L'Istituto Hezionsle delle Assicurasioni,
a sensi dell'srt, 15 N, £ della propria legge costi=
tutive 4 oprile 1912 H. 208, pud fra gli altri modi
41 investimento, nello stessoc articole specificeti,
impiegare le sue dlsponibilitd in " scgquisti, me=
disnte cessione o surrogszione, di smnuslitd dovute
dallo Stato Iteliano.”

Fra tali snnualith tengono posto notevole

quelle sccordate dallo Steto, jusle suseidio chilo=
metrico per la costruzione delle ferrovie concessce
all'industris priveta —, e psreochie sono gii le
offerte di cessione 4i annuslitd dells mpecie, per-
venute all'lIstituto,

81 trstta invero di impliego sssal conveniens
te tonto per ls sus sicureszza, dsto che 1'Istituto
acguisterebbe le annusliti relative slla sole co=
etruzione delle linee e guando le medesime siano
state definitivamente liouidate, come pure pnltsnu
rendimento, specialmente in oggl che le condizloni
del mercato giustificano una misurs 41 sconto sbba=
stangs alta (alouni offeremti avrebbero gii sccetta=
to 41 5.35 %).

Senonchéd é stato considerato che rispetto sl=
le ferrovie soggette 2 riscatto da perte dello Stato,
s mente degli srticoli 190 e seguenti del Testo Unico
9 maggio 1912 N. 1447, contenente le disposizioni




di legge per le ferrovie concesse 8l1l'industris
privata, le convenienzas 4i simili operazioni sndrebe=
be molto diminuita, gquslors dovesse ritenersi che
1'esercizio del diritto 4i riecatto coinvolga snche
1'snnuslith sccordata per la costrurzione dells lines.
Difstti 1'Istituto che per ls neturs dells
industris sssicurative ad’'esso affidate, deve sssumere
impegni » lunga scadenzs sulla base di un prestsbilito
soggio d'investimento del suo patrimonio, he tutto
1'interesse 41 sssicurarsi effettivi impieghi corris=
spondentemente redditizi 4i uns certs stabilita,
e quindi potrebbe 2d esso recare serio imbarszzo 11
vederei 4s un momento 2l11'sltro e probabilmente in
epoca sfsvorevole & fruttuwoei nuovi collocementi,
restituiti ingenti capitali, sul cui rendimento s
quel determineto ssgglo contava ancors per lunge ce=
rie 4i anni.
Pa eid sesturiscono sppunto 1 dubbl che con=

viene risolvere; e cioé :

1° = e l'eventusle riscetto di uns ferrovis da parte
dello Stato, s nome del citato Testo Unico 9 mage
glo 1912, implichi anche i1 pagamento del capitele
corrispondente 8lle emnuslité 41 costruzione sncora
dovute;

2% = 5d in csso sffermetivo se convenpa nondimeno £11'ls=
stituto, melgrado tale sles, complere operszioni
dells specie ed @ quali condizioni e gerenzie.



Circa il primo punte v'é chl sostiene che
nell'evenruslitd di riscetto l'smnuslitd per ls co=
struzione della linea, pure e:gendo tenuts prewmente
nei celcoli per 1o determinazione dell'indennitdy do=
vuts al concescsionario, non vengs tuttavis restitula
ta in cepitale, me continul sd essere regolarmente
corrisposta per tutto il pericdo di tempo prestabi=
1ito.

E4 al rigusrdo si oaserva, non senszs fondomen=
to, che se cosl non fosse, verrebbe grandemente com=
promeses l'efflcacia dells parenzis consentita smlle
snmaelith medesime rispetto slle obbligazioni emes=
ge a sensi dell'art, 26 del riypetuto Pesto Unico,

e cosl anche perderebbero valore le disposizioni del
successivo art, 47, rivolte & favorire il rinanzic=
mento delle imprese della specie.

Ya d'altro lato non msncano i dubbi in sensbd
contrario originati dsl tenore delle dispoeiszioni
degll articoli 190 e seguenti dello stesso Testo
Unico, che disciplineno le modslitd pel riscatto
delle concessioni di linee, posteriori alla legge
12 luglio 1908 N, 444, Bé 1 competenti iinisteri
dei Zavori Pubblici e del Pecoro si sono ancors
ufticislmente pronunciati in modo chisro e ‘reecieo,
i1 che pud spiegersl ove i consideri che trattasi
di yrime interpret:zione ed applicazione di recentl
dieposizioni legislative.



Ammesso poi in ipotesi che l'snnuslitd 44
costruzione andssse cspitslizzate e restituits in casg
di riscatto dovrebbe pevkid solo 1'Istitute rinun=
ciare alle operazioni in psrols, oppure quali petti
@ gurensie dovrebbe richiedere per salvaguardsraei
dalle conseguenze del riscatto, o juanto meno sttew=
nearle?

Anzitutto si presenta le gquestione del B8 g=
gio a1 capivelizuaxione dell'snnusliti 81 momento
del riscatto,

Tal isto strettamente giuridico perrelbe che
1'Istituto wns volts diventeto proprietario dell'sn=
nuelith ne dovesse esso solo incontrasre le vicende,
buone o cattive, e guindi risouotere il cspitale di
rivcatto efrettivemente liguidato dallo Steto 4in
repporto all'snnusl) 1th medesima.

Senonché vengono sddotte in contrario rsgioni
d'e~uitd fondate specislmente sulle considerazione
dell'eleveto saggio di sconto, che i concessioneri
delle linee =zono in oggl costretti »d accettare per
1a ceesione dell'snnuslitk, e raéggﬁgﬁgfarﬂine Pro=
tico, In quanto che 1'indennith 44 riscstto verrebs
be comylessivamente stebilita in bese al valore reas
le dells lines, senza distinguere guanta parve di
e2en 8ils ds attribuirsi slls cepitalizzszione dels
1'snnusrlitd accordste per 1s costruzione. 81 con=
clude cosl che nell'eoventualita del riscatto si do=
vrebbe capitelizzare 1'snnuslitid sllo stesso seggio
per cui esss fu scontata al momento dells cessione;’



' wvale & dire ohe 8l dovrebbe restitulire zll'letituve
gessionario 1'identico capitale da esso sborsato,
naturalmente tenuto conto delle rste di annusl it
gii riscosse,

B gqualcuno offrirchve come compenso pel danno
derivente all'latituto dal t}uncato investimento un
semesire od un snno 41 intverenei, compense gquesto
1s oni congruitd ¢ invero sssai disoutibile.

Vi sarebbero poi soluzioni intermedie, secondo
cui 1s cepitelizszagione lell'snnualitd ssrebbe deo ese
guirsi con riferimento slle condisionl del mercato
2l momento del riscatto, attenendosi per escmpio al
esggio ufficiade lello sconto in tale epocs vigente,
salve opportune detrezionl in misurs prestabilite.

Per guanto ¢ infine delle specisll garenzie,
sueste dovrevberc perticclermente consictere nel fie=
gare esetismente nell'atto di cessione 1 diritti ocom=
petenti £11'Istituto in ceso di riscetto dells lines,
procurande 3i ottenere che tall dirittl foassero esypli

citarente confermsti e riconosciuti nel modo miglio=

ve dui Miristeri del lsvori Tubblici e del ZTescro.



