fond i di Sta to e 
«erufono in p r i m a l inea, le Obbligazioni Ferroviarie 
3 % che a u m e n t a n o di 10 p u n t i da 262 a 272. m e n t r e 
il Prestito 5 % s i - sp inge a, 90 ed il 4 1/2 % s u p e r a 
le 84 lire t.alquàle. Pure le San Paolo 3 1/2 % pas sa -
no da, 378 a 380. E' dunque u n grave incubo che sem-
b r a d ' un t r a t t o scomparso , u n nuovo avveni re mi-
gliore e più s icuro che si r ive la d ' improvviso . 

La. c a m p a g n a d ' aumen to , non h a d iment ica to i 
valor i B a n c a r i che s egnano tu t t i p lusvalenze no t e - ' 
voli sui corsi di esordio d 'o t tava . La Banca d'Italia 
d a 1590 sa le a 1442 m e n t r e r i torna, l a voce di l i be ra re 
te ^00 lire a n c o r a d a ve r sa re sulle az ioni m e d i a n t e 
p re levamento dal le r iserve (?). L a Banca Commer-
ciale r i sveg l ia tas i a l f ine da l t roppo lungo assopi-
m e n t o rompe le dighe e si r i f a da, 886 di lunedi a 
928 i / 2 di oggi m e n t r e il Credito Italiano, che p u r e 
aveva p r e c e d u t o i due sudde t t i compagn i del suo 
compar to a 676 g u a d a g n a anco rq 24 p u n t i s u p e r a n d o 
il corso di 790, Il Banco di Roma m a n t i e n e l a prece-
dente quo ta di 104 circa. E' p rosegui to il mov imen to 
di r iva lu taz ione degli ex va lor i f e r rov i a r i con le 
Meridionali sal i te da 315 a 340 e le Mediterranee di 
cui scarso è il titolo sul m e r c a t o d a 202 di luned ì 
a 239 oggi: 

Anche i valori di Navigaz ióne non si sono a t t a r -
dat i nel movimento di a v a n z a t a . Il Pnbattivn da '532 
di m a r t e d ì balza a 560 oggi, il f.loild Sabaudo si por-
ta a 279 e la iSa-'i a orione Alta Italia snicra il sal to 
r in 1 oo venerdì a 225 oggi R i m a n e in sne rvan te im-
mobili tà l a Positi irli a 365 circa. Debole la libera 
Triestino a. 438 

GUSTAVO DESLEX 
11 n o v e m b r e 1 9 2 2 

Luigi R a v e r a , gerente 

Tipograf ia de L'Economista — R o m a 
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ISTITUTI NAZIONALI ESTERI 

IO) Banca d'Inghilterra 
Situazione settimanale tn milioni di sterline (alla pari L. 25 .225) 

A l TIVO 6 s e t t e m . 13settem. 20 settem. 

Incasi!, 
Debiti delloStato, rendite Banca 
Portafoglio e anticipazioni . . 
Biglietti in riserva . . . . 

PASSIVO 

Capitale e riserve . . . 
Tesoro e anticipazioni . . 
Emissioni autorizzate . . 
Proporzioni delle riserve, bi 

glietti e specie, agli impegni 

127.4131 
5 4 . 4 6 3 
8 4 . 2 2 4 j 
21 .1581 

127.4211 
5 7 . 7 6 8 
7 8 . 9 0 1 
2 1 . 9 8 0 . 

127 427 
55 563 
8 1 . 0 2 9 
2 2 . 5 5 4 

I 18.1701 18.171 1 8 . 1 9 0 
1 2 5 . 0 5 0 123 .857 1 2 4 . 3 3 8 
1 4 4 . 0 3 8 1 4 4 . 0 4 2 1 4 4 . 0 4 5 

18 3|8 p . c . 19 l j 4 p . c . 19 5]8 p . c . 
j 3 1|2 p . c . i 3 1]2 p . c . [ 3 1)2 p . c . 

11) Banca di Francia 
Situazione settimanale In milioni di franchi (alla pari L. 1 .00) 

ATTIVO 7 8 e t t e m - 1 4 s e t t e m - 2 1 settem. 

Incasso oro . . . . 
» argento . . . 

Avere degli S ' a t i Unit i . 
Disponibile estero . . 
Portafoglio corrente. . 

» prorogato . 
Anticipazioni ordinarie . 

» allo S ta to . 
Buoni del tesoro riscontrati 
Rendite e immobili. . . 

5 . 5 3 2 . 0 0 2 5 
2 8 5 . 9 9 1 
5 7 6 . 3 9 6 

1 . 8 1 7 . 2 5 0 1 
3 3 . 7 7 0 

2 . 1 6 8 . 8 7 3 2 
2 4 . 1 0 0 . 0 0 0 24 

4 . 2 8 8 . 0 0 0 4 
3 3 0 . 5 8 4 

I 

5 3 2 . 2 2 3 
2 8 6 . 4 0 4 
5 7 6 . 2 4 9 
8 8 7 . 8 0 4 

3 3 . 1 9 5 
133 .449 
1 0 0 . 0 0 0 24 
2 9 4 . 0 0 0 4 
3 3 1 . 4 6 5 

I 

. 5 3 2 . 4 3 4 
2 8 6 . 7 6 1 
5 7 5 . 7 8 6 

. 7 9 1 . 4 0 9 
3 2 . 8 1 5 

. 1 4 1 . 2 7 5 

. 3 0 0 . 0 0 0 

. 3 0 0 . 0 0 0 
3 3 2 . 3 4 7 

PASSIVO 
Capitale e riserva . . 
Con to ammort amento . 
Biglietti in circolazione. 
Conto corrente tesoro . 
Conti particolari. . . 
Proporzione incassi agli impegni 

12) 
Situazione 

2 6 1 . 8 8 5 2 6 1 . 8 8 5 2 6 1 . 8 8 5 
5 3 2 . 8 5 8 5 3 2 . 2 8 3 5 3 2 . 9 0 3 

3 6 . 9 5 9 . 1 0 1 3 6 . 6 0 7 . 1 2 5 3 6 . 6 0 7 . 3 6 4 
2 3 . 2 7 9 2 2 . 1 3 7 4 0 . 7 8 7 

2 . 0 4 5 . 9 7 1 ; 2 . 1 3 0 . 1 1 6 2 . 1 5 9 . 1 1 2 
14-91 p . c . 1 1 5 - 0 1 p . c . 1 5 - 0 0 p . c . 
5 p . c . 5 p . c . 5 p . c . 

Banca Nazionale del Be lg io 
:ettlmanale tn milioni di franchi (alla pari L. 1.00) 

7 settem. 14 settem. 24 settem. A OTIVO 

Incasso oro 
• argento $ rame. . . 
» portafoglio Estero . . 

Portafoglio belga . . . . 
Anticipazioni su fondi pubblici 

» dello Stato 
Buoni interpri vinciaii . . . 
Fondi pubblici, immobili, ecc. 

P . SSIVO 

2 6 6 . 5 9 6 
4 3 . 5 2 8 ! 
19 075 ' 

4 7 2 . 2 9 2 
131 .147 

5 . 5 0 0 . 0 0 0 
4 8 0 . 0 0 0 
218.4701 

2 6 6 . 5 9 6 
4 5 . 5 8 4 
1 8 . 8 1 4 

4 8 9 . 6 2 9 
116 .933 

2 6 6 . 5 9 6 
4 6 . 4 0 3 
1 9 . 7 7 9 

4 9 2 . 9 7 3 
1 1 0 . 6 6 4 

5 . 5 0 0 . 0 0 0 5 . 5 0 0 . 0 0 0 
4 8 0 . 0 0 0 : 4 8 0 . 0 0 0 
2 1 8 . 4 6 8 , 2 1 8 . 4 7 0 

Capitale e riserve . . 
Biglietti in circolazione. 
Conti correnti del tesoro 

» » particolari 
Diversi 

101 .098 ' 
6 . 4 9 0 . 3 2 4 

2 3 5 . 7 3 8 
3 0 1 . 5 8 5 

4 , 2 9 2 

101.6981 
6 . 5 0 1 . 1 0 5 

169 .674 
3 6 1 . 4 4 6 

1.600 
4 1|2 p . c . 4 1[2 p . c . 4 

13) Banca di Spagna 
Situazione settimanale In milioni di pesetas (alla pari L. 1 .00) 

a t - t - i 9 settem. 16 settem. 23 settem ATTIVO 

Oro 
Argento 
Bronzo, effetti scaduti e corri 

spondenti 
Portafoglio 
Tesoro pubblico . . . . 
Anticipazioni al Tesoro. . 
Immobili 

2 . 5 2 3 . 3 8 6 
6 4 4 . 4 7 5 

7 6 . 2 2 7 
2 . 4 2 7 . 5 0 9 

2 0 . 5 1 4 
1 5 0 . 0 0 0 

9 . 2 0 7 

2 . 5 2 3 . 3 8 3 
6 4 5 . 1 8 6 

4 4 . 1 3 8 
2 . 3 9 4 . 9 5 6 

2 4 . 1 6 9 
1 5 0 . 0 0 0 

9 . 2 0 8 

1 0 1 . 0 9 8 
6 . 4 8 3 . 1 4 0 

179 .820 
3 6 8 . 0 2 4 

1 . 7 6 5 
112 p . c . 

2 . 5 2 3 . 3 7 9 
6 4 6 . 9 2 2 

4 6 . 8 3 7 
2 . 3 6 2 . 1 9 0 

2 5 . 3 8 2 
1 5 0 . 0 0 0 

9 . 2 0 3 

P ASSIVO 

Capitale e riserve . . 
Biglietti in c redazione . 
Depositi e conti correnti 

2 2 8 . 0 0 0 , 
4 . 1 7 9 . 3 2 5 
1 . 1 4 3 . 8 1 2 ! 

2 2 8 . 0 0 0 | 2 2 8 . 0 0 0 
4 . 1 6 9 . 2 2 8 4 . 1 4 2 . 3 8 5 
1 . 1 3 9 . 7 4 2 ! 1 . 1 4 1 . 5 4 7 

14) Banca Neerlandese 
Situazione settimanale tn milioni di fiorini (alla pari L. 2 0 8 3 2 ) 

4 settem. 11 settem. 18 settem. A T T I V O 

Incasso oro . . . . 
« arge to . . . 

Portafoglio c jmmerciale . 
» estero . . 

Anticipazioni. . . . 
Immobili e valori . . 

PASSIVO 
Capitale e r serva . . 
Biglietti in circolazione. 
Conti correrti . . . 

8 0 5 . 9 5 5 
8 . 7 6 2 

178 .247 
7 4 . 4 3 9 

124 .839 
1 3 . 9 6 8 

2 7 . 3 3 6 
9 8 6 . 5 4 1 

2 4 . 4 9 4 

6 0 5 . 9 5 5 ! 

8 . 7 7 8 ! 
1 8 7 . 0 1 9 

7 4 . 4 7 1 
1 0 8 . 6 2 2 

1 3 . 9 6 8 

2 7 . 3 3 6 
9 7 7 . 2 7 7 

2 4 . 2 6 0 

6 0 5 . 9 5 5 
8 . 9 0 2 

1 1 8 . 7 2 7 
7 2 . 4 7 4 

1 1 0 . 2 5 0 
1 3 . 9 6 8 

1 7 . 3 3 6 
9 8 0 . 1 4 7 

2 2 . 2 1 9 

15) Banca Nazionale Svizzera 
Situazione settimanale tn milioni di franchi (alla pari L. 1.00) 

Riserve metalliche oro . 
» » argento 

Effetti in portafoglio . 
Effett i in circolazione . 
Sconto 

16) Banca dell' Impero Germanico 
Situazione settimanale In miliorll di marchi (alla pari L. 1 . 2 3 4 6 ) 

15 luglio 15 agosto 23 agosto 

agosto 7 settem. 15 settem. 

5 1 0 . 4 * 5 5 0 8 . 3 0 1 5 0 7 . 3 1 7 
' ,15 .222 1 1 5 . 0 9 i 115.089* 
3 2 8 . 6 3 4 3 3 3 . 9 9 9 3 3 1 . 3 7 0 
7 7 1 . 1 1 3 7 6 2 . 7 3 8 7 4 9 . 2 0 5 
3 % co

 

sp
 

o—
 

co
 

--e
 

A T T I V O 

Incasso . . . 
Buoni del tesoro 
Portafoglio . . 
Anticipazioni. . 
Fondi pubblici . 
Diversi . . . 

e biglietti 
1 . 0 2 4 . 3 2 6 

1 0 . 7 9 6 . 4 9 1 
201.126.658 

3 5 . 8 1 4 
3 0 1 . 4 0 3 

2 . 9 1 9 . 6 6 0 

1 .026 .6231 1 . 0 2 5 . 9 2 1 
1 6 . 6 0 4 . 6 9 7 ! 2 0 . 5 1 I . 6 9 1 
230.704.072 241.210.577 

209 .367 : 149 .537 
2 9 3 . 1 2 0 2 4 1 . 4 7 0 

6 . 8 1 0 . 7 4 3 ; 7 . 7 3 6 . 1 0 8 

PASSIVO 

Capitale e riserva . . 
Biglietti in circolazione. 
Depositi a vista . . . 
Diversi 

. I 307 .2641 307.2641 3 0 7 . 2 6 4 

. i l75 .437.418 205.275.349 2 1 5 1 6 8 . 2 6 2 
, 3 6 . 2 7 5 . 6 5 6 4 4 . 0 5 6 . 1 5 8 4 7 . 8 0 4 . 9 6 3 

4 . 2 3 4 . 0 1 9 6 . 0 3 9 851[ 7 . 5 9 4 . 8 2 1 
I 5 % i ' 5 % ! 6 % 

17) Banche assoc ia te di New-York 
Situazione settimanale in milioni di dollari (alla par' L. 5 .1825) 

8set tem. 15 settem. 22 settem. 

Anticipazioni e sconti . 
Circolazione . . . . 
Clearìngs 
Totale della r i serva . . 
Eccedenza della riserva. 

4 . 5 4 2 . 4 0 0 ; 4 . 5 4 1 . 1 0 0 
3 3 . 7 6 8 3 3 . 6 7 9 

3 . 1 2 3 . 4 0 0 ! 4 . 2 3 0 . 6 0 0 
529 .400 ; 5 3 5 . 5 0 0 

1 4 . 7 0 0 1 7 . 2 9 0 

4 . 6 1 0 . 8 0 0 
3 2 . 2 0 3 

4 . 6 0 1 . 8 0 0 
5 3 0 . 0 0 0 

6 . 30 

18) 

j D a t e 

Incasso 
meta l l i co 

o 
o a 
o to 

co 

i i i. i 
Banca Nazionale Danese 

1914 10 luglio . . 110 — 219 24 95 15 2 
1922 29 aprile. . . 320 6 633 180 290 121 5 
1922 31 maggio . . 320 6 614 159 261 125 5 
1922 30 giugno . . 320 5 619 166 251 118 5 
1922 31 luglio . . 320 5 605 199 264 122 5 
1922 31 agosto . . 320 6 593 204 301 124 5 

Banca Nazionale Greca 
1914 11 luglio . . 31 — 224 229 46 38 e y , 
1922 30 aprile. . . 56 — 1 .407 2 . 7 9 5 166 282 6 
1922 14 maggio . . 56 • — 1 . 4 7 4 2 . 6 7 6 156 290 6 
1922 15 giugno . . 56 — 1 . 6 7 3 2 . 3 4 6 181 366 6 
1922 30 giugno . . 56 — 1 . 7 0 8 2 . 2 2 0 192 3 8 6 6 
1922 15 luglio. . . 56 — 1 . 7 8 6 2 . 2 2 0 203 398 6 

1914 11 luglio 
1922 31 marzo 
1922 29 aprile. 
1922 31 maggio 
1922 30 giugno 
1922 28 luglio. 

1914 22 luglio 
1922 5 luglio . 
1922 26 luglio 
1922 2 agosto 
1922 9 agosto. 
1922 16 agosto 

Banca di Norvegia 
61 2 173 20 109 6 5 

206 2 539 211 564 5 6 
206 2 539 201 519 5 6 
206 2 525 212 513 4 s y, 
206 2 539 186 49 4 5'/i 
206 2 535 192 426 4 v/i 

Banca de! Portogallo 
44 1 52 457 26 122 98 5 
48 99 4 . 6 5 5 255 801 19 7 
48 99 4 . 4 6 0 279 826 4 7 
48 99 4 . 7 2 4 251 842 20 7 
48 99 4 . 7 4 5 239 848 16 7 
48 i 99 4 . 7 5 7 232 8 5 5 20 7 

Banca Nazionale di Romania 
1914 18 luglio 154 1 1 414 14 | 237 47 5 
1922 15 luglio . ! 511 0,7 1 4 . 2 1 0 1 701 6 . 4 6 7 173 6 
1922 22 luglio . ! 511 0 , 9 1 4 . 2 0 3 1 689 6 . 4 9 8 179 6 
1922 12 agosto . ! 511 0 , 4 1 4 . 3 1 4 1 597 6 . 6 1 7 199 6 
1922 18 agosto . 511 0 , 4 1 4 . 4 1 2 1 653 6 . 7 3 2 193 6 
1922 2 6 agosto . 511 0 , 4 1 4 . 4 4 8 1 .526 16.751 205 6 

Banca Reale S v e d e s e 
1914 31 luglio 
0922 30 marzo 
1922 31 maggio 
1922 31 giugno 
1922 31 luglio 
1922 31 agosto 

146 8 370 109 238 , 11 5 >/> 
3 8 4 21 876 442 790 40 5 
3 8 4 23 794 418 721 53 5 
384 24 820 1 351 604 73 4 y, 
383 25 771 347 586 65 4 Vt 
383 25 782 [ 298 558 64 4 y2 



ISTITUTO ITALIANO 
DI 

CREDITO FONDIARIO 
Capitale statutario L. 100 m i l i o n i - E m e s s o e v e r s a t o L. tO m i l i o n i 

S E D E IN N O M A : V i a P i a c e n z a , 6 (Palazzo proprio) 

L'Istituto Italiano di Credito Fondiario fa mutui al 

5 per cento, ammortizzabili da IO a 50 anni. I mu-

tui possono esser fatti, a scelta dal mutuatario, in 

contanti o in cartelle. 

Il mutuo dev'essere garantito da prima ipoteca 

sopra immobili di cui il richiedente possa compro-

vare la piena proprietà e disponibilità, e che abbiano 

un valore almeno doppio aila somma richiesta e dia-

no un reddito certo e durevole per tutto il tempo del 

mutuo. II mutuatario ha il diritto di liberarsi in 

parte- o totalmente del suo debito per anticipazione, 

pagando all 'Erario ed all'Istituto i compensi a norma 

di legge e contratto. 

Per ìa presentazione delle domande e per ulteriori 

schiarimenti sulla richiesta e concessione di mutui, 

rivolgersi alla Direzione Generale dell'Istituto in Ro-

ma, come pure presso tutte le Sedi e succursali della 

Banca d'Italia, le quali hanno esclusivamente la rap-

presentanza dell'Istituto stesso. 

Presso la sede dell'Istituto e le sue rappresentanze 

sopra dette si trovano in vendita le cartelle fondiarie 

e si effettua il rimborso di quelle sorteggiate e fi pa-

gamento delle cedole. 

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

CASSA DI R I S P A R M I O , CREDITO FONDIARIO E MORTE PIO 
Succursale di ROMA S. Silvestro, ò2 

Filiali in A b b a d i a S . S a l v a t o r e , A r e z z o , A s c i a n o , Buon-
c o n v e n t o , C a s t e ! d e p i a n o , C a s t e l f l o r e n t l n o , Cas te l -
n u o v o B e r a r d e n g a , C e c i n a , Certa ldo , C h i a n c l a n o , 
Ch ius i , C o l l e d 'El sa , Empol i , F i r e n z e , G r o s s e t o , 
L i v o r n o , L u c c a , M a s s a Mari t t ima, M o n t e v a r c h i , 
M o n t i c l a n o , P i o m b i n o , P i s t o i a , P i t i g l i ano , P o g g i -
b o n s i , Pontedera , Por to ferra io , Porto S. S t e f a n o , 
R a d i c o n d o l i , R o m a , S . G e m l g n a n o , S . Q u l r l c o 
d'Orcia , S i n a l u n g a e Torr i ta . 

A n n o 3 5 0 d ' e 9 e r c i z i o 

O P E R A G I O I V I 

Depositi : Libretti di risparmio ordinario a piccolo 
risparmio e speciali al 3, 3 ,25 e 3 , 5 0 per cento 
libretti di decosito vincolati a! 3,25 - 3 , 5 0 3 , 7 5 
e al 4 per cento - Buoni fruttiferi a scadenza fìs-
sa dal 3 , 2 5 al 4 per cento - Conti correnti a vista 
al 2 , 5 per cento. 

Impieghi: Mutui ipotecari e fondiari a privati e a 
Enti morali - Conti correnti guarentiti da ipote-
che da titoli e da cambiali - Acquisto di titoli e 
riporti - Sconti cambiari - Prestiti su pegno. 

D i v e r s e : Effetti all ' incasso - Assegni su eie infrutti-
fero - Depositi per custodia e amministrati - As-
sicurazioni operaie, popolari di maternità. 

BANCO DI R O M A 
SOCIETÀ ANONIMA - CAPITALE L. 150.000.000 I N T E R A M E N T E V E R S A T O 

S E D E S O C I A L E E D I R E Z I O N E C E N T R A L E : R O M A , C o r s o U m b e r t o I , 307 ( P a l a z z o p r o p r i o ) - R O M A 

FILIALI IN ITALIA: Alba, Albano Laziale, Anagni, Andria, Anzio, Aquila, Arcidosso, Arezzo, Assisi, Aversa, Avezzano, 
Bagni di Lucca, Bagni di Montecatini, Bari, Ber.ea Vgienna, Bibbiena, Bologna, Bolzano, Bra, Brescia, Camaiore, Cam-
piglia Marittima, Canale, Canelli, Carate Brianza, Carrù, Castellamonte, Castelnuovo di Garfagnana, Gastiglion Fioren-
tino, Catania, Cecina, Celano, Centallo, Ceva, Chiusi, Città di Castello, Conio, Cortona, Cotrone, Cuorgnè, Fabriano, 
Fermo, Firenze, Foggia, Foiano della Chiana, Foligno, Fossano, Frascati, Frosinone, Gaiole in Chianti, Gallipoli, Genova, 
Grosseto, Gubbio, Intra, Ivrea, Livorno, Lucca, Luserna San Giovanni, Marciana Marina, Merano, Messina, Milano, Modica, 
Mondovì, Montesampietrangeli, Napoli, Nocera Inferiore, Norcia, Novi Ligure, Oneglia, Orbetello, Orvieto, Pagani, Pal-
lanza, Palermo, Pietrasanta, Pinerolo, Piombino, Pontedera, Portoferraio, Porto S. Giorgio, Potenza, Roma, Salerno, 
Sansevero, Saronno, Segni-Scalo, Siena, Siracusa, Tagliacozzo, Tivoli, Torino, Torre Annunziata, Torre Pellice, Trente, 

Trieste, Velletri Viareggio, Viterbo. 
FILIALI NELLE C O L O N I E : Bengasi, Tripoli d'Africa. ! 

FILIALI A L L ' E S T E R O : Francia: Parigi, Lione. Spagna: Barcellona, Tarragona, Montblanch. Svizzera : Lugano, Chiasso, 
Egitto : Alessandria, Cairo, Porto Said, Monsourah, Tantah, Beni Magar, Beni Soueff, Bibeh, Dessouk, Fashn, Kafr-EI-Cheikh 
Magaglia, Mehalla Kebira, Minich, Mut Gamr, Zagazig - Malta: Malta. Turchia: Costantinopoli. Atta Minore: Smirne, 
Scalanova, Solzia. Siria: Aleppo, Alessandretta, Beyruth, Caiffa, Damasco, Giaffa, Tripoli. Palatina : Gerusalemme, Rodi. 

O P E R A Z I O N I E S E R Z I Z I D I V E R S I : 
DEPOSITI IN C O N T O C O R R E N T E liberi e vincolati - C O N T I CORRENTI DI C O R R I S P O N D E N Z A in Lire italiane 
e valuta estera. - DEPOSITI A RISPARMIO. - S C O N T O E I N C A S S O EFFETTI, semplici e documentati, sull'Italia 
e sull'Estero. - ANTICIPAZIONI E RIPORTI su valori pubblici e industriali. - OPERAZIONI DI C R E D I T O AGRARIO. 
— EMISSIONE GRATUITA ED IMMEDIATA DI A S S E G N I CIRCOLARI pagabili a vista sulle principali piazze a ìtaiia 
- L E T T E R E DI C R E D I T O E C H E Q U E S sulle principali piazze d'Italia e dell'Estero. - E S E C U Z I O N E DI O R D NI 
sulle Borse italiane ed estere. - A P E R T U R E DI C R E D I T O , libere e documentarie. — VERSAMENTI SEMPLICI E 
TELEGRAFICI per tutti i paesi del mondo. - N E G O Z I A Z I O N E DI DIVISE E S T E R E a vista e a termine. — C A M B I O 
M O N E T E E BUONI B A N C A ESTERI. - SERVIZIO DI C A S S A per conto di amministrazioni e privati. — P A G A M E N T O 

d'imposte, utenze, assicurazioni, ecc. — SERVIZIO MERCI. 

Tutte le altre operazioni di Banca — Servizio Cassette di Sicurezza 



CASSA DI R 1 M 1 0 DEL DUO DI NAPOLI 
O P E R A Z I O N I 

D e p o s i t i su l i b r e t t i ordinari di r isparmio al 2,50% 
» v i n c o l a t i per r i s c a t t o p e g n o . » 5 % 
» di p i c c o l o r i sparmio operaio . » 5 % 
» s u b u o n i f r u t t i f e r i (per la Libia) d a l 3 , 2 5 a l 4 % 

Credi to agrar io - M u t u i i p o t e c a r i 
» a C o m u n i , P r o v i n c i e e Consorz i di boni f i caz . 
» a S o c i e t à ferroviar ie e ad E n t i con g a r e n z i a 

di deleg. a car ico de l lo S t a t o 
» a E n t i d ivers i 

C a s s e t t e e c o n o m i c h e c u s t o d i a l i b r e t t i a r i sparmio . 
U F F I C I 

Là Cassa di Risparmio ha complesslvàmente 61 Uffici raccoglitori 
dei rispàrmi, dei quali 12 In Napoli e 43 nelle Provincie meridionali 
e sàrde, 4 nllle provincle redente, 1 nella Libia (Tripoli) e 1 in Ame-
rica (Chicago), in gennaio 1921 è stato att ivato il servizio di Cassa 
di risparmio presso la Sede del Banco in R o m a . 

S i t u a z i o n e al 30 g i u g n o 1922 

ATTIVO 
Titoli . L 
Credi to a g r a r i o » 
CjC col Banco di Napol i » 
Pa r t ec ipaz ione a Consorz i p e r m u t u i , a l l ' I s t . naz. 

di c redi to pel r i s o r g i m e n t o delle Venezie ed al-
l ' I s t i t u t o di oredito per le Casse di r i s p a r m i o » 

M u t u i ipo teca r i e p r i v a t i » 
» a Comun i , P rov . e Cons. di bonif . » 
» a E n t i c | ga r . a deleg. a car ico delio S t a to e 
» a E n t i d ivers i , » 

Ant ic ipaz . su polizze ex c o m b a t t e n t i . . » 
Ant io . s t r ao r . a l le C. P rov . di Cred. ag r . . . » 
I n t e r e s s i da es igere » 
P a r t i t e var ie » 
Spese del l 'eserciz io » 

To ta l e genera le l ire 
PASSIVO 

p a t r i m , Eondo di t o t a z . e r i s e r v a 
® ( ord. a l p o r t a t o r e . . 

•g . \ » » nomina t i v i . . . 
o ^ < » per r i s c a t t o pegn i . . 
S'È / » piccolo r isp. operai . 

<s ' buon i f r u t t i f e r i . . . . 
Opera Naz. ex Comb. ci v e r s a m e n t i 
P a r t i t e var ie . . . . 
(It i l i ne t t i dellgesereiEio . 

li. 57S.473.307.97 
3.425.908 65 

573 45 
61.710 37 
10.400 -

to ta l e genera le l i re 

633 384.2411 90 
4 708 667 53 
8.433.715 48 

8.872, 
41 

36.792 
27.262 

1.563 
69.295 
10.345. 

154 
3.326 
1.686 

706.956/ 

362 54 
.289 69 
539 20 
187 92 
,496 22 
251 76 
000 — 
.983 16 
,014 22 
.430 62 
180 24 

33.761,245 57 

678.971.900 34 
64 321.079' 36 
16 293.220 93 
12.608.554! 40 

705.956.180' 24 

Comp.ia Italo-Argentina 
di 

Assicurazioni Generali 
Capitale sociale Lst. 2.000.000 c[l. 

interamente sottoscritti 

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 Nazionale delle Assicurazioni 
del Regno d'Italia 

le cui riserve sono garantite dal T E S O R O dello S T A T O 

Banchiere: BANCO ITALO-BELGA 
Direttore Generale: R O N C A G L I A cav. rag. A R M A N D O 

Avenida de Mayo 963 u- T- 61°- Radala 
C. T . 2045, Central. 

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

i DÀSS \ CVRAZJON E 
P E R G L I N F o R T v N I S V L L A V O R O 

S I D t C E N T R A I ! ? i n R O M A ' 

Fondata con legge 8 -7 -1883 , N . 1473. Auto 

rizzata ad operare co! privilegio della esclusività 

in Tripolltania — C i r e n a i c a — T r e n t i n o — AltJ j 

Adige e nella Venezia Giulia ed eiercente 

l'assicurazione obbligatoria contro gii infortuni : 

in agricoltura, in sessantuna Provincie del j 

Regno. 

Direzione Generale: ROMA 33 - Piazza Cavour,3 
S l v m D E I C O M P A R T I M É N T I i 

A L E S S A N D R I A - A N C O N A - AQUILA - BARI - B E N E V E N T O - B E N G A S I - B E R G A M O - B O L O G N A - CAGLIARI -
C A L T A N I S E T T A - C A S E R T A - C A T A N I A - CHIETI - C O S E N Z A - C R E M O N A - FIRENZE - FORLÌ - G E N O V A 
- L E C C E M I L A N O - N A P O L I - N O V A R A - P A D O V A - P A L E R M O - PERUGIA - PISA - P O T E N Z A - REGGIO 
C A L A B R I A - REGGIO EMILIA - R O M A * S A S S A R I - SIENA - T O R I N O - T R E N T O - T R I E S T E - TRIPOLI -

UDINE - VENEZIA - V I C E N Z A - FIUME 

49 Sedi Secondarie — 434 Agenzie — 6 6 Ambulatori medici — Sub Agenzie in tutt i i comuni di importanza stricela od industriale. 

La Cassa Nazionale Infortuni è Istituto pubblico ed organb ufficiale delle Assicurazioni per gli Infor-
tuni sul Lavoro. 

L'Istituto non ha scopo di lucro. 
La corrispondenza e i vaglia diretti alla Cassa Nazionale Infortuni degli assicurati godono franchi-

gia 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 Industriali d'Italia per prevenire gli infortuni del lavoro — Mi-
lano, 13 — Piazza Cavour, 4. 
A cura della C. N, /. viene pubblicata la : 

R a s s e g n a desila P r e v i d e n z a S o c i a l e 
INFORTUNISTICA E ASSICURAZIONI SOCIALI — LEGISLAZIONE, MEDICINA E QUESTIONI D E L LAVORO 

A N N O IX — 1922 - A b b o n a m e n t o annuo : Italia e C o l o n i e L. 36 - Estera L . <36 
D i r e z i o n e ed A m m i n i s t r a z i o n e : Roma 33 P i a z z a C a v o u r , 3 


