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PARTE ECONOMICA

La restaurazione finanziaria

Le dichiarazioni sul programma finanziario del
Governo che il Ministro del Tesoro,on. Tangorra,
ha teste fatte, non differiscono gran che da quel-
le dei suoi predecessori nelle linee generali: eco-
nomie, maggiori entrate, per risanare il bilancio,
Tuttavia lo abbiamo uscoltato con animo assai meno
scettico di quanto eravamo abituati nelle prece-
denti circostanze, perché questo Governo ci ha
data la sensazione di volere fermamente le restau-
razione finanziaria ed economica del paese. Del
resto & questione di tempo e di volonta; nél’uuo
nd l'altra possono mancare ad un Ministero che
gode di cosi larghi consensi nel paese e che di-
spone di una forza non indifferente a sostegno
propria volonta . Se anche il Ministero Mussolini
dovesse fallire al proposito non vi sarebbe dav-
vero pil salvezza per la nazione.

Abbiamo detto che nelle linee generali il di-
scorso del Ministero Tangorra non si differenzia
di troppo da quello dei suoi predecessori, ma non ab-
biamo voluto con questo asserire che esso sia pri-
vo di novitd nel dettaglio.

Il decalogo del Ministro del Tesoro per risanare
la finanza nazionale si racchiude in questi punti
principali :

@) sottoporre arevisione le pensioni di guerra,
la quale revisione, unicamente nell’interesse della
legalitd e della giustizia, risponde ad un vivo desi-
derio gid manifestato dagli stessi mutilati;

b) Attenuare il deficit dell’Azienda ferroviaria
e di quella postelegrafonica, organici mastodontici,
che hanno bisogno di radicali modificazione nel
loro ordinamento.

¢) Meglio distribuiti nel tempo i risarcimenti
dei danni di guerra e le spese di ricostruzione
del Veneto.

d) Contenere talune iniziative, che, possono
riuscire di grave onere al Tesoro e di dubbio esi-
to per l'economia nazionale,

¢) Limitare gli oneri per il traffico marittimo.

f) Riesaminare e restringere il programma
delle spese per opere pubbliche, sulla base della
loro indispensabilith ed urgenza.

g) Riprendere in pieno il problema della ri-
forma: della pubblica amministrazione e della bu-
rocrazia.

h) Semplificare gli ordinameti statali, sopra-
tutto iniziando una coraggiosa politica delle pub-
bliche intraprese.

k) Adottare criteri e mezzi adeguati per con-
tenere nei limiti legali le iniziative dell’Ammini-
strazione, in materia di impegni di spese.

i) Ricercare con zelo tutte le economie che si
possono scoprire e realizzare fra le pieghe dei di-
versi bilaneci.

Il sapore deciso di un programma di tal fatta &
del piit puro liberalismo, di quello classico, che
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fu prediecato da nostri maestri come il Ferrara,
fu attuato da statisti come il Cavour, fu insegnato
daila cattedra per decenni, dal Martello, dal Pa-
reto, dal Luzaz«tti, dal Pantaleoni, dal nostro de
Johannis, dall’E'naudi e da tanti altri dotti, e del
quale il nostro « liconomista » per un cinquan-
tennio & stat> un esponente convinto, sincero ed
incerrotto.

Il Tangorra, che viene dalla cattedra, © indubbia-
mente uno dei migliori discepoli della scuola li-
berale e quindi un sicuro assertore di tutti
quei principi economici, che ma1 sisono mostrati
cosi veriiieri e cosi perfettamente esatti, come ne-
gli esperimenti estrenii, quali quelli offertici dalla
Russia, dall’'Ungheria, come nelle prove, pil limitute
ma non meno disastrose fattesi in vari esempi
anche in Italia,

Il problema finanziario ed economico del nostro
paese & ancor pil urgente ed assillante di qualsiasi
problema paolitico. Si potrebbe anzi dire che ’es-
senza politica d i governo si immedesima innanzi
tutto nel problema finanziario, poi in quello eco-
noniico,

Assestate le finanze e la economia della nazione
potranno allora studiarsi i problemi sociali, che
sono essenzialmente politici.

Ma il miglioramento del nostro bilancio, e Ia
vivificazione della produzione nazionsle, se richie-
dono imperiosamente una soluzione urgente, r:.c-
chiudono non di meno i problemi piu difficili. Per
limitarci a dire soltanto della condizione del no-
stro bilancio, non dobbiamo dimenticare che, a pn-
che ore di distanza dalla dichiarazione del Mini-
stro Hel Tesoro la Comissione parlamentare di Fi-
nanza ed Economia emetteva il comunicato se-
guente :

« L'on. Donati ha fatto quindi una serie di co-
municazioni, informando fra l’altro, che i decreti,
registrati con riserva continuano ininterrottamente
ad essere trasmessi dalla Corte dei Conti. IIa poi
riferito sulla circolazione della moneta e dei buoni
del 'Tesoro e sui risultati dall’esercizio finanziario
1921-22.

La circolazione dei biglietti, -alla data del 30 sot-
tempre era di 9 miliardi 923 milioni per conto
del Commercio e di 8 miliardi 66 milioni per conto
dello Stato. Si ha quindi un aumento di 244 mi-
lioni in confronto del 31 agosto e una diminuzio
ne di 1219 milioni in confronto del 31 dicembre 1921.

La circolazione dei buoni del Tesoro ha avuto
questo andamento : al 30 giugno 1922, 25 miliardi
142 milioni; al 31 luglio, 25 miliardi 875 milioni ;
al 3t agosto, 25 miliardi 827 milioni; al 30 set-
tembre, 25 miliardi 574 milioni. I buoni triennali
e quinquennali sono saliti da 5 miliardi 232 mi-
lioni, al 30 giugno 1922, a 5 miliardi 478 milioni al
40 settembre 1922. Si ha notizia che il terzo mi-
liardo dei buoni settennali per le Terre Liberate
& stato intgramente coperto. Il disavanzo ferrovia-
rio,da 960 milioni & salito a un miliardo e 260 milioni.

In conclusione il disavanzo reale deil’esercizio
1921-22, che nella relazione Paratore figurava di 6
miliardi 870 milioni, & salito a 7 miliardi 352 mi-
lioni; e se non si tiene confto Helle rate differite
dell’imposta sui sopraprofitti e aumenti patrimo-
niali, esso risulta di 8 miliardi 275 milioni ».

Senza eufemismi quindi si pud facilmente dedur-
re che i predecessori dell’on. Tangorra, fra cui lo
slesso on.Paratore, gidpresidente della Commissione,
che emanava tale comunicato di fronte ad un de-
ficit preventivato di appena 3 miliardi e con get-
titi di tributi superiori al previsto, altro non han-
no saputo fare nelloro mal governo che produrre
un danno di bilancio quasi tre volte superiore al
disavanzo previsto! Cio & semplicemente enorme
e giustifica, a nostro credere, qualsiasi colpo di
Stato, purche.. naturalmente, 'on. Tangorra
non si trovi nel dicembre del 1923, allorché dovra
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farci la sua Esposione finanziaria, ad annunciarci
risultati pressoche identici.

Ma noi vogliamo avere pienamer:te fiducia nella
puova compagine ministeriuale, che racchiude ¢le-
menti giovani e volitivi, che & secondata dalla ap-
provazione di tutta la parte sana ed intelligente
della popolazione e che ha gia dato, nei suol pri-
mi atti, la sensazione di volersi attenere stretta-
mente al programma testd annunciato dai suoi
maggiori responsabili.

Auguriamo che per ii .bene della nazione il
presente Ministero possa, nel tempo che gli pud
occorrere, ricondurre al risanamento della finanza
ed il riassetto della economia nuzionale!

La svalutazione della lira.
La nestrainchiesta

Nel maggio decorso parve per un momento che, spe-
cialmente tn Sseguito ad wn miglioramento dei cambi,
la nostra liva, dovesse, all'estero, stabilizzarsi intorno ad
una determinata valorizzazione, con tendenza a portarss
gradatamente ad wun livello sempre piv alto.

Inoltre per assorbive in parte la abbondante emissione
dei buoni del Tesoro ordinari e poliennali, e pey ri-
durre la circolazione da alcuni si cominciava a soste-
nerc la necessita della emissione di un nuovo prestits,
onde consolidare il debito flutiuante e trarre alimento di
numerario verso il Lesoro, affinché si potesse addive-
nire ad ulferiore graduale viduszionre della circolazione.

Dal maggio ad oggi molti avvenimenti si seno ma—
turati, ma tuttavia le condizions finanziavie, non sono cosi
sostanzialmente modificate da non rendere egualmente
interessante il risultato dalla inchiesta che abbiamo pro-
mossa sut tre quesiti pin sotto indicati, intorno as quali
abbiamo raccolta Uopsnione degli scienziati e dei cultors
delle discipline economiche e finanziarie, pin rinomats
in Italia.

Abbiamo quindi il pracere di offrive ai nostri lettors
nel presente fascicolo e nei successivi le visposte che ci
sono state favorite, ed adempiamo [’obbligo gradito di
vingraziare vivamente tutli coloro che hanno voluto espri-
mere la loro opinione sui seguenti punti :

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

2. — Se sia- da perseguire la via della viduzione
degli interessi da corvispondersi sui prestiti.
3. — Se sia tnvece da consolidare la svalutazione

della moneta cartacea.
Risposta del Prof. Augusto Graziani

Tutti i progetti recenti di stabilizzazione della va-
luta si concretano in conversione della carta in oro
a determinato corso notevolmente inferiore &l nomi-
nale. Si rileva che la devalutazione idetermina un
nucvo equilibrio, il 'quale, una volta raggiunto, eli-
mina qualsiasi danno: i rapporti relativi dei prezzi e
dei redditi sono i medesimi: cid che & fonte di per-
dite gll’economia individuale e sociale & la variazio-
ne di devalutazione del medio circolante : quindi an-
zicheé tendere alla rivalutazione, che & cagipne di ana-
loghe perturbazioni di quelle inerenti alla devaluta-
zione, bisogna promovere la stabilizzazione.

A parte la censiderazione relativa all’arbitrarieta del
saggio del cambio da prescegliersi ed a parte 1'osser-
vazione che lo stato fallisce cosi pdrzialmente agli
obblighi verso i suoi creditori, & evidente che questa
pretésa stabilizzazione sarebbe «del tutto precaria.

Basterebbe una ulteriore emissione di biglietti od
anche una accresciuta velocita della loro circolazione
per compromettere lz parita legalmente stabilita. E se
pure ulteriori emissioni fossero precluse, il timore di
ultericri emissioni o di devalutazioni correlative alle
condizioni finanziarie dello Stato, alle variazioni del-
le importazicni e delle esportazioni cd in altre paro-
le idella bilanciz degli accreditamenti od indebsta-
menti internazionali commerciali, e piit ancora quel-
le effettive necessita inerenti a disavanzi della fi-
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| nanza, alle alterazioni di crediti e debiti internazio-
| nali genererebbero nuove alternanze e devalutazioni.

Invece la rivalutazione graduale nulla sconvolge e.

prepara il risanamento della circolazione, ottenuto
quando il pari normale si sarad ricostituito, Non solo
’astensione da nuove emissioni di carta, laddove la
circolazione sia esuberante, col progressivo incremen-
to di valori circolandi & per s& 'diminuzione relativa
della carta e quindi rivalutazione, ma certamente gio-
va allo scopo, quando conferisce al miglioramento ef-
fettivo e durevole delle condizioni de! 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. l.a consolidazione
del debito fluttuante che non pud essere estinto alla
scadenza & provvedimento elementare di corretta po-
litica finanziaria. La carta-moneta pud lentamente tra-
sformarsi in prestito consolidato od eliminarsi assor-
bendola con imposte lievi, che anno per anno valgano
a ridurne la quantita. La parte rimanente si valorizza
via via e la méta si raggiunge cosl senza scosse: la
gradualith del] procedimento impedisce le perturba-
zioni, e la rivalutaziane riadduce alla normalita e spri-
| giona futuri miglioramenti.
Prof. AugusTo GRAZIANL

della R. Unlversitad dl Napoli

Risposta del Prof. Achille 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,
mi sembra del tutto inattuabile nelle condizioni odier-
ne del bilanciositaliano. Si pensi infatti che un tal
prestito, per riuscire all’intento, dovrebbe raggrunge-
re la cifria favolosa di 45 miliardi (in realtd anche di
pilt); mentre d’altronde 1’obbligo della nominativita
dei titoli e !a annunziaty imposta sul consolidato al
portatore rendcrebbero oggi affatto impossibile al Te-
soro italiano di contrarre un prestito ia condizioni non
usurarie. > ’

Una riduzione sull’interesse dei prestiti, che si <o-
vranno contrarre, sara certamente assai desiderabile,
per quanto le condizioni del mercato la rendano im-
possibile. Una riduzione invece dell’interesse dei pre-
stiti gia contratti equivarrebbe ad una bancarotta del-
lo Stato e dovrebbe percid deprecarsi da quanti aspi-
rano a non vedere 1'Italia precipitare al livello finan-
ziario del Venezuela o della Turchia.

Per la stessa ragione, tutti invero debbono fervi-
damente ideprecare 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 il suo deprezzamento
irreparabile.

Come gia ebbi 'a dir tante volte, un ristoro aile
oondizioni 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 & una imposta annuale, la guale
avrebbe il merito singolare di non essere pagaia da
alcuno.
| In secondo !uogo — ma per importanza primissi-
| mo — dalla consolidazione inderogabile della pubblica
Il 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-
Ci0 non potra cessare, se non a paito che si e-tenda
una buona volta alla pubblica azienda la norma, es-
senziale.ad ogni azienda privata, che le spese son
predeterminate dal reddito, né possono superarlo. Oc-
corre dunque asolutamente porre il catenaccio all’en-
tita globale delle spesa, salvo a sopperire ai nuovi
| provvedimenti o istituti con uni redistribuzione della
| spesa stessa fra i vari capitoli del bilancio,

ACHILLE LoRia
della R. Universita di Torlno.

Risposta del Prof. Filippo Virgilii

Il grande e tormentoso problema della ricostruzio-
ne economica dell’Europa hg formato oggetto di di-
scussione e di proposte in diversi Convegni interna-
zionali, ma attende ancora la spa risoluzione concreta.
Sono state indicate le. cause del male, che travaglia
I'umanita, ma non si & d'accordo nell’applicazione dei
rimedi,

I tecnici vedono esattamente, trmaverso le lenti d’in-
grandimenio delle loro ricerche, nel lavorio 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 compirebbere un lavoro inutile
se gli uomini di governo non li sapessero convenien-
temente ¢ obbiettivamente apprezza-e,

La struttura del mondo & pili che mai economica,
lo & oggi, dopo gli sconvolgimenti del flagello bellico,
pilt che la fosse nel periodo normale dell’avanti guer-
ra: la produzione della ricchezza e il suo commercio
si possono veramente considerare come le leve della
civilta contemporanea, e le grandi correnti politiche
devono essere disciplinate da interessi economici,

Se si potesse limitare al minimo il pagamento delle
riparazioni di guerra, almeno per ora, rimandandole,
ver la maggior parte residuale, al rinnovamento della
vita dei popoli debitori, si avvantageerebhero vinci-
tori e vinti.- Se si potessero aholire i defiti di guerea
fra gli Stati vittoriosi. quei debiti che fornirono il
materiale ‘della difesa e dell"offen<iva e portarono alla
sconfitta del nemico, si diminuirebbe il peso dei pii
deboli senza creare gravi imbarazzi ai pii1 forti econo-
micamente, e si preparerebbe quella perequazione,
che & pure un elemento di pacificazione e di pro-
gresso.

Si & 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 ercicamente sui campi di
battaglia per un’alta finalita civile, si & sostituita in al-
cuni Stati la eguerrielia civile, che si espande selvac-
gia e brutale nelle citta e nelle campagne per interessi
personali o per odio politico, sarebbe necessario an-
che I’ abolizione rigida e assoluta di qualsiasi porto
d’arme : un vero disarmo individuale, controllato - ri-
gidamente dalla pubblica sicurezza. con punizioni se-
vere per i trasgressori dell’ordine Si canisce che que-
<ti provvedimenti hanno carattere eccezionale e si cor-
reggono o si eliminano quando la mpacificazione so-
ciale sia stata raggiunta.

Si sono lamentate gravi e numerose dispersioni di
ricchezza; i bilanci degli Stati si chiudono con di-
savanzi conteggiati a diversi miliardi di lire. In tem-
pi normali dell’avanti-guerra si misuravano le spese
e le entrate a unitd di milioni, ma oggi, in questo tur-
bine della vita, oi siamo famigliarizzati al miliardo, e
si corre incontro, inconsapevolmente, al fallimento
economico degli Stati; siamo gid alla moratoria, e si
pagano i debiti con nuovi debiti. Eppure. c¢i sarebbero
tante economie da fare, tanti risparmi da realizzare,
tante spese da diminuire o da sopprimere. Ci sono
troppl ministeri, e ogni ministero-ha gabinetti masto-
dontici; ci sono troppe automobili di- Stato, ciascuna
delle quali costa non meno di 80 mila lire all’anno;
ci sono trenpi 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 statali, delle ferrovie e delle |
poste, che, avanti guerra, si chiudevaro con un avanze |

. oscillante intorno ai 50 milioni ciascuno, si chiudono

oggi 'uno con un miliardo, 1'altro con mezzo Lniliar:dp -
| di perdita, Io continuo a ritenere, malgrado ‘e criti-
| che che mi sono state fatte, che l’esercizio iprivato,
! a carattere industriale, ricondurrebbe presto al pa-
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reggio : il personale, alto e basso, scherza troppo fa-
cilmente coi denari dello Stato.

Risoluti i problemi interni, si rende 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 che 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 «are alimento alle
loro industrie con risorse proprie, paesi privi di ma-
terie prime, che dipendono dai paesi ricchi, creando
una servith economica e politica; parlando di rico-
struzione economica bisegna cominciar a sopprimere
le barriere doganali, elimirando tutti i divieti d’'im-
portazione, assicurando il regolare servizio dei mezzi
di trasporto.

Cosi, naturalmente, gradatamente, ci si potrebbe
avviare 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. Ridotto, abbassato, il costo di produ-
zione di tutti i beni, materiali e spirituali, il valore
della moneta non sarebbe pilt nominale, ma torne-
rebbe reale.

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

FILIPPO VIRGILII
della R. Universita di Siena.

(Continua).
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 all’ingrosso in Italia nel
decorso mese di ottobré comparati con quelli degli
ultimi mesi anteriori.

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 & mantenuta come media dei
prezzi delle merci nell’anno 1920, e l’indice gene-
rale & riferito anche alla base 1901-1905.

maggio giugno luglio agosto sett. ottobre
N. di merci

Derrate vegetali 25 106.3 108.7 111.9 114.7 112.3112.9

Derrate animali 13 93.9 97.0 99.5 100.4 110.1113.5
Prodotti chimici 11 67.3 67.0 68.1 68.8 70.4 72.1
Materie tessili 12" 65.7 73.6 75.8 78.3 79.5 84.6
Minerali e metalli 16 57.5 57.4 60.7 62.6 65.0 69.1
Materiali da costr. 6 78.7 75.7 78.9 80.8 809 86.3
Prodotti vegetali’ 5 06.4 104 9 113.3 118.9 120.1 123.6

87.9 87.0 91.2 93.3 94.9 94.0
83.3 86.1 89.3 01.5 03.2 96.2
Ind. generale (base
100

1901-1905) 659.6 677.0 702.5 719.9 733.075.70

I)indice generale segna un rialzo del 3 e un quar-
to % rispetto a quello della fine dj settembre e si
presenta superiore per circa il 20 % al livello regi-
strato alla fine del giugno 1921 ; mese in cui la
curva dei prezzi ha raggiunto la depressione mas—
sima posteriore al gennaio 1920.

TLa cuiva generale dei prezzi delle merci prosegue
adunque in maniera assai sensibile quel movimen-
to di rialzo, il quale dura dal maggio, di cui nel-
la precedente rassegna abbiamo segnalato le circo-
stanze.

Indichiamo qui appresso la misura percentuale

Mater.industrialivarie 12
Ind. gen. (base 1920) 100

della variazione segnata dai nostri indici (media

aritmetica) fra, l'agosto e il settembre ;
Derrate alimentari vegetali 4+ =0:53
Derrate alimentari animali + 3.13
Prodotti chimici + 2.31
Materie tessili + 6.40
Minerali e metalli FYEOR3
Materiall da costruzione + 6.70
Prodotti vegetall vari + 2.91
Mercl industriali varie + 1.16
Indice generale + 3.28
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I1 movimento ascendente si € pertanto manifestato
in questo mese rispetto a tutti quanti i gruppi
di merci: € notevole I’alta aliquota di ascesa che si
presenta per le materie tessili e per i minerali e
metalli.

Per il gruppo ‘delle derrate alimeniari vegetali la
variazione registrata dall’indice é piuttosto tenue,
ma deriva da spostamenti talora sensibili avvenuti
rispetto a parecchie voci in diverso senso. Per i
cereali sul mercato internazionale si delinea una
certa ferinezza, la quale manifestatasi dapprima
nei paesi europeli, si & estesa anche al mercato ame-
ricano malgrado che le scorte di frumento siano
ivi piuttosto cospicue e larga la disponibilita di
tonnellaggio e per l'esportazione malgrado che
sul mercato mondiale le disponibilitd eomplessive
appaiono esuberanti rispetto al fabbisogno essendo
stato cospicuo il raccolto in alcuni dei paesi grandi
produttori. In Italia il inercato granario» mantiene
la tendenza ferma e presenta una certa frequenza
di transazioni; i prezzi per il grano tenero oscillano
per lo piu tra lire 112 e 121 al q. Pit calmo é
landamento del mercato per i cereali minori, na
sempre con tendenza al sostegno. Animato il mer-
cato del riso, con progresso di quotazioni, essendo
relativamente scarso il raccolto malgrado I'allarga-
mento avvenuto nell’area coltivata. In rialzo sta-
gionale le patate, i legumi e gli ortaggi: notevole
tendenza al sostegno nel mercato della conserva di
pomodoro in relazione alla scarsita del prodotto.
Sul mercato vinicolo prosegue la tendenza incerta
e la scarsitd di affari che € abituale nell’epoco del
raccolto: le quotazioni per i vini vecchi sono piut-
tosto elevata, malgrado [l'esito complessivamente
favorevole della’ vendemmia : per le uve in varie re-
gioni i prezzi sono stati relativamente deboli. Pro-
segue la calma sul mercato oleario. Per il caffé il
mercato nazionale € stato estrematnente perturbato
dalle fluttuazioni nei cambi, tanto che negli ultimi
giorni del mese é venuta a wancare la formazione
di quotazioni ufficiali : al Brasile si mantiene la
tendenza assai sostenuta, in relazione all’esito
della nuova campagna, sensibilmente inferiore a
quello della campagna precedente.

Per le derrate al mentari di origine animale il
rialzo complessivo raggiunge il 3 per cento e pro-
segue il movimento ascendente che dura da molti
mesi. Si €& accentuato di molto il sostegno nel
mercato dei pesci conservati, di provenienza estera
specialmente in relazione al grande inasprimento
del cambio sull’Inghilterra. Assai oscillante il prez-
zo del burro e dei formaggi. In deciso rialzo. sta-
gionale il prezzo delle uova. Il mercato del bestia-
me si va orientando al rialzo, sembrando oramai
compiuto lo sfollamento delle stalle che era stato
provocato dalla acuta crisi foraggera lungo i mesi
estivi : sembra che il periodo piu grave di anorma-
lita nel mercato dei bovini sia decorso e si deli-
nei la possibilitd di un sostegno che riportile quo-
tazioni ai livelli raggiunti alla fine del 1g21: la
tendenza al sostegno & sinora it marcata nelle
zone di produzione che mnei centri di consumo :
colla ripresa di attivitad della macellazione, il so-
stegno si accenna nel mercato dei suini per i capi

di maggiore peso, mentre la calma prosegue ri- |

spetto ai da allevamento.

Il rialzo complessivamente risultante per i pro-
dotti chimici & in buona parte dovuto al mercato
dei prodotti di impiego agricolo. Si ha la calma
stagionale completa rispetto al solfato di rame.
Presegue la tendenza sostenuta per il nitrato di
soda in reazione specialmente al rialzo nei cambi
malgrado la distanza dell’epoca degli acquisti. E’
assal attiva la campagna per il perfosfato, risul-
tando larghissimo I'impiego nelle semine: il prezzo
permane immutato ; assai attivo € risultato questo
anno il mercato delle scorie Thomas.

Attivo il mercato della calciocianamide con
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qualche progresso nel prezzo. I/'inasprimento dei
cambi ha provocato il scstegno delle quotazioni
dell’acido citrico e dell’acido tartarico.

Presegue assai forte il rialzo per le madterie les-
sili essendo molto viva la domanda da parte del-
I'industria. Per il cotone sia negli Stati Uniti che
in Inghilterra si € delineato lungo il mese preva-
lentemente il movimento rialzista sulla attiva do-
manda da parte dei cotonifici, malgrado . che la
Federazione dei Filatori abbia raccomandato la
prosecuzione del lavoro con orario ridotto : anche
negli Stati Uniti l'attivitd industriale si sviluppa
progressiva, mentre la dispenibilita di cotone sodo
del nuovo raccolto si manifesta assai scarsa. Il
movimento rialzista prosegue per lane sia all’inter-
no che sul mercato internazionale: alle aste di
Londra si é avuta una forte concorrenza di com-
pratori sopra tutto rispetto alle lane incrociate
tanto da-provocare un rialzo del 2o per cento sulle
quotazioni di chiusura delle aste precedenti. Pro-
segue piuttosto calmo I’andamento nel mercato
della canapa. Per le sete € proseguito lungo il
mese un’andamento discretamente attivo, con copia
di affari prevalentemente connessi col consumo
americano; mentre da parte delle fabbriche europee
la domanda si ¢ manifestata al quanto fiacca. Il
rapido salire dei cambi negli ultimi giorni del mese
ha cagionato forti sbalzi nei prezzi ed impresso un
sentito movimento di ascesa.

Continua decisa la tendenza al rialzo nel mer-
cato dei carboni e dei metalli in relazione della ri-
presa di attivita industriale che si delinea in alcuni
paesi. Nel mercato carboniero si ha qualche ten-
denza al sostegno anche in Inghilterra su piu at-
tiva domanda da parte dell’industria metallurgica;
sul nostro mercato I'elevarsi della quotazione si ri-
connette principalmente con I'inasprimento dei cam-
bi. Sul mercato siderurgico inglese le voci princi-
pali sono rimaste stazionarie ma qualche debolezza
si & verificata rispetto al ferro in sbarre, sebbene
Iattivita dell'industria siderurgica segni qualche
progresso e si preannunci una maggiore animazione
di affari. Prosegue sensibile la tendenza al rialzo
sui metalli minori, specialmente rispetto allo stagno
ed allo zinco; la fermezza si presenta perd anche
per il rame, il piombo e 'antimonio, malgrado che
1l consumo di questi metalli non sembri giustificare
ancorar questa tendenza rialzista.

Rispetto ai materiali da costruzione, il notevole di-
slivcllo registratc dal nostro indice € principalmente
dato dall’inasprimento delle quotazioni del legname
sebbene la ripresa di attivita edilizia, tanto mar-
cata, provochi qualche rialzo nei mattoni. Rispetto
ai prodotts vegetali vari é notevole il proseguire del
rialzo sulle piazze .di consumo per 1 foraggi seb-
bene l'ultima fase della campagna si sia svolta as-
sai migliore delle precedenti.

Nel gruppo delle merci varie & specialmente no-
tevole il rialzo che si manifesta sul mercato dei
pellami, rialzo che non & proprio soltanto del nostro
paese, ma si delinea, sia su alcuni mercati oltre-
mare che sulle piazze di consumo europee; le aste
di Parigi tra la fine di settembre e la fine di ottobre
hanno palesato plusvalenze notevolissime per tutte
quante le voci; da noi il sostegno € assai pitt mar-
cato per il crudo che per il conciato, risultandone
una situaztone alquanto difficile per 1’industria

della conceria.
%%

Presentiamo qui appresso i numeri indici gene-
rali e di gruppo rispetto agli ultimi sei mesi com-
putati come medie geometriche degli indici singoli
per le 100 merci considerate, riferiti alla media
dei pr zzi nell’anno 1921; gli indici gemerali somno
riferiti anche alla media del 1920: indi dianto
anche la variazione percentuale segnata dall’indice
generale su ciascun mese, rispetto al mese prece-
dente.

N. magglo giugno luglio agosto sett. ottobre

di merci
Derrate vegetali 25 98.45100.40 103.41 105.45 103.77 104.20
Derrate animali 13 7 .61 81.26 82.75 85.30 92.24 95.20
Prodotti chimicl 11 87.00 +6.67 88.19 89.02 91.04 93.13
Materie tessili 12 100.10 111.34 115.03 118.69 121.25 128.26
Minerali e metalli 16 83.41 R3.43 87.84 90.81 93.80 98.85
Materlali da costr. 6 77.69 74.58 77.66 T79.48 79 26 84.81
Prodotti veg. varl 5 86.72 93.94 101.32106.13 107.03 109.87
Materie ind. varie 12 89.98 88.91 93.27 95.19 96.74 97.78
Ind. gen. (base 921) 100 89.19 91.15 94.47 96.62 98.69 101.63
Ind. generale (base
1920) 100 77.65 79.36 82.25 84.12 85.92 §8.48 |

Variazione percent. +0.48 +2.20 +3.66 +2.28 +2.14 +2.98
I’indice medio geometrico segna un rialzo del
3 % di poco inferiore a quello registrato dall’in-
dice medio aritmetico.
A fine di mostrare il vario svolgimento della

curva dei prezzi, secondo I'indole economica delle |

merci, presentiamo qui appresso numeri indici se-
condo due diversi aggruppamenti delle merci, in-
dici computati come medie geometriche degli in-
dici singoli, con riferimento alla media dei prezzi
delle merci nell’anno 1927 :

-

BEE gf P E iy $F %

235 £ =28 x [P 58 =g

3 %E E 5 a $I% = 5 o

1921
Qennalo . . 106.88 125.06 120.93 102.04 127.07 121.73 109.83
Febbraio . . 102.92 114.68 107.83 99.90 113.74 111.33 168.89
Marzo. . 104.02 105.42 104.95 101.13 105.76 107.70 107.82
Aprile . 103.21 97.37 96.62 99.87 98.61 100.41 109.76
Maggio . . 95.76 88.14 87.84 93.86 90.24 89.46 99.47
Glugno 86.60 84.14 86 04 86 02 84.49 83.60 90.25
Luglio 89.04 87.04 86.46 89.64 85.82 87.65 90 25
Agosto 92.94 90.61 88.52 04.91 87.91 91.84 90.92
Settembre . 100.35 96.19 99.95 105.16 94.18 91.35 94.88
Ottobre . . 103.23 99.40 101.95 107.44 98.00 100.12 95.44
Novembre . 102.95 100.31 100.64 106.04 99.65 99.93 06.32
Decembre . 101.54 98.93 99.25 103.27 98.07 99.79 97.73
1922

Gennaio . 99.75 97.57 98.50 100.66 97.64 08.93 93.48
Febbraio. 96.95 95.07 96.35 98.23 95.01 96.06 92.43
Marzo 90.48 90.83 94.08 91.68 89.43 93.11 87.8%
Aprile . 90.63 88.26 88.72 92.24 86.57 90.01 88.11
Maggio 88.83 88.890 92.10 91.16 86.38 90.31 87 72
Glugno . 90.63 90.62 96.02 93.39 89.45 91.75 86.15
Luglio. . 93.69 93.9. 100.98 95.82 94.76 93.99 89.2
Agosto . . 05.37 97.14 101.84 97.39 99.63 94.50 89.22
Settembre 97.20 100.15 101.90 99.67 102.79 95.50 89.86
Ottobre . 99.11 105.40 102.40 101.03 109.27 97.75 00.40
variaz. % nel-
l'ultimo mese +1.97 +5.33 +0.49 +1.36 +6.30 +2.36 +0.60

Fenomeno caratteristico nell’attuale fase di ascesa
nei prezzi delle merci si € il pitt deciso manifestarsi
del movimento rialzista per le materie prime e le
materie semi-greggie.

L4 RICCARDO Bacut

Il mercato finanziario in Italia
nell’ottobre 1922

Presentiamo qui appresso i numeri indici compu-
tati per il mese diottobrerispetto ai prezzi di,com-
penso delle azioni di 136 Societd anonime, le quali
avevano alla fine del 1921 un complessivo capitale di
6843 milioni. Gli indici sono computati rispetto alla
base del dicembre 1921 e sono riferiti anche (me-
diante concatenamento con gli indici computati nel pre-
cedente triennio) alla vecchia base del dicembre 1918,

Due tabelle esposte in altra parte del fascicolo, pre-
sentano i dati analitici per ciascuna singola so-
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cietd e indici di gruppo risalgono addietro nel
precedente biennio.

Numerl indici Numeri indicl
sulla base sulla base
TITOLI deldicemb.1918' del dicembre 1921

dlcemb. ottobre : settembre | ottobre =5

1921 | 1922 1922 1922 | S E

Istitut! di credito, 94.19' 95.87'100.07 [ 101.78/-+ 1.71
EX ferroviarl. . . 50.84 58 92 109.63 115.89/+ 5.71
Trasporti terrestri. 58.45! 87.73 144.36 150.09/+ 3.97
Trasportl marittimi  53.97 74.07.136.46 132.24001.76 |+ 1.86

Industria del cotone 125 08 169.51120.17
Industria della juta 102,15 151.04 124 .43
Industria della lana 118 41 J161.84/120.45

135.520°.08/ -+ 12.85
147.86/+18.83
136.68|113.47

Ind. del Jino ecan | 155 41 180.12/106.20 115.90/+ 9.13
Industria della seta| 153.85 228 81130 59 *148.12012.36| 4 15.69
Miniere, . . . . . 5323 6546/109.95 122,97|4-11.84
Ind. siderurgiche.| 17.77/ 17 15| 9%.23 96.50'+ 1.33
Ind.  meccaniche .| 32817 21.73 6568 66 24 + 0.85
Ind. delle autom.| 56.29 65.61/113.08 116,56 -+ 5.08
Ind. elettriche . .| 67.05 7498/107.99 110.350.04 4 2.22
Ind. chimiche 58.98 73.83(118.47 125.48ex4.21 + 6.69
Ind. dello zucchero| 101.54 121.55'112 98 119.71 4. 5.96
Ind. allment. varie.| 107.33 137.501116.76 120.11022.97 |- 12.26
Acquedotti . . . .| 90.35 88.36| 92.96 98.80 -t 5.21

ocletd immobillari| 100.64 106 09/102.15
Socletd diverse . .

Indice gener. |

105.42e1049 |+ 3,68
112.26 131.19(108 17:x 1.14 H6.05m0.47 + 8 48
63.8¢ 70.16/105.68x0.06 103.90010.33 4 4,31

Il mercato fininziario lungo il mese di ottobre
ha mantenuto, ed anzi accentuato, quella tendenza
al sostegno che prosegue oramai ininterrotta da
ben sette mesi: il movimento rialzista si & verifi-
cato pertanto anche nel mese in cui la pressione
monetaria autunnale provoca abitualmente realizzi e
ribassi. Questo auniento, spesso assai sensibile nelle
quotazioni di borsa dei titoli a reddito variabile,
coincidendo con una fase di acutissima erisi poli-
tica e trovando riscontro con dichiarazioni anche
esagerate sulla situazione della finanza e della eco-
nomia nazionale e accompagnandosi con inaspri-
menti piuttosto gravi nei cambi, presenta qualche
analogia con i paurosi.episodi di « rialzi catastro-
fici » che cosi frequenti si sono presentati in questi
anni nelle borse germaniche ed austriache nei mo-
menti di pit rapido inasprimento dei cambi e di
piu generale sfiducia nell’avvenire della valuta na-
zionale.

Il movimento di sostegno che dura da parecchi |

mesi trova riscontro, non solo nella crescente ele-
vatezza dei cambi, ma anche nel pertinace movi-
mento di rialzo nei prezzi delle merci. Ncll’ottobre
a ditferenza di quinto ¢ avvenuto precedentemente,
i principali titoli di Stato hanno sensibilmente per-
duto il terreno, malgrado gli affermati interventi
difensivi volti a preparare la nuova emissione di
Buoni del Tesoro a premio; la depressione si & pa-

lesata specialmente lungo gli ultimi giorni del mese ’

per effetto pit che altro della incerta e minacciosa
situazione politica. Il danaro si palesa sempre ab-
bondante, malgrado i bisog®i stagionali, e mostra
qualche tendenza all’investimento anche in titoli
azionari, tanto che gid si annunciano alcune opzio-
ni; esso perd mantiene sempre la preferenza per i
titoli a reddito fisso cosi che prezzi relativamente
sostenuti si presentano per i Buoni del Tesoro, per

le obbligazioni ferroviarie ed altri titoli emessi o |
garantits dallo Stato, ed anche per quelle obbliga-

zioni di societa industriali, le quali or non ¢ molto,
avevaplo un mercato piuttosto difficile. oY

Per i titoli a reddite variabile i nostri indici
segnano in complesso in confronto col settembre
un rialzo del 4 e un terzo per cento: il livello com-
plessivo dei prezzi supera oramai del 10 per cento

il livello che si aveva alla fine del dicembre 1921, |

mentre € inferiore ancora del 30 per cento al livello
vigente nel dicembre 1918. i g .
Per tutti quanti i gruppi di societa, i nostri in-

dicl segnano movimento rialzista tra il settenibre
e I'ottobre e sono assai i casi dj societa singole le
quali abbiano visto declinare a traverso il mese le
quotazioni dei loro titoli. Le azioni bancarie hanno
subito in genere variazioni piuttosto lievi ; prosegue
pero il sostegno rispetto alla Commerciale e al Cre-
dito stimolato da voci di aumento nel dividendo,
Lira gli ex ferrovieri trova un miercato assai miglio-
rato la Mediterranea. Prosegue il movimento rial-
zista rispetto ai trasporti terrestri sopra tutto in
relazione al miglioramento nella condizione delle
maggiori societa tranviarie dopo la cessazione dei
vincoli che erano stati poggiati a una deplorevole
legislazione. Qualche miglioria si manifesta rispetto
a1 valori della navigazione sulla presunzione di una
ripresa dr traffico preannunciata da cenni di so-
stegno nei noli.

Il movimento rialzista prosegue specialniente ae-
centuato per 1 valori tessili, in relazione glla pro-
mettente attivita industriale e al sostegno nei prezzi
delle materie prime e dei manufatti; per vari rami
di questa industria si constatano plus-valenze assai
importanti in confronto alle quotazioni di chiusura
dell’anno precedente. Il notevole rialzo registrate
dai nostri indici per i titoli minerari deriva in gran
parte dal progresso avvenuto nelle quotazioni della
Montecatini, societd esercitante anche le industrie
chimiche, progresso conmnesso col favorevole mer-
cato dei concimi e con accordi intervenuti con
I'industria americana rispetto al commercio degli
zolti. Tenui variazioni si palesano per i titoli side-
rurgici e meccanicl; per i meccanici un considere-
vole ribasso degli indici si manifesterebbe qualora
per le azioni della Ansaldo avvenisse quella svalu-
tazione che sarebbe logica da parte delie borse dopo
I'attuazione del piano di sistemazione dj questa
aztenda. Continua il movimento dj sostegno per i
titoli automobilistici con l'evidente notevole risve-
glio dell'attivita industriale. Imponenti progressi si
hanno nei titol alimentari, e particolarmente in
quell: della industria della macinazione rispetto
alla quale le prospettive sono favorevoli. Una certa
antmazione si ha nel mercato dei titoli immobiliari
n relazione ai pit elevati proventi che derivano
dalle accresciute pigioni. Alla plusvalenza per il
gruppo delle societa diverse hanno contribuito in
maniera speciale i titoli delle societi dj assicura-
zione, sulla previsione forse di una soluzione ad
esse propizia della spinosa questione del monopolio.

Riccarno Bacul,

La questione delle riparazioni 1
- CAPITOLO SECONDO.
La condonazione e la Germania.

§ 4. Influenza politica della condonazione delle ripa-
raziony germaniche. — § 5. Influenza industriale.
— § 6. Influenza commerciale.

§ 4. — La prima infiucn:a conseguenziale delia
remissione del debito germanico & lax stabilizzazione
di quella nuova forza oggi governante, cui accennani-
mo nel precedente capitolo.

A far comprendere quanto per I'intesa sia impor-
tante coadiuvare a questa stabilizzazione bastera dare
una rapida scorsa alle vicende del governo ed alle
diverse interpretazioni dell'idea di governc in Ger-
mania.

La Germania sorse nel 1870 con un moto conge-
nite : l'imperialismo. L’imperialismo germanico spinto
all'estremo grado, si concretd nella divinazione uel
preprio governo dispotico.

Guesta idea, insita del resto nells spirito tedesco,
ebbe la sua applicazione, che forsc alcuni credevano
unpossibile, nelly cieca obbedienza de!l’esercito ger-
manico, spinto ad una chimerica conquista. :

Forse, perd, 1'idea di governo non fu ben precisata
nello spirito teutonico o almeno non fu da tutti u-

(1) Vedi fascicolo 15-22 ottobre pag. 282
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gualmente condivisa: infatti anche oggi, dopo essere
stati spettatori dell'inattesa somissione delle truppe
germnuniche, 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, dell’Anarchico Stirner, la fonte
delle prime idee massimaliste e comuniste. Cosi non
possiamo del pari scordare che la Germania dette i
natali al dispotico Bismark ancora zd insigni demo-
cratici.

Da tutto ¢id noi dobbiamo dedurre che la Germa-
nia non fu una muta di uomini messa al piede della
scala alla cui sommita si erge 1'idolo inviolabile :1'Im-
peratore ; o se lo fu per qualche tempo sentimmio peird
le voci democratiche scoppiettare qua e la, di tempo
in tempo di.perse nella calca popolare.

Della societh di Vienna, mirabile riflesso della so-
cieta di Berlino, il conte Paclo Vasili osserva la coni-
posizione nel suo libro (1), con questo ncme appun-
to intitolato, e nota che al disopra dell aristocrazia
viennese sta la casa imperiale, e sopra questa 1'Im-
peratore « che le domina tutte ». In queste due pa-
role noi sentiamo quanto grande e quanto radicato
fosse nella mente teutonica il concetto dell Impera-
tore, di quest ‘ultimo che si vantava di non aver pari
se non nei sotterranei dei capuccini (2). Ora, quale
scurezza potesse avere I'Europa da uomini cosi 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 prepard la Germania
borehese, vissuta di lavero, di pace e di costruzione,
e dietro questa ancora, quela pasciuta delle ideologie
spartachiste.

I primi concepireno I’idea del governo assoluto,
personale e nelle guerre vendicavano I’offesa del
sovrano, secondavano 1’aspirazione del sovrano, im-
personavanc, insomma, in lui, ed in lui solo tutta la
nazicne.

Cosi nella Prussia, militarista, si secondd I’aspi-
razione del Re al grado imperiale e le armi del po-
polo jprussiano, le mene della diplomazia prussiana
portarono il Re al trono impeniale di Germania, di 1a
lo portano nel, 1870 alle porte di Parigi e finalmen-
te nel 1914 trascinati da una foga d’ambizione, da
una insana mania di dominio, popolo e Sovrano coz-
zarono ¢ rovinarono davanti alle democrazie intese,
alle democrazie alleate.

In Germania, il fenomeno di una sovranita condi-
visa dal potere legislativo responsabile e dal potere
esecutivo irresponsabile, si trovd trasformato in una
autorith assoluta che, leggermente condivisa dal po-
tere esecutivo impersonava nell’imperatore.

Ora, I'Intesa si accorse tardi di quale pericolo si
nascondeva dietro 1’operositd 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 prioriti *del potere tra-
dizionale, perpetuato in dati individui primeggia nello
spirito germanico, anche moderno.

Nel concetto barbarico non si comprendeva un'idea
d§ collettivitad, come nel concetto Romano. Se la con-
dizione del cittadino era pressoché la medesima, ossia
quella di essere una lettera della parola, perd, men-
tre nel concetto romano il cittadine era .un numero,
davanti alla Repubblica ossia alla collettivith. nel con-
cetto barbarico il cittadino era bensi un numero, ma
non piu davanti alla autonita collettmsta, ma davann
ad una autorith rersonalista, impersonata nei « co-
mites », nej feudatari.

Questa idea che nacque in Germania ci persusse
ccsi validamente. da permettere ai grandi feudatari

(1) Vasili P. — La Societd di Vienna.
(2) Le tombe degli imperatori austriaci. Cfr. Vasili, op. cit.

di assoggettarsi nel 1870,
quello pin potente di loro.

i principii che nacquero dalla Rivoluzione Fran-
cese-furono_accetti anche in Germania ma mentre in
rrancia e nelle altre nazioni portavano una reazione
sconvolgente, demolente gli antichi concetfi di- sovra-
nith e di feudalismo, qui furono associate agli anti-
chi principi e ne furono la vetta.

La Germania si rese costituzionale ma non mai par-
lamenture ; la costituzione fu « . graziosamente » elar-
gita dall Imperatore ai sudditi non estortagli dal po-
polo.

Il parlamento germanico fu di mome |'autorita de-
liberativa ma «di fatto non fu che il circolo imperiale
e militarista.

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

Ma quando questa sowvranith portd la Germania ad
ung rovina economica e politica, una parte di questa
le si oppose e avvenne la reazione repufblicana.

Ora questa reazione non & di solito possibile se
non dove vi & una spiccata differenziazione di concet-
ti tra cittadini e cittadini; infatti in Germania la ri-
voluzione avvenne pzcatamente ed invele di wsscre
una violenta reazione di molii coutro pochi, fu una
pacifica sostituzione di molti a molti. E fu quasi iusen-
‘ibile, tanto che qualche mese dopo un giornale re-
pubblicano proponeva di affiggere all’assemblea di
Weimar dei cartelli con la scritta « Ricordatevi che
in Germania ¢’& stata una rivoluzione! ».

Ma questa nuova repubblica sorta dalla riveluzio-
ne non ¢ borghese. Un corteo repubblicano viene ma-
le, o indifferentemente, accolto in quartieri borghesi,
nei quartieri aristocratici, perché la repubblica & ten-
denzialmente socialista, E socialista fu anche la rivo-
luzione russa!!

L’Intesa deve, in questo momento,
di cio che fu la rivoluzione germanica.

E allora, dicono all'lntesa i repubblicani bor-
ghesi, date modo a noi di rinvigorirci, togliendoci
guesti opprimenti controlli, lasciandoci respirare; piu
ci controllate e meno il regime nuovo, cio® il regi-
me rassegnato alla nuova situazione, senza desideri
di rivincita_(lo ricordi bene la Franc1a') e senza au-
dacie soolafx si consolida; pilt ci controllate, e piit
alimentate 1'ideologia catastrofica di sinistra o il fa-
natismo di destra ».

Oh! risponde I’Intesa. Se non vi controllo non mi
pagate e mi fate la guerra... e cosi si forma e si per-
petua il circolo vizioso (1) « 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 maramaglia » e ai repubbli-
cani di Germania e agli imprevidenti di Versailles,
di Genova, dell’Aja.

E quanto sia importante ed urgente per I'Intesa
aiutare questa forma di governo ne facciano fede gli
entusiasmi carlisti dell’Ungheria e i segreti desideri
Guglielmisti della Germania militare. Gli Hohenzol-
lern non furono certo « les roi fainéauts » della Ger-
mania !

Prova ne siano gli attentati politici contro i inisiri
repubblicani e i movimenti tedesco-nazionali in ge-
nere.

Mz quale fonidamento potrebbero avere questi mo-
vimenti se, condonati i debiti germanici, fosse av-
venuta la stabilizzazione di ur governo repubklicano?
Quando la Germania borghese, industriale fosse li-
bera -dall’incubo francese tentera certamente l’ascesa
a! potere e con successo e rivolgera le sue cure ad
un pacifico riassettn germanico.

‘sia pure solo di fatto, a

rendersi conto

(1) V. Nomi, Simboli ¢ Repubblica. — Morandotti. Corrlere

della Sera.
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Dunque la condvnazione del debito germanico ci
porterd ad uno stabilimento di un governo borghese
in Germania, n& reazionario, n& rivoluzionario che,
avendo con se la maggior parte dei cittadini germa-
nici, togliera ai tedesco-nazionali qualsiasi velleitd di
reazione militarista e creerd un'atmosfera di jpace
sulla Germania e sulla Europa tutta,

Togliera all’Europa il nuovo pericolo, il pericolo
imperialista, rendendo impossibile un ulteriore ri-
torno dell’Imperatore sul trovo germanico.,

Tenga poi ancora presente 1’Intesa che una Ger-
mania lasciata in condizioni miserevoli, in balia di

un governo mal sicuro pud servire bepissimo come
facile conduttore della corrente bolscevica russa, men-
tre, con un rafforzamento ‘del nuovo potere, la Ger-
mania ne servird da oftimo isolatore.

Quindi & compito dell Intesa di coadiuvare al con-
solidamento politico interno della Germania ed essa
ne ha il mezzo.

Ecco l'influenza del riassetto politico germanico ed
il debito dell’Intesa, verso s&, verso 1'Europa e ver-
so quella pace in nome della quale disse di voler
sempre agire!

§ 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 pili importante, cic® nel campo econonico,
provocando conseguenze incrementali sullo sviluppo
germanico. Una influenza sullo sviluppo economico
germanico deve necessariamente esercitarsi in due
rami: nel ramo commerciale e in quello industniale.

Dato che lo sviluppo commerciale pud considerarsi
una conseguenza di quello industriale e ritenendo
questo il principio dello sviluppo germanico lo co-
mincieremo senz'altro ad osservare.

Per poter vedere quale influenza pud avere una
attuale condonazione del debito bisognerid necessaria-
mente, perd, considerare un futuro sviluppo, non po-
tendosi essa influenza risentire che su di un futuro
fenomeno.

La Germania nel periodo antebellico sviluppd gran-
demente i suci rami di esplicazione economica, dalla
ridente campagna alla polverosa officinia, ma tutto Ji-
rigendo ad un fine dal quale ora 1’odierno dovra as-
solutamente differenziare.

Malgrado che la guerra abbia privata la Germania
delle sue forze, pin fondamentali, pure I’industria
germanica, ingrandita nel trentennio antebellico, ebbe
cosi poderose fondamenta da sopportare Je 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 gia infiltrarsi nei nostri negozi e popolare le
nostre vetrine quel pur tanto desiderato « made in
Germany! ». Noi sentiamo in questo espandersi di
prodotti, anche agricoli, uno sviluppo piit crescente
che mai. E di questo sviluppo ci sostenemmo nel pe-
riodo antebellico; questo sviluppo desiderammo inva-
no in noi tutti alleati, durante il periodo bellico; 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-
cieté Suisse de Surveillance », riapparire complete
nelle nostre citta,

Chi oggi non ha materiale elettrico della « Sie-
mens Schuket? » della « Allgemeine Elektrizitat Ge-
sellschaft? » Chi non ha oggi materiale chimico
della Merk di Darenstadt ? della « Anilina und Soda

Fabrik » di Oppau?

E la Germania ce ne da con nuovi metodi in nuo-
ve forme ma ci dice « Volete la mia merce?, non
minacciate le mie fabbriche! » ed invece ad ogni
scadenza di rata di debito la Germania deve correre
ai ripari: Le 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 rileggendolo oggi dopo 3 anni di pace, sem-
pre irrequieta, si vede come il trattato di Versailles
abbia voluto condannare a morte il popolo & I’econo-
mia tedesca.

Ecco come le riparazioni fanno ragionare un emi-
nente tedesco (1): « Tra pochi anni il mondo avra
tutt ‘altro aspetto di quello di oggi. Le paci di Ver-
sailles, Saint Germain € gli altri sobborghi parigini
non daranno tranquillith né all’Europa n& al mondo.
Esse contengono il germe di nuove guerre, di future
rivoluzioni. La Germania non avra certo modo di par-
tecipare attivamente a guerre, militarmente & fuori di
questione ; ma non pud rinunziare ad un avvenire po-
litico ».

Si vuole un avvenire politico! ed & naturale; se
I'Intesa vuol soffocare ’avvenire economico della
Germania, questa non pud sperare che in un avve-
nire politico.

Tra i colpi di atrofizzazione industriale che il trat-
tato di Versailles inferse alla Geramnia come ripara-
zione, primeggid la concessione di sfruttamento data
alla Francia, per un pericdo di 15 anni, del bacino
della Sarre (1).

La Francia non pepsd che esso, in sua mano, sa-
ra un incremento delle industrie francesi, ma non di
industrie mondiali come erano quelle dells Germa-
nia.

La reintegrazicne 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) ciog
dei principali stabilimenti germanici li farebbe riat-
tivare.

Col trattato di Versailles, 1'Intesa non assassind
solo la Germania ma tentd ancora di suicidarsi!

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

Le rendite della Germania che, a sensi della parte
VIII del trattato di Versailles, saranno devolute con
privitegio all’Intesa quale riparazione, mnon sarebbero
meglio impiegate in possesso della Germania stessa,
sempre naturalmente partendo da un punto di vista
riguardante 1’Europa tutta ?

Io crederei di si. Infatti: una rendita germanica
impiegata nelle industrie generiche inglesi? E’ inte
resse inglese, il prodotto verra consumato in Inghil-
terra; nelle industrie tessili inglesi? E’ un interesse
minimo, di tessuti oggi se ne fanno dappertutto. Ma
massimo sarebbe 1'impiegarlo nelle industrie germa-
niche, ad es. chimiche. Chi oggi produce prodotti
chimici cosl specializzati e cosi « ad exemplum » se
non gli stabilimenti chimici germanici colla infatica-
bile attivita, e colla immancabile precisione, propria
di questo popolo? Finalmente si sottraggono, come
pagamento di riparazione, all'attivitd germanica, ciod
all'interesse generale, essenziale, costante, le navi
mercantili mentre esse furono quelle che ci portaro-
no nel periodo antebellico, il pane delle nostre indu-
strie : il barbone slesiano, le braccia delle nostre of-
ficine : le macchine di Dusseldort.

Noi crediamo fermamente che una condonazione
del debito germanico porterebbe un libero sviluppo
dell’attivita produttiva di questo paese con unz con-
seguente abbondanza di prodotti nei nostri paesi, che
lungi dall’esseme una dipendenza industriale, ci porte-
rebbe un naturale benessere,

(1) Bernhardt — Vossische Zeitung.
(2) Parte III. Art. 4. — Parte Ill. Art. 13.
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§ 6. — Pure l'atrofizzasi del commercio germani-
co noi dobbiamo alle riparazioni, sia pure indiretta-
mente,

Forse noi possiamo considerarlo dipendente da due
coethcientt conseguenziali deile riparazioni: il prnimo
& la perpetua minaccia delle sanzioni francesi, il se-
condo il ribasso del marco.

" Come gia si & detto il pericolo delle sanzioni fran-
cesi toglie la sicurezza del commercio alle regioni
soggette a tali sanzioni arrestandone ancora la espli-
cazione oltreche localmente, anche nelle regioni e-
stranee alle sanzicni, che hanno relazioni d’affari con
quelle intercssate.

E altro coefficiente poi, il ribasso del marco, &
forse il principale. Un corrispondente giornalistico i-
taliano residente a Berlino scrive : « Il rincaro del-
la vita, infatti, che finora pur essendo continuo ed in-
tenso seguiiva pilt o meno alla pari 'aumento degli
stipendi e delle rendite in generale non ha ormai piu
freno, e i negozianti, come i produttori mutano ogni
giorno i prezzi sulla base dello svalutamento della
moneta, cercando di pareggiarli al valore dell’oro. Si
sono visti cosi dei prodotti raddoppiare di costo da un
giorno all’altro e dei negozi vendere ai clienti sulla
base del dollaro ».

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

1) l'incostanza dei prezzi;

2) gli sbalzi improvvisi di essi;

3) il confronto della merce germanica al dollaro
americano.

I tre fenomeni ci fanno, - naturalmente, supporre
lelle 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’insolvibilith ger-
manica, fenomeno che va considerato conseguente dal-
I’obbligo di miparazione.

Questo tenomeno dell’incostanza dei prezzi lo pos-
siamo vedere andare di pari passo con l'altro degli
improvvisi sbalzi di essi perché questo lo possiamo
nitenere una modificazione, un aspetto particolare di
quello,

Possiamo ciod riguardare questi due fenomeni co-
me la risultante di due forze contrapposte: da una
narte l'insolvibilitd germanica, dall’altra la minaccia
delle sanzioni francesi.

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

Pilt insomma si fa forte I'attrito tra queste due for-
ze, pilt l'insolvibilith tedesca si trova a fronte colla
minacecia delle sanzioni, tanto pilt forte & I’inciostan-
za dei prezzi. 1

L’altro fenomeno & quello che a mio parere & piit
importante almeno come sintomo.

Molti negozianti, a quanto dice il corrispondente
giornalistico, in Germania vendono la loro merce sul-
la base del dollaro.

Ora questo ricorso ad una moneta straniera & un
sintomo innegabile di sfiducia nella propria, e questa
sfiducia nella moneta si pud risolvere in una sfiducia
o nello Stato o nel governo presente.

Noi riteniamo, perd, che le condizioni della Ger-
mania non siano tanto superficiali da ritenersi pas-
seggere ed attribuibili all’influenza di un governo,
ma essendo profonde, non siano attribuibili che allo
Stato stesso,

Un’zlira causa, poi di questi fenomeni & la re-
cessita del governo di dover acquistare ogni mese
per le riparazioni forti quantitativi di valuta straniera
precipitando cosi sempre pilt il gia 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.
sagerati ma il popolo nunuto che sente la sua impo-
seguenza che abbiano relazione colla conseguenza
che ci siamo proposti di osservare: quella commer-
ciale. Da queste, poi, scaturira all'opposto, provoca-
ta dalla condonazione, la stessa conseguenza, che &
l'ultima che vogliamo considerare.

La classe signorile, o piuttosto borghese, pud, in
questo periodo di crisi, far fronte anche a prezzi e-
sagerati ma il popolo minuti che sente la sua impo-
tenza contro l'imperversare di questa furia elementa-
re, crede il governo causa di questa e della sua stes-
sa impotenza e quindi ricorre all’arma che & sempre
nelle mani del popolo; la ribellione.

Questa poi non si lascia di fomentare da partiti
sovversivi o arrivisti che mettono in campo ritrovati
rivoluzionari approfittando appunto delle condizioni di
disagio che il popolo sente sempre piit rincrudire.

Lo stato d’animo germanico dunque & oggi quello
che fu lo stato d’animo viennese nel dicembre scorso
perd con ben diverse conseguenze.

Noi- comprenderemo, quindi, quale influenza eser-
citi sullo sviluppo commerciale questa atmosfera di
ribellione e questa incertezza di condizioni.

Togliere il debito di riparazione non vuol dire al-
tro che togliere la causante di questa miserevole si-
tuazione, Ecco a che cosa tende la condonazione del
debito germanico, ad un riassetto della Germania,
con un conseguente, principale coefficiente della tan-
to ricercata ricostruzione europea.

CONCLUSIONE

Nella trattazione dell’argomento delle riparazioni
noi abbiamo abbinato, per brevitd una rapida rivista
alle attuali condizioni germaniche con una previsio-
ne delle influenze délle riparazioni sulla Germania.

Abbiamo visto le influenze di una eventuale per-
sistenza nell’esazione dei pagamenti “da parte del-
I'Intesa e di una eventuale generosa condonazione.

Abbiamo detto generosa ma potevamo benissimo
dire interessata poiché ¢ sembra di avere sufficien-
temente dimostrato che la condonazione delle ripara-
zioni non & altro che il concime dato alla pianta
germanica, cioe¢ all’«elisir» di lunga vita europea.

Come concluione di quanto abbiamo esposto di-
remo che una estenuazione delle forze economiche
germaniche non farad perdurare in noi altrd che lo
stato econoinico di guerra. Infatti ora, mentre perdu-
ra il dissesto germanico si sentono fenomeni comple-
tamente discordanti fra loro; si sente una crisi di pro-
duzione e nel contempe una crisi di sovraproduzio-
ne: si sentono, insomma, i sintomi di uno sbilancio
economico che, se accenna qualche volta a diminuire
viene in altro tempo accentuato da nuovi fenomeni
e da nuove € pilt forti cause.

Collo scoppio della conflagrazione europea, ed og-
gi possiamo dire mondiale, tutte le nazioni risentiro-
no della rottura delle relazioni colla Germania un
colpo di atrofizzazione e tentarono subito di sostituire
quei prodotti che prima erano necessari e che ora si
erano fatti indispensabili e mancavano totalmente.

Apparve dunque all’lntesa un compito nitido: ne-
cessitava mutare le direttive dell’attivith economica,
bisognava, insomma, violentare il fenomeno naturale
della distribuzione dei prodottt.

E si violentd. Cosi sorsero nel periodo bellico in-
dustrie completamente artificiali, che erano neces-
sarie, ma difficilmente si potevano reggere.

Ora dopo che la guenra & finita, una insana esigen-
za impedisce che queste industrie ritornino 13 donde
erano_sorte! Occorre ritornare allo « stato quo an-
te » economico € questo non si pud raggiungere che
riassettando la potenza economica per eccellenza: la
Germania. Un’altra se ne presenta oggi alla ribalta
mondiale : il Giappone, Esiteremo noi nella scelta?

Pensiamo che abbassare la Germznia vuol dire
innalzare il Giappone.
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Come la Germania ci abbia voluto far accorgere
del nostro errore, basti il pensiero di Rathenau a pro-
posito di riparazioni : egli aveva ritenuto che la firma
d-bligasse all’esecuzione, ma il tentativo d’esecuzio-
ne avrebbe dimost-ato che violentare 1'attivits Germs-
nica equivaleva violentare 1'atiivita curopea.

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

In Germania
Impresssioni di Viaggio

Di ritorno da un viaggio di due settimane at-
traverso le principali cittd tedesche, aderendo al-
Iinvito di alcuni amici, riassumerd brevemente le
mie impressioni, riferendo le informazioni raccolte.

Sulle condizioni attuali della Germania. vennero
diffuse molte notizie erronee od esagerate. Si ac-
cennava a scene di miseria, a gruppi di affamati
nelle strade. a mendicanti dinnanzi agli alberghi,
ad atti di ostilitd contro i forestieri. Si parlava
persina di timori di somi. osse o di rivoluzioni del
popolo affamato e francamente vi era da chiedersi
se conveniva andare ora in Germania,

Debbo anzitutto premettere che non vidi in Ger-
mania né mendicanti, né affamati, né ebbi a su-
bire vessazioni di nessun genere. In quanto poi
allo sfruttamento dei forestieri, pit volte accen-
nato, non posso lagnarmene. E’ perfettamente esatto
che sul conto dell’albergo viene aggiunto un sup-
plemento, magari di carattere antipatico, del 40 a
45 per cento secondo le cittd come tassa sui fore-
stieri e che in qualche negozio si preleva sul prezzo
segnato un supplemento per i forestieri che va sino
al 50 per cento come avvertono appositi avvisi nei
locali stessi. Mentre i tedeschi e gli austriaci pa-
gano a mo’ c’esempio 20 Marchi per entrare nella
pinacoteca di Monaco. il biglietto ¢ di 200 Marchi
pee i forestieri! I Musei- a Dresda cosrano 150
marchi per gli « auslinder » e 30 per i tedeschi. I
prezzi degli alberghi non sono eccessivi; una bel-
lissima camera con acqua corrente ed acqua calda
giorno e mnotte, in un primario albergo costa mille
marchi, pit la tassa del 45 per cento importa 1450
marchi che al corso attuale della valuta tedesca
corrisponde ad un prezzo di circa 16 lire al giorno,
il che non é un’esagerazione !

Appena giunto in Germania, mi sorprese il vedere
in tutte le principali stazioni un movimento enor-
me di viaggiatori che prendono d'assalto i treni.
Tutti viaggiano lassu, dalla 1° alla 4° classe; i
vagoni sono sempre completi ma anché i corridoi
sono ingombri di viaggiatori e di valigie. Per un
posto a sedere occorre prenotarlo la vigilia e per
trovare posto mnello sleeping-car é necessario fissarlo
alcuni giorni prima. Lo stesso affollamento si ve-
rifica nei vagoni ristoranti e sovente bisogna aspet-
tare la 4° serie e fare cosi colazioné dopo le due
pomeridiane.

Sui treni, come negli alberghi o nei grandi ri-
storanti, incontrai numerosi forestieri, ma ritengo
che il loro numero non raggiunga la quarta parte
dei viaggiatori stessi.

Cresciute assai sono tutte le tariffe dei servizi
pubblici ma esse sono ancora lontane dal rappre-
sentare il ribasso della valuta tedesca e cosi i fo-
restieri trovano speciale convenienza a viaggiare in
Germania, Infatti le tariffe ferroviarie al I° (3iugno
compresa l'imposta, erano di 135 marchi ogni 100

| chilometri, in prima classe, 76 marchi in seconda

st N e

classe, 46 marchi in terza classe, 30 marchi in quarta
classe. Per l'uso dei treni diretti vi é un supple-

mento di marchi per un percorso-sino a 75 chilo-
metri, di 30 marchi da 76 a 150 chilometri e di 45
sopra i 150 chilometri queste tasse sono poi ridotte
alla metd per la terza classe. Da quell’epoca le
tariffe subirono nuovi rialzi e vennero accresciute
del 50 per cento a partire dal 1° ottobre e si pro-
spetta un’altro aumento del 100 per cento per il 10
novembre. Con questi aumenti le tariffe dei pas-
seggeri saranno 45 volte piu alte di quelle dell’an-
teguerra mentre quelle per il trasporto merci sono
cresciute di 370 volte !

Col valore attuale del marco, nonostante 1’accre-
scimento delle tariffe, il viaggiatore in Germanie
costa ancora poco e cosi vediamo nei vagoni di 22
classe dell’espresso Parigi-Strasburgo-Praga-Bresla~
via, degli operai ceco-slovacchi che lavorano nelle
regioni devastate della Francia, i quali rimpatriano,
viaggiando da signori !

Poco spende il forestiero anche sulle tramvie ur-
bane: una corsa costa da 8 a 10 marchi, ¢ cioé
circa 10 centesimi nostri, e quindi la quarta parte
della tariffa attuale delle nostre tramvie.

Da una rapida visita delle principali cittd tede-
sche si riceve l'impressione che in questo paese
pulsi una vita intensa e che esso attraversi un
periodo di benessere di prosperita, Si osservano ne-
gozi eleganti con abbondanza e ricchezza di pro-
dotti. Oggetti di lusso in quantitd, intenso movi-
mento sulle vie di Berlino; Francoforte, Dresda,
Monaco. ecc. Tutti i grandi e lussuosi ristoranti di
quelle cittd sono affollati e nelle principali birre-
rie € difficile trovare un posto! Oggi i grandi ma-
gazzini di Berlino rivaleggiano con successo con
quelli di Parigi per il loro lusso e la varietd
delle merci. Nessuno patrebbe immaginare di tro-
varsi in una nazione vinta col completo sfa-
celo della propria moneta. Inaftti molti osservatori
superficiali sono convinti che la Germania si trovi
in ottime condizioni economiche e che la sua va-
luta debba presto risollevarsi. La mia impressione
€ diametralmente. opposta: quel lavoro intenso,
quella vita febbrile, quel lusso & tutta apparenza;
se alziamo il sipario si intravede una situazione
disastrosa, una crisi gravissima. Ebbi l’occasione
di parlare con vari uomini d’affari e con autorevoli
finanzieri e tutti unanimi manifestavano le loro
gravi preoccupazioni sulle presenti condizioni eco-
nomiche e finanziarie della Germania: le indystrie
si troverebbero in un faisa situazione e il domani
¢ buio pesto. Se il tracollo del marco favorisce le
esportazioni i rifornimenti di materie prime diven-
tano invece quasi impossibili avendo la valuta te-
desca perduto all’Estero il potere d’acquisto. E’
noto che la Germania per vivere e mantenere le
proprie industrie deve importare grandi quantita
di materie prime : dal grano al ferro, dal cotone
alla lana. ecc. ecc. L’obbligo di consegnare ogni
anno, quell’ingente quantitativo di carbone e coke,
agli alleati a titolo di riparazione fa mancare alla
Germania la dotazione necessaria di combustibile
per le sue industrie e per le sue ferrovie. Sinora
quasi tutte le fabbriche tedesche lavorarono in
pieno, domani invece molte dovranno spegnere i
fuochi. 11 ribasso enorme del marco richiede colos-
sali capitali per le ingenti immobilizzazioni di
merci e per il pagamento dei salari. Alla maggior
parte delle industrie tedesche mancano orh i mezzi
circolanti poiché esse, non trovano pitt colla stessa
facilitd di prima ad emettere nuove azioni e le
banche oggi chiudono loro il credito. Una prova
lampante di questa grave situazione ’'abbiamo col-
l'aumento avvenuto il 21 settembre del tasso uffi-
ciale di sconto, portato come "¢ noto all’8 per cento
mentre quello delle anticipazioni su merci ed azioni
€ salito al g per cento. Non bastano le esporta-
zioni e gli acquisti dei forestieri per sostemere le
industrie tedesche. Esse devono fare affidamento sul
consumo nazionale, per smaltire iloro prodotti, ma
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se i 60 milioni di tedeschi col marco che rappre-
senta oggi sola la cinquantesima parte del suo
primitivo potere d’acquisto non sono pitl in grado
di comprare, il problema diventa insolubile. I prezzi
delle merci, degli alberghi, dei ristoranti crescono
ogni giorno ; per noi forestieri questi prezzi, con-
vertiti in valuta estera, ci sembrano ancora a buon
mercato ma per parecchie classi sociali tedesche di-
ventano addirittura proibitivi. Non tutti i prodotti
tedeschi si comprano ad una parita inferiore ai no-
stri prezzi. Per quelle merci di cui la materia pri-
ma ¢ di esclusiva provenienza estera non vi €
certo vantaggi' di acquistarle in Germania. Ad
esempio i cioccolattini costano di pit dei giandu-
jotti della Moriondo & Gariglio! A fronteggiare il
caroviveri per gli impiegati e gli operai vi furono
frequenti "aumenti di stipendi e di mercedi, ma
questi miglioramenti come mi faceva osservare un
Direttore di Banca non furono proporzionati al cre-
sciuto costo della vita. Mi fu riferito che un impie-
geto contabile percepiva 150 mila marchi all’anno
ed un procuratore di banca 300 mila ma se deve
comprare un vestito spende gid 30 mila marchi!

II.

In Germania la guerra ha arricchito una nume-
rosa falange di industriali e di commercianti e
questi pescicani s’incontrano in eleganti « mercedes»
. € nel ristoranti in voga. Un grosso possidente del-
I'Hannover mi affermava che -i proprietari terrieri
hanno potuto mantenere lo stesso regime di vita
dell’anteguerra , infatti I’enorme aumento dei pro-
d,Ottl agricoli permette loro di- conservare persino
I'uso dell’automobile, oggi soppresso da tutte le
famiglie degli altri grandi capitalisti. Questa classe
rappresenta oggiin Germania i « nouveaux pauvres»
e molti capitalisti si trovano nella dolorosa neces-
sita di ricorrere ai sussidi governativi! Chi posse-
deva prima della guerra una rendita di 200 mila
marchi provenienti da un investimento in titoli di
S‘_cato era un ricco signore, oggi collo stesso impiego
di capitale non riesce a sfamarsi. Infatti i 200
mila marchi rappresentano ora il meschino reddito
di circa 500 franchi svizzeri ossia 2.200 lire italiane.

Coll'intento di migliorare le proprie condizioni
finanziarie tutte le classi sociali sono state colte da
una febbre speculativa. Si comprano su larga scala
materie prime, merci, gioielli, stabili, divise estere,
titoli industriali, ecc. Si giuoca in borsa con fre-
nesia sui cambi e sui titoli azionari di aziende
industriali. Con queste speculazioni azzard:te ta-
luni si sono arricchiti mentre altri accrebbero no-
tevolmente le entrate del bilancio personale, Tutti
i titoli industriali subirono infatti in questi ultimi
anni rialzi enormi. Vi sono azioni di imprese in-
dustriali i cui corsi raggiungono persino 70 volte
il valore nominale ! Perd dopo il « boom » dello
autunno delle scorso anno, salvo-casi isolati, 'ascesa
non fece ulteriori progressi. I prezzi si mantengono
alti. ma da quando mi fu riferito molti operatori
piu abili avrebbero gia venduto i titoli dél proprio
portafoglio in vista delle difficoltd in cui si dibat-
tono ora le industrie tedesche investendo i loro ca-
capitali in divisa estera.

A proposito di divisa estera ho fatto una consta-
tazione strana. Mentre negli altri paesi incontrai
molte persone che avevano fiducia nel risollevarsi
dei marchi, non ebbi la fortuna di trovare in Ger-
mania un solo ottimista sull’attuale valuta tedesca.
Nella nuova repubblica, tutti da parecchio tempo.
chi per una ragione. chi per I'altra, sono anzi pes-
simusti sulla sorte dei marchi carta! Questa opi-
nione si ¢ poco per volta diffusa in tutte le classi
sociali ed in questi ultimi tre anni si ebbe una
vera fuga dei capitali tedeschi all’Estero. Questa
emigrazione ha preso proporzioni colossali. Ban—
Chieri, industriali, commercianti, capitalisti, pro-
fessionisti, tutti posseggono delle divise estere. Per-
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sino il portinaio dell’zlbergo ed il « lift-boy» cercano
di accaparrare dei biglietti estari, ed essi vi pro-
pongono il cambio della vostra moneta estera in
marchi. Sarebbe interessante conoscere I'ammontare
dei denari tedeschi in Isvizzera, America, Inghil-
terra, Spagna, Olanda, in tutti i paesi compresa
I'Italia. Naturalmente per queste esportazioniclan-
destine non vi sono statistiche e le valutazioni sono
cervellotiche. Ho sentito parlare di 30 miliardi,
ma vi € chi pretende che la fortuna tedesca im-
piegata all’estero od in valute estere, sorpassi di
gran lunga i 50 miliardi (?).

Un’altro fatto merita di essere segnalato. In Ger-
mania non 'si trovano pid biglietti di banca; 1'af-
fermazione pud sembrare avventata, eppure io sfido
chiunque a smentirmi. Infatti tutte le banche sono
sprovviste di biglietti e per un prelevamento di
250 mila marchi pretendono di darvi solo 20 mila
marchi in biglietti ed il rimanente con un assegno
(chéque) tirato sulla Reichsbank. Il Direttore di
una importante banca di Monaco mi fece leggere
la supplica di un suo cliente grande industriale,
per ottenere un milione ottocentomila marchi di bi-
glietti per le paghe operaie. A nulla valsero le in-
.istenze di quel Direttore presso la Reichsbank per
potere ritirare dal suo conto corrente una maggiore
dotazione di biglieti. Mentre mi trovavo in Ger-
mania ebbi sott’occhio una statistica che segnava
il 23 settembre una circolazione di 290 miliardi di
biglietti emessi dalla Reichsbank, nonché 13 mi-

liardi emessi dalla Cassa Prestiti (Darlehenskasse). |

Uomini d’affari non seppero o non vollere indicar-
mi 'ammontare approssimativo dei biglietti emessi
direttamenti dal Governo tedesco e da varie citta
della nuova repubblica. Viene ora naturale la do-
manda : dove si trovano questi 300 e pitt miliardi
di biglietti? All'estero per una cifra rilevantissima.
Gia prima dell’armistizio la Germania non cessd un
giorno di offrire all’Estero i suoi biglietti. Neutri
ed ex-alleati si lasciarono pescare e comprarono
allegramente dei marchi. Non riesce facile pronun-
ciarsi sull'entita dei biglietti tedeschi posseduti dai
paesi esteri e dei crediti esteri in marchi verso la
Germania rapresentati da depositiin conto corrente
presso Banche tedesche, come pure non si conosce
I'importo degli investimenti esteri in titoli tede-
schi. Si é eccennato a cifre sbalorditive di 3 o 400
miliardi di marchi venduti in media dalla Germania
ad un terzo del valore nominale del marco. Se cosi
fosse la Germania avrebbe fatto un bel colpo, che
potrebbe oggi rappresentare un utile per essa di
oltre 100 miliardi! Ci troviamo di fronte ad uno
strano fenomeno: la probabile bancarotta dello
Stato e la ricchezza dei cittadini. Calcolando in-
fatti a 30 miliardi valuta oro la fortuna dei tede-
schi collocata all’Estero, essa corrisponderebbe oggi
a circa 12 fnila miliardi di marchi carta.

In Germania € invalsa l'opinione che é inevita-
bile la revisione del trattato di Versailles per
quanto riguarda la questione delle riparazioni.
Finché la Germania non sia riuscita ad ottenere
un compromesso — un concordato — colla Francia
non provvedera alla restaurazione delle sue finan-
ze ed al risanamento delle sua valuta. Solo allora
emettera indubbiamente una nuova moneta’ tipo
oro, valutando probabilmente gli attuali marchi
carta, poco pit degli assegnati di infelice memo-
ria. Nel settembre la Germania stampava 2 mi-
liardi di biglietti al giorno, ma come accennato
pitt sopra non bastavano ancora ai bisogni e il
Governo tedesco assicurandosi la cooperazione di
altre stamperie avrebbe gia raddoppiato 'emissione
ed intenderebbe portarla a 7 miliardi giornalieri a
partire dal 15 ottobre. I.a risposta delle borse mon-
diali a quel provvedimento € stata un’ulteriore tra-
collo del marco.

Per attenuare il forte deficit nella sua bilancia
commerciale la Germania ha recentemente praibito
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Iintroduzione di vari articoli di lusso e per altri
ha accresciuto i dazi del 50 pcr cento.

Per usufruire di una parte del cospicuo avere dei
cittadini tedeschi in valuta estera si ¢ ventilata
l'idea di emettere un prestito in oro 3 per cento
esente da qualunque tassa presente e futura ivi
compresa quella di successione. Il pagamento delle
cedole semestrali si effettuerebbe al cambio della

giornata ed il rimborso dopo 30 anni pure alcam-.

bio d’allora. E' un’idea che merita d’essere esami-
nata anche in Italia per provocare un miglioramento
dei nosti cambi e provvedere ai bisogni presenti
della Nauzione. Per accrescere i depositi nelle Ban-
che e metterle in grado di meglio fronteggiare la
crisi economica si fa ora in Germania un’attiva
campagna per ripristinareil segreto bancario per
tutti i conti corenti, essendo note che oggi tutti i
depositi di cittadini tedeschi, in conto corrente ven-
gono denunziati al fisco per essere colpiti da Ric-
chezza Mobile e da imposta progressiva.

Tutto il mondo € paese: anche a Berlino viene
vivamente lamentata la piaga della burocrazia e si
propone di ridurre il numero esagerato del perso—
nale. Se qualche categoria di operai consenti a
prolungare di una o due ore l'orario, le otto ore
di lavoro sono rigorosamente mantenute — alle 6
precise chiudono tutti i principali magazzini, tutti
1 grandi bazars e la cameriera dell’albergo, col cap-
pello in testa vi saluta e se ne va perché ha ter-
minato il suo orario Si ha I'impressione ¢he la sva-
lutazione dei marchi sia il frutto di una tattica del
Governo tedesco per raggiungere la meta che si
sarebbe prefissa e cioé di ottenere dagli Alleati uu
forte alleggerimento della schiacciante indennita di
guerra. Se la Germania riesce nell’intento, ho la per-
suasione ch’essa risorgerd economicamente in un
breve avvenire date le eminenti qualiti di lavoro
di organizzazione e di costanza del suo popolo. E
se la Francia non cede? chiesi ad un finanziere
tedesco. — In tale caso siamo oramai rassegnati
a tutto, mi rispose melanconicamente, ed anche ad
ad una seconda edizione del triste periodo di oc-
cupazione francese del 1808,

Gustavo DESLEX

La disoccupazione

Si avvicina l'inverno e, con esso sta per cre-
scere la disoccupazione giad assai notevole. Tale
piaga non & speciale a questo o a quel paese, ma
affligge tutte le nazioni, anche le pill ricche. come
I'Inghilterra e gli Stoti Uniti di America.

Il Bollettino della Emigrazione riproduce una sta-
tistica secondo la quale, in tuttii paesi del mondo,
vi sono ora cirea 10 milioni di disoccupati.

La spesa giornaliera per soccorrerli & calcolata
di circa 30 milioni di lire oro. Si & fatto un bi-
lancio complessivo dei sussidi di disoccupazione
pagati in tutto il monde, e si sono avutiinumeri
seguenti, in lire oro, per gli anni scorsi, e come
preventivo per 'anno in corso.,
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Si aggiunge che, dallarmistizio ad oggi, la per-
dita per i manecati salari sarebbe di 45 miliardi di
lire oro, e per la mancatsproduzione di 67 miliard;.

Tali statistiche non sono, non possono essere ri-
gorose. Occorre lasciare da parte la precisione dei
numeri e cortentarsi di una approssimazione per
conoscere I'importanza del fenomeno. In ogni mo-
do questa appare ed & certamente grande.

Molti sono i fatti da cui dipende la disoccupa-
zione ; si possono compendiare dicende che essa,
e cosi pure il deprezzamento della moneta, disagio
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della produzione e dei commerci, ed alfri simili fe-
nomeni sono indici del disquilibrio economico e
sociale, che & seguito alla gran guerra e che per-
siste. Percid ad esso conviene badare, mentre le
cure dirette a mutare solo gli indici sono necessa-
riamente inefficaci.

Eppure souno invece queste che chiede il pubblico
e che concedono i governi. Non si capirebbe cid
se gli uomini fossero guidati soltanto dall’esperienza
e dal ragionamento, ma s’intende agevolmente
qusndo si ponga mente a quanto in loro possono
i sentimenti e gli interessi particolari. I sentimenti
spingono a correre direttamente al riparo di un
male, ad allontare un fatto molesto, trascurando
di porre mente se per tal modo non si va incon-
tro a guai maggiori; gli interessi particolari mi-
rano a trarre vantaggio dalle congiunture, senza
curarsi dell’effetto generale.

Un cumulo veramente imponente di esperienze
mostra chiaramente come i provvedimenti presi
per mutare direttamente gli indici, siano stati vani
nella migliore ipotesi, ed abbiano poi spesso rin
crudite il male che volevano curare.

Pongasi mente ai tentativi infelici che, in vari
Stati, furono fatti per miglivrare il cambio, e co-
me riescirono assolutamente inadeguati allo scopo
tanto.che i paesi economicamente pill progrediti
hanno finito con il lasciarli da parte interamente
0 quasi. Vedasi la mala prova fatta e che stanno
facendo i calmieri, ¢. se si pud ai fatti maggior-

mente importanti aggiungere i meno, quali e quanti
disinganni procurarono, in Italia, i provvedimenti
per riparare allx mancanza di alloggi. Né corre
diversamente la faccenda- per la disoccupazione,
che va crescendo, invece di scemare, quanto p:ii
si procura di ridurla.

I diversi Stuti si sono appartati e respingono
non solo le merei ma anche gli uomini che ven-
gono dall’estero. La protezione degli anni che pre
cedettero la guerra non basta pit; la nuova pro-
tezione assume altre forme, tra cui sono notevoli
i «coefficienti » doganali, con i quali si acerescono
i dazi, le «restrizioni di importazioni », che giun-
gono sino alla proibizionz e che rendono incerti e
precari i traffici internazionali. In altri tempi,
ogni paese procacciava di attrarre quanti pi fo-
restieri poteva, oggi molti paesi non li vogliono
pit. In Austria, in Germania, sono considerati co-
me parassiti che vengono a togliere il pane di
bocea agli indigeni, a spogliarli di quanto hanno
bisogno.

In cid vi & una parte di vero, poiché con i cal-
mieri, occorre necessariamente limitare i consumi ;
se si fa v.ndere sotto prezzo ai eittadini, ® ben
naturale che, da tal beneficio. si escludano i fore-
stieri. Quando i prezzi sono liberi, i merecati si re-
golano per virtit propria, quando sono fissati dal-
I’autoritd, occorre che questa regoli ogni, anche
minima attivitd economica. Tntanto, cido facendo
si allontana sempre piu il paese dalla situazione
in cui avrebbe il massimo di utilitd. Con il turare
una falla, se ne apre un’altra; si corre al riparo
di questa, e nascono come conseguenza, altri mali.

Dallo appartarsi degli - tati seguono due generi
di effetti: uno particolare, che pud essere il van-
taggio di un singolo Stato, I’altro generale che &
una diminuziong della produttivita del complesso

| degli Stati. Per ognuno di essi, 'effetto risultante

si ha combinando questi due effetti parziali. Pos-
sono essere tali che, per un dato paese, lurile
superi il danno, oppure viceversa. Il primo caso
@ possibile se la riduzione & moderata, il secondo

| & certo se & assai grande.

I protezionisti ed i fautori del «goversno pater-
no» mirano al primo effutto, trascurando il se-
condo, il che in aleuni casi pud essere faverevole
ma in altri modi & contrario alla prosperitd del
paese.

N T S e e —
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Una semplice osservazione ci fa conoscere 'im-
portanza della d:minu-ione generale di produtti-
vitd. Se si ammette, ed & difficile negare cio, che
la cresciuta facilitd dei trasporti e dei traffici ha
avuto parte non piccola nella prosperiti dei popoli
civili nello scorso, secolo, segue, come logica con-
seguente che il battere a ritroso tale via avra per
effetto necessario di fare scemare la produttivita
e quindi il numero di uomini che essa slimenta.
Se un paese, per esempio il Belgio, dove fiorisco-

no i traffiei si riducesse sllo stato di un qualche |

paese del centro dell’Africa, la maggior parte
della sua popolazione non avrebbe pilt livoro, do-
vrebbe emigrare, o morire di fame. Si & veduto,
durante la guerra, quali gravissimi danni siano re-
cuti dagli ostacoli alla circolazione delle merei.

Senza andare agli estremi, @ maniferso che la
riduzione dei traffici esteri, se non & compensata
dall’aumento di altri, avrd per effetto di ridurre
il lavoro, in generale, e quindi di accrescere la
disoceupazione.. Cid alle volte, nei singoli easi, @
pilt o meno velato dal soprapporsi di altri fatti
alle volte appare senza veli, come, per esempio,
nel caso dell’orologeria, in Svizzera.

Pur troppo ora il mondo civile soffre della ri-
duzione generale della produttivitd. E’ colpa non
di questo o di quell’altro paese, bensi di tutti in-
sieme. Per esempio, il governo italiano non ha
certo parte nel fatto degli Stati Uniti respingenti
I’emigrazione e le merei nostre, né I’hail governo
di quel paese nel fatto eellItal’a similmente ope-
rante, sebbene in minori proporzioni, almeno per
le merci. Ma tutto ¢id non muta, il fatto stesso ne
le sue conseguenze.

Queste non si possono togliere se non si vuole
o non si pud, menomarne le cause. Ad esse oc-
corre principalmente porre mente; il rimanente
potrd essere utile per lenire, sia pure con grave
costo, certi mali, ma non li torrd se non mutano
le condizioni generali.

FINANZE DI STATO

11 debito pubblico.

La situazione generale dei debiti pubblici dellc
Stato al 30 settembre 1922, che viene comunicata dal
Ministero del Tesoro, reca i dati seguenti che cre-
diamo opportuno riferire brevemente,

La cousistenza del debito pubblico era, alla fine
del primo trimestre del corrente esercizio finan-
ziario (1922-23), di 78 miliardi e 675 miilioni in capi-
tale e di 3 miliardi e 731 milioni in rendita; mentre
al principip dell’esercizio sommava a 78 miliardi e
215 milioni in capitale e a 3 miliardi e 708 milioni di
rendita. Si rileva cosi anzitutto, che nel primo tri-
mestre dell’esercizio in corso il debito pubblico del
Regno & aumentato di 460 milioni in capitale e di
23 milioni in rendita.

Rispetto poi alla consistenza al 30 giugno 1921, va
notato che essa era a quella data di 75 miliardi e 818
milioni in capitale e di 3 miliardi e 588 milioni in
rendita, Il ¢he vuol dire che dal 30 giugno 1921 al 30
settembre 1922 — e cio¢ nell’esercizio 192122 e nel
primo trimestre del 192223 — il debito pubblico del
Regno & aumentato di 2 miliardi e 759 milioni in
capitale e di 143 milioni in rendita.

A formare la cifra globale del debito pubblico con-
corrono -— come & noto — i debiti amministrati dalla
Direzione Generale del Debito Pubblico (e cioé: Con-
solidati: Redimibili: Rendita in nome della Santa
Sede: ed altri debiti redimibili o perpetui -— inclusi
separatamente o non inclusi nel Gran ILibro) e quelli
amministrati dalla Direzione Generale del Tesoro (e
ciog: Annualila Sudbahn, Certificati Ferroviari 363
e 3.509%. Buoni 350 a lunga scadenza- triennali, guin-
quennali, settennali, speciali all’estero, e Crediti a-
perti da. Governi esteri).

Queste dunque le due grandi suddivisioni del de-
bito pubblico. Nella prima parte dei debiti (ammini-
sirali dalla. Direzione Generale del Debito Pubblico)
<i nota. per il periodo congiderato — e cio# il primo

trimestre dell’esercizio 1922-23 — una diminuzione in
capitale di 2 milioni, poich& essi sono passati da 47
niiliardi 899 milioni, al 30 giugno 1922, a 47 miliardi
897 milioni al 30 settembre 1922. Per la seconda parte
(debiti amministrati dalla Direzione Generale del Te-
soro) va segnalato, semipre in capitale, un aumento
di 462 milioni; detratti dai quali i & milioni di dimi-
nuzione dei debiti amministrati alla Dir. Gen, del
Debilo Pubblico, si ha appunto la cifra di 460 milioni
che rapresenta 1'aumento del debito pubhlico del Re-
gno nel primo trimestre del corrente esercizio,

I debili amministrati dalla Direzione Generale del
Tesoro sono passati da 30 miliardi e 316 milioni al 30
giugno 1922, a 30 miliardi e 778 milioni al 30 settem-
bre u. s.

Le entrate Oello Stato.

Nel mese di ottobre u. s. le principali entrate dello
Stato hanno reso L. 1.353.974.469 contro L. 1.410.9%5.326
nel corrispondente mese del 1921, con una differen-
za in meno di L. 56.970.857.

I1 maggiore gettito & dato dalle imposte diretle sui
redditi per 716 milioni e con una diminuzione di 53
milioni sull’ottobre 1921.

1 monopoli indusiriali sono in un aumento di 2
milioni raggiungendo i 254 milioni.

T.c imposte indirette swi conswmi figurano per 198
milioni, menire nell'ottobre 1921 si erauno limitate a
155 niilioni, La differenza in piu di 45 milioni & do-
vuta principalmente agli aumentati introiti per im-
poste di [fabbricazione istituite in vece dei monopoli
commerciali, i (quali avevano reso, nel periodo in
esame dell’anno scorso, 43 milioni.

Le lasse di bollo hanno dato un intrcito di 89 mi-
lioni e quelle di registro di 77 milioni, le prime in
aumento, queste ultime in diminuzione di un milione
ciascuna.

Il gettito del lofio & passato da 21 milioni nell’ct-
tobre 1921 a 17 milioni nello stesso mese del corren-
te anno,

Ecco le cifre precise:

TITOLO Mese di oltobre Differenze
1921 1922
Imposte dirette L. 770.151.325 716.4/8.747 - 53.742.578

Monopoli indust. , 252.045.043 254.348.012 4- 2.302.969

Imposte indirette , 153.282.554 198.335.201 | 45.052.647
Tasse di bollo , 88.203.069 89.592.802 + 1.299.733
Tasse diregistro, 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 ad esaminare in dettaglio le variazioni
verificatesi va notato quanto segue.

Per i debiti amministrati dalla Direzione Generale
del Debito Pubblico, la cui consistenza era in capi-
tale di 47 miliards 899 milioni al 30 giugno 1R2 e di
47 miliardi 897 milioni al 30 settembre 1922, la di-
minuzione di 2 milioni & determinata dalla differen-
za fra gli aumenti e le diminuzioni di debito verifi-
calesi nel periodo in esame. Si sono avuti ciod 4 mi-
lioni di aumenti e 6 milioni di diminuzione. I primi
vanno attribuiti ai Consolidati, per iscrizioni effet-
tuate in esecuzione del cambio dei titoli austriaci
stampigliati. Le diminuzioni sono dovute, per piu di
% milioni, ai dehiti redimibili per rimborsi effettuati
di Obbligazioni 3% netto 1910 e per il resto ai rim-
horsi pure effettuati in seguito al sorteggio delle Ob-
blizazioni 39, della ferrovia V. E.

Per i debiti amministrati dalla Direzione Generale
del Tesoro — la consistenza dei gquali era di 30 mi-
liardi 216 milioni al 30 giueno 1922 e di 30 miliardi
e 778 milioni al 30 settembre u. s, — l'aumento di
462 milioni va attribuito per 266 milioni ad emissione
di Buoni del Tesoro triennali e quinaquennali e per
198 milioni ad ulteriore collocamento presso la Ban-
ca d’Inghilterra di Buoni del Tesoro speciali, in e-
stinzione di interessi sui Buoni gia sceduti, Si &
pero verificata una diminuzione di 2 milioni per par-
ziale estinzione del debito verso il Governo svedese.

Riassumendo, 'aumento di 460 milioni del Debito
pubblico del Regno, si deve principalmente a nuove
emissioni di Buoni triennali e quinguennali ed a
nuovi collocanenti di Buoni speciali effettuati ail’e-
stero nel perindo di esawe, in estinzione di interessi
i Bnoni scaduti.
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Le entrate dello Stato.

Nel primo quadrimestre dell'esercizio finanziario
in corso, Je entrate dello Stalo si sono elevate a Lire
4.125.288.583, mentre nel periodo corrispondente del-
Pesercizio 192122 avevano segnato una cifra di Li-
re AU70.252.330. La differenza in piu risulta percio
di L. 54.056.253.

Iisaminando sonmnariamente le cifre relative ai va-
ri cespiti di entrata si deve anzitutto rilevare il
diminuito gettito (per 160 milioni) delle imposte di-
relle sui reddili, le quali da 1.568 milioni nel primo
quadrimestre del 1921-22, sono scese a 1.4)8 milioni
nel corrispondente periodo del 1922.23. La diminu-
zione deriva principalmente dal naturale ninor ren-
dimento delle imposte sui profitti di guerra, sugli
~aumenti patrimonialy, ed anche di quella straordi-
naria sul patrimonio,

11 rendimento dei monopoli indusiriali continua ad
aumentare, ed & passato, nei periodi in esame, da
1.001 a 1.027 milioni con una differenza in pin di 26
milioni che va attribuita per la quasi totalita ai
tabacchi. -

Le imposle indirelle sui consumi presentano il pin
forte incremmento (e ciog 323 milioni). Sara bene pers
rilevare che, della cifra di 817 milioni rappresentan-
te DPentrata  globale, 437 milioni sono dovuti alle
imposle di [abbricazione, le gquali sono per la mas-
sima. parte la trasformazione dei monopoli commer-
ciali, Considerando a parte il gettito di queste ulti-
me imposte (le quali sono individualmente in forte
aumento — 221 milioni — sul primo quadrimestre
1921#2) le imposte indirette avrebbero quindi reso
circa 597 milioni e ciod 102 in pin che nell’anno pre-
cedente, a causa degli aumentati introiti delle im-
paste sul vino e sul caffa,

Trascurabile & 1'incremento delle tasse di hollo pas-
sate da 4690 a 46%,6 milioni con 600 mila lire di
maggeiore entrata.

Le lasse di reqisfro sono invece considerevolmente
aumentate: da 262 sono salite a 321 milioni con una
differenza in pin di 59 milioni da attribuirsi alle
tasse di recistro e di successione.

Tt Tollo infine segna un nuovo e maggiore gettito
di 23 milioni. =

Rinortinmo aquindi le cifre precice relative alle en-
trate della &tato per i1 nrimo mnadrimestre di cia-
seirno depli esercizi 191,99 o 109993 .

TITOLO Primo quadrimesire Differenze
1921-22 1922-23

Mononoli industr. » 1.001.608.276 1.027 626 573 + 26.018.207

Imposte dirette L. 1568.476.634 1.408 001.350 -—160.387.284

Imposte Indirette » 404,128,860 817 704 200 +323.575.430
‘Tasse di bollo » 469,076 24n 460.674.421 4 50R.1R1
Tasse dl registro » 267.205.845 321.387 .31 + 5R.001 474
Lotto » 56.826.3%0 79.804.630 + 22.978 250
Monopoll commerc.» 217.738.005 -—217.738.095

Totali L. 4.070.252.330 4.124.288.583 4+ 54.036 253

RIVISTA DEL MERCATO DEI VALORI

Rassegna $ettimanale

Il mondo degli affari disgustati -da una po'itica inco-
scienta di tergiversazioni di compromessi e di demacgo-
gia accoglie ora con simpatia e fiducia I’ vvento al po-
tere di forze nuove e giovani. Stanchi di sole vane pa-
role si vozliono atti energici. La Borsa poi salutd il
Ministero Mussolini con tre punti di rialzo su! Consn-
lidato 3% e 15 punti di ribasso sulla sterlina! Questa
eloquente dimestrazione non richiede commenti!

Legeevasi di ~uesti giorni in un autorevole giornale
finanziario estero: Il franco francese ricuadagna terreno
ma pilt 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 revaca dell'inopportuno D creto
che chiu'eva i mercati fino al 6 novembre. ed infatti
giovedi le Borse furono -isperte ufficialmente. Seconda
importantissima decisione di carattere economice presa
dal Ministro Mussolini fu 'abbandono della nomina‘i-
vita dei titoli con esenzione di tassa sulle cedole dei
Fondi Pubblici. Con queste due manifestazioni di accor-
tezza finanziaria il nuovo Presidente del Consiglio si &
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.
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Infatti il Consolidato 5% che avevamo lasciato sabato
scorso gnando venne ordinata la chiusura delle Borse
1 brusca discesa a 79.70, bulzd ieri appena riaperto il
mercato ufficiale, fino a 83.65 per reazionare ogegi a
82.05 e risalire ancora fra scambi d’ampiezza in-olita
a 8270. Sono dunque tre punti che il consulidato
5 per cento ha guadagnato in due riunionis

La Rendita 3 1j2 finita sabato passato a 71,70, subi
un movimento ascensionale rapidissimo che la portd
a 74,60 oggi chiudendo pilt calma a 74,30. i capitale
privato si riaccosta fiducioso con rinnovata lena aj ti-
toli di Stato. Rinunziando a tassare le Cedole del Con-
solidato non si ‘potrebbe ricorrere ad un sistema pin

simpatico, piit legale piii onesto’ per ridurre I'onere dello
Stato?.

Portare cio2 il corso del Consolidato sopra il prezzo
d’emissione ed offrire ai. detentori | rimborso a quel
prezzo oppure la riduzione del saggio d’interesse al
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 I'interesse automaticamente in due tempi 3 112
per cento, pareggiando alla nostra vecchia Rendita 3 112
per cento,

Ne fu questa l'ultima dichiarazione accolta con entu-
siasmo negli ambienti finanziari, giacche appena si venne
a conoscenza che I’esercizio ferroviar o sarebbe stato
restituito a l'industria privata, le Borse fecero dell’au-
mento sui titoli ex ferroviari. Il passaggio dei principali
servizi di Stato all'industria privata & 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 ’amore al la-
voro & giocoforza restituire le ferrovie ai privati. Le
industrie agli industriali, allo ~tato il controllo e la sor-
vegl anza, giacche lo Stato si & dimostrato per troppi
esperimenti incapace di gestire economicamente aziende
in proprio.

Tutto quest’insieme di sagge dispasizioni 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 mancsrono le esa-
gerazioni. Sicche all’ultimo momento si ebbe un nuovo
leggero rincrudimeuto, dovuto alla ricerca di un tempo-
raneo equilibrio. Certo sarebbe follia pretendere che un
Ministero, solo perche ben visto dalla grande maggio-
ranza della Nazione. acquisti subito la fiducia all'estero
ed abbia il potere di ?a e precipitare con un colpo di
bacchetta i Cambi a livelli impensati. Ed & bene non si
lasci formare nelle masse questa concezione la quale se
poi non si raggiungesse in breve fempo come & pur-
troppo probabile, avrebbe I'effetto di una grave delu-
sione, per quei ceti che non sono in materia abbastanza
periti per valutar nella sua interezza il complesso pro-
blema dei Cambi. 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 tangibile, duratura e notevole
sulPattnale situazione economica e finanziaria italiana e
quindi di riflesso sui Cambi.

Conforta ad ogni modo che I’Estero abbia compreso
come I'ltalia si fosse finalmente scossa di doss: quello
inetto parassitismo « quella mentalita deficiente che I'a-
veve depressa e svalu ata fin qui oltre il re:le. e che
s'era finalmente imposta con termo volere un fermo
Governo. Al quale la Finanza italiana, l'industria ed il
commercio ed ogni sfera di cijtadini che abbia-a cuore
ta patria non manchera di dare tutto il proprio appt g-
gio. E cosi abbiamo finalmente visto la lira guadagnare
su mercati esteri pinn rapid:- me nte t rreno di qualunque
altra valuta e segnatamente del franco francese sul quale
la recente miglioria della lira non & certo indifferente.
Da 173,25 quota di Sabato. scurso 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. anzila ripresa
furono le caratteristiche delle, due boise ufficiali dell’ot-
tava. La Banea d’Italia sale da 1372 di sabato a 1386

. oggi; la Bonea Commerciale si porta a 883 112 ed il

Credito Italiano a 672. mentre il Banco di Roma con-
serva la precedente quotaziene di 04. Banca Commer-
otale Triestina 536. Le Meridionali da 293 balzano a 310
le Mediterranee da 182 a 195.

Calmi si mantengono il Rubattino a 540, la Cosulich
a 362; riprende per contro il Lloyd Sabaudo sino a 254
e la Navigaczione Alta Italia a.190,
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Sostegno sulle Sria: le ordinarie a 63 112 e le pre-
Jferemziali & 72 tra scambi imgortanu, S ha ora !'im-
pressione che 1 dirigenti risanata e finanziarizme te rin-
forzata quest’azicnda, -bb.amo un’aito interesse morale
e materiale a veder: prosperare le sorti delia Socicta
e farla entrare in un’ora di lauti dividendi. Percid ba-
sterebbe che ia metd degli ingenti utili della Seta arti-
figiale vada alla Suia la quale come & noto & incaricata
della vendita di quel prodotto. La [iat si mantiene fer-
missima fra 244 e 246 112 chiusura d’oggi. Spa 69.50
Italia 14.

Dei valori siderurgici in discreta ripresa I'Elba da 59
a 60 112 ; gli altri trascurati: Terni 468; Ansaldo 22;
Ilva 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 vecchiazionisti. Sip 132 192,
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 facolta di por
tarlo sino a 120 milioni e raggruppare due azioni attuuli
da 125 lire nominali, in una azione da 250 del tipo delle
azioni dell’Elettricita Alta [t.lia, azienda consorella. E’
risaputo che un forte quantitativo di azioni Sip & tutt’ora
vincolato in Sindacato. Le nuove azioni saranno vfferte
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 Eiet-
triche deli’ltalia Seltentrionale. Selt 212 circa. Anche
I'andanento di questa Socleta & ottimo ed una migliore
valutazione di questu titolo nou parrebbe improbabile. |
risultati sono tali che consentirebbero senza sf rzo una
maggiore assegnazione di dividendo (tutti esercizi L. 16 .
Seso 100 circa.

Torino 3 Novembre 1922,

0k

La horsa continua a subire l’ottima impressione
provata dalla ferma condotta del nuovo Mintstero.
1'ordine, che va gradataimente ristaurandosj nella vi-
ta politico-sociale della Nazione, va pure di riflesso
attuandosi nelle cose econonmico-finanziarie italiane.
Contemporaneamente nel pubblico nostro si diffonde
e prende salde radici un senso di serena fiducia nel-
I'avvenire politico-economico del nostro Paese. Ri-
nascono le iniziative, i denari nascosti escono alfine
dai loro nascondigli per dirigersi verso utili inve-

stimenti e di conseguenza la corrente d’affari & di

ventata assai proinettente. I sentimenti, le speran-
ze, le previsioni per tanto tempo compresse in una
snervante aspettativa, fra angosciosi- dubbi, sono
d’un tratto esplose come una molla eccessivamente
contratta e siaimo cosi cntrati quasi giocondamente
in piena campagna di rialzo. L’energico ed incontra-
stato movimento ascen-ionale si & esteso ormai, fra
trascurabili eccezioni a tutte le categorie di valori
con un crescendo rapido ed addirittura entusiastico.
Né si puo dire che questa settimana la questione del
cambio sia venuta a suffragare I'aumento giacche
I'ottava, segna fra varie altalene un notevole nuovo
ribasso di tutte le divise estere e fra di esse, pin
vertiginose il tracollo di Parigi.

Che qguesta nuestione dello svilnppo della valuta
abbia conseguenze preponderanti nell’argomento ge-
nerico dei tifoli azionari hasterehbe a dimostrarlo il
seguente specchietto relativo™ alle guotazioni di al-
cuni principali valori tedeschi alla Borsa di Berlino.
tenendo presente che a fine Givgno il Marco valeva
ancora 6 lire, ed al 18 Ottobre scendeva a 0.85 ocgi
a a circa la terza parte e ciod a 30 centesimi di lira
italiana per ogni:cento marchi:

Corso Corso Corso
fine giugno 18 ottobre  attuale
Allgemeine El. Ges. 624 % 1,360 % 4,750 %
Badische Anilin und
Soda Fab. 724 % 8,200 % 10.000 %
Harpener Bergbau 1,784 7 91,400 %  37.000 %
Phonix Bergwerk 1,130 % 5,150 % 13,000 o,

Una azione Herpener per esempio del valore no-
minale di N. 1.200 marchi che ha distribuito il 50%
ossia 600 marchi di dividendo si paga dunque 444.000
marchil.

-

L’ECONOMISTA

311

E' dunque in buona parte vero cido che affermia-
vanio da tempo: dover essere cioé le valutazioni aei
titoli collegate in parte colla situazione dei cambi
esteri. Del resto all'iniuori della questione del cam-
bhio ¢ d'uopo rilevare un fatto eloquente: 1 nostri
valori sono ogegi guasi tuiti a prezzi ancora notevol-
niente inferiori a quelli di alcuni anui or sono.

In Italia indubbiammente la soppressione della no-
minativita ha dato nuovo e piu eificace impulso al-
I"ascesa dei titoli di Stato, che segnano corsi via via
crescenti e speriamo senza ritorno. A questo propo-
sito il Senatore Einaudi martedi in un magistrale
articolo pubblicato su di un quotidiano milanese
sulla guestione della nominativity e sulle voci ridi-
cole di manovra di borsa ha scritto cose ottime e
profondamente giuste. Auguriamo soltanto che giun-
gano in breve disposizioni tassative e generali per
il trapasso dei titoli industriali trasferiti al nome,
nel qual campo sianto ancora alla pini sconcertante
torre di Babele.

Abbiamo occasione di rilevare che da sette anni
a queslta parie non & ancora stato possibile ai credi-
tori italiani verso I'Ungheria ed ai detentori italiani
di titoli di Stato Ungheresi di ottenerne il paga-
mento ed il riconoscimento ufficiale dei loro creditl
Inoltre esistono disposizioni restrittive all’invio di
titoli ungheresi per i quali manca fra l'altro il ser-
vizio dei plichi assicurati per chi vuole mettere in
regola i propri titoli mancanti di fogli cedole e lo
stesso avviene per i valori Jugoslavi e per i Prestiti
Bulgari 4 e 4 1/2 % oro. Vi & chi consiglia di affi-
dare ad un banchiere esperto la raccolta dei dati
per fare il censimento di codesti titoli e dei crediti,
sostituendo in questa forma 'ufficio di verifica che
non fu a suo tempo costituito. Richiamiamo su que-
sto grave danno l’attenzione del nuovo Ministero,
invitandolo a provvedere sollecitamente ed energi-
camente. | creditori francesi ed inglesi sono gia sta-
ti sistemati.

Frattanto gli affari in Borsa vanno riprendendo
il loro antico volume, mentre i corsi corrono con
rapidita quali non vedetnmo dal 1919 in qua, Cosi
ad esempio la Rendita 3 1/2 % guadagna da 7515 a
76.80 nel decorso dell’ottava, mentre il Consolidalo
5 9 da 85.40 si porta oggi all'ultima ora. fino a 86,10
con miglioria di poco meno di 3 punti in cinque
riunioni! NDa tempo avevamo accordato la possibilita
di simili ascese! Ed & sopratutto il portafoglio che
compera, Contemporaneamente la fiducia si estende
a tutti indistintamente gli.altri Fondi di Stato e
vengono in prima linea, le Obbliquzioni Ferroviarie
2 9 che aumentano di 10 punti da 262 a 272, mentre
il Prestito & 9% si-spinge a 90 ed il 4 1/2 % supera
1a 84 lire talquale, Pure le San Paolo 3 1/2 % passa-
no da 978 a 280. ' dunage un grave incubo che sem-
bra d'un tratto scomparso, un nuovo avvenire mi-
gliore e piu sicuro che si rivela d’imprc_)vwsq. :

La campagna d’aumento, non ha dimenticato i

valori Bancari che segnano tutti plusvalenze note-"

voli sui corsi di esordio d’ottava. La Banca @ltalia
da 1590 sale a 1442 mentre ritorna. la voce di liberare
le °00 lire ancora da versare sulle azioni mediante
prelevamento dalle riserve (?). La Banca Comimer-
ciale risvegliatasi alfine dal troppo lungo assopi-
mento rompe le dighe e si rifa da 886 di lunedi a
%R 1/2 Ai ogei mentre il Credifo Ttaliano, .che pure
aveva preceduto i due suddetti compagni del suo
comparto a 676 gitadagna ancorg 24 punti superando
il corso di 700. I1 Banco di Roma mantiene la prece-
dente queta di 104 circa. F’ proseguito il movimento
di rivalutazione. deeli ex valori ferroviari con lq
AMeridionali salite da 316 a 340 e le Mediferranee di
cui searso & il titolo sul mercato da 202 di lunedi
a 239 oggi:

Anche i valori di Navigazione non si sono attar-
dati nel movimento di avanzata, 71 Rubaftino da 532
A5 marfedi halza a B8N oegi. il Tloud Sabandn si por-
th a 970 e la Navioazione Alta Ttulia enicca il salto
da 100 venerdi a 995 oggi Rimane in snervante im-
mohilita la Coe<ulich a 365 circa. DNehole la Tibera
Triestina a 43R

Gustavo DESLEX
11 novembre 1922

Luigi Ravera, gerente

Tipografia de L’Economista — Roma
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ISTITUTI NAZIONALI ESTERI
10) Banca d’Inghilterra 15) Banca Nazionale Svizzera

Sttuazione sellimanale in millon{ di sterline (alla parl L. 25.225)

A1TIVO 6 seEem. 13 settfem. 20 se't_t-em.
Incass., . X 127.4131  127.421| 127 427
DebltldelloStato rendlte Banca 54.463 57.768 55 563
Portafoglio e anticipazioni . . 84.224 78.901 81.029
Biglietti in riserva . . . . 21.158 21.980. 22,554
PASSIVO
Capitale e riserve . . . . ! 18.1701 18.171 18.190
Tesoro e anticipazioni . 125,050  123.857 124.338
Emissioni autorizzate . 144.038'  144.042 144.045
Proporzioni delle riserve, bi- 18 3;8 p.c. 19 114 p.c.i19 58 p.c.
glietti e specie, agli impegni . | 3 1j2p.c.; 3 112 p.c.| 3112 p.c.

11) Banca di Francia
Situazione setttmanale In millon! di franch! (alla par! L. 1.00)

ATTIVO 7 set_tem. 14 se_ttcm. 21 sittem.
Incasso oro . . . | 5.532,002 5,532.223 §.532.434
» argento . . + « | 285.991 286.404 286.761
Avere degli S’ati Uniti. . . 576.396  576.249 575.786
Disponibile estero . . ‘ 1.817.250 1.887.804 1.791.409
Portafoglie corrente. . . . 33.770 33.195 32.815
» prorogato 2,168.873 2.133.449 2.141.275
Anticipazioni ordinarie . 24.100.000 24.100.000 24.300.000
» allo Stato. 4.288.000 4.204.000 4.300.000
Buoni del tesoro riscontrati . 330.584  331.465 332.347
Rendite e immobili. . . . i i
PASSIVO
Capitale e riserva . . . . 261.885,  261.885 261.885
Con to ammoriamento 532.858/ 532.283 532.903
Biglietti in circolazione. . |36.959.101(36.607.125 36.607.364
Conto corrente tesoro . . 23.279i 22,137 40.787

2.045.971) 2.130.116 2.159.112
14-91 p.c.(15-01 p.c.:15-00 p.c.
5 p.c. 5 p.c. 5p.c.
12) Banca Nazionale del Belgio
Situazione settimanale tn miliont di franchi (alla parf L.

Conti particolari.
Proporzioneincassi agli 1mpegnl

1.00)

A CTIVO 7 se_ttem. 14 sit.tem. 24 sﬁtem.
Incasso oro . . o 266.596 ~ 266.596) 266.596
» ° argento ¢ rame, . 43.528! 45.584| 46.403
» portafoglio Estero. . 19.075' 18.814 19.779
Portafoglio belga . 3 472.292 489.629, 492.973
Anticipazioni su fondi pubbllcl 131.147 116.933 110.664
» dello Stato 5.500.000, 5.500.000. 5.500.000
Buoni interpr: vinciali 480.000,  480.000: 480.000
Fondi pubblici, immobili, ecc. 218.4701 218,468, 218.470
P. SSIVO
Capitale e riserve . . . 101.098  101.698I 101.098
Biglietti in circolazione. . 6.490.324 6.501.105 6.483.140
Conti correnti del tesoro . 235.738 169.674 179.820
» » particolari . . | 301 585 361.446 368.024
Diversitt Lo amyr Feal a0 1,292 1.600 1.765

41[2pc 4 112 p.c. 4 112 p.c.

13) Banca di Spagna
Situazione settimanale In milion! di pesetas (alla par! L. 1.00)
ATTIVO 9 se_ttem. 16 se_ttem. 23 se_ttem.
OO sV o v o 2.523.386| 2.523.383 2.523.379
Argento . . 644.475 645.186  646.922
Bronzo, erfettl scadutl e corri-
spond enti . . s 76.227 44.138 46.837
Portafoglio . . . . . . | 2.427.509| 2.394.956 2.362.190
Tesoro pubblico. . . . . 20.514 24.169 25,382
Anticipazioni al Tesoro. . 150.000 150.000 150.000
Immobili . . . . . . . 9.207 9.208 9.203
PASSIVO
Capitale e riserve ! 228.000, 228,000, 228.000
Biglietti in ¢ rcolazione . ‘ 4.179.325' 4.169.228: 4.142.385
Depositi e conti correnti | 1.143.812! 1.139.742} 1.141.547

14) Banca Neerlandese
Situazione seltimanale in millont di fiorini (alla part L. 2 0832)
ATTIVO 4 seEem. 11 sitem. 18 seEem.
Incasso 0r0 . . . . . . 805.955  605.955! 605.955
» arge to . e 8.762 8.778! 8.902
Portafoglio chmerclale i 178.247| 187.019 118.727
» estero . e 74.439 74.471 72.474
Anticipazioni. . . . « . 124.839 108. 622 110.250
Immobili e valori . . 13.968 13.968 13.968
PASSIVO
Capitale e r serva . . 27.336 27.336] 7.336
Biglietti in circolazione. . 986.541 977.277 980.147
Comti correnti . . . . . 24,494 24.260) 22.219

Stluazione settimanale tn milfoni di franchi (alla parl L. 1.00)

31 agosto 7 settem. 15 settem.
Rlserve metalliche oro . ., 510.4'5 508.301 507.317
» argento . 115.222 115.09 " 115.089°
Errettl in portafogio . 328.634 333.999/ 331.370
Effetti in circolazione , . . 771.113 762.738) 749.205
Scontor .. . 5. s b3y 3% | 3 9

16) Banca dell’ Impero Germanico

Sltuazione settimanale In miliodl di marchi (alla par{ L. 1.2346)
ATTIVO 15 l_u_glio 15 a{ic_)sto 23 agosto

Incasso . 1.024.326| 1.026.623] 1.025.921

Buoni del tesoro e blgllettl 10.796.491|16.604.697| 20.511.691

Portafoglio . . « « |201.126.658|230.704.072. 241.210.577

Anticipazioni. . ., , ., . 35.814 209.367! 149.537

Fondi pubblici . . ., , . 301.403| 293.120] 241.470

Diversil <8 r 55 e Uk oy 2.919,660( 6.810.743; 7.736.108
PASSIVO

Capitale e riserva . . . . | 307.264] 307.264] 307.264

1175.437.418 205.275.349 215 168.262
'36.275.656 44.056. 158 47.804.963

Biglietti in circolazione.
Depositi a vista.

Diversi . . 4.234. 019 6.039 851| 7.594.821

5 % 5 % 6 %

17) Banche associate di New-York

Sltuazione settimanale in millon{ di dollari (alla par’ L. 5.1825)
8settem. 15 settem. 22 settem.
Anticipazioni e sconti . . . | 4.542.400: 4.541.100| 4.610.800
Circolazione . on’ LTNDY 33.768| 33.679 32,203
Clearlngs . . . . . | 3.123.400! 4.230.600 4.601.800
Totale della rlserva 1 oAl 529. 400‘ 535.500 530.000
Eccedenza della riserva. . . 14.700. 17.290| 6. 30
18) Incasso M
metallico -
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Banca Nazionale Danese

1914 10 luglio . .| 110| — 219 24 95 15] 2
1922 29 aprile. . .| 320 6 633 180 200 1211 5
1922 31 maggio . .| 320| 6 | 614 159 | 261 125} 5
1922 30 giugno . .| 320/ 5 | 619 166 | 251 118 5
1922 31 Iuglio . .| 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| 64
1922 30 aprile. . .| 56| — | 1.407 2.795 166 282 6
1922 14 maggio . .| 56| — | 1.474 2.676 156, 290 6
1922 15 giugno . .| 56| — 1.673 2.346 181 366 6
1922 30 giugno . . 56 — 1.708 2,220 192 386 6
1922 15 luglio. . .| 56 | — 1.786 2.220 203| 398 6
Banca di Norvegia
1914 11 luglio 61| 2 173 20 109’ 6 5
1922 31 marzo 206 | 2 539 211 564 5 6
1922 29 aprile. . . 206| 2| 539 201 | 519| 5| 6
1922 31 maggio . .| 206 2 | 525 212 | 513 4| 5%
1922 30 giugno . .| 206 2 | 539 186 | 49 4‘ 514
1922 28 luglio. . .| 206 2 535 192 426 | 4| 8%
' Banca del Portogallo
1914 22 luglio . . 44 1 52 457 | 26 122| 98| 5
1922 5 luglio. . .| 48| 99 | 4.655| 255 | 801 | 197
1922 26 luglio . . 48 99  4.460 279 826 47
1922 2 agosto . .| 48| 99 | 4.724 251 | 842 | 20,7
1922 9 agosto. . . 48| 99 | 4.745 239 848 16| 7
1922 16 agosto . . | 48| 99 | 4.757 232 | 885| 207
Banca Nazionale di Romania
1914 18 luglio . .| 154| 1 414 14 | 237 47 5%
1922 15 luglioc . .| 511 | 0,7 14.2101.701 6.467| 173 6
1922 22 luglio . ’. 511 0,9 14.203 |1.689 6.498 179 6
1922 12 agosto ., 5111 0,4 14.314 1.597 6.617| 199 6
1922 18 agosto . .| 511! 0,4 |14.412 1.653 6.732| 193 6
1922 26 agosto . 511 0,4 |14.448 1.526 :6.751| 205 6
Banca Reale Svedese
1914 31 luglio . .| 146 8 370 109 238 11| 534
0922 30 marzo . .| 384 21 876 | 442 | 790" 40| 5
1922 31 maggio . .| 384| 23| 794| 418 | 721| 53| 5
1922 31 giugno . . 384 24| 820 351 | 604 73| 4%
1922 31 luglio . .| 383| 25 771 347 586 65| 415
1922 31 agosto . . | 383| 25| 782 208 | 558 | 64| 414




ISTITUTO ITALIANO

CREDITO FCNDIARIO

Capitale statatario L. 190 milioni - Emesso ¢ versato L. 48 milioni

SEDE IN ROMA: Via Piacenza, 6 (Palazzo proprio)

L’Istituto Italiano di Credito Fondiario fa mutui ai
5 per cento, ammortizzabili da 10 a 50 anni, 1 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 proprieta e dispouibiiita, e che abbiano
un valore almeno doppio aila somma richiesta. e dia-
no un reddito certo e durevole per tutto il tempo del
mutuo. Il mutuatario ha il diritto di liberarsi in
parte. o tetalmente del suo debito per anticipazione,
pagando all’Erario ed all’Istitutc i compensi a norma
di legge e contratto.

Per la presentazione delle dcmande e per ulteriori
schiarimenti sulla richiesta e concessione di mutui,
rivolgersi alla Direzione Generale dell’lstituto in Ro-
ma, come pure presso tutte le Sedi e succursali della
Banca d’ltalia, le quali hanno esciusivamente la rap-
presentanza dell’Istituto stesso.

Presso la sede dell’lstituto e le sue rappresentanze
sopra dette si trovano in vendita le cartelle fondiarie
e si effettna il rimborso di que'le sorteggiate e il pa-

-

Monte dei Paschi di Siena
¢ Sezionl annesse:

CASSA DI RISPARMIO, CREDITO FONDIARID £ MORTE PI0
Succursale di ROMA 8. Silvestro, 62

Filialiin Abbadia S. Salvatore, Arezzo, Asciano, Buon-
convento,Casteldepiano, Castelflorentlno, Castel-
nuovo Berardenga, Cecina, Certaldo, Chianclano,
Chiusi, Colle d’Elsa, Empoli, Firenze, Grosseto,
Livorno, Lucca, Massa Marittima, Montevarchi,
Monticlano, Piombino, Pistoia, Pitigliano, Poggi-
bonsi, Pontedera, Portoferraio, Porto S. Stefano,
Radicondoli, Roma, S. Gemlgnano, 8. Quirlco
d'Orcia, Sinalunga e Torrita.

Anno 350 d’esercizio

OPERAZIONI

Depositi: Libretti di risparmio ordinario a piccoio
risparmio e speciali al 3, 3,25 e 3,50 per cento
libretti di deposite vincolati al 3,25 - 3,50 3,75
e al 4 per cento - Buoni fruttiferi a scadenza fis-
sa dal 3,25 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.

Diverse : Effetti all’incasso - Assegni su clc infrutti-

fero - Depositi per custodia e amministrati - As-

gamento delle cedole. ; =42 : Ao ]
sicurazioni operaie, popolari di maternita.

BANCO DI ROMA

SOCIETA ANONIMA - CAPITALE L. 150.000.000 INTERAMEKRTE VERSATO
SEDE SOCIALE B DIREZIONE CENTRALE: ROMA, Corso Umberto I, 807 (Palazzo proprio) - ROMA

PILIALI IN ITALIA: Alba, Albano Laziale, Anagni, Andria, Anzio, Aquila, Arcidosso, Arezzo, Assisi, Aversa, Avezzano,
Bagni di Lucca, Bagni di Montecatini, Bari, Berea Vgienna, Bibbiena, Bologna, Bolzano, Bra, Brescia, Camaiore, Cam-
piglia Marittima, Canale, Canelli, Carate Brianza, Carrii, Castellamonte, Castelnuovo di Garfagnana, Castiglion Fioren-
tino, Catania, Cecina, Celano, Centallo, Ceva, Chiusi, Cittd di Castello, Conio, Cortona, Cotrone, Cuorgn?, Fabriano,
Fermo, Firenze, Foggia, Foiano deila Chiana, Foligno, Fossano, Frascati, Frosinone, Gaiole in Chianti, Gallipoli, Genova,
Grosseto, Gubbio, Intra, Ivree, Livorno, Lucca, Luserna San Giovanni, Marciana Marina, Merano, Messina, Milano, Modica,
Mondovl, Montesampietrangeli, Napoli, Nocera Inferiore, Norcia, Novi Ligure, Oneglia, Orbetello, Orvieto, Pageni, Pal-
lanza, Palermo, Pietrasanta, Pinerolo, Piombiuo, 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 COLONIE: Bengasi, Tripoli d’Africa. H

FILIALI ALL’ESTERO: Francia: Parigi, Lione. Spagna: Barcellona, Tarragona, Montblanch. Svissera: Lugano, Chiasso,
Byitto: Alessandria, Cairo, Porto Said, Monsourah, Tantah, Beni Magar, Beni Soueff, Bibeh, Dessouk, Fashn, Kafr-El-Cheikh
Magaglia, Mehalla Kebira, Minich, Mut Gamr, Zagazig - Malta : Malta. Turchia: Costantinopoli. 4sta Minore: Smirne,
Scalanova, Solzia. Siria: Aleppo, Alessandretta, Beyruth, Caiffa, Damasco, Giaffa, Tripoli. Palestina : Gerusalemme, Rodi.

OPERAZION!I E SERZIZ]I DIVERSI:

DEPOSITI IN CONTO CORRENTE liberi e vincolati — CONTI CORRENTI DI CORRISPONDENZA in Lire italiane
e valuta estera. — DEPOSITI A RISPARMIO. — SCONTO E INCASSO EFFETTI, semplici e documentati, sull’lialia
e sull’Estero, — ANTICIPAZIONI E RIPORTI su valori pubblici e industriali. — OPERAZIONI DI CREDITO AGRARIO.
— EMISSIONE GRATUITA ED IMMEDIATA DI ASSEGNI CIRCOLARI pagabili a vista sulle principali piazze a itaiia
— LETTERE DI CREDITO E CHEQUES sulle principali piazze d’ltalia e dell’Estero. — ESECUZIONE DI ORD NI
sulle Borse italiane ed estere. - APERTURF. DI CREDITQ, libere e documentarie. — VERSAMENTI SEMPLICI E
TELI;ZGRAF!CI er tutti i paesi del mondo. — NEGOZIAZIONE DI DIVISE ESTERE a vista e a termine. — CAMBIO
MONETE E BUONI BANCA ESTERL — SERVIZIO DI CASSA per conto di amministrazioni e privati, — PAGAMENTO
d’imposte, utenze, assicurazioni, ecc. — SERVIZIO MERCI.

Tutte le altre operazioni di Banca — Servizio Cassette di Sicurezza
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(ASSA DI RISPARMIO DEL DANCO DI NAPOLI i :
OP IR AZIONT COmP.'a "EIIO-HI‘gentma

Depogiti su libretti ordinari di risparmio al 2,50% di
» vincolati per riscatto pegno . » 5 %

» di piccolo risparmio operaio . » 5 % 1 : a .

» su buoni fruttiferi (per la Libia) dal 3,25 al 4% HSSICU raZl On I G en e rall
Credito agrario - Mutui ipotecari

» a Comuni, Provincie e Consorzi di bonificaz.

Capitale sociale Lst. 2.000.000 c{l.

» a Societd ferroviarie e ad Enti con garenzia interamente sottoscritti
di deleg. a carico dello Stato
» a Enti diversi . SR | i
Cassette economiche custodia libretti a risparmio. Assicurazioni: VITA - INCENDI
UFFICI TRASPORTI - INFORTUNI

L4 Cassa di Risparmio ha complesslvamente 61 Ufficl raccoglitori
del risparmi, del quali 12 In Napoli e 43 nelle provincie meridionali

sarde, 4 nllle provincle redente, 1 nella Libia (Tripoli) e 1 in Ame- : - .
:Ica (Chicago). lnpgennalo 1021 & stato attivato il servizo di Cassa La Compagma ltalo Argentma
di risparmio presso la Sede del Banco in Roma. dl ASSiCll!'ﬂZiOﬂi Generali

Situazione al 30 giugno 1922

ha la esclusivitd, per tutto il territorio della

Titoli Am‘,’o 1| 533.384.241' 90 Repubblica Argentina, della riassicurazione dell’
ol st o B . |
col Banco apoli . > .433. . . .
Prla,rteclpulone a bor?soru per mutul, all'Tst. naz. Istituto NaZlonale delle ASSIcuraZl()ﬂl
dl credito psl risorgimento delie Venezie ed al- p
I'Istituto di eredito per l¢ Casse di rlspanmo 8.872.362 54 del Regno d’ Italia
Mutui ipotecuri e privati 41.289 69

» a8 Comuni, Prov. e Cons. di homf 38.792 539 20 PR =
e R R et ool (S 57069 187 92 le cui riserve sono garantite dal TESORO dello STATO

»
»
»
>
» a Enti dlversi ., » 1.663.496 22
»
»
»
»
»

Ansicipagz. su pollzze ex conl':bgttentx 69.%92 (2](5](1) 76
Antie. straor. alle C, Prov. di Cred 1gr 10.345. — > s "
Intersast da eniger X 154.983 16 Banchiere: BANCO [TALO-BELGA
Partite varie . A ) < . 3 = 3.326.014 22

Spese dell'esarcizio. 1.688.430 62 Direttore Generalee RONCAGLIA cav. rag. ARMANDO
Totale genemle lire || 705.956.180 24
PASSIVO Avenida de Mayo 963 U:. T. 610, Rivadala
patrim, Fondo di dotaz. e riserva o % . 33.761,2456 57 C. T. 2045, Central.
=i ( libr. ord. al portatora . . L. 575.473.307.97 .
5 » » nominativi. . . »  3.425.908 556
§E~ < » per r;scatto pegai. . = f g[’{g ;5 [
o] ai . i | - .
Bt el SRR PERR ) 55 10.400 - | 478.971.900 34 Questa Compagnia emettera polizze sulla
[0} N Comb. ti e ) 64 321.079 36 a o s ' - . .
Puictite vacie. 411 r os ra Tl f bl L T8 Lol ommatis e vita in lire ifaliane al cambio del giorno
Utiti netti dell.eseremo AL ey . = 12.608.554! 40
| tomle generale lire ! 705.956.180 24
[;, ‘q\ J }Q\ “k; / ? Em I : Foncata con legge 8-7-1883, N. 1473, Auto p
: 1 | % B _gh_,/ rizzata ad operare co! privilegio della esclusivita
<) \) ~x & ?r AL N ‘1

in Tripolltania — Cirenaica — Trentino — Alty |

s D ASS I G/ RAZION £ o e o oo e
P ER GLNFOHVNI WL IAVORO :eg rjlf.ricoltura, in sessantuna provincie del
* SEDE CENIRAIE 1N ROMA « sssvessi®

Direzione Generale: ROMA 33 - Piazza Cavour,3

SIL DI DI COMPARTIMENTI::

ALESSANDRIA - ANCONA - AQUILA - BARI - BENEVENTO - BENGASI - BERGAMO - BOLOGNA - CAGLIARI -
CALTANISSETTA - CASERTA - CATANIA - CHIETI - COSENZA - CREMONA - FIRENZE - FORLI - GENOVA
- LECCE -~ MILANO - NAPOLI - NOVARA - PADOVA - PALERMO - PERUGIA - PISA - POTENZA - REGGIO
CALABRIA - REGGIO EMILIA - ROMA . SASSARI - SIENA - TORINO - TRENTO - TRIESTE - TRIPOLI -

UDINE - VENEZIA - VICENZA - FIUME
49 Sedi Secondarie — 434 Agenzie — 66 Ambulatori medicl — Sub Agenzie in tutti i comuni di impertanza agricela od industriale.

La Cassa Nazionale Infortuni & Istituto pubblico ed organo 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’ltalia per. prevenire gli infortuni del lavoro — Mi-
lano, 13 — Piazza Cavour, 4.

A cura della C. N, /. viene pubblicata la :

Rassegna della Previdenza Sociale
INFORTUNISTICA E ASSICURAZIONI SOCIALI — LEGISLAZIONE, MEDICINA E QUESTION{ DEL LAVORO

ANNO IX — 1922 - Abbonamento annuo : Italia e Colonie L, 36 - Eatera L. 00
DRirezione ed Amministrazione : Roma 33 Piazza Cavour, 3
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