


Per lu REGOLAMENTAZIONE dell’ECONMOMIs ITALIANA

(1) La organizzazione politica che il fascismo va dando al-
Paese si dispone e concreta secondo principi e schemi con caratteri-
stiche loro proprie, che nulla hanno di sostunzialmente comune nd
con 11 vario atteggiarsi dellu dottrina e pratica liberale, n& con
le numerose espressioni teoriche ed 1 singoli tentativi pratici del
soclalismo.

La strutturs economica cel Paese, invece, continua a pog-
giare ed a svolgersl effettivimente sui principi e negli schemi ten-
denzialmente liberall, anteriori ec estranci alls configurazione po-
litica fascista. S1i dice "tenden:ialmente liberale™, perch® 1’econo-
mia italiuana, pur aspirundo ed uvvianiosi, prima della guerra, verso
le forme autonome dl una economia liberale, juesta non ha fatto in
tempo 4 reulizzare. La particolire disciplini impdstale dalla guerra
e lu turbolenta incisciplinu del dopoguerra ne hunno circoscritto 1l
gloco nellc linee cistintive dellu fise storicu iniziale cdella formu-
zione di un’economia liberale; della fase, cioé, nella juale allo
Stato, d1 cui si asserlsce e procluma lu generica incapacitd alla ge-
stione diretta di imprese economiche, si ricorre per aiuto sotto le
pla svariate forme, sino a determinare in alcuni campi un particolare
fenomeno di pseudo concorrenza sotto 1’ala dell’ausilioc governativo.

I1 fascismo, dungue, non ha ancora investito in sede pm -
pria il problema dell’orgunizzazione econonica nazionale, per ade-
guarne la vita alla concezione ed all’azione politica sua peculiare.
Ecso tocca bensl l’economia attraverso le Corporazioni; ma jueste
adempiono, in sostanza, ad una funzione che mira a risolvere giuridi-
cameﬁte i1 fatto composito economico politico del rapporti fra capi-
tale e lavoro, senza diretta ingerenza nell’organizzazione economico-

amninistrativa della produzione. Detti rapporti, ciod, mirano a go-
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vernare cosl come essil si esprimono, da uni orgunirzazione rroduttiw
sorta con criteri inspirati ad unu organizzazione politica precedente
al fascismo - e pud pertunto, sia essere cuusa specifica di incon-
venienti, sia contribuire ad uaccentuure nel riflesci dello Stuto
guelli inerenti a siffatta organizzuziome produttiva. OSpecie ‘wando
21 ponga attencione al conzentramento cel controlls fininri.rio del-
1’attivitd industrisle determinatosi, fra 1 altro, per il noto siul-
1ibrio fra svilupro industridle efdécumulazione ed investimento pe-
riodico c¢el risparmio.

(2) Il fascismo, che si munifestua come 1’unica esﬁressione in-
tellettuale e politicu wells volontd i vivere delli borghesia del-
1’Furopa occicentale deve traicciore - oggi, che la crisi scopre e
mette a nudo 1’ossatura dell economiu ituliasna - le linve originalil
della suu costituzione economica perfettamente adeguata alla sua co-
stituzione poiitica, uenzu vincolare lo sviluppo della propriu azione
4 elementi ¢i ordine contingente che nella generale revisione innova-
trice del sistemu oconomico nuzionule troveranno la loro congrua e
duraturd sistemazione.

L?econonis fascista non sembra altrimenti concepibile che
sotto specie ¢i un’economia regoluta. E c¢lod @i un’economia che,
senza eossere un’economia statizzata e pur non soffocuncdo, anzi asse-
condando lo sviluppo dell’iniziativa privaté, creandole le piu idonee
condizioni di ambiente, permetta allo Stato, attraverso suoi appositi
organi, di organizzare ¢ controllare dul di dentro la vita della pro-
duzione dei cosidetti beni strumentall, indirizzandola e sviluppando-
la in base ad un piano prestibilito in armonia alle disciplinate pos-
sibilitd nazionali ed al presumibile svolgimento complessivo dell’e-
conomia internazionale.

Si & detto "economia non statizzata". S?intende dire che 1

singoli organismi produttivi, e fra essi quelll che hanno lo Stato



come maggior cliente, non devono essere trasformuati in aziende stata
1i, ma passare sotto 1l controllo dello Stato, con 1’accuisizione di
detto controllo da p.rte di uell’organo, o juegli organi, statali,
suall gla destinati genericamente o specificutamente a svolgere la
loro attivita in coniormitd ul ;ianoc sopra accennato. Quando si con-
sideri 1l’alto grado éi concentramento finanriario esistcnte, appare
nolto spedita la possibilitd di tale acsuisizione che non pud peral-
tro ritenersi esaurita con 1l’aciuisizione del controllo degli istitu-
ti di credito che ne costituirebbe =olo la premessa. E c¢1d & cviden-
te, suando si prnsi che per restitulre a detti Istituti la loro spe-
cifica funzione, occorre aprunto che l’aciuisizione del loro control-
lo sia segulta dal necessario mutamento della nutura dei loro impe-
gni, ~entre d altra parte la nuova organizrzazione economica imporreb-
be la éiﬁﬁ;ﬁiEEZ 41 un controllo d’indole economica,con efficacia di-
retta sulli provuzione, al controllo di carattere fininziario, non
direttamente e imnediatamentc efficiente sull’ordinamento della pro-
duzione.

.

L’ac;uisizione del controlio di cui si & discorso costitui-
rebbe 11 punto ¢1 purtenza e la prim. fase del plano 4i regola;éaﬁ%@
zionc dell’economia nazionale.

La seconda fase, di meno bireve “uratu, conslsterebove nella
coordinuazione ¢ razionalizzuzione dellu produzione, con £l concentra-
mento produttivo per rami &’industria du una parte e con la lijuida-
zione)dall’altra, delle imprese extri-marginali, di jquelle clod che,
prima o poi, nell’ordinumento attuale vanno a finire nell’Istituto di
Lijuidazioni, organismo caratteristico della funzione ospeduliera ri-
serv.ta oggl allo Stato ﬁel dominio dell’economia.

Lua terza fase di attuazlone del piano si concreterebbe nel-
l'uniforme disciplinamento e ncll armtnico sviluppo della produzione

in ordine alle esigenze del mercato interno del consumo e del lavoro

ed all’andamento del mercato internazionale, con unitd di indirizzo e
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senza squilibri di interessi particolaristici o dispersioni periferi-
che d’indole puramente speculativa. GQuesta fase, evidentemente, & la
pild importante e definitiva e i1 suo ciclo si rinnoverebbe periodica-
mente Sopo un certo numero di anni.

Le opcrazioni finuanziarie che accompagnerebbero 1’attuazlo-
ne del pilano sono uiverse, in corrispondenza alle diverse fasi, sia
nella loro nitura, sia nell: loro role. Ma tall - si ritiene - <da
non presentaire particolari difficolta di congegno, tunto se sl tratta
ai effettuarle su mercato interno, .uanto se si dovra ricorrere al
mercato internazionale. Ed 1l problema della circolazione .aonetaria
risulterebbe piu conaizionato alle esigrnze della vita economica na-
zionale, € di mcno arduo governo nella determinizione del volume e
nel controllo del movimento el medilo circolunte.

E? superfluo agriungere che la disciplina dei rupgorti fra
capitale e lavoro verrebbe cosl a scaturire direttumente dalla di-
sciplina della produzion: all’atto stesso del suo ordiinamento, senza
essere necessariamente subordinata ad uno stato di fatto precostituil-
to in base a criteri politici inspiratori, diversi da zuelli fascl-
sti. Come supcrfluo uggiungere che lo studio per la elaborazione del
pianoy deve essere condotto con gli indispensabili riferimenti al bi-
lancio dello Stato, al sistema tributario, alla politica commerchale,
all’azione cdelle Corporazioni ecc., ed inoltre al meccanismo della
distribuzione e degli ccamnbi.

(3) Kkiassumendo, il plano regolatore dell economiu italiana, la
cul durata potrebbe abbraceclare un periodo di 10 anni, comprenderebbe
tre fasi: (1) di liquidazione, (2) di coordinamento e coordinazione,
(3) di disciplina e sviluppo, e aovrebbe essere elaboruteo da apposi-
ta ristretta comanissione di studio, scelta e guidata direttamente dal
Capo del Governo, ¢ fianchegglata dalla collaborazione tecnica d1 ap-
posito istituto entro i prodsimi 12 mesi, in modo da rappresentare il

calendario dell’economia fascista per il secondo decennio del regime.
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Non avrebbe fondamento di serietd nessun tentativo di con-
fronto di siffatto piuno col piano juinjuennile bolscevico, perchd
- a parte la diversa ispirazione ed il diverso indirizzo politico e
scciale - In Fussia 11 problema & suello della creazione di un’eco-
nomia industriale, mentre in Italis si tratterebbe di regolamentarla
ed incrementarla. Inoltre all’It.ilia non ¢ chiuso 1l mercato finan-
zlario internazionale, dil :uale si ritienc anrzi che un’economia re-
goluta sui linecamenti ¢i ~uella proposty surebbe considerata con fa-
vore ed interesse. Infine, la nuova organizrzazione economica italia-
na non tenderebbe a soffocare 1l'iniziitiva privatu, perche 1l'acquisi-
zione del controllo economico Za parte degli organi statali che sa-
ranso all’uopo destinati, non si traduce in monopolio od in esclusi-
va, ma lasela ancora apert: - nel —uadro della regolamentazione ge-
nerale - la possibilita ci singole affermuzioni private, in guel
catpi vove 1 attivita provutitiva privata non abbia bisogno, per sorge-
re, vivere e svilupparsi, dello specifico ausilio o protezione gover-
nativa.

(4) Queste riflessioni uon sono 1l prodotto di una considera-
zione astratta del problema politico ed economico dell’Itazlia di og-
gl, ma 11 risultato dellc osservazioni éi chi la vita dell’economia
conteaporanea ituli.na conosce dal di dentro, e non da ieri, ma da 40
anal. Kiflessioni sorte non di guesti glorni, ma da juando la erisi
econonmica in Italia e fuorl ha posto 1'istituto 21 credito da lui di-
retto, e nel juale si1 accentra (solo che lo si voglia riguardare dal
punto di vista azionario) 1l controllo di olire 1/4 del capitale del-
le societd anonime itialiasne, nclla condizione di inspirare la prépria
condotta di lavoro a principl per moltl aspetti analoghi a guelli cui
sono iniormatl gli appuntl contenuti nelle pagine precedentl, senza
disporre - com2 & ozioso rilevare - deilﬂautorit& e del mezzi pro-
pri agli organi cello Stato. Il risultato di tale condotta d1 lavoro

¢ obiettivamente apprezzablle nel confronti dell’interesse dell’eco-



nomia italiana.

Lu situazione d1 detto istituto @i credito & tale ogzgl
~ oggl piu che mai - anche in cunsiderazione dei suoi ravporti con
1’Istituto di Bmissiore, chc -uulziusi operazione wengs fatta ai fini
della sus tranguillitd & da riguardarsi come fatta ai fini della
tranjuiliita dell’economli narionule. Non * mincs un interssse par-
ticolaristlco che ha sug-erito 1'iieu &1 un’economia regolata. Ne &
riprova l’operazlone propostu nel pur.grafo seguente che, mentre assi-
cura ia pia cospleua ac.uilsizione agli effetti del pilano di regola-
mentazione cell’economia italiuna, lascla intera ai suol dirigenti la
res, onsabilitd Jella situnzioae ¢ Cel.'andasento dell'istituto. Se
Tra un anno si «&éivienc all’aprlicazions el piuno, sarunno presi
accorcl per la deflnitiva forma lelli'operazione; se no, saranno presi
accordi circa le nolalitid ed i1l teapo por la estinzione dell opera-
zione stessu.

51 noti frattanto che ;uestu, come risulta dall’esposizione
Seguente, non c(se:citirebbe nessuni influen:a sulla circoluzione mo-
neturia, in juanto =1 esaurirebbe in un giuoco ¢i partite di giro.

(5) La Buanca Commerciale Ituli.nu ha un capitale di 730,000,000
diviso in 1,400,00fazioni. I suoi due principuli azionisti sono i1
Consorrio Kobiliare Finunziario, ed 11 Siducato irzioni Bance Dommer-
clule Italiuna.

Il Consorzio wobiliure Finunziario, societd anonima, con un
ca itale &1 210,000,00 ¢i l1lire, ‘iiviso in 350,000 azioni 4 - ad un
voto - e 70,000 azioni B - & 5 voti - possiede ora circa 960,000
dzioni Banca Comncrciale Italiuna, ed 11 Sindacato ne possiede circa
300,000. Quest’ultimo scade il 31 dicembre p.v.

Per evitare la pressione ¢i jueste azioni sul mercato, il
Consorzio Mobiliare Finanziario rileverd i1l pacco, aumentando a tale
scopo 1l proprio capitale da 210,000,000 a 630,000,000, pagando le

azioni ex Bindacato ail partecipanti di guesto con le sue nuove azio-



ni. ad un prezzo tale da biluncisre la §ifferenza fra il prezzo di
costo delle azioni Banca Commerciale Ttuliana ex Sindacato (1440) che
ac-ulstas e quello minore delle azioni gid possedute.

In guesta maniers 11 Consorzio Mobiliare Finanziario, col
capitale aumentato a 630,000,000, possiedera circa 1,250,000 azioni
wl prezzo di circa £ 1,450.-.

I1 capitale del Consorzio Mobiliare Financiario, dopo gue-~
st. operazione, sard costituito da 70,000 uzioni B a 5 voti e da
1,190,000 azioni s ad 1 voto, e J1 jueste circa 700,000 resteranno
neolle muni di ex purteclpanti ol Sindacato Azioni Banca Commerciale
Itali.na, bloccate per un certo numero di auni, assieme alle 70,000
azionl B, controllate dal grupio ¢el consiplio della Banca.

I1 resto, cio2 490,000 azioni a, pesano per £ 300,000,000.-
direttamente, sotto forms di puartecipacione azionaria, sulla tesore-
ris della Ban:a Commerciale Ituliuna. Juesta provvede inoltre, in
forme indirctte, al finan:zismento di notevole purte cello stock di
axiomi Banca vomnerciale Itall mna possedute dal Consorzio iobllia. e
Finanziario.

La sistemuzione di mestu sliuuzione anormale potrebbe ser-
vire di punto di purtenzua per la prima fuse de l?attuazione del piano
di cul si ¢ discorso (vedi puragrufo 3).

I1 fubbisogno complossivo sarebbe d1 crica 1,200,000,000
300,000,000 circw per i'aciuisto cdelle 450,000 szioni Consorzio Mo-
biliurc Financiario e 900,000,000 circa psr i1 fininziamento al Con-
sorcto Mobiliure Finuneiurio ¢i juella parte di zoionl Banca Commer-
¢lile Itiliuna, 11 cul costo eceede lu potenzialitd del suo capitale
azionario ¢i £ 630,000,000, cioé appunto circa 900,000,000). Queste
duc operazioni permetterebbero allu Bunca Comuerciale Italiana a1 al-
leggerire immecdlatumente la sus esposiuione verso la Bunca d?Italia
di oltre £ 1,000,000,000.-.

Come dar corso alle due operazioni suddette, ed in pari



tempo preparure l’istramento adatio par lu collaborazione teenica
neli’attuazione Jel piano esposto?

Sembra conveniente che il Tesoro crei un apposito Istituto
con un capitale ~odesto ¢i 100 a 200 milioni, con facolta ¢i zumento
e ¢on 1l concorse di suslche ente paristatale o forse moglio della
$0l4 Cassa AL Dejocitil o Trestitl ¢ con nno gtatuto tnlo chic preveca
le pid lurghne possibilitd pers lo svolginento d-1i opera deli’Istituto
in relazioae alltattuurione del pluno.

L’Istituto “ov.ebhe eszere fimanr-iato Jalla Danca d’Italia,
per coiito uel Tesoro, per li somaa necessaria al compimento Jelle
operazionl sopra deseritin. I wvimenlo Gl Jeuaro Sarebve rsp
sentato da uu giroconto, .uindi seaza vaclarloni uantitative nella
clecoluzione. 11 floauwnziaa-nto Ja parte della Banea d’Tt.1l1a avrebbe
carattere tangoraneo in :u.nto, n-l caso ¢l seeld. 1'attuazione del
piano, i fon:i per uecto occorrenti dovrebbero eszere fornitl da

cuccessive eamlssioal plbhliciie.

Settembre 1931.
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Per la REGOLAMENTAZIONE DELL’ECOROMIA ITALIANA

¢H) La organizzazione politica che il faselsmo va dando al
Paese si dispone e concreta secondo principi e schemi con ca-
ratteristiche loro proprie , che nulla hanno di sostanzialmente
comune neé con il vario atteggiarsi della dottrina e pratica 1li-
berale , né con le numerose espressioni teoriche ed i singoli
tentativi pratici del socialismo .

La struttura econconmica del Paese , invece, continua a
pogglare ed a svolgersi effettivamente sui principi e negli sche
mi tendenzialmente liberali , anteriori ed estranei 2alla confi-
gurazione politica fascista . 8i dice " tendenzialmente 1iberalé",
perché l’economia italiana , pur aspirando ed avviandosi, prima
della guerra , verso le forme autonome di una economia liberale,
guesta non ha fattc in tempo & realizzare . La particolare di-
sciplina impdstale dalla guerra e la turbolenta indisciplina del
dopoguerra ne hanno circoscritto 11 gioco nelle linee distintive
della fase storica inizizle dellz formazione di un’economia libe-
rale ; dellz fase , cioé , nella quale allo Stato , di cuil si as-
serisce e proclama la generica incapacitd alla gestione diretta
di imprese economiche , si ricorre per aluto sotto le pil svarig
te forme , sino a determinare in alcuni campl un particolare fe
nomeno di pseudoe.concorrenza sotto 1’ala dell’ausilio governa-
tivo .

I1 fascismo,dunque , non ha ancora investito in sede
propria il problema dell’organizzazione econcmica nazionale, per
adeguarne la vita alla concezlone ed all’azione politica sua pe-

culiar{ . Esso tocca bensi l’economia attraverso le Corporazio-

ni ; ma queste ademplono , in sostanza , ad una funzione che mira



a risolvere giuridicamente il fatto composito economico-politice
dei rapporti fra capitale e lavoro , senza diretta ingerenzz nel
l’organizzazione economlcs-amministrativa della produzione . Det-
ti rapporti , cioe , mirgiﬁ a2 governare cosi come essi si espri-
monoy da una organizzazione produttiva sorta con criteri inspi-
rati ad una organizzazione poclitica precedente al fascismo - e
pud pertanto - sla essere causa specifica di inconvenienti , sia
contribuire ad accentuare neil riflessi dello Stato quelli ineren-
ti a siffatta organizzazione produttiva . Specie quandoc si ponga
attenzione al concentramento del controllé finanziario dell’atti
vita industricle determinatosi , fra 1?altro , per il noto squi-
librio fra sviluppo industriale gfaétumulazione ed investimento
periodico del risparmio .

Cg)ﬂ I1 fascismo , che si manifesta come l’unica espressione
intellettuale e politica della volontd di vivere della borghe-
sia dell’Europa occidentale , deve tracciare - oggi yx che la eri
si scopre e mette a nudo 1’ossatura dell’economia italiana - le
linee originali della sua costituzione economica perfettamente
adeguata alla sua costituzione politica , senza vincolare lo svi-
luppo della propria azione a elementi di ordine contingente che
nella generale revisione lnnovatrice del sistema economico nazig
nale troveranno la loro congrua e duratura sistemazione .

L’economia fascista non sembra altrimenti concepibile
che sotto specie di un’economia regolata . E cioe di un’economia
che , senza essere un’economia statizzata e pur non soffocando ,
anzi assecondando lo sviluppo dell’iniziativa privata , crean-
dole le piu idonee condizioni di ambiente , permetta allo Stato,

attraverso suoi appositi organi , di organizzare e controllare
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dal di dentro la vita dellzs produzione dei cosfﬁetti beni stru-

mentali , indirizzandola e sviluppandola in base ad un pianc pre
stabilitc in armonia alle disciplinate possibilitd nazionali ed
al presumibile svolgimento complessivo dell’economia internazio-
nalc .

Si & detto " economia non statizzata ". S’intende di-
re che 1 singoli organisni produttivi, e fra essi quelli che han
no lo Stato corie magglor cliente , non devono essere trasformati
in aziende statall , ma passare sottc il controllo dello Stato »
con l’acquisizione di detto controllc da parte di quell’organo ,
o quegli organi , statali , quadd g£4A destinati gengricadente-t
specificatamente a svolgere la loro attiviti in conformiti al
plano sopra accennato . Quando si consideri 1’alto grado di con-
centrarento finanzierio esistente , appare molto spedita la pos-
sibilitd di talk acquisizione,che non pud peraltro ritenersi e-
saurita con l’acquisizione del controllo degli Istituti di cre-
dito,che ne costituirebbe solo la premessa . E cid & evidente ,
gquando si pensi che per restituire a detti Istituti la loro spe~
cifica funzione , cccorre appunto che l’acquisizione del loro
controllo sic seguita dal necessario mutamento della natura dei
loro impcgni , mentre d:glz?i\parte la nuova organizzazione e-
conomica imporrebbe lagitiﬁﬁzione di un controllo d’indole eco-
nomica con efficacia diretta sulla produzione , al controllo di
carattere finanziario , non direttamente e immediztamente effi-
é&éﬁ&g sull?ordinamento della produzione .

a L’acquisizione del controlle di cuil si & discorso co-
';fituirebbe il punto di partenza e la prima fase del piano di

'regolagi%é%zione dell’economia nazionale .



et RELLUES R LT

4

La seconda fase , di meno breve durata s consistereb-
be nella coordinazione e razionalizzazione délla produziocne, con
il concentramento produttivo per rami d’industria da una parte e
con la liquidazione,dall’altra » delle imprese extra-marginali s
di quelle cioé che , prima o pol , nell’ordinamento attuale van-
ne a finire nell’Istituto di Liguidazioni 7 oreganismo caratteri-
stico della funzione ospedaliera riservata oggi allec Stato nel
dorinio dell’economia .

La terza fase di attuazione del piano si concreterebbe
nell’uniforme disciplinamento e nell’armonico sviluppo della pro-
duzione in ordine alle esigenze del mercato interno del consumo
e del lavoro ed all’andamento del mercato internazionale s COnNn
unitd di indirizzo e senza squilibri di interessi particolaristi-
ci o dispersionl periferiche d’indole puramente speculativa . Que-
sta fase , evidentemente , & la pil importante e definitiva e il
suc ciclo si rinnoverebbe periodicamente dopo un certo numero di
anni .

Le operazionil finanziarie che accompagnerebbero 1’attua-
zione del piano sono diverse , in corrispondenza alle diverse fa-
si , sia nella loro natura , sia nella loro mole . Ma tali - si
ritiene - da non presentare particolari difficoltd di congegno ,
tanto se si tratta di effettuarle sufmercato interno , guanto se
si dovra ricorrere al mercato internaziogziingnﬁgcil problema del-
la circolazicne monetaria risulterebbe pi@Agondizionato alle esi-
genze della vita economica nazionale, e di meno arduo governo nel-
la determinazione del volume e nel controllo del movimento del

medio circolante .

E’ superfluo aggiungere che la disciplina dei rapporti
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fra capitale e lavoro verrebbe cosi a scaturire direttamente dal-~
la disciplina della produzione all’atto stesso del suo ordina-
mento , senza essere necessarilamente subordinata ad uno stato di
fatto precostituito in base a criteri politici inspiratorik\di—
versl da quelli fascisti . Comeisuperfluo aggiungere che lo stu-
éio per la elaborazione del pianolx deve essere condotto con

gli indispensabili riferimenti al bilancio dello Stato , al si-
stera tributario , alla politica commerciale s all’azione del-

le Corporazioni ece. , ed inoltre al meccanismo della distribu-
zlone e degli scambi .

(3) Riassumendo , 1l piano regolatore dell’economia italia-
na , la cuil durata potrebbe abbraccizre un periodo di 10 anni,
comprenderebbe tre fasi : ( 1§ di liquidazione , (2) d1i coordi-
namento e:ZZQéEiAKQQAne » (3) ai disciplina e sviluppo » € dovreb-
be essere elaborato da apposita ristretta cemmissione di studio, -
scelta e guidata direttamente dal Capo del Governo x € flancheg-
glata dalla collaborazione tecnica di apposito Istitutq;entro
1 prossimi 12 mesil , in modo da rappresentare i1l calendario del-
1’economia fascista per il secondo decennio del regime .

Non avrebbe fondamento di serietd nessun tentativo di
confronto di siffatto piano col piano quinguennale bolscevico R
perché - a parte la diversa ispirazione ed il diverso indirizzo
politico e sociale - in Russia il problema & quello della crea-
zione di un’economia industriale , mentre in Italia si tratte-
rebbe di regolamentarla ed incrementarla . Inoltre all’Italia
non & chiuso 1l mercato finanziario internazionale » dal quale

si ritiene anzl che un’economia regolata sui lineamenti di quel-

la proposta sarebbe considerata con favore ed interesse . Infi-

ne , la nuova organizzazione economica italiana non tenderebbe
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a soffocare 1’iniziativa privataz , perché l’acquisizione del con-
trollo economico da parte degli organi statali che saranno all’uo=-
po destinatl , non si traduce in monopolioc od in esclusiva , ma
lascia ancora aperta - nel quadro della regolamentazione genera-
le - la possibilitad di singole affermazioni private , in quei
campl dove 1’attivitd produttiva privata non abbia bisogno , per
sorgere , vivere e svilupparsi , dellc specifico ausilio o prote-
zione governativa .
{4) Queste riflessioni non sono il prodotto di una conside-
razione astratta del problema politico ed economico dell’Italia
di oggi , ma i1 risultato delle osservazioni di chi la vita del~
1’economia contemporanea ltaliana conosce dal di dentre ; e non
da ieri , ma da 40 anni . Riflessioni sorte non d;{questi giorni,
ma da quando la crisi economica in Italia e fuori ha posto 1’I-
stituto di credito da lui diretto , e nel quale si accentra ( so-
lo che lo si voglia riguardare dal punto di vista azionario ) il
controllo di oltre 1/4 del capitale delle sociletd anonime jitzlia-
ne , nella condizione di inspirare la propria condotta di lavoro
a principi per molti aspettl analoghi a quelli cui sono informa-
ti gli appunti contenutl nelle pagine precedenti , senza disporre
- come & ozioso rilevare - dell’autoritid e dei mezzi propri agli
organi dello Stato . Il risultato di tzle condotta di lavoro &
obiettivamente apprezzabile nei confronti dell’interesse della
economia italiana .
La situazione d1 detto Istituto di credito & tale oggi.
v, oggl pil che mai ‘;anche in conslderazione deil suoi rapporti con
1°Istituto di Emissione=, che qualsiasi operazione venga fatta ai

fini della sua tranquillitd & da riguardarsi come fatta ai fini

della tranquillitd dell’economia nazionale . Non & quindi un in-
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teresse particolaristico che ha suggerito 1’idea di una economia
regolata . Ne & riprova 1l’operazione proposta nel paragrafo se-
guente che , mentre assicura la pil cospicua acquisizione agli
effetti del piano di regolamentazione dell’economiz italiana R
lascia intera ai suoi dirigenti la responsabiliti della situa-
zlone e dell’andamento dell’Istituto . Se fra un anno si addi-
viene all’applicazione del piano , saranno presi accordi per la
definitiva forma dell’operazione ; se no , saranno presi accor-~
di circa le modalitd ed il tempo per la estinzione dell’opera-
zione stessa .

51 notl frattanto che questz , come risulta dall’espo-
sizione seguente , non eserciterebbe nessuna influenza sulla cir
colazione monetgria , in quanto si esaurirebbe in un giuoco di
partite di giro .

(5) La Banca Commercizle Italiana ha un capitale 41 700
milioni diviso in 1.400.000 azioni . I suoi due principali azio-
nisti sono il Consorzio Mobiliare Finanziario , ed il Sindacato
Azjoni Banca Commerciale Itzliana .

Il Consorzio Mobiliare Finanziario , societd anonima,
con un capltale di 210.000.000 di 1lire , diviso in 350.000 azio-
ni A. - ad un veto - e 70.000 azioni B, - a 5 voti - possiede
ora circa 960.000 azioni Banca Commerciale Italiana , ed il Sin-
dacato ne possiede circa 300.000 . Quest’ultimo scade i1 31 di-
cembre p.v. .

Per evitare la pressione di queste azioni sul merca-
to , il Consorzio Mobiliare Finanziario rileverd il pacco , au-
mentando a tale scopo il proprio capitale da 210.000.000 a 630

milioni , pagando le azioni ex Sindacato al partecipanti di questo



++e+.. con le sue nuove azioni , ad un prezzo tale da bilanciare
la differenza fra il prezzo di costo delle azioni Banca Commer-
clale Italiana ex Sindacato (1440) che acquista e cuello minore
delle azioni giid possedute .

In questa maniera il Consorzioc Mobiliare Finanziario,
col capitale aumentato a 630.000.000 , possiederd circa 1.250.000
azioni al prezzo di circa L. 1.250,= .,

Il capitale del Consorzio Mobiliare Finanziario , dopo
questa operazione , sara costituito da 70.000 azioni B. a 5 voti
e da 1.190.000 azioni A. ad un voto , e di queste cireca 700.000
resteranno nelle mani di ex partecipanti al Sindacato Azioni Ban-
ca Cormmerciale Italiana , bloccate per un certo numero di anni ,
assieme alle 70.000 azioni B. controllate dal gruppo del Consi-
glic della Banca .

I1 resto , cloé 490.000 azioni A. pesanc per Lire 200
milioni direttamente , sotto forma di partecipazione azionaria ,
sulla tesoreria della Banca Commerciale Italiana . Questa provvede
inoltre , in forme indirette , al finanziamento di notevole parte
dello stock di azioni Banca Commercizle Italiana possedute dal Com
sorzio Mobiliare Finanziario .

La sistemazione di questa situazione anormale potrebhe
servire di punto di partenza per la prima fase dell’attuazione del
piano di cui si & discorso ( vedi paragrafo 3) .

Il fabbisogno complessivo sarebbe di eirea 1.200.000.000
( 300.000.000 circa per l’acquisto delle 490.000 azioni Consorzio
Mobiliare Finanziario e 900.000.000 circa per il finanziamento al
Consorzio Mobiliare Finanziario di quella parte di azioni Banca
Commerciale Italiana , i1 cul costo eccede la potenzialitd del suo

capitale azionario di L. 630.000.000 , cio® appunto circa 900 mi-



lioni ). Queste due operazioni permetterebbero alla Banca Commer-
ciale Italiana di alleggerire immediatamente la sua esposizione
verso la Banca d’Italia di oltre L. 1.000.000.000,? .

| Come dar corsc alle due operazioni suddette , ed in
pari tempo preparare l’istrumento adatto per la collaborazione
tecnica nell’attuazione del piano esposto ?

_ Sembra conveniente che il Tesoro crei un apposito Isti-
tuto con un capitale modesto di 100 a 200 milioni , con facolta
di aumento e con il concorso 41 qualche Ente parastatale o forse
meglio della sola Cassa di Depositi e Prestiti e con uno statuto
tale che preveda le pil larghe possibilitd per lo svolgimento del-
l’0pera dell’Istituto in relazione all’attuazione del piano -

L’Istituto dovrebbe essere finanziato dalla Banca d’Ita-

lia , per conto del Tesoro , per la somma necessaria al compimen-
to delle operazioni sopra descritte . Il movimento di denaro sa-
rebbe rappresentato da un giroconto , quindl senza variazioni
quantitative nella circolazione . Il finanziamento da parte della
Banca d?Italia avrebbe carattere temporaneo in gquanto , nel caso
s1 decida 1’attuazione del piano , 1 fondi per questo occorrenti

dovrebbero essere forniti da successive emissioni pubbliche .

. ( ?} Settembre 1931
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