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Il Consiglio di Amministrazione dell'Istituto,
a norma dell'art, 8 dells Legge 4 aprile 1912 N. 305,

delibera sugli accantonamenti per la riserva matemati
oa @ per le riserve di garanzia ed a norma, poi, del=

l'art, 37 dello Statuto, determina ogni triennio le
ipotesi demografiche e finanziarie per la valutazione

delle riserve matematiche, nonché la misura delle 8pe
8e di gestione e d4i incasso ed il piano di ammortamen
to delle spese di acquisizione.

L'insieme d4i tali previsioni deve essere control
lntqfalla fine di ciesscun triennio, con i risultati
dell'esperienza , come prescrive l'art, 38 dello Sta
tuto e deve servire di guidas per la costifuzione di
una riserve di geranzia a norma dell'art., 39 dello

Statuto, e della riserva straordinaris, a norma dello

arte. 400



Il nostro Consiglio di Amministrazione che pre=
siedette alla prima costituzione dell®Istituto ed ed
be, quindi, a dettare le basi dellTordimamento tecnico
dell'azienda, finodalla seduta del 12 dicembre 1912
portd il suo esame sugli elementi demografici, finan=
ziari e industriali che dovevano servire di base per
il calecolo del preventivo di costo dei contrat ti di
assiourazione che 1%Istituto andava ad assumere; e
per fissarej;—muindi, le tabelle di tariffe da appro=

varsi per Desreto Reale , mdito il Consiglio,dei Mi=

nistri a norma dell'ert, 8 della Legge costitutiva
dell*Istituto,

Sard utile ricordare sommariamente le conclusio
nil alle quali il Consiglio pervenne nelle sedute so=
pra ricodate anche perché quelle conclusioni sono da
tenersi presenti nelle determinazioni che il Comsiglio
di amministrazione intende adottare per fissare gli

elementi di stima del passivo patrimoniale dell%azien



da, costituito dagli impegni assunti dall'Istituto

verso gli asssicurati,

Nella determinazione delle basi demografiche per
il caloolo delle tariffe dell'Istituto, il Consiglio
di Amministrazione adottd, per le assicurszioni in
caso di morte, uno schema di mortalitd conforme alla
mortalitd della popolazione italiana risultante dalle
osservazioni di mortaliti nel quadriennio 1899 = G02
e dalla rilevaszione del numero dei viventi fatta col
censimento al 10 febbraio 1901,

Il Consiglio esamind, allora, le caratteristiche
della tavola di mortslitid della popolazione generale
in confronto ella prevedibile mortalitd 4i una colletti
vitd di assiourati selezionata , esplicitamente per
visita medica e, implicitamente, per capacitd di red=
diti, indispensabile per l'accesso alla agsicurazio=
ne sulla vita,

In base alle indagini comparstive istituite fra



misure di coefficienti di probasbilitéd di morte, a

varie etd, per gruppi scelti di assiourati e per

gruppi corrispondenti della popolazione generale,

in vari peesi e in differenti periodi di esservazione,
il nostro Conaiglio potette accertare che, la morta=
1itad della popolazione generale, specie nei gruppi
delle etk centrali, ciod dai 25 ai 60 amni _ i quali
piu interessano la tecnica delle assicurazioni — si
mantiene sempre e in tutti i paesi piu elevata cosl
della mortalitid complessiva degli assicurati come del=
la mortalitd dei gruppi che restano in assicurazione
dépo che pia trascorso un conveniente periode d tqg
po dursnte 11 quale si possa ritenere scontato e 1l%ef
fetto benefico della selezione medica e l%eventusle
aggravamento dovuto ad eliminazione di contratti per
antiselezione da parte degli assicurati. D1 guisa

che il nostro Consiglio ritenne nh!,uol foﬁdnre le

sue previsioni dl costo sulla base della tavola di

mortalitd della popolazione ganernlg}l'latituto si



metteva in condizione di elaborare le sue tariffe

su una previsione di costo superiore a quello che
1l'aziendes avrebbe potuto prevedere asdottande schemi
a1 mortalitd che fossero stati desunti da osservazio
ni fatte su capi scelti di assicurati italiani,

E' , certo, da augurare che 1'Istituto posss, in
breve periodo d4i tempo, fornirsi di basi di previsio
ni di costo della mortalitd degli ;ssiourati desunte
da esperienze dirette sulla mortalitd degli sssicus=
rati italiani. Ma giova ancora ripetere che attenen
doei allo schema d1 mortelitd della popolezione ges=.
nerale per la previsione del costo di assicurazione
in caso di morte e per forme miste (le forme miste
possono tutte utilmente scindersi in assicurazioni
temporanee in caso d4i morte,a capitale variabile eon
1l'antidurata del contratto, e in operazioni finan=
ziarie di acounnlazione di annualitd), 1l'eziends si
mette , come 8i & messa con le tariffe in vigore, in

condizioni 4i dover realizzare, & condizione normale




di selezione medice, un beneficio per scarto . favo=

revole fra le previsioni e lo svolgimento effettivo

della mortalitd degli assicurati,

=]
-

Sard cosa gradita al nostro Consiglio di sentire
ricordato qui come la questione dell®addzione della
tavolas di mortalitd della popolazione generale per
imprese di assicurazione sulla vite abbia formato og
getto di comunicazione al congresso degli attuari te=

nuto nel 1913 ad Amsterdam , congresso che ne rinvid

1%eseme 8l congresso di Pietroburgo, il gquale dovreb=
be temersi nel 1915, Sarid doveroso , pensiamo, che
il nostro Istituto partecipi & quel congresso e riusci
rd certo, gradito al nostro Consiglio di conoscere il
giudizio che il Comitato Permenente organizzstore del
Congresso di Pietroburgo di per la introduzione del
tema sopra ricordato :

" gu'il y ait un écart entre les deux mortalités

"ec'est 12 un fait généralement admis; la seléction



"médicale et naturelle d*une part, et, d'autre part,
"la différence des conditions metérielles de l'en=
"semble d'une popolation et des classes sujettes &
"s'assurer , sont autant A'éléments & Jjustifier un
"tel éoart ",

Le caratteristiche differenziali fra schemi di mor
talitd 4i assicurati sulla vita e schemi di mortalitd

della popolazione generale rilevate dal Comitato ordi

natore del congresso sono gquelle stesse appunto che

indussero il nostro Consiglio all'adozione della ta=

vola di mortalitd della popolagione italiana,

Per le assicurazioni in caso di vita, invece, il
Consiglio adottd ,
per le rendite immediate lo schema di mortalitid che
8i ottiene da una ocurva interpolata fra las  tavola di
mortalith dei Rentiers Frangais e gquella rilevata dalle
Bompagnie inglesi di essicurazioni

e per i casi differiti di vita, stipulati molto so



vente con controasaicurazione dei premi in caso di

premorienza, uno schema di capitalizzazione dedotto

dalla tavola della popolazione e uno scheme di rendi=

mento annuo al termine del differimento, desunto da

interpolazione fra la tavola di mortalith della popo

lazione generale italiena e la tavola dei vitalizia=

ti presso le Compagnie inglesi,

]
o o

Come misura del saggio di capitalizzazione dei
premi che 1l'Istituto sarebbe venuto raccogliendo da=
gli assicurati-per far fronte, poi, agli impegni ri=
sultanti dai contratti in vigore-il Consiglio di Ammi

nistrazione, tenute presenti le circostanze tutte,
allora emergenti sulltandamento del merceto finan=

ziario, adottd per tutte le forme di essicurazione
il saggio del 3,50 per cento ., E fu certo ipotesi
prudenziale,

Se non che, essendo state approvate da parte del

Ministero di Agricoltura, Industria e Commercio le

teriffe dells Compagnis 1& "Milano™ le quali consenti



vano per le rendite vitalizie immediate tassi di

rendimento pih elevati di quelli offerti dalle tarif

fe dell*Istituto e poiché si ebbe a constatare che
la suddetta compagnia riusciva a realizzare in tale
forma di assicurazione uns produzione molto conside=
revole il Consiglio avvisd la necessitd di riprendere
in esame le tariffe gik adottate per le assicurazioni
di rendite Witelizie immediate,

In considerazione delle particolaritd finanziarie
dell%assicurazione di rendita vitalizia immediata nel
la quale il premio, capitale costitutivo della rendis

ta vitelizia, vieme versato in una sola volta e anti-
cipatamente all'Istituto aaaicniatore, il Consiglio

revyvisd la convenienza di costituire come specifiche
contro partite agli impegni che 1'Istituto andava ad
assumere verso i vitaliziati, del corrispondenti in=

vestimenti & lungo ammortamento, e di durata almeno

pari alla vita media dei vitaliziati, L'Istituto

81 metteva cosi in condizione di poter regolare sul
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saggio di rendimento di siffatte operazioni il tasso
di rendita da corrispondersi ai vitalizliendi,

Con tale prineipio direttive e considera$o che
all'Istituto si offriva nelle operazioni di acquisto
delle annualitd dovute dallo Stato per comcorsi nels
le spese per opere pubbliche un largo campo di investi
ienti sicuri e stabili, con periodo di ammortamento
sufficlentemente lungo e a tasso rimuneratore, il
Consiglio, ferma lasciando la base demografica, & =
dottd per le rendite vitalizie immediate il tasso di
rendimento finanziario del 4 % ; nella intesa che le
tariffe stesse sarebbero state sottoposte a periodica
revisione 1iu corrispondcnza delle eventunali mutazio=

ni nelle condizioni di investimento delle operazioni

sopra indicate,

@
o o

giale misura delle spese di gestione e di incas=

80, il Coneiglio, tenuto presente il considerevole

contributo alle entrate dell'Istituto proveniente ,
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a tale titolo, dai portafogli precostituiti, accetta
ti in cessione, adottd 1l sagglo del 5 per cento,

E oome elemento di costo del contratti ai assi=
curazione per spese di acquisizione, pure avendo il
gonsiglio provveduto ad un ordinamento degli organi
intermediari della produzione tale che non dovesse
portare, somprese pure le gsopreprovvigioni, onere meé
dio superiore al 50 per cento, dcl premio ai primo
anno ( in media nellesercizio si liquidarono o0 &c=
creditarono provvigioni e rappels in misura del 47s4
per cento dei premi di primo anno) , il nostro Con=
giglio volle adottare una misura di caricamento con=
siderevolmente superiore (i contratti stipulati nd
1tesercizio, in media, consentivano un costo di acqui
gsizione peri sl 64,7 per cento del premi) introducendo
cosi nelle tariffe un margine implicito di beneficio

o quanto meno un margine di reddito delltIstituto

che avrebbe dovuto servire a fronteggiare necessitd

impreviste della produzione, E fu determinazione
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molto opportuna, poiché, come & noto l'inasprirsi
della concorrenza da parte delle compagnie autorizza
te o le necessiti della prima costituzione dell'Isti=
tuto resero necessaria ls utdlizzazione quesi con=
pleta del margine sopra indicato per sopperire agli
oneri derivanti al bilancio dell*Istituto per spese
richieste da tutti gli organi che direttamente od
indirettamente concorrono alla :acquisizione dei con=
tratti.B' , conveniente rilevare che costituito il
titolo di spesa per ltacquisizione degli affari gra=
vante il bilancio dell'Istituto com®s, ormai, di due
parti, 1l%una fissa o variabile s0lo entro i limiti
molto eircoscritti , e 1l'altra gproporzionata alla
produzione, 81 rende indispensabile di seguire con
occhio vigile, durante l'esercizio, la misura della
spesa complessiva di acquisizione in rapporto alla
produzione affinché essa norn sbbia a superare il li=

mite previeto nella determinazicone del costo dei con=

tratti,
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Il rapido richiamo che abbiamo fgtto alle prece=
denti deliberazioni del Consiglio c¢i ha permesso di
riessumere le basi assunte per il caleolo del costo
preventivo dei contratti di assiouragione, ovvero le
basi di calcolo dei premi cosi detti sufficienti,
Sembra utile esaminare , ora, per il lume che pud

derivarne alla guestione della determinazione degli

elementi di stima degli impegni dell®Istituto verso

gli assiocurati, elementi i guali sono varisbili nel

Yempo, quali siano le conseguenze finanziarie delle
tarinsionﬁbho abbiano & determinarsi nelle basi di csle
colo dei premi sufficienti,

Pare evidente che dsl pnnté di vista strettamente
tecnico non siano da prendersi in esame le variazioni
afferenti le spese di gestione e di incasso, né quelle
afferenti le spese di acquisizione dei contratti, poi
ché gueste come omeri &1pondqhti dall'ordinamento in=
dustriale e amministrativo dell‘azienda sono in parte

considerevole la conseguenza immediata dei oriteri
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industriali coi guali & ordinate 1'impresa e portano
quindi & ligquidaszione di beneficio e di perdite, e=

gercizio per esercizio di carattere genericamente in=
duatriali.

Di netura diversa sono, invece, i beneficl e le
perdite che derivano da varieszioni, nel tempo, dells
ipotesi demografica o della ipotesi finanziarias, va=
riazioni le queli possono derivare da cause generali,
indipendenti quindi dall‘opera dell'assicuratore.

Le ipotesi tutte, soprs citate, come gik diceumo in=
nanzi, individuano il costo del qontratto previsto &
carico dell'assicuratore per tutts guanta la durste

delltassicurazione, nellas stessa guisa che l%assicura=

to assume impegno verso 1%'Istituto di corrispondere

i1 preszzo pattuito col contratto per tutta la dursta

di esso. Di guida che nella industria delle assicura=
zioni si pud presentare in modo spiccato il fenomeno

di rendite derivente all'impresa da schiera di assi=

gurati , rsccolti in un certo tempo e in base &
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certe tariffe, in confronto a schiere successive di

assicurati raccolti in base a mutate provisioni dai

ooato! vale a dire in base sd altre tariffe elaborate

sppunto in conseguenza il variazioni nelle ipotesi
demografiche o finanziarie,

Ci pare utile quslche sommaria esemplificazione,
Posto che durante un certo periodo di esercizio dells
industria si sia costituita un#parta del portafoglio
dell*Istituto in base a tariffe elaborate su di un
determinato schema di mortalitd, e posto che le as=
certate condizioni generali di vita portino ad una ai
minfzione della mortalitd di guisa che si ravvisi la
convenienza di una revisione delle tariffe, racco=
gliendo quindi , sulla base di gueste nuove tariffe ,
una successive parte del portafoglio, & evidente che
la prime schiera di contratti raccolti i quali garan=
tiscono mn maggior costo di mortalitd per tutta la
ulteriore durata del contratti di fronte alla nuova

ipotesi ritenute sufficiente, consente all%assioura=

ulteriore _
tore e per tutta la’durata dei contratti, la percezio
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zione di vere e proprie rendite, Nells stessa guisa
che mutate le tariffe per variaszioni del saggio di
investimento dei capitall 1l"insieme dei comtratti
gih reaccolti su bariffe elaborate in base ad un'ipote
81 di rendimento rimunerative contiene un beneficio,
a favore dell'sssicuratore, per il maggior costo fi=
nanziario previsto per tutta la ulteriore durata del
contretto, beneficio che ha anche esso il carattere
di rendita,

Analoghi fatti finanziari si verrebbeto a svol=
gere per variazioni mnelle basi demografiche o finanzia
rie verificantisi in senso opposto & quello esempli=

ficato.,

S
-

I fenomeni di rendita che noi esbbiamo ora rileva
ti si riflettono variamente sulla stime del valore
attuale degli impegni dell'Istituto verso gli assi=
curati, La mutat a previsione di costo per variazione

nella ipotesi dcmografica porta ad unas mutazione nel
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la ipotesi del costo futuro di mortalitd, il quale
forms base del calcolo delle riserve matematiche,

Cosi che, nella ipotesi di una legge di mortalita a
piu lento decorso, l'onere gravante il bilancio del=
la impresa s8i attenua per riduzione nella misura del
premio unico, capace di garentire l'ulteriore durata
del contratto, e per aumento del valore attuale de=
gli impegni dell®sssicurato poichd cresce la probabi=
1litd della percezione dei premi (invariabili nella lo=
ro misura, poiche dipendont; dalle anteriori condizio=

ni di stipulazione del contratto), dovuta all'aumenta=

ta probabilitd di sopravvivensza dell'assicurato,
Nel caso invece di mmtate condizioni del mercato

finanziario, mentre pud essere pleatwsibile una corrispon

dente variazione nelle tariffe, in conseguenza della
mutata base finanziaria che il mercato consente per

prevedere il costo futuro, non si pud seng'altro par=

lere di una variazione nelles misura del saggio di intereq
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da Porsi a bese della stime delle riserve matematiche,
Invero & da tenere presente che gl®impegnb dell®Isti=
tuto verso gli assicurati sono garentiti da un patri
monic costituito e da un pstrimonio costituendo ocon

i preml che 1%'Istituto verri reslizzando successivas=
mente nel tempo ocon lo svolgimento del portafoglio,

Il patrimonio gid costituito, in corrispondenza dells

B8 stessa composizione, presenta degli attriti e dei
vincoli che gli consentono solo lentamente di adate
tarsi alle nuove condizioni del mercato finanziario,
mente la mutata previsione di rendimentom inters
efficacia sui premi de corrispondersi dagii assicu=
rati, E, pertanto, sarebbe poco prudenziale una
variazione nellas ipotesi finanziaria &1 base per il
calecolo degli impegni doll'lstitutofla quale tenesae
conto solfanto dei saggi prospettivi di rendimento

dei capitali., .Pil prudente e pid direttamente cors

rispondente &l probabile effettivo svolgimento dei

fluss! .41 reddito patrimonidl e dell®azienda, nei vari
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esercizi, sarebbe la scelta di un doppio saggio di
rendimento, 1'uno fondato su uns prudente previsione dai
stabile reddito del patrimonio gid costituito — red=
dito variabile pur esso nel tempo, col veriare dells
composizione del patrimonio, con tendenza a livellarsi
alle nuove condizioni del mercato finanziario _ 1l%al=
tro strettamente dipendente dalla ipotesi di previ=
sione sull'endamento del mercato finanziario nei pros=
simi futuri esercizi. Il primo permetterebbe la stima
degli impegni dell®Istituto nella ipotesi di una sta=
bilitd di reddito patrimonisle, 1%altro consentirebbe
di stimare anche il valore attuale dei sopraredditi,
realizzantisi per maggior rendimento dei premi ds cor
rispondersi dagli assicursti (nella misura stabilita
dalle anteriori condizioni del contratte). Su tsli

gopraredditi 1'Istituto stime 4i poter fare assegnamen

to, poiché essi derivano dalle previsioni prudenziali
sull¥andamento del mercato finanziario che furono rico
nosciute sufficienti per il calsoli del costo dei con

tratti,



Le osservazioni che abbiamo ora fatte e che potran=
no utilmente essere ricordate dslla nostra aziends ne=
gli immediati prossimi esercizi c¢i hanmo comsentito
di rilevare :

a) la possibilitd di stratificazione del portafo=
glio in condizioni differenti di impegni degli assicu
rati, premi d4i stipulazione dei contratti, contro il
medesimo 1mp¢gﬁo dell'Istituto ;

b) 1la conseguente formazione di rendite per 1l'im=
presa assiocuratrice j

¢) 1la necessiti dell'analisi della composizione
del portafoglio dei contratti garantiti dalltezienda
agsiouratrice in rapporto alle tariffe e alle basi de=
mografiche e finanziarie di gueste quando si debbano
determinare le ipotesi finanziarie e dembdgrafiche per
la elaborazione del bilancio tecnico.

Tuttocid mette, & nostro avviso, chiaramente in
luce come le basi di calcolo delle tariffe mentre debbo=

no servire di guida e di limite nella determinazione



delle ipotesi in base alle quali, in un dato tempo,

gi provvede alla stima degli impegni dell'Istituto,
non valgono a individuare le ipotesi stesse .

La stima degli impegni dell'Istituto verso gli
assiocurati, dovendo formare base della situazione pa=

trimonisle dell'Istituto, in un dato tempo, deve attin

gere i mezzi di valutazione alle condizioni patrimonia
1i allora esistenti, alle condizioni di impegni allora
vigenti nel portafoglio dell'Istituto, nonchd alle pre
visioni, sempre le pii prudenziali, che le condizioni

generali demografiche e finanziarie, in gquel tempo,

consentono.

Ci pare quindi saviamente inspirata la disposizic
ne d;ll‘art. 37 dello statuto la quale, in correlazio
ne dell'obbligo periodico fatto sll'Istituto dells pre
gentazione del proprio bilancio teconico al Parlamento,
prescrive una revisione triennale delle ipotesi demo=
grafica, finanziaria ed industriele per la stima degli

ifpegni dell'Istituto verso gli sssicurati (valutazio=
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ne delle riserve matematiche), revisione che permette
di tener conto dei rishltati dell'esperienza e delle
eventuali modificezioni nelle condizioni generali dei
fatti finanziari e demografici dai quali deriva il
costo del contratto di asssicurazione.

Forse la disposizione sopra citata dell'art., 37
dovrebbe essere meglio posta, pure, in correlazione
con le disposizioni dell'articolo 46 dello Statuto,
in merito alla valutazione delle attivith patrimonia=
1i. L'articolo 46, infetti, mentre consente i1l rego=
lamento delle differenze fra prezzi di acquisto e prez
zi di stima ad ogni ciclo triemmale per gi immobili
‘prescrive poi, una rivalutezione dei valori mobilia=
i, alla fine d1 ciascun esercizio. Tale disposi=
zione ch®® opportuna e cautelativa in condizioni nor
mali, quando ciod trattisi soltanto di dover far fron
te ad oscillazioni d1 carattere amccidentals 0 tramsi=
torie nel corso dei titoli, non trova coordinazione

con le altre disposizioni dello Statuto quando tratti=
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gi di veriszioni di corso dipendenti da mutazioni nel

gsagglo di capitalizzazione deil valori, Ni¢ pare inop=

portuno ricordare che 11 portafoglio dei valori dell'I=
gtituto essendo prevalentamente costituito da titoli a
reddito fisso, titoli dello Stato o garentiti dallo

steto, risente fortemente nel suo velore capitale delle

mutezioni di segglo di capitalizzazione . Una piu

compiuta sincronicitd della valutazione del passivo pa=
trimoniale dell®Istitute (riserve matematiche) con

quella ddll'attivo permetterebbe all'Istituto la compa=
razione del termini omogenei ,vhlutati wiod sulla stes
sa base di previsione finanzisria: la quale come in=
fiuigce sulle valutazione delle attivita, cosl influisce
pure sullsa misurs del passivo, gpecie guando questo &

guesl interamente il risultato di una stima dipendente

de eventi gemografici e finanziari prospettivi, come

avviene, appunto, nelle aziende di assicurazioni sulla

vita.

In sogtenza l'osservazione che ora qui facelamo

sulle connessione nelle aziende 4i assicurazioni fra



t24-

basi di valutazione dell'attivo e del passivo, & la
stesse di guella che sotto 1l'altro aspetto afferente la
valutazione dei valori mobiliari, noi avemmo a fare
quando il Consiglio si occupd dei coriteri per la forma=
zione del bilancio finenziario,

Allora noi digevamo :

" Sembrerebbe percid lecito alla nostra azienda;
per la natura delle operazioni industriali che compie

e per la sua natuta giuridies , di procedere ad attribu
zioni di valori,per il suo portafoglio di valori mobi=

liari,sulla base della capitalizzazione del reddito,

" §E teli attivitd resterebbero a sicura copertura

del psssivo guando si scegliesse per la valutazionme lo

stesso sagglo di capitalizzazione che servl al passivo

per il calcolo delle riserve matematiche , vale a dire

per la determinazione degli impegni dell'Istituto verso

gli assicurati, "

In definitiva, pare a2 noi che in sede di stima del

ls situnnionipatrimoniale dell'azienda , dei due elemen
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ti , 1'uno funzione dell'altro — valore capitale e Tred=

dito  gquando si fisei un criterio di stima per le atti

vith che attenga 2l prezzo fatto sul mercato non si pud

prescindere, poi, da questo per la stima del reddito,
vale a dire che non si pud prescindere dal eoriterio di
valutazione dell'attivo per la individuazione della ipo
tesi finanziaria da prendersi a base della stims del

paasivo ; e quando, invece, ®i voglia mantenere fissa

le base del reddito per le stima del passivo ne rimane
vincolata la valutazione capitale dell'attivo,

Il Consiglio vorrd rilevare, anche, come la distinzi

ne fra azienda industriale e azienda patrimonid e che
venne gih fat ta nell®esame dei criteri per l'elaborazio
ne del bilancio finanzisrio, torns ad essere qui valido

strumento di indagine, poiché l'azienda inddistriale 8i
alimenta di redditi e si fonda sul flusso di essi, ri=

traendo, quindi, le dinamica dell'Istituto e profveden=

do alla compensazione di tutti 1 fatti permutativi che
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81 siano verificati nell'esercizio, mentre l'aziendas pa

trimoniale fissa 1l risultato ultimo dei cicli della
vita dell’azienda industriale e registra i fatti modi=
ficativi del patrimonio, fotografa cioé la situaszione
dell'Istituto, in un dato tempo, ocome se, ad una certa
data, tutta la attivitd industriale dell®eziends si ar=
restasse per lasciare liquidare, ipoteticamente, attivi

t2 e passiviti dell*azienda,

Il nostro Consiglio di Amministrazione ebbe gii ad
occuparsi dei ceriteri di valutazione delle attiviti
e delle passiviti di carattere strettamente finanziario

allorché approvd la relazione per la formezione del

bilancio finenziario dell®szienda, Ora come gii dicemmo
innanzi, esso deve provvedere, pii particolarmente alla
individuazione degli elementi di stima del passive pa=
trimoniale della nostra azienda derivante dallo svolgi
mento dei contratti di assicurazione sssunti dall'Isti=

tuto, deve cioé il nostro Coneiglio determinare le basi
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di caleolo della riserva matematica afferente i contrat
ti-in vigore, alla chiusura dell'ultimo eserciszio.

Come & noto, 11 contrat to di assicurazione, nella
sua forma tipica, garentisce il pagamento di uns deter=
minata somma al verificarsi di un dato - evento, &
percid il contratto di assicurazione ha un valore athp
le dipendente dalla legge secondo la quale s8i presume
che l'evento, condizione del pagemento, si venga svol=
gendo, e dal saggio di interesse al queale si scontano
i valori che secondo l'ipotesi fatta, dovranno essere
corrisposti successivamente, nel tempo, agli assicura=
ti.

quando l'impresa di assicurazione riceve dall'ss

sicurato, all'atto della stipulazione del contratto,
tutto il premio, che & corrispettivo dell'impegno assun
to dall'*impresa assiouratrice, cssa dovri successivas
mente, nel tempo, addebitare le proprie situazioni pas

trimoniale di tutto il valore attuale di siffatti con=
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tratti, alle singole date alle quali la determinazione
della situazione petrimonisgle delllazienda viene fatta.
Quando invece 1“saicurato 8i impegna a corri=
spondere il premio in gquote esigibili sl termine di sin
goli periodi 41 tempo e & condizione che si verifichino
determinati eventi, allora contro 1'impegno della impre

ga asaicuratrice, condizionato come sopra si & detto,
sta 1'impegno dell' assicuratd, subordinato alle con=

dizioni sopra enunciate.
Di guisa che in ogni momento dello svolgimento del

contratto di assicurazione varia da una parte il valo=

re attusle dellTimpegno assunto dall'azienda essicu=
ratrice e dall'altra il valore attuale dei corrispettivi
verso l'impresa sssicuratrice cuil si & obbligato 1l'assi
curato ; e, pertanto , la riserva matemaetica dei con=
tratti di tale tipe & costituita, ad ogni momento dal=
1o svolgimento del contratto, dalla differenza fra va=
lore attuale dell'impegno assunto dalltimpresa assicu=

ratrice e valore attuale dcll®impegno assunto dall'assi
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cursa to.
Per i contratti di assiesurazione sulla vita, piu

frequenti, cresce, col tempo, (antidurata del contratto)

i1 velore dell'impegno dell'azienda assicuratrice e

decresce il valore dell'impegno dell'assicurato..CGosi

che considerate uns azienda di assicurszioni sulla vita,
nel swo svolgimento nel tempo, e posta che easa abbia

proceduto alla fine di un certo esercizio al caleolo
delle riserve matematiche e che vi proceda ancora alla

fine delltesercizio successivo, essa troverh un incre=
mento nel velore delle riserve matematiche, Tale in=
cremento rappresenta l'descantonamento che dovrd essere
fatto sul reddito dell’esercizio (rendimento del pa=
trimonio e premi corrisposti dagli assicurati) per
provvodere agli impegni dell'azienda verso 1 propri
assicurati, impegni condizionati che verramno a netuzer

si negli esercizi successivi,
L'srt, 37 del nostro Statuto preserive che 1'Istiku

to debba procedere alla valutazione degli impegni as=



sunti dall'azienda verso gli asssicurati e dei corrispet
tivi che questi si impegnarono a corrispondere all'l=

gtituto, tenendo conto non solo del puro costo del ri=
schio, vale a dire del valore attuale del costo di mox
telitd che l'azienda presume debba sopportare lungo lo
svolgimento d4i una certa schiera di contratti ai essi
curazione, ma anche del gosto del meccanismo assicuras=
tivo, vale a dire del valore attuale delle spese di ge=
stione e di incasso nonché dei compensi accordsti agli
intermediari per l%acquisizione dei contratti . Que=
sto procedimento , come venne pur riconosciutd del Con=
8iglio ddla Previdenza detta norme pit compiute per la
stima dells situszione patrimonidl e d1 una azienda ai

assicurazione sulla vita in confronto del procedimento

del premi puri , Esso mentre si attaglia alla natura
ed alle esigenze della nostra azienda permette di met=
fere in luce tutti gli elementi di carattere patrimonia

le, indastriale , amministrativo e tecnico dell%azienda,
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EY evidente che guando l'impresa assicuratrice as

sume 1'impegno verso gli assicurati del pagemento di

determinate somme al verificersi di certi eventi, essa
assume , implicitamente, 1l%obbligo di provvedere alle
spese necessarie per l'organizzazione emministrativa e

finenziaria capace di garentire il raggiungimento del

fine del contratto 4i essicurazione ,

I1 puro rischio tecnico, quando s8i potesse pensare
ad una esatte legge di svolgimento della probabilitd di
morte ¢ ad una precisa previhiane di rendimento dei;

capitald, , & garantito della mutuslitd stessa degli

assicurati . L'impreses interviene a garanzia della or
ganizzezione e dell'amministrazione della mutualitd,
dal punto di vista tecnico e finanziario, Il suo in=
tervento reca, quindi, un elemento di costo del con=
tratto di assiocurazione , che & inscindibile dal pubo
costo tecnico del contratto,

S& consideri la situazione di una impresa aesicu=

ratrice in confronto di assicurati che stipularono



-32-

i loro contratti contro pagaﬁento di premio unico,
L'assicurato cordspose col pagamento del premio unico
ell'impress assicuratrice

il costo del rischio ;

il costo dell’amministrazione dcl contratto per tut

to lo svolgimento di esso ;

il compenso per chi prestd opera d'intermediario
nell®acquisizione del contratto ;

il profitto dell'impresa quale venne presunto nella
determinazione del prezzo,

E' evidente, percid, che 1l%impresa assicuratrice
quando preceda alla valutazione dei suoi impegni verso
gli sssicurati per tutto lo,3volgimento del contrat to,
non possa pres8cindere dsl porre a proprio carico il
valore attuale delle spese di smministrazione anticipa=
te dagli assiocurati col pagamento del pfamio unieo per

tutta le presunta durate del contratto di assicurazione,

quando, poi, il corrispettivo dell'assicurato per
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1'impegno assunto dall'impresa assicuratrice viene ver:
sato annualmente, l'assicurato col premio annuale cor=

risponde all*impresa assieme al costo del rischio, li=

vellato per tutta la durata del contrst to, il compen=

80 per le £pecse di amministrazione, 11 compenso per

le spese di incaesso, una quota parte del compens® per
spese di acquisizione dei contratti, oltre al margine
per profitto, Di guisa che l%onere del quale si grava
1%impress per il costo del meccanismo assicurative tro
va precisa corrispondenza nellas misura dell'impegno che

l'assicurato ha assunto verso l'aszienda assicuratrice,

1+3
o o©
Il procedimento di csleolo delle riserve matemati=
che indicato dall%art., 37 del nostro statuto e che noi
abbiamo ora analizzato & sicuramente preordinato al pro
posito di gerentire la stabilitd finanziaria dell’a=
zienda per tutto il sko complesso svolgimento sia tec=

nico, sia industriale . Ad ovviare alle eritiche che

erano #nte fatte al metodo dei premi sufficienti, in
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quanto esso potesse permettere la formazione di un bi=
lancio tecnico difforme dallo svolgimento della vita
industriale dell'azienda, opportunamente 1l*art, 38 pre
scrive che debba 1l'Istituto , ad ogni ciclo trienmale,
presentare al Hiﬁiataro di Agricoltura il confronto
fra ipotesi tecniche e previsioni industriai aasunt-.,
e il risultato delltesperienza,

Piu particolarmente importante per le nostra azien
da ¢ la disposizione della lettera d) dellart, 38 in
quanto esso determina che il piano di sammortamento
delle spese di acquisizione approvato dal Consiglio di
Amministrazione all¥inizio del triennio, debba con=
frontarsi con le eliminazioni, per ogni causa, che nel
triennio si verificarono e¢ dcbba trovare corrispondenzea
nells rimanente parte del portafoglio in vigore.

Cuesta disposizione segna un limite inferiore al=
la quota che annualmemte deve essere ammortizzata sulle
anticipazioni fatte dall®Istituto per spese di asquisi

zione dei contratti , anticipazioni che 1'Istituto ver
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vph realizzando , annualiente, con la guota parte di
premio annuale versato dagli assicurati in corrispon=
denza del caricamento dei premi stessi per spese di
scquisizione,

La disposizione della lettera d4) dell’'art, 3§,
in sostanza, prescrive che nel piano generale di am=
mortemento delle spese di acquisizione che il Con=
giglio di emministrazione deve desermihare, debba sems=
pre esplicitamente, tenersi conto della dursta effetti
va del portafoglio di contratti di assicurazione, durat:
effettiva che & difforme dalla durata teorica o tecni=
ca poiché questa prevede solo une eliminazione e, quin=

di, una sopravvivenza dei contratti, in dipendenza dell:

legge di mortalith assunta a base del calcolo delle ri=
serve matematiche, DValla disposizidne sopra indicata
sorge anche la necessith della analisi della capacitd
0 meno dei contratti, i quali si eliminano per daaadqn.

g8, per riscatti, per riduzioni, a sopportare la spe=
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sa i1 ascguisizione che venne anticipata dall®Istituto
@ che deve essere eliminates dagli accreditamenti del=
1%azienda sull'ulteriore svolgimento & portafoglio,
Come i colleghi ricorderamno, il nostro Consiglio
tenne ben presente questa prudente condizione di or®
dinamento di una azienda di assicurazioni, e provvedette
in conformith alla fissazione doi.valori @i riscatto
e di riduzione. Il nostro Consiglio fiesd, infatti,
i prezzi 4i riscatti in guisa che il massimo prezze
di riseetto fosse pari alla differenza fra valore del=
la riserva matematica e spese 4i acquisizione rimaste
da ammortizzare.
Dalle ipotesi demografiche che proporremo noha ba=
8e dcl caleolo delle riserve metematiche , la condi=

zione fatta dalle disposizione riportata alla lettera

d) dell' srticolo 38, afferente la quote annuale di
ammortamento delle wpese di acquisizione , rimarrd an=
che pil ampiamente soddisfatte, Invero con l%'adozione

delle ipotesi cui ci riferiamo sard da costituirsi una
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piu cospicua riserva matematica in confronto a quella
che servl di bese per la determinazione dei prezzi

di riscatto , s1 che saramno piu considerevoli le diffe
renze che potranno portarsi annuslmente ad ammortsmento
delle spese di acquisizione dei contrat ti che si eli=
minano ., Anzi c¢i sia dato di farlo rilevate , sin
d%ora, 1'ipoteai demografica cui proporremo d4i commi=
surare il costo, per il rischio corso dsll®Istituto

sul portafoglio direttamente assunto, permetterd, anche
nella pegglore delle ipotesi e ciod quemdo 11 contrstto
abbia 8d essere colpitec da decadenza nel primo anno di
vita , di poter accreditare all'aziendads una cosi consi=
derevole parte del premio de essere sufficiente & co=
prire le spese di acquisizione e di amministrazione,-

Il nostro Consiglio potrad essere cosi sollevato da

ogni preoccupazione per la capacitd di ammortamento del
le spese di acquisizione 41 tutti i contratti che si
eliminano anche per quelli colpiti da decadenza in se=

guito ad insolvenza del premio nel primo triemnio dai



e

vita del contratto.

o
o o

Sembra utile fare qui un raffronto fras la condizio

ne del portafoglio precostituito e la condizione del
nuove portaféglio direttemente sssunto dall®Istituto
Abbiamo visto che i1 meccanismo sssicurativo 'a richie
8to che 1'Istitutoc sopportasse fer il nuove portafo=
glio, anticipatamente, una spesa di acquisizione che
1'azienda addebita 2lla massa degli assicurati , an=
ticipazione che andri meno & mano riducendosi, nel tém
po, con lo svolgimento dei contratti di essicurazione.
L'aziends deve & nostro awviso, considersre nello stes=
so modo i compensi ancordatilalla compagnie che ce=
dettero il loro portafoglio all'Istituto, Anche qui
trattasi di spese di acquisizione, le quali — in quan
to trovano cepienze nel premio corrigposto dagli assia=
cureti rispetto al costo del rischio e al costo ammi=

nistrative dei contratti e nei provventi che derivano
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all%azienda in comrispondenza delle varie cause di eli
minazione dei contratti , si ammortizzano sincronamente
allo svolgimento del portafoglio,

Gli & peroid che, pur non avendo l'art, 58 del
nostro statuto stabilito aloun limite al pisnc di an=
mortamento dei compensi accordati alle sompagnie per
la ceseione dei rispettivi portafogli, a noi pare pru=
dente di estendere al portafoglioc precostituito non
8olo il limite derivante dalla disposizione della let=
tera d) dell'art. 38, ma ancora un limite pil prudenzia
le, 1l quale venne giy dal nostro Consiglio spprovato
colla relazione sul bilancio finanziario , B cidd che

depbansl impegnare a favore dell'ammortamedo dei compen

81 accordati alle compagnie cedenti tutti i profitti
che si realizzerannc sul premi per mergine di carica=
ment:, all'infuori & premio puroc e della quota di pre

mio destinate a copertura delle spese di gestione e

d'incasso, nonché tutti i profitti derivanti dalle eli

minazioni per cause estranee alla morte,
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Rimengono cosl sempre & favore del 8ingoll eser=
cigi i benefiei derivanti dal portafoglio precostitui=
to per favorevoli scarti di mortaliti e per scarto fra
i1 saggio medio di remdimento del patrimonio e il sag=

glo di calcolo delle riserve matemeatiche,

o
o o
Segnate cosl, come abbiamo fatto, le linee diret=
tive delle deliberazioni che il nostro Consiglio di
Amministrazione & chiamato a prendere in merito alla
determinazione delldipotesi demografiche, dclle ipotesi
finanziasrie, delle previsioni di spese di gestione e di
incesse e del piano di ammortamento,delle Spese di ac=

quisizione, passiano alla individuazione di ciascuna

delle ipotesi e delle previsioni ora indicate,

“
e a

Per quanto concerne la ipotesi demografica & in=

dispensabile una distinzione fra portafoglio precosti=

tuito e portafoglio di sssunzione diretta da parte q=l

1*'Istituto,
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11 portafoglio precostituito con le cessioni da
parte delle compagnie privaie gll?Istituto , ebbe gid
inizio dai svolgimento pressc le varie imprese priva=
te che assunsero i contratti, e quindi si deve ritenere

che, esso abbia gik montato, in varis misura, & seconda

dell 'antidurata dei contratti, i1 benefiecl di mortalita
derivanti della selezione medica; benefiei i quali,
come & noto, son® pill intensi nel primo anno, Scemono
poi, nel primo quinguennio di dura ts d§1 contratti,
e vanno rapidamente declinando nel second® quinquennio,
finché dai contratti di antidurata pari almeno &d un
decennio derivano coefficienti di mortaliti i guali
non presentano pii un miamento definito ma veriano en=
tro i 1limiti delle variazioni accidentali,

I1 portefoglio assunto direttamente dall®Istitu=-
to, invece, deve presentare tutte le caratteristiche
derivanti a un portafoglio di essicurazione sulla vita

per una recente selezione medica. Della conseguente
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minore intensitd di morte non si pud , quindi, prescin
dere nelles stime degli impegni qhn 1*Istituto ha assun
to verso gli asssicurati con 1la stipulazione dei con=
tratti.

e segue,percid,che una ipotesi di mortaliti plausg
bile, per il portafoglio precostituito, almeno per que
sti primi esercizi, abbis ad avere prevalentemente il
carattere di une legge di mortalitd che si addica ad
une massa di contrattl di sesiocurazione di veria anti=

durata, assimilabile , quindi, ad unelegge si mor=

taliti che si derivi da serie di coefficienti di pro=

babilith di morte raccolte in sssicuraszione sotto il

titolo di tavole aggregate . Queste tavole di morta=
1litad sono elaborate in base alle osservazioni su gruppi
scelti di sesicurati, soltanto per la caratteristioca
dell'etd, Si considerano cieé i gruppi di assicurati
aventi la stessa etd come costitutti da elementi i
guali presentino ugunele possibilitd in repperte allo

evento di morte, si considers , ciod, il gruppo come
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un tutto omogeneo, esposto al rischio di morte, senza
tenere conto slcuno dellas discriminszione che deri=
verebbe dal considerare la maggiore o minore viecinanza
dells selezione medica operata sul singoli sppartenen=
ti sl gruppo.

Per i1 portafoglio sssunto direttamente dall'I=
stituto, invece, occore scegliere una legge di mor=
telith la quale tenga conto della legge di variaziome

nel tempo dei coefficienti di probabilita 41 morte in

dipendenza dell'eti dell'assicurato e dell'antidurata
del contratto, vele a dire della distanza di tempo cor
rente dalla selezione medica al momento dal quale si con
gsidera l'esposizione al rischio . Cid equivele a dire
che il Comsiglio per il portafoglio assunto diretta=
mente dall?®Istituto, dovrebbe conformare l'ipotesl di
mortaliti che sceglie 2 base di caleolo delle riserve,
all'andamento dclle serie di coefficienti di probabili
t% a1 morte conosciute in sssicurazione sotto 1l nome

di tavole selezionate . In tale guisa 1l Consiglio si




metterebbe anche in condizione di soddisfare alla di=
sposizione della lettera @) dell'art. 40 dello Ststuto
che prescrive la costituzione di uns parte dells ri=
serva straordinaria con prelevamente non infertore sl
20 per cento dcl beneficio di mortaliti risultante

dal confronto fra gli schemi di previﬁione approvati
dal Consiglio, i quali tengeno oltre che dallfetd del=
l'assicursto della durata dei cantratt%, e la mortalith

effettiva sopportata dsll'Istituto,

o
o o

Per la inesistenza di indagini statistiche sulls
mortalith degli assicurati nel nostro paese,non pud
1'Istituto giovarsi di esperienze dirette sulls morta=

1itd degli assicurati italiaeni , e volendo con=
formarsi nelle sue ipotesi alle condizioni di vitali=
ta& specifiche del nostro paese, esso deve far ricorso
alle indagini sulls mortalitd generale dellas popolazio
ne italisna ; & indispensebile,quindi, un esame sie

pure soummaria, dei rapporti che corromo tras tavole di
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mortalitd su capibcelti di assicurati cosi dette ag=
gregate, tavole di mortslitd selezionate e tavole di
mortalitd della popolazione generale,

Come sbbismo detto innanzi, le tavole di mortalita
aggregate sono elaborate in rapporto alla sola carats=
teristica delletd degli assicurati ; ?ale & dire che,
distinti gli sssicurati in gruppi scelti per 1l'etd,
quale si sia l'entidurats dei singoli contratti, cia=
scun gruppo forma base della osservazione per uno 0
ph esercizii, Dal rapporto fra numero di sinistri os=
servati e composizione iniziele del gruppo si deduce il
coefficiente di probabilitd di morte afferente ciascun
gruppo.

Nelle tavole B;lezionate, invece, clascun grup
po di sssicurati , scelto rer etz e che dette luogo
ad un coefficiente di probabilitha di morte , caloola=
to come innanzi si & indicsto, viene distinto in tanti
sottogruppi, scelti ciascuno secondo une corrisponden=

te dursta del contratto.
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In corrispondenza di ciascuno di questi sottogrup
pi — 1 quali , come si & visto, vengono ad essere in=
dividuati da due condizioni, e ciod che gli assicurati
appartenenti al gruppo ahbiano la stessa etk e la stes
8a antidurate del contrstto — si hanno altrettanti
coefficienti di probabilitd 4i mérte. Cosi che gquan=
do si confrontino 1 riaitati di una tavols aggregsta con
quelli corrispondenti di una tavols selezionats, si
rileva che ogni coefficiente della tavola aggregats &
valore medio di una corrispondente serie di coeffi=

cienti della tavola seleziohata. Ad esempio si con=

gideri le probabilitd di morte fre 35 e 36 anniper as=
slcurati aventi 35 gnni, Del 1a tavoles aggregets , elabo
rata dall'Istituto degli attusri inglesi, si rilevs che
nei limiti di etd dai 35 ai 36 =nni si he una mortalitd
ai Iizglpcr mille, espasti & morte all%etd di 35 anni.

Dellas corrispondente tavole selezionata si rileva, in=

vece, che gli assicurati aventi etd 35 enni e con con=
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tretti nel primo anno di durats, presentarono un

coefficente di probsbilitd di morte, nei limiti di etd

da 35 a 36 enni, pari a 3,61 per mille; gli assicurati

aventi 35 anni e con contratto nel secondo anno 4i du=
rata un coeffidente di mortelitd pari al 5,49 per mille,
@ cosl via, pel terzo asnno di durata del contmatto Q;il
per mille, nel quarto 6,64 per mille, nel quinto 6,98
nel sesto_7,28, nel settimo 7,57, nell'ottavo 784, ecc.

Emerge avide;te il carattere di valore medio del
coefficienpe di mortaliti della tavola aggregata rispet
to ai singoli coefficienti della tavola selezionats.

Se ne pud dedurre, quindi, che il coefficiente di
probabilitd di morte segnato dalla tavola aggregata,
prevede un costo del rischio di mortaliti a carico del
1%impresa assicuratrice pilt elevato di quello che 1'im
press sopporteri nei primi enni di durata del contratto,
e un costo ingufficiente per tutto 1l'ulteriore svolgis=

mento del portafoglio afferente i gruppi residusli di

agsicurati che abbiano il loro contratto di assicurazio
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ne in vigore g;h da un conveniente periodo di tempo.
Ne segue anche che se un'impresa provvedesse slla stie
ma dei suoi impegni verso gli assicurati sulles base
di una tavola aggregats, e venisse a mancarle 1'af
flusso dei nuovi contratti, sl che si costituisse quel=
lo che in tecnica assicurativa dicesi portafoglic chiu=
80, la stima degli impegni dell®szienda fatta sulla ba=
8e di una pura tavola g gregate, provvederebbe ad accan
tonamenti insufficienti a far fronte sgli impegni del=
1'azienda nella misura nella guale essi si verranno
svolgendo nel tempo.

Soltanto gquando 1l'impresa possa fare assegnamnentd

" almeno su di un afflusso costante, di nuovi contratti

allors essa pud senzs grave preoccupazione per la
stabilitd finanzisria dell'azienda, sdottare ua'ipote=
8i di mortaliti conforme a quells desunta da una pura
tav ola aggregata. la non va dimenticato peraltro che,

anche in tal caso, l'ordinasmento tecnico dell'szienda
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sareﬁhl deficiente, poiché non permetterebbe una gon.
veniente snalisi dei profitti e delle perdite derivanti
dallo svolgimento del portafoglio.

Una impresa a portafoglio chiuso, impresa che
diremo in liquidazione, non pud prescindere daslla pre=
visione di un costo di mortsliti, a suwo carico, succeS=
sivamég%gggsfﬁf;mpn; @ percid quando essa sia astretta
per deficienza di indagini statistiche, a conformare
le sua ipotesi demografice a guella desunta da una ta=
vola a tipo aggregata, deve garentirsi contro gli in=
crementi di mortaliti deriventi de invecchiamento del
portafoglio,

Vediamo ora in quale misura e oon quali tempera=
menti 1§ previsioni di mortalith fatte sulla base dei

coefficienti di mortslita della popolazione generale

soddisfino 2lle condizioni sopra esaminate.

e o

Pur potendo sembrare superfluo, riteniamo conveniex

te dl avvertire che quanto si verri inducendo si veri
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risce soltanto & schami 4i mortditd che siano stati
ogservati, presso che, nello stesso periodd di tempo:

e abé in periodi 4l osservazione, su teste scelte di
aggsicurati e per la popolaziome generale di unmo stesso
paese, tele che consentano di presumere che non vl sia=
no stati radicall mutémpn}':, nelle condizionl generall
di vite, Eleborazioni di tavole di mortalitd aggrega=

te e selezionate per assicurati sulls vita e di tavo=
le di mur?alit@ della popolazione generale si hanno
per 1'Inghilterra, per 1'Austrias e per gruppi minori

di assicursti in Germsania.

Dalla comparszione fra gli schemi di mortalitd

sopra ricordati si rileva:

_a) 1le misurs dells probebilit: di morte prevista
dqlla tavols di mnrtaliﬁa della popolazione genserzle
é per quasi tutte le eth.o pil considerevolmente per
le etd centrali pih alte della misura della probabili= .

t: di morte per i gruppi di etk corrispondenti, segnata

nelle tevole di mortelitd sggregate;
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b) il coefficiente 4l probabilith d4i morte segnato
dalla tavols 41 mortaliti della popolazione genersle
rimene gquesi sempre anche pid elevate del ceefficien=
te 4i probebilitd a1 morte registrato dslls tavels ai
mortalith selezionata per guei gruppi 4i essicurati che
sbbieno evuto une considereveie antidursta, per esem=
pio enche @i 10 e pih amnd,

Se ne deduce guindl che l'impresa assiocures
trice, 12 gquale fondi le stima dei swoi impegni verso
gli assicureti eulls base di schemi 41 probebilith d4i
morte desunti da uns tavela generale della popolezione,
#i mette in condizione di cestituire non sole una ri.
serva pil cospious i quells ohe costituirebbe in bese
od una tevela aggregete me enche una riserve tale che
gli comsenbte di fex fronmte &l progressive aumento 4l
mortelitd degli sssiocureti derivemte dell'imvecchismen
to del portafoglio,

B4 infetti la riserve che si costituisce in base

alls ipotesi di mortelit: desunta dai coefficienti di
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probebilith 41 merte sfferenti lu popolasione generale
e ‘enche pib slte di quella ohe si costituirevve quelo-
re bl seegliesse une ipotesi demografics conforme ol-
1'sndswentoral mortalith ai uns tave's selezionsta,
quendio 1 portd, beaintbso, 8 eredito dell'asiends uns
misura 41 premio puro, da ebrrispondersi ell'assicura-
to, pari s'quello derivebile dellgtavole genercle di

mortaliti+delly popolszione.

*, - . 8l % 0
Dalle consideraszioni ora fatte, il nestro Consi=

glio pud trasne le illszioni ‘-M‘lo che interesse-
10 14 nostra esiendss volendo, ocome prudenss tecniea
ed amministrative consiglieno, mentenere distinti lo
svelgimento decl portafoglio nrecostituito e quello
del portagoglic di nuova formaziome, il nostro Consi=
glio pud con sicure animo prescrivere che gii im egni
deriventi all'Istituto dal portafoglio precostituito,
siano, valuteti sulle base della tavols 41 mortal itk

della popolazione generale del Regno; ¢ per guanto



coneerne il portafoglio assunto direttamente &11'Isti-
tuto pud prescrivere che le valutezioni sisno fatte
sulle base della previsione del costo di mortalitd che
8i desume dalla tavola generale dells popolazione con
le opportune verienti che sppresse i indicheramno,
atte a tener conto dei benefici dells selesione medis
o8 ed a comsentire all'asienda la costitusione di pih
cospicue riserve cautelative,

Passismo ora alls determinasione delle verismti
ors indicate, premettende sloune considerazioni che
vilgano @ preeisare l'intendimento del Comsiglio
nell'sssunsione &1 una siffatte ipotesi demografics
per le stime concernenti il pertefoglie divetto,

Innensi tutto, glova tener presente ohe in base
alle ipotesi sssunte per ls formasione delle nostre
tariffe, gli assiourati corrispondone all'Istituto
un costo 41 mortalitd, in ciascun esereizio, parial

eorrispondente coefficente @i probabilitd 41 morte



liane quale vemiva elaborate in corrispondenza delle
condizioni di vite nell'imtorno del 1901,
Grbene, & note che il premioc puro uniforme per
tutta le durste di un contratto di assicurasiome & ri
schio orescente con la durata del contratto stesso,
pud considerarsi, almeno in un prime periodo, costitui
o di due partd: L'uns peri sl costo del risehiv che
1'azienda sopporta m'-ému.-n #i considera ad
esempio nel 1°;mel 2°, nel 3° amne 41 durete eec;
1'sdtre ohe & la differensa tre il premie pure ed il
eosto del rischio sopra indicato, corrispondente alla
riserve che 1'ssienda assicurstrice deve ocostituire
per far dronte sll'sggrevemente del rischio megli eser
- In altre parole, le parti costituenti il premio
puro sono da considerarsi l'ume destinata el consaumo
nell'esereizio, in corrispondenze &l costo dol rischio
eorso; l'altra destinsts a capitalizsesione al fine di

costituire i meszi finspziaril necessari per provveds



re gl maggior coste del rischio duramte 1'ulteriore
svolgimento del contratte. Di guiss che guando 1'ecce=
denze del premio purc sul costo del rischio nell'esers
eizio sis steta comisurste ad ugendemento di mortalis
th che permette di far fronte agli sumemti suocessivi,
nel tempo, del rischio (e tale &, come abbiamo viste
innanzi 1'ipotesi di mortalitd desunta dalla tavols
di mortalitd della popolaszione generale del Regno) pos
trebbe l'aszienda assicuretrice, sensa che oid possa
costituire ragione di grave appunto tecnico, ritenere
sequisito per 1'esercizio il @esto del rischieo compres
so nel premio puro e corrisposto dall’assicwrato.
Verrd s chiarire questo concetto la seguente esem
plificazione: posto che il premio pure corrisposto
ds un assicwrato all'etd di 30 ennl per uns assicures
zione vita inters a premike vitelizio, sis di Lire

16,46 per mille lire di capitale assicurato, ¢ poste

che 11 costo del rischio @1 mortalitd ded 30 ai 31 ane
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ne sie 44 D. 6,67 per mille, ¢ evidente che 1'asien=
ds pud considerare come reddito dell‘'esercizio la par-
te del premio corrispondente &l costo delld mortalith
da 30 & 31 ame e accantonere la differensze ecome ri=
si ritenge seddisfatta le m:a—twiu
mortalitd assunts & base del celeolo del premio péro
sia tale che garentises anche gli aggravameyti di mor-
balith che i verificherenno nelle etd successive,
gtabilire la misurs del premio de richiedere agli ss=
sicureti sepeve & priori che mel primo enne 4i dureta

del oontretto avrebbe sopporteto um costo di mortalith

re in un solo esercizio, 1a migliore parte o &lmeno.

parte notevele di gquei benefiei a1 mortelith che 1'im-



press sa di doversi ettendere per le previsioni pree
86 & bese delle determinszione @l premie da richiede-
re figli assioursti, gk e

ot “xawmmm
delle eue teriffe, sspeve che dei 30 ei 31 smne; e olo
nel prime emmo 41 durets del comtraetto di eseieuresio
ne, ls morbalitd degli assicursti serebbe state peri
presso che al 50 % della mortalitd previste de una
tavole aggrogste. Di guiss che sese:sepeva nslla sls
boraziene delle tariffe di imcludere nelle valuteszione
del premlo un bemeficio intriyseco.

Gonviene che siffstto bemefieio sis reelissato e
w.wanﬁ.m.um
ne megliec che 1'impress, con ledewole oriterio pruden-
siele , consumi nell'esercizie soltamte, quel costo di
morbalitd che 1'impress sapeve a priori &i dover sop=
portare e provveds quindi ed impinguere nella misurs
dells differemse fra gos$e del rischio in base alls

tavola aggrepate e costo del rischio in base elle tee



vola melezionate, 1'@ccantonemento sul premite puro
per costituzione di riserve sufficienti a far fronte
ad ogni evenienss nello svolgimento del. portefoglio?
Le disposizione delle letters d) dell'ert. 40 del-
lo Statubo fa obblige sllo Istituto di individusre i
benefioi di mortelitd im base ad une previsione che
tenga conto oltre che dell*etd dell'assiourato anche
dells durate dei comtretti, Cosi che 41 nestre Isti.
tute trov: gid nello Stetuto une norme 4i condotte
per quanto coneerne misure del bemefiedo &i mortelitd.
Ma perc a noi, che essemdo fermo propesito del
nostre Comsiglic 4 gittare basi stebili ¢ sioure al
1o ordinemento teenico dells nostre aziends, esso &mba
b = nonostente 1 gersnzis che all'ezienda derive dal-
1*ipotesi ai mortalitd Gonforme & quells delle popos
lezione sssunts @ bege @el ealeolo del costo di morta=
1itd contenute nei premi~ prescrivere che nelle deters
minszione dells parte dél premio pure che deve accans

$onersi come riserva si prelevi dal premio pure soltan:



to quel ridotto eosto di mortelitd che 1'asiends po=
teva presumere dovesse sopportere nel 1°, nel 2° ,
ﬂ!-_llh.vm.. vale & dire nel primo, nel
secondo, nel terzo ammo di durata del contrette di
‘Riprendende 1'csemplificesione che evevemo fatte
L. 16,46 si poteve ritenere, sulla bsse dei coeffis
cienti di mertalithd desuntl ds une fevola sggregate,
che il costo di mortelitd nell'escrcizlo permettesse
a1 consumare L. 6,30; ool ewiterie che noei proponiame
sl sutorizse 1'ezicnda & prelevere soltento, come
censumo dell'esercizio, il costo della mertelitd ridet
e nells proporsione in oui il coefficiente 41 proe
bebdlitd ai morte del sottogruppo degli assioursti
aventi un enne di durate del contratto ste el gruppo
generdco degli sssicurati dells stessa etd nom diseri

mineti per emtidursta del contratte, e cieé nella pro
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m—.u.ﬂl. biee 3o
u;:-mn nostre Gonsiglic viene
@ préseriverc wns pid cosplous costitusione di ri
* ®serve; me viens snche s metters 1'eslends sl ripes
" wo d% ogni possibile sorpress enche per ecceszions=
le elimingsfone 41 ‘contrettl nel prime esine dells
“““lere Sirdba, Tnverc quando ®i predispongs 1'sce
'premie a1 teriffe per spese &1 soquisisione, cohe
" senté wilfesidnde di recuperard; anche nella ipoe
- ‘tesi 41 eliminmesione nel primo anne, le suticipes
fiof 41 mortelith ritraibili ded prind sund 41

Qurete doi comtratti, e se old ports & risultabe



memo brillamti del bilsnei dei primi esercizi @b pesel
tro le siowrezas dell'avvenive Aell’esicnds, poiché
questi benefiel svinoclsndesl menc @ muno nel success
Bivi esercizi sgirsuno da volano regolefore nells
noatra aziende teecnica,
11 Consiglio quindi, per 11 portafoglio &
mpova fornazione pud preserivere :
gonsiderste lo stato delle indegimi statisti-
oche & dispesizione dells nostys ssiends, indagini
che nen pernettono neppure une conoscense sonneria
delle mortelitd speeifice dogli asciocurati italis.
ni,
mentre fe voti che 1'Istituto pessa in tene
Pe non lontemo provvedere ad une diretta elaboreziow
ne dei coefficiemti A1 probebilith @i marte risuls
tentl dall’ csperiepnss 4l mortelitd fabta sugli ese
gieuretl pressc 1' Istitutoe,
nell' intemdimento Iu costituire riserve pru=

dengiali ¢ cautelative,
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@elibers di sdottare come base di caleole
delle riserve mtemstiche éfferemtl 11 portefoglio
d@irettamente sesunto dsll' Istitute lo schema 41
mortalitk: desunte dslle tavole d4i mortalith dells
popolazione generale del Regno, riflettente le ocon=
dizioni @i vite intorno sl 1901, con 16 correzioni
portenti ad una wisura pili elevate i riserve che
8i ettengono dal considerare come misura dei coefs
ficienti di probebilith ai morbe,mei primi smni &i
durata dei contratti, mon i coefficienti segneti dal-
1s tevela 41 mortelitd dells popelazione, me i coef
fioienti stesei ridotti nellsa misurs d4i repperti
rilevati dall’ esperienzs inglese fre i coefficien=
%1 41 probebilith 4i morte nei primi amni 41 due
rote dei contratti, in confrente dei corrisponden=

ti coefficienti dells tavela aggregeta,
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41 mortalitd dells popolezione italiana, in base el=
1'wltimo censimento dells popolasione, 10 giugne 1911,
e sd uns mortelitd osservate in wn periodo di tempo
eircostante la data del censimento, 1'Istituto deve
delle condisioni &1 vita della popolaziome italiana
OB APWy S vcarwn iigyispadiers § WLAAY M §Te C
marie elsborazioni compiute nal nostro Ufficlo teeni-
00 c¢i comsentono i affermare che i coefficenti di
probebilith ai morte derivati ds pik reesnti osservas
sioni di mortelitd, presenteno semsibili diminusieni
in confrofto dei coefficenti che rispecchisvamo le
condizioni a1 vite del 1901, Tale cireostanss, ocon=
giunte alle opportunith di semplificsre 1'elsborasios
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ne del bilancio teenico dell'lstitute in questi ﬂﬂ-
esercisi, pud inddrre il nostro Consiglio & delibera=
re 41 adottare come base di caleolo delle riserve mas=
tematiche lo schema che si desume dalle osservasioni
compiute sulla popelazione italisns, nell'intorno del
plicitemente, alla costituszione di guells parte della
riserva di garensis, richieste dall'art, 39 dello st
tuto, che dovrebbe corrispondere & variaszioni previste
del Comsiglio di Amministrazione, in confronto delle
sehema d1 mortalifd sssunto a base di caleolo della

°
Y AR e R I N p i -H_. ‘--o...-.. - ™

 Por 1 stima delle riserve imevemti slls parte
asl portefogiio cho si wiferisee si cesi &1 vite, te-
nuto conbo Gells composisions 41 Sale parte &1 porfes
o110 cost per guelle procustituite presso le dmpre -

ge private come per gmello costituito de cantratti
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direttamente assunti dall’Istituto, il nostro Consi=
glio potrebbe determinare che si assumano le stesse
ipotesi demografiche che servirono di base per il cal

@) por 1 capitali differiti, con o senza comtre ag

sieurazione, lo schema desunte dalla tavola di mortas

1itd della popoleszione gemerale del Regno,
o
sogeend e BBy AT E S i mole .

el fatbo ohe quslehe compagais eutorizsete { La Mila
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no) sssume per base di ocaleolo dei bessi &1 rendimens
0 41 rendite vitelisie immediste la stesss bese demo
grefics che serve alle campagnie per i cenmtratti i
essdourasione iIn caso 41 movde, =

~ Pur dovendo 1'Istituto seguire la predetts Comps
gnie nell'scosttesione del 40 % dei comtratti di reme
dits vitelisis de esss essunti, @ noi mon pave che si
sbbieno regioni per fare distinsioni nelle ipotesi
@8, che 1'Istituto deliberd che snche per le guote
'M‘mmwc-— 16 ves
lutasioni coi oriterd ehe 1'Istituto sdotte per 1 pre
prd coufrebtd vitedded, o ot

" 1 nostro Uficie sttusrisle nen meneb &1 rileva
re 1'incongrusnsa tecnics dells impress cedemte, Al
rilievo 81 contrappose 1'sffermesione che 1'impress
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dei vitalisisti italiani anche pih alte di quells pre
la dimostrasione me queste non vemne, finora, offerta.
 Boperd, fintanto she non i abbieno elementd a4
esperiensa per provere che i vitalizisti italiemi non
sappisno prosedere convenientemente ad une propris
sutoselezione, & noi pare che non si debba fave die
| Stmtmemte ssprimtenc %evwise che per Sutts gls
sltri comtrattl ricevati per quote perte im cessionme
obbligatoria a norma dell'art. 29 della legge costie
tutive dell'Istituto, convenge adottere le stesse ba=
o1 cantelstive ai caleolo delle riserve mstemstiche
she vemnero proposte per il pertefoglio direttemente
essunto dslle nostre estendey . .o o 0
P L. . PSP

 Nella prims psrte di guesta relazione somo contg
nute comsideresioni generali in merito slle ipotesi
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finanzieris ds ascumersi a bese della stims degli im
pegni assunti dall'lstituto verso gli assiouratd,
Orediamo che guelle considerasioni possano essere us
~ Non pare & noi che possa cader dubdio sul reppor
to @1 dipendensze che corre, specie in considerad onme
da, fre ipotesi finansiaris, base delle stima del pas
sivo dell'asiends e criterio 41 valutasione delle ate
 De disposizioni del mostro Stabuto in merite ale
le costituzione @1 fondi di inmtegramento cosi per le
velutasioni @elle attivith patrimonisli come per ls
stine delle passivitd, somo preordinste a far fromte
solo ad oseillazioni finensiarie le gueli non intacs
chino il saggio fondementele di cepitelizzasione eor
rente sul mereste. DI guisa che 1¢ nospre disposisio
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ni stetutarie non velgono a garentire la corrispons
dense fra criterio di valutazione delle attivitd e
ssggio finanziario di stime delle passivitd, quendo
nel corso del triemnio si ebbia una modificazione
Mﬂ-* di ospitalizzazione dei va=
lori, In tale seso le disposisiond stetubarde portes
no ds uns parte ad abbassere il valore delle attivie
‘Mﬂ“”“ﬂ eorso
Ged valori, o dali'altrs, polchd dispengens she sis
mantenwto immutato; per i1 trienmp, i1 ssggio d1 rems
_ﬁ-ﬂ-;-b a base del calcolo delle risers
ve 100 consentomno sll'asiends, nonehd 41 bemeficiare,
nells stims delle sue passivitd o dei suoi impegni,
delle prespettive del mercste finenziario, me anche
ai quello sutometico sumento nel rendimento del pee
trimonio che u-mu'mmm del
corso dei valori, dells gmale sopre 8i & fatto cemno,
A mod sembre che guendo non si veglia, © pud ese

sere opportuno, alterare la struttura delle disposie
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zioni del nostro @t#buto per quanto concerne velutas
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congernenti ipotesi demografiche,



- Le nestre tariffe furono elsborate, come gid
@ un remiimento del 3 1/2 § dei capitali reccelti
asll'Istitate, tramne she per uns parte delle remdite
vitalisie immediate, per l¢ quali, per le regioni gid
esposte; 11 Gpnsiglic si induses ad sdotbare il sage
*‘“'.“." s Slanews ale Suniteine

. Bes » nod. ehe 41 Gonsiglis posse; oon slewso
nu.m..up.u“---u-..
mendo ocme ipotesi finenaiaria i tassi sopra indicsti .
petrinonio, del suo rendimento medic ed anche dell'sy
damento del mercato finanziario verso wn pid alto sag
glo di investimente del capitali, sppare non nocesses
¥ia 1o provisions 41 verissiend nel sagsie financise
*io che pessan, nel trieanic 1913915, sovFire seer-
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vo del patrimonio, in confronto dei seggi Sopraindim
Consiglio posss, snche per semplificare ls elsborasi
me 4ol mostrd primi bilenel tecniod, ritenede ehe mel
la stessa misurs dells ipotesi finenziaris essunts a
base del cslcolo delle Riserve sis implicite wne prue
dente, ensi considerevole, riserve 41 benefici finene
. Bet'uetd ehb aulle desbinkaishe 41 tale sicure
te delle riserve streordinaris previste dell'art, 40,
che dovrd farsi con prelevemento non u' a 10
trimenio destineto a coperturs della riserve mstema=
tiea e rendimento previsto in base el ssggio 41 intes

resse scelte per la stime della valutazione dells ri.
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serve stesse, Al fini di quest'ultims velutasions
minuiti delle metd del reddite resliszzsto nell'esers
GRS &% deiw Qe W WA i SR Lot aay
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~ Proseguendo nell'amalisi degli elementi di cale
00lo delle riserve matemstiche ls oui determinaszione
® demsndats 8l Consiglic 41 Aminietresions; passiame
all'esame della misura delle spese di gestione e di
a8 soquistatens, . < oo

~ Per guanto oconcerne le misurs delle spese di gew
stions o 41 inessso, oi richiamlemo slle camsiderasio
ni genersli gid fatte dal nostro Consighio guamde pro

ne del bileneio finansigrie dell'Istituto. Le nostra
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esiends he stgraverseto, in materie di spese ammini=
strative, tutte quenta la fese costose che attieme al
primi ordinsmenti, agli implanti ed alle sistemasione
Gegli uffiel, Cosicchd & lecito prosumere che nel
consolidemento dell'esiende e nel rapido incremento
del volume del portafoglie, posse troversi 1'equilia
brie fre la misure delle spese di smministrasione pre
vists nel eslealo delle tariffe o 1 bisogni dell'se
siemda, Che se, per slauni di questi primi esereisi,
le spese auministrative dovessero portare sd eceedens
e queste dovramno trovere coperturs esercisio per
temtio pare & nod oho in sede 41 velubasione dsgli im-
pogni dell'asienda, per tutto quante il futuro svolgl
mento del portafoglio geremtite dell’Istituto, non o
si debba discostare dalla misure del 5 % del premie
nﬂMn*hnﬂ.M'ﬂt_

spese di gestione e 41 incasso,
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© Per quanto concerne 41 piemo 41 smorbamento
S el i I ARG
da11975%1%uto s 61 oupensi soeordsti dall'Istitute
sile mupagile ahe sedéttero 41 Toro portatogits, 11
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sttusrisle per entraibi gli smovbementi, I plent ai
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quota parte dclle spese 4i sequisisions perd sl rede



= 76 =

dito dell'esersizio e per margini contemuti, s titom
1o di spese di soquisisione nei premi corrisposti dee
gli sssiewrati, o per redditi netti derivemti all'le
-uu-.u--u-m-mq

zio e quote parte cosl amortizzate nell'esereizio,
assunzioni nell'esercizio stesso, sard porteta a ridu
sione delle riserve metemsbiche per spese di soguisis
zione ds smmortiszarsi negli esercizi successivi,
B' evidente che guesto ultimo velore he come limite
superiore il velore attuale dei margini eontenufd nei
premi che dovramno easere corrisposti degli assicurse
1 negli esereisi vemturi sul comtratti in vigore el
termine dell'esercizio che si considers,

Per il portafoglio predestituito il precedimento

per 1'amortamente dei compensi secordati alle Compa=
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gnle cedenti » del tutto identico a guello ors indi.
viduato, salve ohe in ciasoun esereisio si provvede
a4 une pil slte quote di smmortemento, poichd 1l Cen
siglio dovrebbe destinare all’eammertamente tutto il
sufficiente & coprire il costo teenico ed aministrem
tive del contrstto,

Se 11 Consiglio una tale deliberazione adottese
ux-h;-luwu'-&munmu
scquisizione dei portafogli che vemnere ceduti all'le
stituto de imprese private verrebbero ad essere costi
tuite ds redditi deriventd all'ssiende per margini
contenuti nei premi corrispesti degli assicursti a
titolo d4 spese di acqguisisione, da redditi derivens
$4 sll'asiends & titelo di profitti industriali, gid
soquisiti alls originaris impress asswnbrice del eon
tratto, o ds tutti i redditi netti deriventi ell'ae

zienda delle eliminazioni per cause estranee alle mor
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e, Alls fine dell'esereizie si ritroverd anche per
questo piane d4i smmortamento un valere dei cempensi
da ammortizzare pari slle differenze fra valore origl
nerio dei compensi e parte ammortiszata nellbserecizio,
Tale valore sard portato a deduszione delle riserve
matematiche afferenti il portafoglie precostituite
sotto titelo di cmpense di acquisizione ancors da
smmortigzare,

E' evidente che anche in guesto oaso come gid
per il pertafoglie diretto guesto valore ha un Rimie
te superiore mel velore attuale dei margini ocontenu-
%1 nei premi 4i Sariffe in confrombo dei premi suffi=
olenti (coste tecnmico o coste aministretive) afferen
te 11 coamplesso dei contratti che costituiscene 1l
portafoglie precostituito, All'soceedsnsze che eventual
mente si dovesse verifieare si dovrebbe provvedere

con smmortsmento cantabile,

Nalle phevide il nestro Statute in merite sl
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eriterd teeniei per 1'snslisi del Combo Profitti e
Perdite dell'ssiends. Oriterigensreli vemnere gid in
approvesione dei eriteri per la formazione del bilam
eio finsnziarie ed sltri ne semo pur qui indiceti,
Potrh essere epportume, perd; ohe il Oomsiglic si rie
servi, d'accordo coi Sindsci, d1 spprofondire la ques
stione allorehd 11 Direttore Gemerale presenterd sle
Ltepprovasione del Gomsiglic 11 Bilanele beenico od
11 Comto Profitti e Perdite del prdmo esereisio,



