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PARTE PRIIGA

LE PRESESSE,

1. Lo scopo di queste Note.

Queste note, che traggone occasione dsl bilancio
1934 della Comit, vogliono considerare, pil che 1l bilancio
in s¢ stesso, le gestione della banca nel suol espetti cepitall
non tanto per trerme motivo ed uno generale gtima dei risultetl
dcllt esercizioc ai qualil il bllencio si rirerisce; quento per
esprimere un givdizlo attento sull' sttitudine dei verl compo=
nentlid reddito a ripetersl o a variare in futuro, sui rischi
Tinonzierl ed economicl che ogei lo svolgersi dells gestione
veriemente comporta, € su alcune indicazioni che, in rel azione
e perticolaxri od = general!l situezioni &1 mercato, possono
trarsi dal compertemento 41 dati veri offerti in copia dclla
gestione della ncstra benca, .

Per rogeiungere gll intenti accenneti, oggl sarebbe
in tutto veno disporre le trattezione necll' ordine o nsucto
che sucle considerere la gestione 41 impresa succeszivamente
neil riflessi che esso ha sulle situazione petrimonisle, sulls
situazione finanziaria e infinec sullao situezionec economica
dell' azienda c-msidcrata.

Nelle gestione della C omit oggl tanto prevalgono
sulle eltre alcune particoleri cocordinazioni di ope=azioni
etiive e passive, 4o coscurare o 4z diminuire el menc:notevol=

mente 11 significato che eltre operazionl potrebbero avere



gulle situezioni generell.

Alcune brevi osservezionl su dette gituazioni gene=
rald pessonc perd lumeggiere notizie che In segulito soaresnno

brevemente esposte ¢ agevolare corrette induzioni.

2. Le situazione patrimoninle; 1 tre
ancl paralle eilo Comit.
Le situazione patriﬁpniule dells banca ¢ espressa

sinteticamente dallo stato attivo e passivo del bilaneclo
( allegato % ).

¢uando in queste note mol citlamo = senze particolari
riferimenti = 11 bilancio o une dellc sue parti ( Stato patri-
moniale e Conto Profitt! e Perdite) o uno dei molti ellegotl
11lustrativl, le nostre parole accennano sempre econtl, voel,

annlisi o ricomposizioni del cosidetto " bilenclo effettivo®

dell' esercizio 1934 della Comit.

I1 Bilencio effettive offre = s' intende = gli stes=
sl risulteti sintetici del " bilenclo contabile® (allegato X ),
dcl bilancio ossia che & camposto in immediate derivezlone dal=
1a contabilitd cenmtrele, ma 11 offre in generc con una magglos
re e spessc con una diversa enelisie

I dati del Bilencio contebile, e le 11lustraziond che
esso espone, soranno non raramente da noi usatl nelle nostre
eloborazioni. _

Oltre el bilanclo contedbile ed al bilanclo erretttv'é.
1a Comit componc enche 1l " bilancio ufficisle %, diffusc a

stampa, che riduce e pid breve configurezione, & catigurazione
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che 8i ercde " opportuna® per la pubblicezione, cosl § datl
offertl dallo stato patrimoniele come quelli dcl Conto Profit=
t1 e Perdite del Bilancio contablle.

Tanto 11 Bilancioc ufficlale quanto le carrelote Sl-
tuazioni del conti che sono composte bimestralmente in omagpic
e vigentl digposizioni, contengono notevoll ed arditi eccoste=
menti e disglunzioni 41 dati. Essi gilungono & documenti che
potranno enche reputarsi meglio attl slle pudbblicozione, ma
che certo tanto divergono nel significeto da quelll offertl
dalle contabilitd, e pid agcora de quelll che potrebbero esse=
re consapevolmente redatti, da doversi gludicare profondemen=
te alterati ed in tutto inetti s c¢-nsentire utill induzioni
¢ cocngetture ettendidili.

Le non toml divergenze tra il bilancio contabile ed
4] bilencioc ufficlale = divergenze che, si capisce, sl manife=
stano non negli $dentici risultati estremi i quali 4 due bi= |
lancl pervengono, ma nel confrontc tre i componentl particolarig-
a4l t2)$ risultati = hamno indotto lo serittore di queste note %
e chicdere £11' Amministrazione della Banca che le situazioni ?”Tﬂ?
bimestrall tresmesse all' I.R.J., sianc non scle quelle corre=
icte 81 Bilencio ufficisle, ma anche quelle corrispondent! sl
Bilencio effettivo, che in genere offre une migliore lezlone
del aotl stessi che sono elementi del Bilanclio contabiles

Il Bilencio contabile differisce dal Bilancio effet=
tivo specislmente per une diversa snelisi ed unc diverse clas=

siffcezione del valori espressi; purtroppe mgeregezionl e coae *ili?




| '// /Q/ W%ww' A %/IM//M %Ww
A D/LMMTJLJL 4—5 a _""““z‘”:& f
st WZ e (Fonn iy S aSpts) JPA /4%57.4_. M//&W vitie,
- mékww&uu :.,LL,‘,::/, NP GO /ﬁzcwx//@ e ///‘JMM At Vg
ke Aappeeniia. (Lot com (RI) /W Sy B vern_ M/W‘u/ Y2 2
peotans 2 IR Y N 2 DR t R
A;u,w,,/axn_@hﬂwm< 0 ) Fu Lewe ?U,

La -/16/04’4,0.4,‘_(,, W/M—h
& tA,MwW (ﬁ/ﬁ/%‘u/e, ey o
| eeno fM‘ quW ouls? a4

| J_u 7”9«_» ; ﬂ/mm W&r’—v M{AJM

| QW /4 /Vmw«& | W«W%ua/,/gww Jelle ,
| «/Mf/ ol pre /Wfdé’&%
Mﬂ«m,u AL, KW/AIA’W 4%&%«5 |

"""""

\ o r
| Poob



)

pensaziond sono veriszmente attuate nellt uno e nell® eltro bie
lencio.

I totall dclle singole sezioni dello stato ettivo e
posd vo sono 41 milioni 19,222 nel Bilencic effettivo, e di
milioni 18,280 nel Bileancio contablle.

Forse potrebbe giludicersi in tutto inutile la forme=
zione 41 un compiuto bvilencic effettivo, dlstinto dal bdilencio
contabile. Sopretutto superfluo potrebbe credersi che 11 bilanu.
clo effettivo sia, per teclune voel tlmeno, ricamosto su vocl
minori diverse da quelle assunte & fondamento del bilaneio
contabile. I conti dells contebilitd centrale dovrebbero essere
composty in modeo da offrire dirctto fondamento elle formezione
dcl bilaneioj i1 bilencio non dovrebbe alterare 1 dat} onalitis
ci, le rettiricazioni, le stime, le sintest offerte dalla con=
tobilitd. Mestrl porallcli, statistiche diverse e correlativi
ellegati di bilencio, potrebbero opportunemente soddisfere 41
bisogne 41 svolglmenti plurimi, di anelisi e di sintesi diverse
non mei 41 nuove campensazioni alteratricl o 44 nuovi malfonde-
t1 accostementi, _ o

I1 Bilancic ufficisle & uno ricomposizione profonda=
mente altercte del Bilancio contebdile; strumento di alterszlone
sono i consueti incongrul eccostamentl e le solite erdite come=
pensazioni. Le eccessive alterazioni del Bilancio ufficiale
sono pdl esate enche dalle mencata corrclezione tra le wel dels
1o Stato attivo e passivo e le vocl del Conto Profitti e Perdit
te, Sarebbe opportuno che la ricomposizione del Bilancio uffi=
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ciale non sl allontenassc troppo dal Billancio contedblle, e
fosse attuate per semplici aggregazion! e compensezionl ai voel
che gih oppoiono ndl Eilencio contebile. Con 1% opersre in di=
versa gulsa si posséno trorutare le alterazionl, che general-
mente s! credono convenienti nel bilanci destineti alla pubbli-
cezione, in vere c proprie falsificuzioni di bilanclo.

Il Bilancio ufficiale potredbbe non in uno solo, ma
in pochi anni essere riccndotto e espressione meno lontana
dal RBil:sncio contabile.

Lc complesse relazioni, che collegano le gltuazioni
potrimoniely del Bilancio contabile e del Xilancio effettivo,

sonc ensliticamente dimostratc nei due fascleoll, che, come
sllepatl x ed v, 21 uniscono & queste Note, Non mi fu dato
a1 ottenere la dimostrazionc annlitica delle correlezionl
tra 4 due conti Profitti e Perdite del due Bilenecl.

Le necessitd 41 une regolare trasmissione ell'I.R.I.
dclle situaszioni bimestrall che si riconnettono al Bilanclo
effettivo, pud essere pelesata enche dal confronto tra 1 detl
sinteticl estremi offerti d4si contl del diversi bilenci,

I component! positivi di reddito che nd Conto Pro=
£itti e Perdite del Bilenclo effettivo ascendono in totele a
miliond 460,480, emmonteno ndl Eilanclo ufficlale a soll
miliond 207,444. I componenti negativi di reddito, nell'uno e
nell* eltro bilencio, emmonteno, si intende, ello etesso velo=
re totale degl! opposti componemntl, dedotto il cosidetto "utile
netto® in milioni 5,411. -
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Alterazioni per compensazione ben minori di quelle
cke 1 velori esposti rivelano nel conto Profittil e Perdlite del
Pilencic ufficiesle, si hammc nello Stato attivo e pessivo di
dette bilancic in confronto al eonto corrispondente del Bllane
clo effettivo.

81 cepisee che le"slteraziont &l bilanciouritrovina
cermpo specieslmente propizio nel Conto Profitti e Perdite, ove
lc denominazioni delle voci del Darc e dell' ivere psre che
pit £ ciimente consenteno compensezioni non illogiche tre datl
epperentenente omogenci, Nel fatto 11 Conto Profittl e Perdite
& 41 Conto di bilancio che 1 tecnici pit volentlerl dierenc
o riducono a minimo espressione; senno che tra 1 contl 41 .
bilanclo esso & 11 pid espressivo perchd rileva, sia pure in
sintesi estrems e non sempre per immedista derivazione dai
valori origineri, dati reletivi el movimento delle operazioni
boncerie € non gil, come le voel dello Stato attivo e passivo,
velutazioni o stime d1 velori " esistenti™ ella fine dell'e=
sercizio.

I1 Bilancio effettivo della Comit 4A un totele atti=
vo e passivo di Lire 1§ milierdl 221,931; 41 Bilencio ufficlale
un totale 41 Lire 18 millerai, 765808,

Perch® 4 conti 44 bilancio possano consentire consa=
pevoll induzioni e fondste congetture, non solo le loro voci
dcbbono essere ridotte a mapglore omogenel td ed a sufficlente
enalisi, sccondo per lo Comit & in generc consentito degli
gllegatl contebili e statistioci del bilencio} per lo scopo ace



cennato sarcbbe enche necessarioc un continuo evvieinamento
al datl cfferti dallo Stato attivo e passivo, 41 quelll in ge=
nere ben pid espressivi propri del Conto Profitti é»?crdite. 3
Questc perd dcvrebbe essere composto in dati lordi;gche desserc
espressione omogenes el cormpenenti primi del reddité'd' egsercis
zio, e nen nel consueti dati sl netio, che riaasumnno'componenn
ti troppc diversi; che riduconc ad unitd componentl di reddito
risultanti da operazioni giunte & buon fine e componenti me=
ramente liguidatl su cpercziond in corso; risultatl di negozie=
zioni 4' esercizio e supposti risultati su glecenze, destinate
forsc & risolversi in temmi lonteni e in circ-stenzc tutttel=
fatto disformi da quelle implicitamente presunte.

Meleuguratemente enche 11 Conto Profitti e Perdite
nelle seritture e nel bllanci dells Comit & configureto, come
sl sucle in banca, per diffcrenze nette tra i sonsucti valori
etercgenel, e per accoatament! non opportuni; sicchd® ne rlesce
dirficile od anche impoesibile la percezione del non epertl
repporti tra lo diverse voci del comti &1 bilencio, la ponde=
razione dell! attendidbilith del risulteti al quelil si perviene,
la distinzione slmeno dei componenti 44 redditc che poésono i
coneidersrsi come certl e di guelll invece che sono puramente
stimatl. _

Quendo dovremo accennare a dati offerti del Bilancio
1934, le nostre parcle pil che elle voci dello Stato etilvo
e passivo, fersnno gpesso riferimento el component! 41 reddito
quali risultano del Contoc Profitti e Pordite, e spesso ricon=
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glungerammo in intima correlezione 1 due ordini 4i datl.

Nelle banche, pid che in altre aziende commercieli in
genere, notevoli componenti 41 reddito sono derivati = sla pus
re indirettamente, secondo consuetudine = da elementl del pa=
trimonio in relezione ai criteri di valutozione, epplicati
spesso mutevolmente in connessione e mut: te situezionl 41 in=
preea o &1 mercato. Hanno prrazislmente 11 carsttere cccennato,
ad esemplo, 1 risconti attivl e passivi, gli emmorteamenti, le
stime del rischi ettinenti ad operazioni in corso, appalanc es=
se dalls stato patrimoniale o sfuggano esse direttamente alls
rilevazione di tilencio. Danno origine invece o vere e proprie
"variaziont di vualori enpitali¥,che debhons concorrere alla
formaziore dcl redéito, sia pure se 8l vuole come elementi
straordinari, le valutezioni degli stabili, del crediti, del
carbi, del titoll disponivili, o 41 investimentl, o di partecin
pazioni,

Le velutezion! occennate, pur essendo assal complesse
pelle loro notura congetturale, valgono in genere 8 rettificere
1 caaponenti 41 reddito originnti de negoziazionl nunmerarie, clo
le eontabilitd sa rilevare con 1 propri mezzi.

In banca, almeno nelle banca di crodito ordimeric, le
valutazioni di bilepcio non debbono affrontere 41 problems, ten -
to grave in altre imprese, delle attribuzione delle spese gene=
rald e questo od a quell' ordine 41 operazioni, a questo od &
quell! esercizio., Le spesc genersll, o, meglio, i costl comuni



sogliono, in bence, considerarsl come proprl 41 quel periodo
amninistrativo nel quale vengono liquidati, o &l qule, talors,
vengono attribvuiti in regione del decorrere del tempo per ri=
parto di rate. Sarebbe inutlle osservare quanto 1Y accennata /
consuetudine 41 valutazione possz incidere sui risultati 4%
esercizi non lautamente redditizi: nuovi indirizzi 41 gestione
possono rendere economicamente nulll costl ingenmti d1 orgenize= /%
zazionl faticosamente costituite; nuove strutture e nuovi ordis
namenti possaio richiedere spese notevall e carico d4i pochi
esercizi, forse per attenuare gli éneri 4% esercizi successivi,

8) pensl al denno sofferto delle Comit in questi eser
cizi per 1' snnullezento quosi del vantaggd che in pessato essz
troeva dolle costosz organizzezione delle affiliszioni, delle
£111ell e degli ufficd che curavano 1l finsnziemento del com=
mercio esterc, 11 rendimentc del numerosi servizi ad esso conw=
nessi, le negoziozioni in cembl, le negoziazioni in titoll che
con quelle del cambl avevano pid dirette relaziocne,

S1 pensi elle perdite che ancore cozntinueno a gravare
sulle banoa, per i passati periodl di forte restrizlone del cre
dito. E' noto chec non v'd¢ mezzo migliore per huccere al ricu=
pero del vecchi crueditl, 4i quelle 44 rifiutare rinnovi, 41
non consentire al lento rimbarsc del vecchi crediti, persino
4! non concedere nuovi credl ti, in tempi almenoc @i forte e

protrotte depressione economiea,
E cosl & noto quanto muoceie ell' utlle opersre
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per conto su titoli, le limiteta disponibilitd che pud dedicar=
81 alls svolgimento 4{ opernzioni in proprio, ed 11 ristretto |
portafoslio titoll, che tanto scemns 1Y opportunithd di connette-
re alle oneraziony a termine per conto e in proprio le utill
liguidaziony $n effettivo,

La stessa wvolute riduziocne delle spese di emministra«
zione & fonte in questi esercizi 43 gravl onerl pver la "liquis-
dazione® del personale licenzliato e per il necessario ordina-
mento di rinnovatl ufficl in sostituzione 41 quelli che eveva=
no troppo vesta mole,

ffa non basta encoras le stesse operazioni crdinarie
del credito attivo e passive per cossa € del credito 41 firma
non posscno in gemere essere largemente redditizie quendo con
11 loro volume si restringe enche gquello delle operazionl] ac=
cessoric del credito, e le operszioni d4i ogni fatte non pit si
sussecgunno con i)l ritmo usato,

Insonma pud dirsi che anche in bence = quasi conme
nell' industria, se non nelle stessa misurs, certo in gredo
enc-ra notevole = 11 restringersi decl volume degl! afferl sie
fonte 41 onerl tanto pid gravi quanto pit ingent! si famnc 1
costl cogtantl in confronto el veriebili, e quindi anche le
forme streordinerie &1 raccolta 4% fondi, che quasi sono
estrance alle spesc generaly, in confronto elle forme ordine=
rie 41 incette, che sfruttano al mussimc grado non poche spe=
Bc gencroll, L' accennate condizione 41 disoglo sl aggrava

qusndo alle gestione pid ristretta per volume di cperazionl si |




W orvser
: ’ | " j f’ /
l'%'ﬁ‘ dz' L'
oot %’ Z
Aeu
l M“ oa Wz} ¥ ittt
JMAZZ:{; I e m ; &i;’ra :
B WW 2o e _@W a7
/ ) @(W-@sz W
/pM/ e p/ﬁ:M tiﬂwg
- #//:_ 228
S )
W A ?//éﬁ
%ﬂuw
. 3
3/
£
/

\4’
7 en
-—ML
L
| /.
M—ww
/K//

/ﬁ? o, /°
sae -fn
‘relo
. Nou eay
e




1t

eccompegne 11 diminuire del prezzi, dei cambl ad esemplo o del
titell, o pid encora del prezzi del prestiti.

Lt analisi del componentl di reddito del dbilancio
1524 dovrd dunque in gonere essere {lluminata dalle considers=
zione della progredicnte restrizione del volume di non pochi
ordinl di operuzioni. Per non pochi elementi 41 reddito =i
dovrd anche por mente el loro cerattere epericdico o 4n tutto
straordinario.

I1 tentetivo 41 comporre un compiuto bilencio retti=
ficato non & nelle nostre forze. Troppo vesta & le complessitd
dells gestione della nostra Renca; troppl i legaml che vincole=
no 1l nostro bllancio a quelli psssati; troppl i legomi che
1o rendono sigrificativo solo in relazione s previsiony di
futwe siturzloni d4i imprese e di mercuto, che necesseriemonte
sfugeono «lle indegini sie pure attente e 4iligemtl 41 un solo
ricercectore,

Ci limlteremo spesso dungque ad accenncre & talune .
veluteziont che ci psiono oggetto di necessarie rettificazioni,
e talunc evidenti situezionl ed & espressivi endamenti che vo=
gliono rettificarioni determinzte slmeno nel scnso secondo 4l
quale potrebdbero essere effettuste,

Le nostre considerazioni, le nostre congetture, pur
quande non glungono & determinate espressionl quantitetive, ri=
trovano perd fondamento 4n une attente ¢ proforda disemina
41 tutti 4 dati che ls Direzione della Beanca he posto lorge=
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mente o nostre disposizione. 4 tali dstl, guemndo gid non risul=
tino degli ellegstl unitl e queste Note, ncl accenneremo quande

lc operazioni formulate lo richiedersnno,

le nostre indngini sul billancio
e enllo pestione Comit,

I nostrl cammenti si etterranno spessc el dati &i
bilancio; ma nol non dimenticheremc che le caratteristiche 1li=
nee direttive 41 une gestione aziendele non si posscnc trarre
de une riduvzione a estremz sintcsl delle etercgence veel 41
bilanclo, Le sintesi ultime, in campo 4% bilanci dsnno origine
& vocl 41 tale non ponderebile corplessitd, che pelono tutte
fotte per giungere & ingonnevoll o & preconcette conclusioni,
talvolte enche & non voluti errori di interprctszlone.

Per consentire comuenti non vanl e non fallecl con=
getture, le nostre Note dovraanc talora sblandonarc le fad li
espressioni soverchiocmente esintetiche e segulre i datl elemen=
ters sul qucli 11 dbilanclic & costrulto. | o

E quando serd necessario ricarrerc ell' esitrezione
sepnplificatrice, piﬁ che 41 unz riduzionc & eintesi &1 voel
41 dilencio gld troppo eterogenee, ¢l varreme piuttosto, pw
nella vive coordinezione delle operszioni 44 baneo, della aceln'
ta tre 44 esse di quelle che danno vita ed una situsziom pré- _:"
velente, prevalente nell? attualith e nelle immadiate-tendegzé;f;’
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Selvo pol a ritornmare sullc operszioni prima trescurate ed
a glungere per succcssive epprossimazioni =4 una pid veritiera
e meno incompiuta visione della gestlone considerate.
No: evremo dwungue sopratutto rigucrdo o quel dsztl

d% movimento, che sonc prrticolarmente ettl ed esprimere le
carotteristiche delle gestione finenzisrie ed economica di
una bance. Telors perd, anche per amore &l brevitd, nol insl-
steremo su deti @4 bilancio. I1 bilancio irfetti nelle sus con=
fomozione e nel suo conteruto slistematico dovrebbe riflettere -
strutture 41 szlends e#onfisurazione d1 operezicni in pguisa
ge non complute almeno non soverchiamente alterate,

, Per gludicore perd dells strutture e del risaltati
4} uno Stato pstrimoniele e @i un Conto Profittl e Perdite, non
84 pud isolere 41 contenuto di clascuno dei due conti che co=
stituscono il bilencio commerciele; e non si pud necmeno pre=
scindere de quel detl esterni el bilencio e da guelle prospet=
tive che solc posscno dure f-ndacento alla comprensione delle
complesse gestione di una vesta cziende ed elle composizione _

4% consapevoll situazioni.
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4. X velori medl nell' csoressione ded
risultetl d1 bllsncio,

I divers! elcmenti dello State ettive e passivo aome
telora ridott! & percentusle delle’nttivitd e delle "passivitd®
cagplessive; anche moltl componenti di redditc sonc telore '
esprezel in ssgel modl percentusld,

La nozione delle proporzicnl che corrono tra le di=
verse voel di uno stecio patrimoniale ¢4 bilenclc non ka in pe-
nere significate loglco, tanto ignors ls alidcorieth ed 41 mu= /
tare delle diverse operszioni che continuemente s§ svolgono.

Ka ¢ canoda per costruire statl di 1iculditd scddisfacent) e -
per érfrire materiale atte slle comprensione del “puhblicistif
competenti™. Non si diumentichi che 1' eccennate riduzione e |
percentusle delle voel del ™ bllancio®, suppone quesi che la
lore misurz elle fine dell! esercizio esprime le medls del
valori che le diverse vocl harmo essunto, nel contl, nel voi- Z
gere dell' csercizio: 41 che & ben lungl dal corrispondere a
veritd. |

Anche 4 sagel medi, ei quall sil volesse nffidare :

1' espressione d:lle redditivitd o dell? onere propri 81 sine '
goll clees! di operazicnl attive e pacsive 4l bance, trescura

le viva e mutevcle coordinszione che evvince tra al loro tt_x'?’;te';j"; |
lc operczioni 41 unc dcta banca e speclelmente alcuni ordi;ii" ‘
43 esse, Le dctcerminezione &1 dietinti aaggi medi, pur abi' o
tuale in pocsl stranieri, suppone enche che e aiverse dl.a.ssi
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di operazioni bancari:- slero costituite da operazioni omoge=
nce rel tempo e nello spazic ( 41 che ¢ assal remoto del vero),
e Implicitomente suppone pure che le voci delle stato pstrimo=
niecle 41 billencio possanc esserc { e non sono ) espressione
distinta 41 classi varle 41 operazioni davverc diverse,

Di pid, 1 tsssl medl scpeoranc componenti 41 redditc che 81 vo=
gliono espressione di verlazioni d' esercizio da variazion! che
sono direttamente connesse e stize dul velore capltele 41 elex
mentl patrimoniali, o & rettificszioni di precedenti valutazio=
ni 41 bvilenclio. Cosl, :d escmple, si separano i redditi ettri-
buiti e varie clessi 41 operezioni attive dalle perdite 41 in=
solvenza ¢ d1 svalutazicne titoll, etc.} e Bl felsec per tel mo=
do anche 13 1limitete significato €el computo G particolari
risultzti,distintl in generc solo per astrazione.

Le perdite gid eccertote, coume sl dice, e pil encora
le quote 41 rischi in core: nen possono infettl fondatamente
ripertirsi tro 1 diversi crdinil &1 impieghl, quendo questl so=
no clacsificoti secendo 1 consuctl eriterl tecnico giuridici,

e non secondo 1' attivitd cconomica esercitats dealle aiiendcluﬂ
debitrici, qualunque sie le veste che i creditl assumono o la
earonzie che eventualmente 11 assiste,

Talore i) probleme insolubile del reddito proprio
ai singoll investimeztl camplementerl, & sstrattemente risolto
considerando le operezioni che si chiudono in perdita coms__'fk |
investimentl infruttiferi: inutill i commenti,
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coﬂnonenti dcl reddito Comit ettirenti
Blle operazionl a1 banca, & ie Torc esse=

azione ¢ _grandi sczioni del nssiro
organi smo.

Lt ellegato n, 6} offre, con i suoil suballegati
e) ad @, escluse le cosidette spcse 4' muministrazione e taese,
une spesso opportune classificazione del compunentl 4l reddi=
tc che si reputano direitamente attinenti slle cperazionl 41
bence, di crcditec e accessorie; svolte nell' csercizio,

I suballegat! imputgno tali componenti ai reddito
glle grondi sezioni dclla bonee, Filisli iteliene, Fillelld
cetere e Direzione centrale d=lle quall le diverse operazioni
&4 suppongono attuste,

¢1i allegcti n. @D, B4, 03, chicrificemo cneh! essi,
suddividendole in opportune clussi, la formozione del reddito
a' cscreizic etiruverso i componentl positivi e negetivi asse=
guati, in conformité ail dcti contedili, elle Filiall italiene,
elle Filiell estere ed slle Dirczicme centrele. .

Questi allegati glungono per &iverse clussi al ri=
sultoti stessl che eppaicno dagll ellegeti n. 6} e eeeuenti,
n. (b ¢ seg., =z 69 |

Sexpre, s' intenie, epporec nscativa le «beatione

dclle Filiall estercs perdita 1,302 |
¢ delle Direzione Centrale: perdite 2,571 ;

| ' 5.873 5
mcntre sorebbe fonte di utilis e _

. rlportare_. : ._3.873 ;
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riperto 3,873
1s x%estione delle filieli iteliane : 9,28%
5410
errotondmento 0,001
ton un "utile netto™ generale A1 eciiesevesorssessS 411
S1 intende che tel! risultet! perticolari veolgono
anche & secldare 1 Conti ccsidettl pa rimonieli correlati alle
voci 41 bilancio ripartitcuente essegnate slle ¥iliall ftallex
ne, elle Filieli estere, ed slla Direzione Centrsle. ( Per
gli accennati stati ettivi e possivi veggansl gli allegeti
n. 00, o, 69).
Alcuni sub=allepeti { n. 6} a ad 6? f) ecampongono
le voci dell' allegato n. 6} ( anslisi del Conto Profitdl e
Perdite al 71 dicembre 1934) secondo che sl voglisano riferire
»1le Filiel!l iteliene, elle Filisll estere, ella Direzione
centrale. Un particolare sub=allegeto gnunega congluntl 1 ri= '
sulteti ettribuiti ella gestione 41 tutte le £i11all, siano L
ecsse italiane od estere.
Non poniamo nel dovuto rilieve lo scorso peso che
deve riconoscersl alla sclessione del risulteti complementeri (.-
ottenuti dn un'! orgonizzazione strettemente unitaris e solianﬁ -
le, quale & quella di una bence, quendo sl voglia concscere :
per mezzo dei conti 1) risultato e la conveniemza economice
della gestione delle diverse sczionl, comungue roggruppete ;1 i:-
una stessa ezienda. Appore dcl nostri allegati,-ud eaempio,';,,u“
che ia sole £iliall lteliene sono to#te_di lucio; in éés§ - fff_;
sole gli utili lordl agrpasaérebbggo ;e.iﬁgaé #f'amﬁin;sfiaéﬁ[:i;
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zione, Filisli cstere e direzione centrale non glungerebbero

e coprire le " spese™. In sintesi questl risulteati sono espros=
8i nell* All, n. 69; in enalisi megli ellegati n. 6} e e scge.,
¢ per le spesc d' smministrszione nellt allegate n. 66. cl
ellegatl test? eccennatl possono tuttavia offrire indiel utili,
sebbene indiretti, del vclume delle operszicni svolte dalle
diverse sezionl delle bance considerate in oppsrtuni gruppi.

I segpettd allesafi rivelano encht essl came le
aggregazioni e le compensazionl attuste nel comporre gli estre=
mi conti 41 bilanclo, posseno spesso nascondere o far epperire
glterato 11 divenire delle gestione bencorie,

Eeco ad esempio secondo 1' allegato n. 6? { Riassun= .
to gonercle del Conto Perdite e Profittl), gli sconti Itelle
ed Estero apperire come vocl attive del conto di bilencio in
milionil 24,992. Secondo gli allegetl n. 6? e e b, riassuntivl
ench'! essi, tale velore compensato risulterebbe do scontl etti~
vi per milioni 20,309 attribuiti ellc Filiell itallene ed este-
re, é de sconti passivi per 5,3I7 milioni attribuiti ella Di~
rezlone centrele. R

Ma tell voe!l sintetiche appaionc decomposte nel loro
eterogenel camponenti negli allegati n. 6? ¢ e segg. in tele
guisc da non consentire che la rilevazione 4 un mero riscon= |
tro aritmetioo tra i datl espressivi offertd dag;i allegat; %
minor! e le $ngonnevoll sintesi dello stesso bilanclo denomis
nato effettivo. ' | L e
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Un corretto riscontro analitico, esposto nell'ellega=
to n. f}:O, chisrisce come gli sconti attivi, esposti in Profitti
¢ Perdite per milioni 24,992, risultino de voci attive per mi=
 lioni 37,565 e da vocl passive per milioni 12,573.

Al esntrario dei dati $n genere significativi offerti
a proposito degl! sconti, speci lm:nte degli scontl Italiam,
daglt sllegnti minoril, sonc invece 41 significatc complesso e
forse oscurc i dati espressi sul risultati delle operszioni in
cambi,

Secondo 1l Conto 41 bilancio, gli " utili " sui cembl
escendono a milioni 15,074, ettribuitl per milioni 8.602 slle
F1liell ftoliene ed estere (5,605 "utili"; 0,003 "perdite"),

e per milionl 6,472 alle Direzione centrele.

Ma gli utili eccennati sono saldi &1 verliczioni op=
poste; e sono 41 pid in parte risultato 41 negoziezionl, e in
parte non esigua risulteto 43 cambl eppliceti ella valutazione
delle pid diverse rimanenze.

8% agglunge che la misurs degll utili e delle perdite
sul cembl, & strettamente intrecclata al velori esgsegnati nelle
negoziezioni o nelle valutazioni dl fine esercizio agli geonti
gu divise, alle negoziazioni 41 titoll esterl, sgli interessl =
figurctivl in genere = attrivulti ella gestione cambl, etc.

Le distinzion! trz % valori sccennati sono, in parte elmeno,
erbitrerie; sicche le dlstinte vocl 44 bilancio relative ei
cambi nen possono avere in gerc re che signlricato nritmatico
e scemeno la poaalbilith ai utld conaiderazionl non generiche ;5;
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sul valorl iInscritti nel Contc Profitti e Perdite.

Nelle contebilitd dells Comit gli interessi(passivi)
sulla Cestione combi sono nelle totalitd sssegnati «lle Dire=
zione cnetrale; essi henno correlcozione in un accrescimento |
del cosldetil utill sul camdl,

Fegll allegatl 41 bilencio delle Comit appaiono tax=
lune poste c¢he, in perte notevole slmeno, sono puremente £i=
gurative, adducono a compensazioni finnll, e, connesse come
sonc alle scissione del redditc totale in distinti compleszsi,
complicano la formezione della contabilith del bilancio, ren-
dono questo pld oscurc, e certo mentre non ragglungono 1Y in=
tento 41 deterzinare parziell risultstl attendibili, non per-
vengono e c.onsapevoll determinazion! a1 envenlenza economiean.

81 vedano negli ellegati n. 03, 64, 67 g1t Interessi
attivl ¢ passivi sul fondi 4i nostre Arfiliazioni bancerie,
£ll Interessi attivi e paesivl sulle geatione cembi, gli amitti
peesivi ed { redditi 41 immoblll, ete.

51 considerino gli "scomti con Filialf" dell' alle=
geto n. 10. |

Si veggeno nell! ellegato n. D6 le provvigioni su
titol! presi a2 mutuo d- Filleli, e su titoli deti a mutuoc &
Filiell, /d ogni modo & indubdlo che enche 1l Bilancio delle
Comit epparirebbe molto scmplificato e pld chi.aramente' intel~- _'-_:-.'-_".
ligivile, non solo melle sintesi estreme, ma enche nel compo= .

nentd primi, sec non traesse complienzioni ﬁnna Yolutc. appli-_'
cozione 4% risultetd perticoleri .a.ll_e diverse sez_iogi ‘_“911.3 .

Banca,
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6, Lo _costituzione ¢4 slcunl componentd
del reddito ells Comiti gli mcco=
stexentl e le comensazioni in essi attuntl.

liolti componenti 4i reddito, nel bilanclo Comit,
non sono eccanmunati e compensati ohe per le simiglienza di unn
genercle denominezione, anche quando & epplicates el volorl piu
eterogenel. Insisteremo in scguito su pid fmportanti partite;
citiomo qui le voee " provvigioni in monte¥ che, camc polese
1t allegato n. 56. ¢ costituite in gran parte da velorl che
potrebbere utilmente eccostarsi ed eltre poste del Gonto Prod
rittl e Perdite o anche costitulre gruppi distinél di velorl.
7ra i valori che sono omogenel o voel ai biiannio distintemen=
te esposte possono aanoverersi ed esemplo le " provvrigloni®
sul " pagherd e carta finemzieric", sul contl corremti, sul
portafoglio coumerciele, suil finanziementi ecc.

Tra 1 valori eterogenei che nulla sccormure si henno
ad esempio le provvigioni sul creditc 41 firme, le provvigioni
sul titoll dati e presi & mutuo, le provvigionl 41 incasso,
ete,ete.

Evidentenente poi 4l saldo tra provvigioni attive
e provvigioni pessive dovute a raglonl tento diverso & privo
41 significato (.vedi anche allegato 55, relativo e Provvigionl
e Ut111 diversi). | |

Vogcensi pure 4 pid che 13 mi’denl ai compensi de=
dotti del1l? emmontere del Conti 4t crdine e del CQnti diversi
dcl Creditory 4iversi neld! ellegato m. 63
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51 eggiunge che nel ponderarc 1' attendibvilitd del
componenti positivi e negativi che concorronc alle formezione -
dell' utile netto, non bisogne riscontrare quelle sole retti-
ficnzion! 4% reddito ghe sono connesse, come si suole dire,
elle stima delle " ettivitd e passivitd reali® inserite nello
Statc petrimonicle come ™ esistenti™ & fine esercizio.

Bisogne tener conto anche del fatto che non pochi
conponenti di reddite, pur tre guelll che si dicono incussati
o " percepiti”, non sonoc nells reslth che liguidetl o computatd
Di pid & sempre necessario fare la dovute parte a quelle spese
future ed a quel rischi che possono fondontamente considerersl |
come inerenti alla gestione passate o ad opcrazioni in corso.

In relazione alle considersziony qui espresses 1l
reddito 1634 della Comit dowebdbe subire non poche variazioni
dininutive., alle principaii tre 41 esse accenneremo pertita-
mente in seguito.

I risultati del nostro bllencio sonmo fettl pid oscuri
nella loro formazione e = ceteris peridus = meno attendlbill;
dalla frequente compensazione di minusvalenze con pluavélcﬁie
attribuite o titoll e ad eltre attiviti, o cepitall 41 nrri11a=23
zionl, etc, _

Lo presunte variezioni dei valori czpitall 41 dilan~ .
¢io, non direttemente conncsse & negoziezionl 4t eeercizio, "_
non possano gludicrrel sttendibill, sul gemplice fomdemen #o_f’77~
41 una dete quotazione o 41 una velutazione ragloneta, quandd-f;ﬁi
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non sia definite lo scopo della valutazione; e, nel casc in eul
tole scopo sie la determineszicne 41 un reddito conseguito e
distribvuivile, quondo non ela definito 11 tempo ed 11 modo

43 re=zlizzo, se questc non pomse supporsi noto,

Presunti "utili" o presunte "™ perdite" non sempre
possono considersrel come compenentl del redditc 41 un deto
egercizio, e sncor meno possono reputarsi omogenel tanto da
congentire una compensazione, Sulle resllzzazlione degll accen=
nzti "utilin, =d esemplo, possoro grevere rieckl o incertezze
notevoli; le "perdite® od esempic ancora pogscno esscere non
dubbie in rclezione elle situezionc dell' ezlenda debitrice.

85 not! che 1' esercizic 1934, sicuramente chiuso
in perdite, ha tretto vantegglo de teluni profittl non desti=
nati a rinnovarsi. Tell i gucdagni su vendite 4 titoll &1
portafoglio ( 7,4 milioni); tell le provviglonl conseguite
sulls conversione del veechio consclidato ( miliomd 4,3).

Tre 1 component! stroordineri 284 reddito pctrebbere
considerarsl anche, in parte almeno, 1 forti ricuperi su esof- |
ferenze, se essi non foasserc assorbitd completémenﬁé de pei‘diui_ |
te & cclcolo su credit! non eingolermente svelutati. :

A propoeito degli utili attribuiti all! esercizic _
19 :4 pud enche osservarsi che eleune circostenve non favorevoll
delle gestione, pur esscnde connesse ed un pegglorsmento &4
gltunzione econcmics, fammo apparire eleuni cmpoxienti di red=
dito mig)licreti in confronto all' esercizio precedente, alme=
no quarﬂo e voci del COnto Profitti e Perdite 51 vogunno SR
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cnnsiderare koletanente e non nella coordinazione che tutte
le avvince,

Cosl i risconti rettificetivi che e finc 1934 sono
computatl in Lire 4,213 milionl, scgneno un mincr crponente
negetivo 41 reddito di Lire 2,167 milioni, in confronto al
componcnte pesitivo dato del risconto contabile e fine 33,
{(Vvedi ellegato n. 63)

Consideruzioni enalcghe potrebbero espers!i in rele-
zlone elle minorl glicenze di titoll per titoell venduti con
profitto, ed alcuni combi pegglorctl, af minori emmortementi,

e, sc sl vuole enche &l minor onere per imposte e tusse.

7. 613 asccentonamenti; 4 rischi in eorso.

I cos} dettl accentonementd costitulti nello gtato
attive ¢ pessivo del Bileneio 34, telore corrispondono e costi
da imputersl ell' esercizlio 1634 per usclite future certe
{fonar imposte milioni 13,8; fondo liguidezicne comiteto 4,15 -
fondo oblezlon! 0,8). I1 fondo liquidezione personsle nelle
sun insufficiente misuwrs, & 1l residuc 41 un megeler fande
precedente ( 34,5 in coufronto a 45 & fire 33) destincto aso-
stenere 4 costl stracrdiner] deriventl da 1iccnzizmenﬁ.' del
perscnole. Cli eltri fondi ( per crediti lnr_eri-lorllal m_illionc,_
16; per posizion! Fillell, 21;} e pcr bllenel ntti_l:.ate.)' segneno
svelutazioni @1 insleme mon sufficlent! =lle écnstataziéne
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a1 " perdite " gid in atte.
I1 bilencic dellz Comit, escluse le svelutezioni

relotive ai credi~i in sofferenza, ignora le costituzione 41
fond! paessivi atti a " frontegriare® 4 rischi In eorso. Rischi
che 1l relatore, mel suo levoro streticmente 1:d1ividuele, non
ha la possibilith i stimare. Essl somo perd sicuramente ingen=
ti, non solc in relazionc @ svelutszionl future di alcune at=
tivith sttuali ( titold, ercditi, etc.) me enche in relazicne
glle situnzione fincnzierie particolare e generele essci teca,
Tele situazione sl prescnta oggl gravate de unz cosl incelzabte
tendenzo ol peggiornmentb. de losciar presunere in breve de=
corrcre &1 tempo unc immencazblle e greve ripercussiore sulla
situszione prtrimoniale ed cconomice delle Boneg,

Anche in relezione ai crediti, oltre alle gvelutazios
ni dei consucti accentonanenti, deve procedersi elle costitu~»
zione di edeguati fordd rischi, Geel, e pid ancora secondo
previsionc in breve volger a1 tem;;, sltuazionl zttuslnmente
tn ddvenire impedisconc e smpedirznno & molte azlende &1 faxr
fronte agli impegni essuntdl . E' ncto infatt! che oggl mentre :
gl eccresce 1' ettivitd &1 non poche improsc, altre molte ri-
scntono, pur nell' aumento del prezzi, di unu diminuzione nel
volume degli efferi e df uan restrizionc nel oredito. |

Nel bilencio delle Comit 41 velere del crediti Qrw
ainerd = 4 minorl esclusi = & gl ridotto dell® importo del
cosidettimeccontonsmenti® sostituiti per 1 crcditi dubbi; i
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creditl incsigibili sono senz' nltro stornati dai contl 41
bilencio: anch' essi concorronc rd mcerescere 1' armontere de=
glieccantonamenti®™, Questi " eccentonamentl™ non sono dunque
che sexplici esvalutezionl A1 v:lori ettivi; slle quali non
crrispondono perticolal! costituzionl in pessivo 44 fondl »ri-
schi o 41 riserve proprie od improprie; tsnto menc sgli sccens
neti accantonamentl corrispendono in sttivo categorie di spe=
ciall investinenti.

Per 1 "bilenci dclle affiliate ® e per " ereditiin-
feriori al milione™ i1 bilancio del 1934 non risente aleun
onere diretto: gli accentonesmenti reletivl rimeongone nello sta=
to sttivo e passivo per il valore ( rispettivemente 2 ¢ 16
milioni) secondo i1 quele gis upperivane nel bilenclo del 1933,

e la situszione delie affiliaste si presenta con ris
schi senpre pid grovl; ad ess!i sl eccennerd In seguito.

41 crediti in genere possono dirsl attinenti nel no=
gtro bilanclo slcuni fondi non scmpre di certe slgnificazione,

Ceme svalutezione generica sul erediti si pwd forse
perd considerare un " fondo 27 su posizioni Filield * costitul=
to per 21 milioni in passivo tra 1 Creditori dlversi (Vedt
ellegato 14). 4 tele fonmdo 27 el potrevberc agglungere gll
niccantonementd speciali™ costituiti per milioni 17,7 (4llege=
to 14) sempre tra i Crcditord diversl, |

I fondi generici 41 svelutazione e celcolo debbono




costituirsl per tuttl I creditl, anche classificatl come buoni,
che non sono steti oggettoc dl singolare ponderazione e 41 ﬁarz
ticolere svelutazione, lion & évidentemente su ficlente le sole
"risorve a calcolo® per I ereditl ordinari minorl, nd la svalue
tazione di guel crcditi pel quall gld sl sono monifestate cirs
costanze evidenti 44 diffliclle "rlcupero™. In guesti terpl 44
diffuse depressione ¢ di scadenze o lungo protrotie, csperlenza
insega che anche nuzmerosi rischi singoclarmm te non penderebil),
8l esccumulano per costitulire in ognl esercizio perdite nel-
1* insieme sicure. Di qui ls necessitd di un particolare fondo
rischi,

Secondo 11 Conto Perdite e Profittl 1 31 dicenmbre
1534 { allegato n. 6}), o sopravvenienze pucsive ed & ricupe=
ri dell' eservizio ascendono rispettivemente a milicnt 17,5 e
6,2, Sull' esercizio 1934 lc perdite sul creditl graveretiero
dunque per milioni 11,7.

L' sndamento dclla dcpressione eccnomice generele,
e quello di alcuni settori produttivi sussidicti dellec Comlt,
insieme elle situazione finanzlarie amssci tesa 4l molte azlen=
de, non consentono cerﬁaumnte 41 prevedere per 1! wvvenire pere
dite sul crediti minori. inzi se si tien conto dellt neerescius
to volume dei crediti interni anche una stime non peseimistice

ferebbe prevedere per il prossimo esercizlo una perdite supe=

riore a quclle del 1934. _
Le notevold perdite sul creditl ri;evate dalla CG:it_av
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nell' esercizio 1934, non hammo ed ogni modo, & nostrc avviso,
quel carattere 41 stroordinarietd nel gquale =i potrebbe credere,

All' eumento del gusdagni liquidati che oggl sl no=
te in non poche eziende, corrisponde in non poche tra esse, male
gredo 1t sumenteto volume degll sfferi, un accresciuto grado &1
immobilizzezione finonzieria, che costringe le bancie & nuovi ed
a rinnovatl crediti,

In altrc aziende, non poche per converso, 11 dimi-
nuito volume degli affari non ccnsente, sienc & relativi prezzl
crescentl o decrescentl, quelle deflezione del credito che alle
banche gioverebbe per la concessione df prestitl sllc eziende
pid operose. Insomma, le candizicni della produzione, e quelle
ancor meno liete del consumil, non consentono di provedere per
11 futuro quells diminuzione 43 insolvenze, pella gusle 81 epe=
rava mcora nel primi mesi decl 1934, Bene & vero che il massimo
eredite delle Comit, quello verso 1' I, R.X., { pid a1 6 milierd!
su 10,3 milierdl di ettivitk) & ai sicuro buon fine. s esso
per converso non corsente elle Bancn, oltre ogli interessi,
quéi lucrl accessori dei quali sono larghi in gencke § erodit!i
ordinari. |

Tutti gli eltrl impleghi delle bmeea sono in genere
origine di cospicue pcrdite sui valori ospitall, che, anche se
considernte come componenti atracxdinnri del reddito 4! esercizio,
attenunno zlngolaxmente, e ancora 1n tutuxo essal ettenuerenno,
i redditi consueti connesal all* eeercizio &el eredito, e con le
torti apese di amministrazione, 11 convertlrenno in sicure perdita
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Il ricuperc sul creditl in sofferenza, asceso nel
1924 a milioni 7,4, farebbe pensare & stime assai ceaute delle
inesigibilitd. Ma 4' altra parte le nuove perdite presunte su
crediti gid in passato svalutati, lascia pensare che le vantate
norme prudenzisli non sempre hanno avuto epplicezione, Forse
pid che di stime mal fommate, sl tratta 44 valutezioni che ri=
sentono le difficoltd dei tempi, nei guall sono repentinl e
profondi 1 cambiementi nella situezione &1 imprese slngole e
414 interi ordini a1 attivitd economiche, in relazione speclal=
mente al continuo mutare dei mercati, delle quantitd prodotte
e del prezzl.

Poche note saltuarie attinentl ad alcume inesigibi=
11t3, quali sono rivelate dalle posizioni del clients non sa=
ranno superflue.

Si henno sconti non rarissimi 41 effettl che pol
risulteno muniti di firme falsa del trassati, Talvolta i tras=
satl ed 1 coobbligati di effettl insolutl sono dichiarati nul=
latenen ti o di ignoto recapito. Talvolte si nota per le sof=
fernnze maggiori la tendenza & suddividere le perdite tra dl-"'""
versi futurl esercizi = quasi a dosare le perdite che debbono.
gravere sul diversl esercizi.

Talvolta pare quasi emmessa scusante a1 inesiglbilith
41 risalire del rischi e deta enteriore al 1932 = ¢ nel tre amnl
pon interemente sl accertano 1e 1nesigibilith. ‘

V4 sono creditl che, aebbene da tempo immob.tlizzati
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dome dimostrano ripotute rinnovazioni, non diedero luogo & sve=
lutarioni., Ore & noto che il grado 41 esigibilitd 41 crediti
dell* ignota scedenzs, difficilmente pud considerarel come ot=
tizo,

Troppe volte 1Y fnesigibilitd & camputeta solo dalle
date del dissesto o da altr]l atti {rrefutedili che dimostranc
1' insclvenza. Si hanno molte soffercnze per piccsle esposizioni
a4l poche miglieia ed anche d1 poche centinale 4% lire.

Per § crediti dudbbi, 1' iscrizicne e bilmelc in
eunento dei erediti, delle "competenze liquidaste®, non vale
che ad accrescere illusorianente 1' amontore degli " accanto-
namenti®. Troppe facile & le liquideziome 41 competenze a cari=
co 41 aziende disgestate, che per ottenmere dllazioni = pagomen=
t1, amche e popgenent! e stralelo, nor usanc dibattere le condi=
zioni del prestitl e delle reletive provoghe.

Gli eccantonomenti per crediti dellt estero e verso
1* estero non hanmno avuto possibilitd 4i riscontro enelitico
da parte nostra. E' perd neil sottoscrittl ben ferma 1' impres=
slone che la situazione 41 elcuni Pecsi esterl, rickioda sves
lutazion! essal mapciori d1 quelle gld attuate, proprio a gi=
niglienza 44 qumto & stato fatto per § creditd Itelis. _

Anzi gli "interessi delle banca gll! estero™, vanto
un tempo della Comit, mche perch? ecnsentlveno utili notevoll
ned pih diversi cdpl delle gostione del credito, del cambl e
dei titoli, non possono oggl e per templ futurl forse non brevl
non potranno essere nell' insleme stimetd economicemente‘che.




A ek T
: B
‘f':‘--

S e a st
wwzwa PSS AP
pzxm't‘véxl i, francts LSNPS SO
awda G ,'_7‘4.1(142:“- 1 a_Zl"%—-o 4
A) Cezoerm s 7 %
a':/:u ' 'dlu-tw—vbéhd u.q.u,#- e oy
fwﬁiw%mA»wmw@%wL“ PR
[ Progparmgn S oL ‘f-_;
ik o g “ ‘b/ ?fw «/AL Y oo < mmv\*

(b‘b) ¢ wma-u—u‘- - ,‘M.M
27”“:2' C e éMMtWW%%/ff‘/ N tarT a2
~ T //MW WM@

4L
é . / ‘.. .
: : —— g ———————————— 3"1’ “ N %u o

o ' W‘ 1{ ‘M‘KM 1A
5 /( Lt Lu..o‘/‘-l’“——& 04« ,Z( "‘V"’“’"’\

w @M [pl..jv J twon u.«»e/» ’W@fgl_l

DTN ol it %”%ﬁww' o
‘BL()MJ.. 50 ars M!M St '35*% . _
/"‘Ma < twmz, o e et o e

5 » ! . o L - s T s iv e o : A . :
JEER b R e MR . - L ST e R e U AU VAU SIETU0 SISO RO OISR
[P N L PRI I SN RS IR SR PR N - g P TS SR PI S S - Ry S i’ : .
Y . . B P AT P YA G AP B AU BREEE R S ST RGN L A N : !
o . I I X T R I PR - . . . Ry Ry : i 1 i
: . ‘ P t . i g : :
. ."".' B e . - . » r . 3 R ¥ s Lokt t - *
.. A AR S /2 T L S DRI ‘. Al t
) __, R I e S S S /A S L AT AR R T S ; LI ! i i
H : M




| B) Aars Arriviratl

AT
") e g
"‘, ; i

SR e bcnge o

S

M Zu« it ﬁww?—- bt ‘"'k

) 2 e 4 piren s

';l/mm WW W,WW, _

pe— s

' MR A AT T T g e

NVl
W(‘,\ VZ AP £

R V7 B B Y '
S (e

[aphiry oo poga s - pehs pes i, hen
Wl o n’ iy e | awitac \

A

s

- 3 4/ Ol o evum Mmk 0 | -
T & aTamitin T

ML/(; RS

M ,,M o

[ .
R PR
P .
v I3 N B
: - ¥ N

SRR L A AR T N

: A ST — 1

S SRR R /m
B S R i.-}'.'i'.-.'?-~’l' ,$




31

come velorl ncgetlivl, e finenziariamente che come probabile fon-
te 41 rischi gravissini e repentini ei qucli la bance con le

sue forze non potrd regeere.

8. 1) voriasre dei sapel 431 mercoto ed 11 reddito Comit.

L* axmento del saggl 4% mercato, che in genere glo=
ve immediatamente alle banche, in quanto eccresce 41 solito
lo scarto tra onerl e proventi, e questi pih 4% quelll eccresce
quasi in ognl sorta di operazioni, tornerebbe epecizlmente van-
teggloso per la Comit ese fosse accompagnato da un megglor ren-
dimento del eredito verso I.R.I. L' mimento dell'interesse li=
quiduto dall' I.R.I. sul suo debitoc, potrebde esserc sempre nis
nore dell' aumento del segglo d1 mercato, per 11 sicurc bucn
fine 41 detto preponderunte "implego" delle disponibilitd racs
colte della Banca, .

Non crediemo si posssno considerare come favorevell
camponentl streordineri ddl redditc 1534, 1 supposti ducri con*
nossl , per 1 debiti 4l temoreris, ad un prezzo del dnnaro limi'
teto per rispetto el sagglo che sl vorrebbe considerare conme
noraale, La differenza tre 1 due prezzi atimata in ¢,b5% dareds
be origline ed un supposto quasi-proritm 41 ciree 23 miljoni & |
fevore dell' esercizio 1934, _

Se, con loglen non meglio fondete, el volesae compu*
tore le conseguenze di un' inesistente condizionc 41 favore en= .
che in relazione allu raccalta ordlnaria di romu medimte 11 (
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come velori ncgativi, e finenziariamente che come probabile fon- . “r 3, ¢ é; / voudestn L / A‘K" /,, A V(’ ' tad
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te 41 rischl grevissinmi e ropentini ai quzli 1s bance con le
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be origine ed un aupnoato quaai-profitbo di circe 23 milioni a
favore dell' esercizio 1934,

8e, con logics non meglio fondeta, el volesse compu= ‘:l .
tare le conseguenze di un' inesistente condizi-ne Ay favore en*

¢ho in relezione ella raccolte ordincria di fondi mcdi&zf.e 5 ;‘:‘Ag - 1_ L ag
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dcposito ed il conto. corsrente passivo, non sl dovrebbero dimen-
ticere & minori "lucri®™ conncssi ai temul segel fattl sul cre=
d1t4 ettivi. S sz che in genere 1 tempi 41 bvessi sogel 44 mer=
catoc ettenueno i gucdagni delle benche, quando sl considereanc
le operazioni passive ed ettive melle loro coxrelezione,

Per la Comit inoltre = g4 notl = % debitl 4l teso=
reria sono tmto continuamente indispensabili al suo funziona=
mento, che gli onerl connessi hemo ormel perduto il cerattere
streordinario che ancora conservanc in molte banche. La costan=
te condizione sfevorevole qui rilevata non pud non pesare sul
prezzi negoziati dalle Comit negli impieghi ordinarl, oggl
specialmente meatre le sono vieteti gll investimentd straordined

I1 desiderato "bilancio eomeolideto”,

Perchd 11 bilancio della Benca risultasse attendibvile.
net limiti del possibile, in tutti i suol principall elementi, :
dovrebbero cssere classificati e stimati con unith 41 intenti e
a1 eriteri tutt! i diversi camponmenti del reddito a' esercizio
e dello stuto attivo e peassive, in gulsa da riconnettere in un
unilecoe si'stema almeno le rilevazioni 41 conto. Anche leo affilie=
zioni, quelle almeno 11 cul capitale & tutto od in enorme meg=
gloranza posseduto dallae COmit, concorrerebberc allora ella for= |
mazione dei conglunti risultati &' esercizio non per variazioni
sintetiche nette dall* 1¢;noto aignlticato. me per di.utinte :
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variezionl elezentari atte od csserccconomicamente ponderate
anche in re czione alle varie camplementaritd che le unisce al
tutto del guale sonc parte,

Porrebbe utile insomma la formazione di un Bilenclo
consdlidato, che desse espressione ella vita in certl aspetti
strettemente unitaria del Gruppe Comit. Alle opportunith 41
un Bilancio consolidato gid accennove la Relazlone riservate
presentatc dalla Comit nell' ottobre 1933=XI, In quel templ,
s~condo 1' eccennata Relazione, il totale 41 *bilancio® delle
Comit sarebbe ascesc, per effetto del consolidamento, de mi~
lierdi 12,7 a milierdi 16,7. Questi datl, pur nel loro carcttere
essenzislnente conpgetturcle, scno sufficientl ed esprimere .
1' i{mportanza 46l suggerito censolidomento dei bilenecl 41 tuts
te le benche del Gruppo Comit,

Il capitale proprioc dells Comit,

I1 caplitaele proprio della Comit,(capitale soclale e
riserve) escende sccondo 11 bilencio 41 fine 1934 ed 847 milio= -
nl.

Date corrette valutezioni degli elementi attivl e
pessivi dd patrimonio, camputetl enche 1 cospicul fondl 41 ri-
schio e 41 epesa futura, che dovrebbero costitulrsl in rele=
zione ad eventuslithk sinifetre o avversc che oggl non possono
trascurarsi, pud dirsl che oggi 41 cepitale della bance &, in
parte pid o meno potevole se non In tutto scomparso, .
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Nel bilencio Comit i hanno tuttavia elcuni occulta=
menti 4% eepitale.

Tre le riserve segrete che ancore residuanc nel
bilaneio Comit poesono qui notarsi gil essegnl prescritti
(miliond §,248), 4 aividend! prescritti su nostre ezioni
( 0,326 ) ¢ rforse in parte sltrgboche portite inscritte nels
1t ollegsto 15.

Nel " Detteglio del Conti diversi del Crediteri di=
versi® { ellegato n. 68 ), 81 possonc porre in rilieve oltre &
¢ld notetl assegni prescritti, enche gli essegni non presentas.
t1 { miliont 3,583) e le eccedcnze 41 cessa ( 0,623 )t vocl |
che poircbbtere in gran perte considererel quell vere e proprie
rigerve ccculte, sc la misura del capitele nett» ne consentisse
la formezione., Le voei accennate possine zd ogni modo colmare
alcune plusvolutezioni di capitele inerentl e maggiori valuta-
ziond a1 attivitd o e minori veiutezionl di passivity, speclel=
pente 41 guelle cosl dette pessivith eventucli che non corrispon |
dono & debiti veri e propri.

Se nelle formazione del bilancio della COmit, gl ten= -
gono nellas dovuta considerazione le clroostiaze evverse pid
volte nccemate; se quindi si costitulscono i necessarl "fopdi®
possivi per rischi in corsc e per " gpese® future; sc pol nella
velutazione del copitele delle affiliazloni, del crediti verso

a1 esse, ¢ 41 eltri non pochl elezexntl petrimoniall non si trs= .
scuranc 1 contrari influssi 41 tendenze evverse git Yen palgsl:!"
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se tutto ¢id non g1 dimentica pud forse affermarsl secondo
ragione, come gik accentammo, che 11 cepitale dells banca & gilh
in tutto scamparso ¢ & prossimo e ecomperire.

E* indubitets almens che a questa od & pil grave cons=
clusione dovrebbe glungersi se in un nuovo suspicate e profondo
risenamento, sl dovesse procedere ad unez non perziele nd limie
tata rivelutezione del cepitale della Comit, ovunque e comun=
que Investito. 2! noto che valide termine 41 peragone el guele
solo, nel caso di rlorgenizzoczionl o &1 risecnenentl ezlendall,
possono ricondursi nell' insiemc le velutesioni patrimoniell,
¢ dato unicamente de cuel velore ecoménico ¢he ritrove propria
fornezione nella coplitalizzezione del presunti redditi futuri.
Ogel, circostanze 41 impresa ¢ plh encora forse circostanze
41 nmercato non consentonc, a noetro evvisc, 4i presumcre dalle
fubtura gestione dellcn Comit, cho disawnzi finnnzierd e redditi
regativl,

Dopc quanto si & detto, appalono superflue le con=
suete vuote congetture su un presunte velere 41 libro delle
ezionl Comit. Scomparse le riserve pelesi, essorbite ie riw
gerve occulte ¢ parte notevole almeno del capitsle soccimle per
perdite ¢ rischi in corsc non rilevatl, 311 valore de¢lle azionl
Comit = pella Aifficoltd delle presunzionl che impone la deter=
winezione del valore di un' ezicnde esercite in perdite = pud
dirsi ogel non megativo sole per eoloro' che ignorenc le siun=

zione delle Banca e le arduc conéizioni melle quell sl svolge la

sue gestione,
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A proposito dclle situmzione dclle ozicond Comit si

pud nctare 11 numerc non indifferente delle zzioni, al portaes

tore spceialmente { n. 6I,7I2 = Vedd sallepeto 72) che possono

esserc poste in ¢ "reclezione. Sebbene o forse anzi polchi le
quoterisni sono stete sogpese, le negoziezioni di tell azioni
riveleno e lerghe clessi &1 operateri, le situazione della

comit, oggl, mad grado 11 rissnnmento mobillare, notorlamente

gCcoOEBE,

11. La semvre pergiore situezione della Benca; § nrossimi risulteti,

Nel complesso pud dirsi che le gestlonc delle Comit
durante 11 1934 =i & fatta notevolmente pid greve,

Quali sul fondemento dei risultetl del passeto eser=
cizio, e delle tendenze fine ziarie ed economiche ogzi palesi,
{ presunti risultenenti del corrente esercizlo 1935 %

Guanto sieno ardue, pur ad eserevizic inoltrate, le
accennate determinnzioni prospettiche non & da dire,

dentre scriviamo { luglio=sgosto 1935}. escdluse per=
ticolari provvidenze a favore delle Comit o in genore dél
mercato monetario, 4 dcti & nostra concscenza cosl sulle situa=
zione interna dell' aziende come su gquella dei mercett mel
quald le Bance opers, non consentono che di p.revedere un peg=
gloremento del risultet! conseguiti nel 1934. '

A4 wn miglior esito delle gestlone potrebbe sontri=
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vuire un zccrescimento non indifferente nel sagel 41 mercate

¢ forse snche un rurento pit generslmente diffus- dei prezzi
quando ron vade scompagneto, nei pib importenti settori produt=
tivi finenzistl dolla Comit, de um volume &% produzionl e @i ven
dite cecresciuto o olzeno non dinminuito,

Datc perd che per un miglioranento del risultati di
cserelzlo serd vono per quolche tempo &1 sperare in un notevole
seerescimento degli scembl internl ed esterni, ed in une pid
fntense e fruttuosa operositdk del mercato finanzlerioj forse
ncn rimane che d« imasginere 4n un 'attenuazione dei debiti
a1 tesorerisz quale potrebbe derivzre da unn porzicle e 5radaa1e
ncbilitazlone del credito verso 1"1.n.x. Di esss & cemo In
altro lusgo &1 queste note.

Nei momenti attusli, tanto grandi 41 rischi finanzie=
ri ed econoazici, un repido migliorazentc 41 situszione delle
Benca, non pud comzettersi a quella pid consapevele concession®
del creditc ettivo ed & quella pid scute raccolta di fordl sule
le queli deve fersi masegnamento, nel modl che eltrove sono
mccenncti, per une gestione e lungo endore fruttuose. '

Le stessa migliorats situezione lucrativa 41 alcune
attivith sccessorie, non potrd forse mentenersl ncl regredire
dclle situszione in quanto direttemente attieme all' esercizio
del credito. ' | _

T grovi rischi el quell & ogel sottoposte la geetio=
ne delle Comit, sonc in perte p:eponaerahte connessi elle sus o
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vite passatn, ed al volgere &1 circostanze evverse d1 lupresa
¢ &5 eontrorie tendenze 41 mercato.

Indirizzate la Lence rinrovata all' esercizio del
eredito ¢ breve, i1 risanezentc he convertito 1 finm ziementd

in una resta ettive d4i bilurelo, sicura nei riguerdi del buon

fine, c direitemente sufficientemente fruttifere, ma indiret=
tamcnte non possibile fonte ded moltl lucri accessori =i quall
nel movimento commerciale, 4k origine il creditc ordiner o,

I credit! orilnsri, fa se nel passato trascurstd,
ror harrno encore assuntos guelle sulficiente mobilitd che,
cuendo non & sclo epparente, & indizioc in gemere di slcu_ro buon
fine, ed ¢ gpesso susc tatore per la bance di nuove occaslonl
44 puadegno.

Cede 11 c¢orso deci titoli di Steto e mentre cosl
sl prospetieno nuove perdite, i titoll stessl non possono ge=

rentire che enticipazioni seupre minori.

Le ril1iald ¢ le arffiliczionl straniere, mche quan=
ds gil non sono diretta erigine di * perdite ® guscitano graovi
precccupezioni per 1 probablll o possibili nuovi ritirl del

fondl gih affidoti ells Comit,
Le soffercnze non ejpaiono diminuite moltc mpesso

.,,.3 ——— T
Ty it eI Ry

che per 1! ennullemento di crediti gid consideratl ome dubbl.

Pininuiscono 4 fondl economicomente raccoltl conm er= .
dinarie operszicni pessive, ed & veno per manifeste tenﬂenzg S
4! mercato di sperere in un repido miglioramento degll andamen-

.ti_in cOrsos




o %‘7{""“7“

ﬁ
”9/‘4»,,,.,.[”@,1‘7

J i
, o '

S e
N k/h"_f’/;/l/tbz/w }))‘




39

84 zceresce le oneross roccolte 41 fondl 41 tesore=
rie; ¢ la forsc nec:igsaria espcrsione del erediti ordl narl non
pud che ucerescerc i componenti negetivi del redditc &% esercis
zlc.

Infire, nel ceemure dclle operozioni redditizle, le
spese 4' souminlstrazicne costenti ron possonc esserc sfruttate;
quasi, finclmente, £i Impene le determinezione dogli cneri &f
esercizic ¢ del fcndi poceivl &% tilancio 4neratl o spese
future ed e ferec indizsrenszbill scppressiony 41 rilicll c 41
effiliezicni.

Lec nostre supposizioni in uns future preficuc gestio=
re delle Comit, ritrcvano fondumento, quesi unicenmente per 1
tempd procsimi, in un presunto nuovo irtervento degli Istitutl
centrall 41 credito, Tell supposizioni non sono glustificate
che dalle penssto impotenza 41 provvidenze meno cosploue 41
qﬁelle che possono esscre diviscte ed attucte golo dagli Isti=
tutd mmzionuti. Su di cessi d' eltre perte snche in pussate gre=
vd essenzlalmentc 1l processo della nostra ricositruzione pro=
duttive, e, pid largemcnte, 41 vesto movimento della mnbilitazio'

ne economicsa del Poese.




AR EE a2t S ua s B RN AN YRR EE NS




40

12. L' inderine sullse situnzions finsmzierie dclle Benes,

Ka ogel, mesui pid 41 una ben essestats eltuazione
contabile d1 oileneio preme 1' indegine intorno ella situazione
finanzieria della Banea.

wuondo si voglia percepire una non illugorie situa=
zione finmziaria, s} intende che & vano groduare la liquidita
degli impicghi purenente in relazione alle consuetz classifica~
zione esteriore delle sole operazioni attl e, fat® con 1 so0=
1it4 eriterl tecnico=gluridicel.

Lo situazione finunzieria ron riflette un determlna-
to espetto delle operczioni ettive, e nemmcno risulic dellell=
mitete corrclezi ni 41 operezioni ettive e paseive, che possone
cpparire da une ben composte situszione petrimoniale df bllancia

Ls situszione finenzlerie &4 un' azienda investe
tutte le eptrate e le uscite finenzierie, proprie 4i un deto
periodo di teupo, € deve dire le cepecitd dell' azicndo di fer
fronte elle uscite con le entrate, sl intende senze pecgicrare
le situezione petrimonicle e le situnzione economics, ¢ senza
n.ocere ells stessa situaszione finenzierla futura, |

Dato cid, eppare tosto che deve essere ban tenue
11 signiriceto finanziario &he sl pud con fondamento riconoscere
elle cosidette " riserve liquide®™ o elle * disponibilith 4ime=
diate” ai fronte ell! enorme movimento finanzieric imposto dale= 3
le gcstione bencaris, L* accennato significato pud enzl esscre

quasy trascurato specislmente qu-ndo 11 merceto moneterio ins

L}
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terno ed internazionale non & tranguillo, quando i prezzi del~
le morci e dei volori fortemente e subitamente oscillano, quen=
do verias repidomente il volume delle produzioni e del consumi,

Nemmeno glova considerare isolatomente 1l texmpo nel
quale le pessivité 41 bilencioc dovremno essere estinte in rela=
zione al tempo nel quale le ettivitd 41 u lencic, che gild non
sono ligiide, potrenno esaere realizzete.

Le attivitd e le peasivitd riferite slls deta 41
bilancio, o & quelsinsi altre data, e communque velutate e ordi=
nate, non possono dcsignore nd una situszione, né un nucleo
a1 opereziconl astratto de quella continue corrente di variezio=
nl, per lo quale la gestlone diviene, Anche i rupporti tra pore
ticolari velori di bilancio, attivi e/c pessivi, tento 41 fre=
quente compostl; non sonc che puerili costruzioni 41 menti non
atte e cogliere la gestione bancaris nelle sua concreta conples=
gith o nelle estrezioni semplificetrici che sannc rllevare ls
complessa realtd senza troppo deformarla. Tra gli inutill rep=
portl testd® accennati si possono ricorda e quelli tra le "ri=
serve liquide™ e le altre attivith, tra gli impleghl "liquidi™
ed 1 debiti a vista, tra gll implieghl sd une deta scadenze ed i
debiti elle stesen sczdenze, tro un: date attivitd o passivith
qualsiasi ed 11 totole delle attivith e delle pessivith, tra
le attivith disponibili e le attivith immobilizzate, tra le
pessivith o viste od a breve e le passivith & lungae scodenze,
tro & fondl propri ed 4 fondi 41 terzi, etc.ete,



Anche le diverse clossi di passivitd che sl possono
costituire ccomponendo un bilancio, non hanno un sia pur limitato
significato finanzieri~ normaele veldo in tutte le aziende, e
per tutte le condizioni 41 impresa e di mercato. Per le Comit
ettuale, ad esemplo, sarebbe errats la norme = troppo ripetuta =
che in unc diminuzione del rapporto tra debiti vincolati e debi=
ti & viste, o meglio che in un eumento del debitl a scadenza fis
sa moggiore 41 quello dei deritd 'a visto vede un miglioramento
4% situazione finanzierie, che potrebbe fur considerasre senza
timore anche une minore liquiditds degli impieghl.

Somme coutele deve ad ogni modo prestersi nel
trodure 4 deti offert! 4z un bilencic d' esercizio in componenti
di situazioni finenzierie od economiche.

Le uscite finanzierie che dovramnc sostenersi in un
dato tempo non sono punto segnete del soll rimborsl di depositi
o dsl pogamenti in conto od & estinzionl 41 debiti, che dovremno
effettusrel in un dato tempo. Anche le operazioni attlve in gene
re provocano, come ogni impiego, usclte detrrminate alle quall _
non seapre & lecito sotirersi. E cosl anche le " ape.ae" patrimo‘?
nield e a1 amministrazione demmo origine ed uscite oo splcue,

A tutle le uscite proprie ai un dato tempo, &l dovrd provvedere
in quel tempo con tutte le entrate, slanc esse dipendenti da
nuovd debitl, o de estinzione 41 crcditi, o da " reallzzi® 4l

ettivitd varie. .
Le voci di uno stato patrimoniele 44 bllem clo, co=
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munque ccmposto, non poseono evidentemente, enche in brewe de=
correre 41 tempo, designare tuttl 4 movimentl finsnzlarl e neu=
rmeno la pid gren perte 41 esei, quali saremmo richiesti con vi-
cende essidue dalls gestione futura. Come uno etsto patrimonisale
41 bilancio & inetto nel suo insieme a palesere la situazione
rinanzierie genersle di une dota ezienda, cosl le particoleri
voel 41 un deto bilmelo { eredit!i e debiti in moneta estera,
titoll, attivitd liguide e debitl & viste etc., ) non possono

in gencre illustrare che pochi elementl, e spessv:f;mn i pil im=
portanti, di date perticolari situszioni ( cambi, titoli, liqui-
aith lire etec.). »

Spesso, nell' intento forse di rendere serplicemente
persplcue le complesse e mutevoll situazion!l 4% impresa, si ri- .
ducono a minime espressione i dati gild soverchiamente sinteticl
4ot eontl 41 bilancio. Tele riduzione, speclalmente se cmposta
eul solo Stato attivo e passive di bilencio per chierird unas
cosidetta miturzione d4i 1iquidith & tutte fetie per 1lludere.

Lo Situaszione 4% liquiditd, o, meglio, la situnzione
finenzierie 41 uns bance, dovrebbe dimostrarne 1* ettitudine &
frontsgglere con presunte entrate finemziarie, le suppoate usci-
te finanziarie che si menifesterennc in un dato periode 4% texpo |
futuro, periodo in gepore mon troppo esteso, Detto équillbrio .
finonzl erio non pud ritrovere in une sltuazicne sta.tlcr_i 8% bie |
lanclo, specinlmente se sintetica, che alcuni del sucl -elémentl,
pochi in generc; i dati &1 bilencio mon somo per porma a_tti ad
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essere inseritl in non troppo astratte prospettive di gestione,

Le situeszioni finanziarie quendo considerano pefiodi
4% tempo passnti, considerenc in genere dati consuntivi relati-
vi ad un intero periodo emministrativo.

C1l{ indici percentuall caomposti, more teutonieo,
sulle situezicni 41 bilancio, non possono avere si intende,
megelor significoto finenzierio del dati perticclari, del quell
spessc vorrcbbero esprimere le properzione con 1' imsieme del
ruezz4® 41 implego, o con il totale del velori investiti.

S1 intende che & risultati finanzieri 4' esercizlo,
¢ le entrate e le uscite che concorrono allas loro formazlionm,
non possono supporsi senplicemente coestensivi con 1 risultati
lucrativi espressi néd contd 41 Profittl e Perdite per mezzo 4i
componenti positivi e negativi di reddito.

Et dunque profondemente errato supporre che unfaffi=
l$aziocne, ed esempio, si trovl in situazione finanziarle buona
o non feconde di rischi, semplicemente perchd pud comporre un
fevorevole conto 41 ProfitWd e Perdite.
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13, la situezione finanzisris che avpare scmpre
pIt grove e guamsi senra rimedio,

Cgel, 11 prodleme finanzieric, ha per lz nostre Ban-

ca importonzo vitsale, qussl nuclearc. Vivrd le E-nea, potrd vis=
vere, nel prossimo futurc slmeno, sull* interno, non troppo in-
stebile equilibri: delle emtrate e delle uscite finanzierie? o
a-vrd Porse encore ricorrere a nmuovi sussidi di tescreria, peg=
glorendo le gih grove situazione gells quale du tempo s ﬂ.i‘batta?

Lo stessa sltueziore eccnomice de'la Banca, ossies la
sue capecithd 41 reddito, & nelle circostanze ettud i, Bopra
tutto connessa alla situazione finemziaria, e, quasi, dec que=
sta dominata. Se le situezicne finenzierle migliora stebilmente,
1s Bence essesterd il proprio bilanelo, e pctrd spercre in una
futurs vita utilej se encorz il peso delle operezioni 41 tesc=
rerie perdurerd nelle misure attuale, o pegglo ee si acerescers,
nop solo resterd veno ognl tentativo a4 conseguire redditl 41
cscercizio non meramente nomineli, me le stessa Bance non potr&
durare nclle sue misers vite, e, se non repldomente sostenuta,
ancora cadri. '

I debiti di tesoreria sempre erescenti sono 1! 4indice
pelese 41 un progrediente steto 4l §rmobilizzo che deriva snche
4a circostenze non prossime e diversissine, Tall clrcosinnze -
pelle loro monifestezioni immedlete sl fanno gpecicinente appa~..
rlscentd nell! endamcnto dei debiti ordineri e degll ordinori
impieghl. _ o
Mo henno menifestazioni in certo senso erche nello
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stessc oredito verss 1Y ILR.I., che non pud conssntire quella
vorietd di operazioni ¢ 41 lucri, dells quele somo larghl gll
fzplieghi 41 bvenca verl e propri.

" Datl 41 movimento per § prinecipsld scrvizi presso le Filield
itollsane "

Hono esposti nell' allegato n b, Non sono daty attl
ad app:.rire direttamente in bilanclo, mu dicono anch' essi, at=
troverso elle diminuzione di ognl pil significative movimento
d1 conto, un regresso corrispondente al certo peggloranento nel
dlvenire finenzierio ed economico delle Banca,

S rallente 1) moviments 4l casse e di conto corrcm~

te. Diminuisconc gl1 effettl sconteti ed 1 créditi documentatl
e

apertl.

sumenta lo sconto di tratte non accetiste, segno ai =/
pit diffuea incsgorvenza delle scadggﬁ . Ed eumenteno gli insse

luti cosl sugli eftetii scentatl come sﬁ__q—;t:]-.—li del ﬁg;gédéllo '
incesal.

Aumentano gli escguiti 41 bvorse ed 1l numero delle
operazioni nelle 1iquidszionl 41 finc mesei e questo che in par-
te & un buon sintomo, & in perte anche dovuto cd una prodilazio-i ;
ne menifestetasl ncl secondo semestre dell' anno per 1 titoll "‘
e redditc vericbile 4n contrapposizione ed una minoy ai.mpati.a_
per 4 titall a reddito fisso, S

Auzenteno motevolmente le cedole ncgezlete, € enche

11 numero dei dossiers titoll e delle ce_sdclé staccete del
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dossiers: indicl questi di un lavoro che ha attirato 1t utten;
zione fattiva dells Dircomit, con risultat! forse utili, pur=
troppe in un scttore accessorio dells gcstior;:“

Di poco diminuisce il numero delle informazionl »rl-
chieste, e purtroppo non migliora i1 tenore delle risposte ri=
cevute, che, slmenc e quento risulta duclla letturs del dosslers
crediti, pulionoc composte secondo le generiche espressioni pro-

prie dei pecgiori menueli 41 corrispondenze commerciedle.

14.Lo_grove situszione finanzierin guale enparirebbe
dal soll dati di bilenelo,

Dt gltra parte, se pur si volesserc eonsidergre quel
gol!l danti static! che sono offerti degli Steti ettivi e pessivi
&1 vilenclo, e se si volesse supporre che non pochi velori dai
bilencio posseno rappresentare, sia pur riferitl ad un dato

momento, entrate ed uscite realizzzbill se non tostc in dbreve

volger 44 tempo, la situazione finenziaria della Comit sl presen/

terebbe sempre coame singolarmente grave. S b
Le liquidith i=mediste, non gid impegnate, ridotte
e ben poca cose; elevatissini nella misura reggiuﬁta i credit!
a4 ogni fetta, e in confronto ad essi assai limiteti quelll
veramente esigibili a breve; cospicue le sofferenze enche sul

ereditl nuovi; non computetl 4 rischl che enche finonzierlemens
te possono repidamente aggravarsi; 1! incette 41 temorerie
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cosnicue, che rogsiunge quasi le metd del fondi raccolti per
operezioni 41 credito ordinario; gueste ed a%trc circostenze, che
pur eppeionc dz un succinto esame dellz sltuczione di bdilenclo,
lascicno da scle supporre une grave dltuazione che 1hpone genze
dilezicn un profondc risunenento.

Considersta pol nel divenire, sempre sui soll detl
sinteticl 4% rilancio, le vocl 41 esso attinentl direttamente
elle camdizioni finenzicrie d;elle. banca, eppeiono segnatemente
egpravete quando si co fronti con 11 bilmelo 1534, il bllencio
del precedente osercizio, iz per queato confronto pit che sl
soli doti 41 bvilmein, conviene sperare sui movimentl fimanzlaerl
del decorso esercizio.

Appalono 2llore encor eccresciuti, per rispetto al
pessato, 1 gid ingenti debiti di tesorerie ( pid 359 milioni
circe (x)"; dintnuiti notevolmcnte i dcbitl per depositi e con-
ti correntl ( meno 915 milioni circa (xx)): asunentati per con=
verso i crzditl { pid 230 miliond eires (m)“ diminuitd &
titoll &l proprietd { meno 62 miliont h’);dlminulto 11 credito
versc 1' I.R.I. ( meno 680 milioni (oo),.

x) 2,368 a finc 34; 2,509 & fine 33,
éx 6:é5§ ”n ] 3&; g:g)_% ” ] é3
o 0,094 L] " " 0’156 " " =
co) 6,154 " w5 6,823 w ¥
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La gituazione finanzicrie delle Comit potrebbe essere
rivelstz anche ds=lla sole cospleua porzione che, sul fondl rac=
coltl presso terzi, & ragglunte dei fondi att! nti, per biscgni
di tesoreris, pressc gli istituti di credito centrali. Su 41
eesl pud dirsi che pesl la eccedente masss degll impegnl finan=
ziarl della Banca; su dl essi gravanc in tutto 1 nuovi biscgni
anche se non dovutd ad eccezionali non prevedibili eircostanze .

Eccoci 8l 31=XII=1G33: un momento, nell' espetto fi-
nenziuric nonoert 41 punta. Ascendeveno sllors 1 debitl 41 Tes
soreris & milloni 2,509 contro milioni 6707 attinti slltordinae
zio prestito passivo,

Mo glh el 31 dicembre 1934 1 dcbitl d4f Tesorerle eran
cresciuti, a 2868 milioni, ed L debiti ordinari eramo diminuitl
e 5776 milioni, I valori accennatl elle due date indicuate erano

cos) coetitulitis

fine 1933 Line 1934

Debiti 41 Tesoreris:
Banca 4' Iteliae 1666 1830
goneorzio Sovvenzioni 237 293

-ROI. » 4
Altri 406 2509 ego 2868 -
Dehitl ordineris .
Clienti 6285 5360
effiliaziont 2060 229
Assegni in circolazione IT72 6707 I6d . 5779

I fondi necessari & colmere la diminuzione dei debi=
t1 ordinari = a4 928 milioni =, ed & sostenere 1! mccrescimen=
to del credit! ordineri = 41 220 milionl = al guali potrebbero
‘agciungersi 10 milioni &1 eumento del crediti verso lo affilie=
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ziond ( in tutto 528 pih 220 = 1148 milioni ) furcno offertl
per 359 rilioni dall' eumento del debiti a1 Tesoreria, e per le
residue pasrte dalle diminuzione del creditsc verso 1' XI,H.I.
(diminuzione in ¢/ capitele, milioni meno 937 pid interessi ma=
turati 248 = 689 ), credito che parziclmente dunque gid funzione
in sussidio ellec ¢ nsuete fonti 41 Tescreria.

Tvidentemente, se non sopravvepgono preponderantl cf,r
costonze favorevoll = che opgl, sul deti statistid generell
offert! dsl mercato, non poiono prevedibili = le glb greve situa~
zione dells bencso non potrd che pegpiorare nella tendenza
orancl manifeste,

La c¢onsiderezione delle particolari entrete ed uscite
4' esorcizio dovute & diverse grandl clessi &1 cpereziconi,cons
fermerd queste non liete prospettive, e forse, con 1' indagine
&1 prossime circostmze del fatti rilevetl, potrk consentire e
chi possicde i vastd e neccessari dot! monetari, finenziari e
cormerciali, 41 escogitare le urgenti prvvidenze, che lo scrite
tore 41 queste Note non pud 4llustrare, connesse come 80RO, ol=
tre che e condizioni interne della Comit, e forsc pil che ed |
essc ormel a ben pif profonde circostanze 41 mercato, :

Alls costituzione 4f una situczione finanzioris qunle'
sl svolgerd in periodi di tewpo non estesi, nen 'c;cbbono concoxr=
rere quel erediti che, sebbenc classificatl tre gll fmpleghl & B
viste od & btreve ecadenze, 51 prevede - che nel ratto non potrnn-
no consentire esazionl totall o parziali. ' ' "

si a&,mnga che le aituazionl rinnnzs.e.rﬁ.e. in tempi
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cccnomicamente sgitati, non possono essere presunte o lungo an=
dare, elmenoc quand» si vogliano comporre detr rminazionl prespets
tiche non inefficaci. Nel tempi eccennati, e tall sono irn bon-

ca gli attxiali, spesso non possono presumersi in gulss atteniiw
tile che tendenze ellz stasi, 2l miglicramentc ¢ &l peggloromen=
tc delle condizioni finenzierie indagnte. All' uope, dopo une

conpepevole snclisi delle variaziorni finanziarie pessate, glove
ron reremerte di considerere, in relazione & clrcostenze di im=
presas ¢ 41 merceto, grindi clsssi di extrete e 41 uscite future,

fatte omogence elmeno in rupporto olle loro origine,

15.Ls situazicre ecoromica della Bence,

Anche la situazicne economice @elle aziende = ossla
la capacitd delle sziende & frutterc redditi = non ritrove nel
bilanc! che elcun) € exenti 41 determinazione, Si 4 telora pers
gino 11 occsc che ed elevatl redditi 41 bvilencilo, corrispendeno
progpettive di redditl futurl limitetissimi od enche negativl,:
4n relazione ed esempio ed operazioni in corso ol 8 tendenze di
mercato, che nél bilencio non possono trovare espressione,

Anche 1 redditi perticoleti, proprl 41 elcune classi
d{ operazioni, specinlmente se relativi a templ futuri, non pos~
sono in genere ritrovare espressionc e fondcmento nelle sole vo-
el 4§ bvilencio ( Stato patrimoniele e conto Profitti e Perdite),
me el pluttostc nelle attenta previsione di voluml 4l afferi
e di prezzl futuri. | '



Crbenella gituazione ecoromics della Comit non per=
mette oggl prospettive genericke migliori 41 quelle consentite
dalle suc situczione firenziaris.

¥on pud dimenticersi, in rclazicne alle nostre non
rttimistiche provisioni, che i1 migliorexento delle situazione
eccnomice 441 unc bence nom pud in genere ragciungersl che quen=
do miglicrinoe le situezione finenzierie dells btence stesse e le
situazicni finenzisrie ed economiche delle aziende elle quall
1o bance concede e delle guali riceve credito. Per cuento in
questc cempo sic difficile 1' espressiocrne di situezionl statis
sticazcrte proveie, pud opgl forse opinersi che le favorevole
circcetinza osterns sccennste sis limitata & non vestl settorl
produttivi, clmeno tra quelldi che eono evvinti alls Comit da

pid stretie relaezioni economiche,



