!

$econdo 1l'ultimo cspoverso dell'srt, ¥7 dello
Stetuto, il consiglio 41 Amministrszione dell'Istituto
determine ogni trisnnio le ipotesil demografiche e finan
s 'l .

zisris per ls gtims,delle riserve, sssiesme slls misurs
delle speses di gestione e d'incasso e al pisno di emmorx
tamento delle apesé di mcquisizione , La mencanzs del
primo bilancio tecnizo e le incertezze delle corisi eu=
ropea consigzlisrono di rinviere siffatto esame .,

Ma, pra,.a prescinders dslle disposizioni atatut;ria.
i1 mutsmento profondo verificatosi nel mercato finenzie
rio, rende improrogabile uns revisione cdelle basi di is
voro della nostra Aziendas .« _

B' evidente che siffetts revisions deve euseré preor
dinsts 8l necassario sdattemento dell'Aziends 8119 nuovs .
condizionl del merceato finsnziario e alls preparszione
di uns situszione pstrimonisle pexr 1l nostro Istituto

- -~
conforme alle presumibili condizioni della vits del

peese in un conveniente periodo di tempo successivo alls

pace vitsoriosa.

¢Gome per le sltre Aziende, cosl per ls nostrs, un
& i
' |

.
W Sl



Al

piano di lavoro non pud escere compilsto prescindendo dsi
vincoii di carattere giuridico o industrisle ,

Anche pil efficiente a£ presanta tale condizione per
il nostro Istituto , in quanto che e8s80 deve superare 1;
fase transitoris Ai coesistenza della sua organizéaziune,
con quells delle imprese private suterizzate ancors ad Ope=
rare nel Hegno per un sessennio , Trescorso che sis tale
periodo, ¢ pelese la meggiore libertdy che 1'Istituto sc=
quiste nel suo sistems di orgsnizzezione e nells sus pol!
tice dei prezzi , Tale liberti sari tanto pili sicursmente
garsntita slls nostrs sziends, quanto pilh velida potra
aasere la resistenzs di esss ai contrasti delle imnrese
privete nel campo industrisle e nel campo politico .

L';ptituto hs bisogno ancora pili nel sessennio, che
non per l'svvenire , di presantare all'essme del pubblico
situazioni patrimonisli non solo intrinsecsmente sslde,
me esplicitamente chisre e sicure, come he bisogno sltresi
di dimostrare che sl compiuto soddisfacimento del bisogno

di previdenzg esplicentesi sotto forme di econtratti di es=

sicurazioni sulls vita, non & necesssris , nel nostro Paea
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89, 1la coesistenzs di impress privete , né per ragioni
di prezzo del coantratti, né per la varietld delle con=
dizionl ofrerte, le quali debbono mirare a randere posSe
gibile sd ogni riachio-vslutabile, di trovare gsrsnzie
presso l'Istituto ,

tels capacitd industrisle saerhi tsnto meglio spprez=
zats qua.to pili 1'Istituto riuscirk a semplificare il
suo ordinamento smministrativo & & mantenere sgile o

forte 1l'organizzazione delle produzione .

Dslle condizioni di conferimento delle Agenzie

# dalle considerszioni fatte in sade di approvezione
del preventivo delle spese di smministrazione per 1'e=
sercizio corrente, derivismo che non v'é regione di ep=
portere vsriszioni slls misure delle spess di gestione
e alla misurs dells apea; di incesso, Parimenti, la con
fortante esparienzs dells mortslitd degli sssicursti
durente il primo quadriennio{par quanto i dati elamenﬁg
ri non stho stati sncors raccolti ed elsborati conves=

nientemente, a c¢susa dells deficienza di personsle, eci
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dh ragione per non mutere 1l'ipotesi demografica. nimsne
efficiente, quindi, 1l'ipotesl finanzisria oche domina,
in questo periodo, il programms di lsvoro della nostras
Azienda .

Constetismo, intsnto, che svelutazione patrimonisle
e slevamento relstivo di readito sono condizioni giid in
etto nells situaszione pstrimonisle dell'Istituto | co=
sieché se noi leacisssimo immutato il sagglio finsnzisrio
di stims dei costi futuri dei contretti di sssicuraszione,
noi cadremmo nells ipotesi esaminats gih dslls relszione
sul bilsncio tecnico per 1'esercizio 1913, per ls quale
gi verificherebbe uno squilibrio tra‘il pessivo e 1l'atti
vo dell'sziends ; e, inoltre, #d uns situszione patri=
monisle contahilplﬁfxicieute , farebnero riscontro,
erescenti benefici di rendimento finmiziario, sl punto
di vists industrisle vi ssretbe , poi, da sttendersi

crescenti difrficoltl per 1'scquisizione di nuovi contrat

ti in base slle taritre in vigore.

J*~ La situaszione pstrimecniele della necatrs Aziends

T:’& J,ﬂs’" ‘31 <1 dicembre lglb}]pnrtﬁ‘il gaggio relativo @i red=

JZ,] b,
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dito netto patrimonisle slle misurs dal 4.96’?& » pur limi
tandosi al solo flusso di reddito dell'esercizio 19lb
e prevedando per l'esercizio 14l7 soltanto le riduzioni
di reddito, ma nou i migliorsmenti derivanti sie de tra=
sformazioné»patrimontale . 8ia dsllo ineremento di dispo=
nibilitk rinvestite a pih slto saggio.

Se la situ#zione patrimonisle dell*Azienda fosse sti=

meta sulla base del corsi correnti per il consolidasto

5 1/2 % , 11 redaito relativo si eleverebbe m
: Joe @

+* 5 % . E poiche sono da preveders ulteriori i:ZIutazgg
ni patrimonisali il raddito relstivo , come & nsturale,
superera snche il 5 % ., & sembra szzardata ls previsione
cha entro 11 sessennio 1° gennsio 1917 = 51 dicembre 1lyz2
le trasformazioni patrimonisli e gli incremanti di attia
vith si posseno rinvestire, slmeno, al saggio soprs indi=
cato ,

A ternini dello Stetuto noi potremmo limitarci ad
attribuire valore alle nostre ipotesi entro i limiti di
un triennio: ms conviene per ls mole ai lsvoro che deve

esgsere affrontats, di riferirci ad un progremma di lavoro

che sbbis elevatissima probabilith di non dover essere
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mutato, presto, almeno entro un seasennio .

Converrad, innenzi tutto, esaminare la previsione
finanziaria in rapporto alle nuove tariffe dei premi, poi
ché se non si avvisasse s8d un meccanismo di cslcolo delle
tarifre che contengs in s& stesso le opportune riserve
cautelative, potrebbe essers ragione di preocccupszione la
aurata dello impegno .

A peritd di ogni sltre condizione, & evidente 1'op=
portunith di essere pih csuti nells previsione finenzis=
ris di nuove tarifre in confronto dells pravia{bne finan=
ziaris concernente stims degli impegni dell'Aeiends per.
maesse di contratti gih in corso di svolgimento, Ma & evi=s
dente ael pari pil che ls opportunitha, 1ls nacessith cons
tingente della nostrs Azienda di provvedere ad un solo
lavoro di preparazione per ls trasformszione gella besi
finnnziaria dell'attiviti dell'lstituto.

Si suppongs adottato, #d esempio, il saggio finanzis=

rio del 4 1/2 per cento e si suppongano immutste tutte

48
le altre previsioni di costo dei contratti e di margini



A9

industriali, si avrebbe cosi una riduzione delle nostre
terifre che sta intorano 8l 10 per cento degli attusli
premi .,

Secondo il nostro svviso tale_non ddvrebbe essera
ls riduzione dei premi , poiché pensismo che dovrebbero
essere introdotte nslle tsriffe due nuovi coefricienti:

e 8) un coefficiente di siocurezza finanziaris ;
~ b) un coefticiente di extrs msrgine per spese di sca=
quisizione ,

Sifratti due coefficienti dovrebbero scddisfere alle
condizione ¢he 1la loro somms dovrebbe avere come Vvslore
minimo la differenza fra il premio puro caslcolato sl
4 1/2 per cento e il premko puro calcolato sl 4 per cen=
to.

4seminismo le conseguenze di sifrstvo meccanismo ;

1¢) svolgimento genersle dell'Aziends cosl come fu
preordinato nel primo disegno di ordinsmento dell'lsti= *
tuto ;

22) Costituzione di une riserva di gasranzis , 8 norms
dell'srticolo 59 dello Ststuto, pari, durante il sessen=

nio, 81l coerficiente di sicurezze finanzisrio ;



4°) disponibilita dursnte il sessennio di mergini
annualmente crescenti per fronteggiare la concorrenza
delle Compagnie private 1ls quale, & da presumersi, die
verra pih ssprs man mano che ci s8i svvicins al termine
del decennio ,

L'extra margine per spese di acquisizicne dovrebbe
assere erogato sSecondo dirsttive indicste anno per anno
del Consiglio di Amministrszione e potrebbe anche essere
non assorbitec dalle spese effettive , nel qual ceso do=
vrebbe andare ad alimentare la riservs pairimoniele ,

Al termine del sessennins se le condizioni del mer=
cato finanzisrio consiglieranno un mutamento nells previs=
sions dei costl futuri dei contratti di sssicurszione, il
nogstro meccanismo sssicurstivo consentirebbe 1s trastors
mezione dal 4 1/2 sl 4 per cento , senza deficienze di
premi, e senza che s8i sbbisno s tocesre 1 margini sui
quali 1'Aziends deve fere esssegnamento per la sue organiz
zazione amministrative, produvtive, e per i suoi profits
ti ipdustrisli, Se invece il saggio di rendimento del

denaro consentirh sancora l'slimento delle riserve al



4 1/2 per cento e l'esercizio in pieno regime di mono=
polio ricondurri il costo di scquisizione dei contrstti,
slmeno, entro 1 limiti dei coefficienti normali di eari=
camento, in tale ipotesi il coefficiente di sicurezzs
finenziario continueri ad elimenvare la riserve di ga=
renzis e 1l'extra mergine per spese di acquisizione sard
per intero devoluto slla riserva petrimonisle ., Quando,
pei, in proeieguo, 1la diminuzicne nel saggio di capiteliz
zazione del denarc fscesse sentire il bisogno di mutse=
mento nel seggic di stima dei contratti , il rendimento
futuro ssrebbe gsrsntito dalls sufficienza dei premi e gli
integramenti pstrimonisli troverebbero coperturs nelle
riserve 4l gersnzia e nelle riserve patrimonialijlu qi8=
1li svrebbero ricevuto ancge l'slimento dells sopra valus
tazione dei titoli scquistesi in condizioni di sagglo di

¢apitalizzsezione pih elesvato ,
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Segnate cosl le linee generali del programme di la
voro dell'azienda sulla base di nuove tariffe, esaminia
mo le condizioni §a1 portafoglio precostituito al 1° gen
neio 1913 e le ocondizioni del portafoglio agdsunto diret=
tamente dall'azienda fino alla entrata in vigore delle
nuove tariffe,

Limitiamoci all'esame del solo periodo sessennale
prossimo. Assicurato 1l'alimento di reddito alle riserve
al 4 1/2 per cento, con un conveniente margine di bene=
ficio finanziario crescente in ciascuno degli esercizi
del sessennio, vediamo la situazione patrimoniale dell'a
zisnde a1l 3I dicembre 1916, e alla chiusura degli eser
el successivi,

Prescindiamo dalla situazione patrimoniale al 3I
dicembre 1916, quale dovrd essere presentata per ragio=
ne di opportuniti: contabile alla chiusura ;ella nostre
scritture per l'esercizio 1916. Essa sarhd difforme dai
corsd accertati al 3I dicembre, i quali, slla loro vol=

ta, sono difformi dai valori pill probabili, secondo le
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previsioni che oggi possono essere fatte, al termine dsl
la guerra, Calocolati che sianc gli impegni dell'Istituto
verso gli assicurati al saggio del 4 1f%falla data del
31 dicembre 1916, il passivo risulterid sicuramente infe=
riore all'attivo stimato secondo i corsi al 3I dicembre
1916 e la differenza dovrebbe essere port&fa a riserva
patrimoniale, la quale sarebbe poi assorbita, forse sol
tanto in parte, dalle ulteriord svalutazioni verificatesi
nel 1917. E si pudl affermare con qualche probabilitd che
la riserva patrimoniale cosl costituita al 51 dicembre
1916 permetterebbe di provvedere all'assestamento dell'a
zienda senza preoccupazioni e interferenze sull 'andamento.
dell'esercizio.

Ma 1'andamento dei bilanci di esercizio deve essere
fin da ora severamente disciplinato affinchd 1l'azienda
el metta in grado di alimentare convenientemente le ri=
serve patrimoniali che possano servire ad una trasforma=
zione graduale del saggio di stime degli impegni futuri
dell'azienda verso i propri assicurati.

Appare evidente 1'opportunitd, quindi, di vincolare

a favore delle riserve patrimoniali tutti i margini che
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negli esercizi si rendono liberi in dipendenza del ocon=
sumo di premi attribmito all'esercizio, stimati tali pre
mi in base al saggio del 4 1/2 per centﬁfriapetto al
premio puro corrisposto dagli assiocurati valutato in ba
se al sargio del 3 1/2 5. Tale margine che 1'azienda rea
lizza, esercizio per aesercizio, non pud essere consider&
to profitto. Esso deve servire:

1°)a coprire le eventuali differenze che si verifi=
cassero nei profitti di aliminasione,in quanto questi
globalmente non pareggino l'annualitid di margine, stima=
ta in base al saggio del 3 1/2 /5, sulla quale vEghe ace
cﬁqﬁgta le sufficienza/ dei margini futuri dovuti dagli
assicurati a uoprir§$§pase di acquisizione;

2°) ad alimentare con le integrali eccedenze ;a ri
serva patrimonisale.

Tale vincolo meh&e ¢ garanzia per 1l'ammortamento
delle spese di acqﬂé;ziune permette di collegare salda=
mente le situazioni patrimoniali relative alle due po=
sizioni di equilibrio realizzate dall'azienda, l'una de
rivata dalla stima dei contratti ai'aaggio del 4 1/2 %,

1'altra afferente alla stima secondo 1'ipotesi finanzia
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ria ddl 3 1/2 #.

Benché superfluo, conviena ricordare la necessita
di alimentare il fondo oscillazioni valori di ogni plu
svalenza effettiva ¢ dovuta ad accertamenti. Come pare
dsbbasi stimare che non siano mutate le ragioni di op=
portunitad che consigliasrono di devolvere alla riserva per
oscillazioni valori gli utili di estrazione che 1'azienda
andrd realizzando, in cifra ancora pil cospiocua che per
il passato, su tutto il suo patrimonio di valori redimi

bili.

In quanto al metodo di attuazione del programma di
lavoro sopra delineato, sembra opportuno provvedere in=
nanzi tutto alla formazione delle nuove tariffe, poi al
la stima della situazione patrimoniale al 3I dicembre
1916 e poi all'analisi dei conti 1914, 1915 e 1916 sulla
base del saggio del 3 1/2 per cento, le quali analisi
hanno certo valore per la regolaritd funzionale dell'a=
zienda, ma hanno, ormai, dal punto di vista economico,

appena un valore stoX¥ico.



~scondo 1'ultimo capoverso dell’art.37 dello Statuto,
il Coasiglio 41 Amninist mazione dell'Istituto determina ogni triens
nio le ipotesi demografiche e finansziarie per la stima dei premi
e delle riserve, assiems nlla misura delle spese dl zestione e
d'incasso e sl piano 41 ammortamento delle spese di acquisizione,
La mancunza del primo bilancio teenico = le incerteszze della cri.
61 europea consigliarono di riaviare siffatto esame,

“8 Ppra ,a prescindere dalle disposizioni statutarie,

il mutamento profondo verifiontosi nel mercato tlnnn:inrio.ronQo
improrogabile una revisions delle basi ai lavoro della nostra a=
zlenda .,

L' evidente che siffatta revisione deve essere preordi-
nata al neceseario adattamentoc dell'izienda skle nuove condizioni
del mercato finansiario e alla preparazions 41 una situszione pa
trimoniale per 11 nostro Istituto conforme alle presumibili cons=
dizioni della vita del paese in un conveniente periodo di tempo
successivo alla pace vittoriosa .,

Come per le altre aAziende,cosl per la nostra,un piano
di lavoro non pud essere compilato prescindendo dai vincoll 4i
caratters giuridico o industriala, ' :

anche pil efficiente &1 presenta tale condizione per 11
nostro Istituto,in quanto che esso deve superare lan fase transi.
toria di coesistensa della sua organizzazione ,con quells delle im.
prese private anutorizzate ancora ad Operare,nel Legno,per Wi 508
sennio.Irascorso che sia tale periodo,d palese la magziore libers
t4 che 1'Istituto mcquista nel suo sistems ai organizzazione e
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nella sua politica del preszzi, Tale liberth sard tanto pill sicurae
mente garantita alla noatra aziasnda,quanto pil valida potrh esuere
la resietenza di essa al contrasti delle imprese private , nel campo
industriale e nel campo politico . :

L'Istituto ha bisogno.,ancora pil nel sessennio,che non
per 1'avvenire, di presentare all'esame del pubblico situazioni pa=
trimoni«li non solo intrinsecamente salde,ma esplicltamente chiare
e sloure,come ha bisogzno altresl di dimoatrare che al compiuto sods
disfacimento del biscgno 41 previdenza,seplicantesi sotto forma 41
contratti di1 assicwazionl sulla vita,non & necessaria,nel nostro
Paese,la coesistanza di imprese private,nd per ragioni di prezso dei
gontratti nd per la varieth delle condlzioni offerte,ls guali debbo=
no wirare a rendere possibile ad ognil rischio valutabile, di trovare
garanzia presso 1'Istituto . :

Tale capacith industriale sar) tanto meglio apprezzata
gaanto pih 1'Istituto riuscirh a semplificare 1l suo ordinamento am=
minlstrativo o a mantenere agile o forte 1'organizsaszions della proe
dusione ,

>
e o

Dalle eondizioni di conferimento delle Agenzie e dalle cons
slderazioni fatte in sede di approvazione del preventivo delle spe=
80 di amminietrazione per 1'esarciszlio corrente,derivisme che non v's
ragione d1 apportare variazionl alla misura delle spese di gestione
8 alls misara delle spese di incasso ,Parimenti, la confortante espee
rienga della mortaliti degli assicurati durante 11 prime Guadriennio,
per quanto 1 dati elemenfari non sisno stati sncora raceo}ti ed e«
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laborati convenientemente, s causa delln deficienza 41 peronale,
el 4§ ragione per non mutare 1'ipotesi demografica.Rimane effi-
clente ,quindi, 1'ipotesil finanziaria che domina,in questo periodo
il programma d4i lavoro dells nostra Aziends .
Constatiumo,intanto,che svalutazione patfimoninle e ele-
vamento relativo di reddito sono condizioni gid in atto nells ei-
tuazione patrimoniale dell'Istituto,cosiochd se nol lasciapeimo ime
- mutato 11 saggio finanziario d1 etima ded costi futuri dei contrnte
i!_di agsslcurazions ,noi cadremmo nella ipotesi esaminata gii dalla
‘reluzione sul bilancio teenico p.r‘l'-naroisio I91I3,per 1la quale si
verificharebbe uno squilibrio tra il pasuivo e 1'attivo dell'azlens
date,inoltre,ad wna situazione patrimoniale contabilmente deficiens
te,farebbero riscontro,crescenti b-mo}lai d1 rendimento finanziamio,
DPal punto di vista industriale vi sarebbe,pol,da attendersi crescen=
t1 41fficolth per 1'ascquisizione di nuovi contratti,in base alle
tariffe in vigore .

E ]
> @

la situazions patrimoniale della nostra Asiends al 51
Floembre 1916 quale risulta da accertamanti sufficsentemente lp;
prossimativi,porteri 11 saggio relativo di rediitc netto patrimos
~nlale alla misura del 4.90 , ,pur limitaundosi al solo flusso 41 rede
dito dell'esercizio I¥I6 e pwrevedendo per 1l'esercizio 1917 soltane
to le riduzioni di reddito,ma non 1 migliorsmenti derivanti sia
da trasforuazioni patrimoniali,eis dallo incremento ai disponibili-
th rinvestite a pil alto sagglo .

e la situnsione patrimoninle dell'Azienda fosse etimata
sulla base del corsl correnti per 11 consolidato & I/x ;,11 reddito
relativo sl eleversbbe gih a cires 1l 5,..1. polchd sono da pravedere
i
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- ulteriori svalutazioni patrimoniali 11 reddito relativo,come & na-
tnrnln.aupnragﬁcgg 5 .N® sembra azzardata la previsione che entro
il sessennio I° Gennaio 1917 o1 Dicembre 192z le trasformazioni
patrisoniali e zli incrementi 41 attivith si possono rinvestire ,
almeno,al saggio sopra indicato .,

A termini dello Statuto moi potremmo limitarci ad attrie
buire valore alle nostre ipotesi entro i limiti 41 un triennio:ma
Gonviens per la mole 41 lavoro che deve eunere affdntata,di riferir.
el ad un programma ai lavorc che abhia elevatissima probabilith ai

non dover sssere mutate ,presto,alnenc entro un sessenanio .,

Converxd,innanzi tutto,essminare 1a previsions finanziaria
ia rapporto alle nuove tariffe dei preui,poichd se non si avvisasse
ad un meccanismo di caleolo delle tariffe c¢he contenga in 83 stesso
le opportune riserve cautelative,potrebbe sssers raglone 41 preococu-
pazione la durata dello impegno .

A parith d1 ogni altra condlzione,d evidente 1'opportnat i
th 41 essere pil eantii nella previsione finanzisria di nuove ta.
riffe in confronto dellsa previsione finanziaria concernente stima
degli impegni Aell'Azianda Per masse di contrattl gik in corso ai
8volgimento.ia & evidente del pari pil che l1a Qpportuniti ls neces
eith aontir]nnto- della nostra Asienda di provvedere ad un solo
lavoro 41 preparazions per la trasformmzione delle basi finanziarie
dell'attivith dell'Istituto ,

_ &1 suppongs adottato,ad esempio, il saggio finanziario
del 4 I/ per cento s si Euppongane ifmmutate tutte le altre previ=
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sioni di costo del contratti e di marginl industriall, si avrebbe

eoel una ridusiénes delle nostre tariffe che st. intorno al I0

per canto degli attuali premi.

Secondo il nostro avviso tale non do;rthhn assere la
riduzione dei premi,poichd pensismo che dovrebbero essere intros
dotte nelle tariffe due niovi coefficleqti:

a) un coefficlente 41 sicurezza finanziaria:

b} un coefficiente 4l extra margine per spese 41 soquisiziona,

| Uiffatti due coefficientl dovrebbero soddisfare alla
 condiszione che la loro somma dovrebbe avere come valore minimo

la differenza fra 11 premio puro caleolato al 4 I/z per cento e

i1 premio puro calcolato al 4 per cento . :

Esaminiamo le conveguensze di siffatto meccanismo:

I*) svolgimento gensrals dell'Azienda 0681 come fu preordinato
nel primo disegno di ordinamento dell'Istituto:

8°) contituzione di una riserva di garansgla, & Jhruu dell'articos
lo 59 dello i tatuto,pari,durante il sessennio,al coefficiente
41 sicurezza finmnziario :

5*) dieponibilith durante il sessennio 41 wargini annuslments ores
scentl per frontegglare la concorrensa delle Compagnie privae
te 1la quale,d du presumersi,diverri pill aspra man mano che of
8l avvicinn sl termine del decennio,

L'extra margine per spese di mcquisizione dovrebbe asse-
re orngat; sé8condo direttive indicate anno per anno dal Coasiglio
41 Amministrazione e potrebbae anche essere non sssorbito dalle

spese eoffettive;nel qual caso dovrebbe andare ad alisentare 1ls ri-
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Serva patrimoniale . .
Al ternine del n-nnunnio 88 lo @ndizioni del mercas

to ftnansinrio consiglieranno un mutunnnto nella pr!riuinnn del
costl futuri dei contratti ai assiourmzione, 1l nostro nocnaniano
Asslcurativo consentirebbe la trasformazione aal 4 I1/2 al 4 per
eento,senza deficienze di premi, e senza che 81 abbhiano a toccare
1 margini sul quali 1'Azienda deve fare assegnamento per la sua
organi zzazione amninistrativa,prodattiva,e per 1 suoi profitti
industriali, Se invece 11 sazzlo 4 rendimento del denaro consenti
A ancora 1'alimento delle riserve al 4 1/2 per cento o 1'aserci-
I!‘ in pleno regime di monopolio ricondurrhi 11.oonto di soquisizdo
ne del contratti,almeno,entro i 1imiti del coefficienti normall
41 caricamento,in tale ipotesi 11 coefficiante 41 sicuresza finan-
ziario continueri ad'nlimcntarc la riserva di garanzia e 1'extra
margine per spese di acquisizions sari per intero devoluto alla ri
8serva pntrimoninla.quando.pui in prosieguo,la dimfnuzione nael sag=
u#p A1 capitaliszazione del denaro facesse pentire il bisogno ai
qup-nnto nel saggio i stima del contratti il rendimento futuro
Barebbe garantito dalla sufficienza dei premi e gl1i integramenti
patrimonisli troverebhero copertura nelle riserve di garanzin e
nells riserve patrimoniali,le quali avrebbero ricevuto anche 1'a-
limento della sopra valutaszions dei titold acquistati in condizioni
41 saggio di capitalizzazions pi slevato.
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“egnate cosl le linee generali del Programma di lavoro
dell'asienda sulla base 41 nuove tariffe,esaniniano le condizioni
el portafoglio precostituito al I"dennalo I315 e le condizioni
del portafoglio assunto direttanente dall'azienda fino nlls ent rae
gin vigore delle muove tariffe.

i .Ja,.g:,-

H

= ‘dmitiamoci all'esame del solo Feriodo sessennale pros-

_YI____:_,__.uuio-urato 1'alimento 41 reddito alle riserve al ¢ I/2 per

:'.ﬁq'teo,aon un conveniente margine 41 beneficio finauziario crescens
'ﬂl ;n clasouno d-gli esercizi del uulxm.iu.vodiuo la situnazione
[dw-onlnla dell'azienda sl 31 mq-hro 1316, o alla chiusurs de-

psercizi successivi .

frasoindiamo dalla situazions patrimoninle 8l 31 Dicem=
':i-IQIG.qnnln dovri essere presentata per ragiond 41 opportunita

, :? ile alla chiusura delle nostre seritture per 1'esercizio 1316
*;f lnrh difforme dai corsi accertati 8l 51 Licembre, i quali,alla
fﬂigptlta sono difformi dai valori pii probabili,secondo le pre-~
s ohe 0gsi possono essers fatte,al termine della guerrs.

¥1 che siano 311 impegni dell'Iutituto vereo gli ascicurati
310 del 4 I/2 § alladata del 51 Picenbre I916, 11 passivo

,‘ﬂﬁltirh sicuramentes inferiors all'attivo stimato secondo i corsi

4l 31 Dicembre I9I6 e la differenza dovrebbe esseras portata a ri.

Serva patrimoniale,la quale sarebbe poi ascorbita,forse ultmfto
in parte,dalle ulteriori svalutnzionl verificatesi nel I9I7.% ei
pud affermare con qualche probabilith che la riserva patrimoniale
oa'li'mutnita al 31 Dicembre 1916 permetterebbe 41 provvedere
lu'mtatmnto dell'azlenda senza precccupazioni e interferense
lﬂ}_l:.,'_nnluento dell'eseraizio ,

A
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#a 1'andamento del bilancl 41 esercizio deve essers
- fin @'ora severamente dieciplinato affinchd 1'azienda si metta in
grado di alimentare convenientemante le riserve patri;:oninli che
possono wservire ad uas trasformazione graduanle del saggio di stima
degll impegni futuri dell'azienda verso i propri assicurati .
Appare evidente 1'opportmdd¥d ,quindi,dl vincolars a
favore delle riserve patrimoniali tutti 1 marginl che negli eser.
eizi sl rendono 1liberi in dipendensa dsl consumo ai premi attri-
buito all'esercizio,stimati tall premi in base al sazgzio del 4 I/z
per conto,rispetto al premio puro corrieposto dagli aseicurati
valutato in base al saggio del 3 1/2 ;.. Tale margine che 1'azien.
/ll realizza,esercizio per esercizio,non pud susers considerato

© profitto. Leso deve servire :

A, 1°) a coprire le aventuall Aifferenze che &1 verificasserc nei
profittl dai eliminazions,in quanto quseti 31'iba1nmto non .
paregzino l'annn'nl;ltk dl margine,stimata in base al sagzio

,/ & del 5 1/: j,sulla quale venne accordata 1la sufficlenza dei
! fl margini futuri dovuti degli assicurati a eoprire le spese

,- 44 acquisizions :

',-:. 2°) ad aliménkewe con le integrnli eccedenze la riserva patri.

' moniale .

Tale vincolo mentre & garanzia per l'ammortamento delle spese ai

acquisizions permette 41 collegare saldamente le situazioni pa=

trimoniali relative alle due posizioni ai equilibrio realiszate
dall'azienda,l'una derivata dalla stina del contratti al n&glo
del 4 I/2 [,1'altra afferente alls stima secondo 1'ipotesi Tinane

siaria del 5 I/z2 , .
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Benchd superfluo,conviens ricordare la necessitk di ali=
mentare il fondo delle osclllaszionl valori 41 ggni plusvalenzu
effettiva o dovuta ad accertamenti ., Come pare dabbagl stimare che
non 8iano mutake le ragioni di opportuniti che caneigliarono di
devolvere alla riserva per oscillazioni valori gli utili 41 estrae
zione che 1l'azienda andri renliizando.in eifra ancora pil cospicum
che per 1l passato, su tutto il suo patrimonio ai valori redimibhili.

In quanto al metodo 41 attuazione del programma 4i lavoro
sopra delineato,sembra opportuno provvedere innanzi tutto alla fore
mazione delle nuove tariffe,pol alls stima della situazione patri-
moniale al 5I Dicembre 1916 e pol all’analiei dei conti I914,I915 e
1916 sulla base del 4 I/Z per cento,le quali analisi hanno certo va.
lore per la regolariti funzionale dell'azienda,ms hanno ,ormai ,dal
punto 41 vista ecbnomico,appega’ un valors storico .,
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