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wecondo l1'ultimo capovarso dell'art,37 dello Utatuto,

il Consiglio d1 Amministrazione dell'lIstituto determina ogni triens
nio le ipotesi demografiche e finanziarie per la stims dei premi
e delle riserve, nssieme nlla misura delle spese 41 gestions e
d'incasso e al piano di ammortamento delle spese di acquisizione,
La mancunza del primo bilancio tecnico e le incertezze della ori«
gl oeuropea consigliarono di rinviare eiffatto esame,

ka pra ,a prescindere dalle disposizioni statutarie,
il mutamento profondo verificatosi nel mercato finanziario,rende
improrogabile una revisione delle basi 41 lavoro della nostra A=
zienda ,

E' evidente che siffatta revisiona deve essere preordi-
nate al necessarlo adattamento dell'Azienda alle nuove condizioni
del mercato finanziario e alla preparazions di una situazione pa-
trimoniale per il nostro Istituto conforme alle presumibili cone
dizioni della vita del paese in un conveniente periocdo di tempo
successivo alla pacs vittoriosa ,

Comes per le altre Aziende,cosl per la nostra,un piano
df lavoro non pud essere ﬂ;:;;;lto prescindendo dai vincoli ai
carantters giuridico o industriale. )

Anche pill efficiente 8l presenta tale condizione per 1l
nootro Istituto,in gquanto che esso deve superare la fase transi-
toria 41 coesistenza della sua organizzazione,con guella delle ime
prese private autoriszzate anco:in ad operare,nel Hegno,per un Hes
sennio,Trascorso che sia tale periodo,d palese la maggiore libers

t4 che 1'Istituto scquista nel suo eistems 41 organiszszazione a
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nella sua politica dei preszzi, Tale liberth gari tanto pili sicura=
mente garantita alla nostra azienda,quanto pili valida potri esssere

1a resistenza di essa ail contrasti delle imprese private ,nel campo

industriale e nsl campo politioco ,

L'Istituto ha bisogno,ancora pill nel sessennio,che non
per 1'avvenire, di presentare all' esame del pubblico situaszioni pa=
¢rimoniali non solo 1qtr1naaoanonto salde,ma esplicitamente chiare
e sicure,come ha bidogno altresi di dimoetrare che al compiuto sod=
dlsfacimento del bisogno di previdenza,esplicantesi sotto forma di
contratti 41 asssicurazioni sulla vita,non & nscessaria,nel nostro
Paese,la coesistenza di imprese private,nd per ragioni di preziszo del
contratti,nd per la varleth delle condizioni offerte,le yuall debbo=
no mirare s rendere possibile ad ogni rischioc valutsbile, di trovare
garanzia pressoc 1'Istituto .

Tale capacith industrisle eari tanto meglio appreszata
quanto pid 1'Istituto rimseirh a semplificare 1l suo ordinamento am=
ministrativo o a mantenere agile o forte l'organizzazione della pro=

duzione ,

Dalls condizioni di conferimento delle Agensis e dalle cons
siderazioni fatte in sede di approvazione del preventivo delle spe=
ge di amministruszione per 1'esercizio corrente,deriviamo che non v's
ragione di apportare variazioni alla misura delle spese di gestione
e alla misura delle spese di incasso.Parimenti la confortante espe=
rienza dells mortaliti degli assicurati durante 11 prime quadriennio,

per quanto i dati elsmentari non simnno statl ancora raccolti ed e=
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laborati convenientemente, a causa dellan deficienza di perwnale,
ci a4} ragions per non mutare 1'ipotesi demografica.iimane effi-
ciente ,quindi, 1'ipotesi finanziaria che domina,in questo periodo
il programma di lavoro dells nostra Aziends .,
Constatiamo,intanto,che svalutazione psiifimoninle e ele-
vamento relativo d1 reddito sono condizioni gii in atto nella si=
tuazione patrimoniale dell'Istituto,cosicchd se noi lascisssimo im=
mutato 11 saggio finanziario A1 stima dei costi futuri dei contrats
t1 41 assicurazione,noi cadremmo nella ipotesi esaminata gii dalla
relazione sul bilancio tecnico per 1'esercizio I9I3,per la quale ei
verifichersbbe uno equilibrio tra 1l paseivo e 1l'attivo dell'azlien
date,inoltre,ad una situazione patrimoniale contabilmente deficien=
te,farebbero riscontro,orescenti benefici di rendimento finanziagio,
Dal puato di vista industriale vi sarebbe,poi,da attendersi crescen=
t1 d41fficolth per l'acquisizions di nuovi contratti,in base alle
tariffe in vigore .

La situazione patrimoniale della nostra Azienda al 31
Licembre ISIS,quale risulta da accertamenti sufficientemente ap=
prossimativi,porteris il saggio relativo di rodilto netio patrimo=
niale alla misura del 4.90 j,pur limitandosi al solo flusso di rede
dito dell'esercizio I916 e parevedendo per l'esercizio I9I7 soltane
to le riduzioni di reddito,ma non 1 miglioramenti derivanti sia
da trusformazioni patrimonisli,sis dallo incremento di disponibili=
th rinvestite a pil alto sagglo .

Se la situsnzilone patrimoniale delli'Azienda fosse etimata
sulla base dei corsl correati per il consolidato 3 I/Z 5,11 reddito
relativo 8i elevarsbbe gik a circa 11 5,.% poichd sono da pravedere
i
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ulteriori svalutazioni patrimoniali il reddito relativo,come & na=
tnrnlo.aupornia?iaabﬁ Jid sembra azzardata la previsione che entro
il sessennio I° Gennaio I9I7 = 3I Dicembre 194z le trasformazioni
patrimoniali e gli incrementi d4i attivith sl possono rinvestire ,
almeno,al saggio sopra indicato .

A termini dello Utatuto nol potremmo limitarei ad attri=
buire valore alle nostre ipotesi ?:tro i limiti 4i un triennio:ma
conviens per la mole d1 lavoro che deve essere affontata,dl riferirs
¢l ad un programma di lavoro che abbia elevatiseima probabilith ai

non dover essere mutatdé,presto,almeno entro un sessennio ,

Converrh,innanzi tutto,esaminare la previsione finanziaria
in rapporto alle nuove tariffe dei premi,poichd se non si avvisasse
ad un meccanismo di calcolo delle tariffe che contenga in 84 stesso
le opportune riserve cautelative,potrebbe essere ragions di preoccous
§-slana la durata dello impegno .

A parith di ogni altra condizione,d evidente 1'eppordunis
th a1 essere pil $HNEP'nella previsions finanziaria 41 nuove tae
riffe in confronto della previsione finanziaria concernente qfiua
degli impegni dell'Azienda per masse di contratti gii in corso ai
avolgimento.ka & evidente del pari,pil che la opportunith,la neceg=
sith oontﬁ?'nnta della nostra Azienda di provveders ad un solo
lavoro di preparazione per la trasformazione delle basi finanziarie
dell'attivith dell'Istituto .

81 supponga adottato,ad esempio,il saggio finanziario
del 4 I/2 per cento e sl supponganoc immutate tutte le sltre previ-
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gioni di costo del contratti e di margini industriall, 8i avrebbe
cosl uns pidusténee delle nostre tariffe che st. intorno al I0
per cento degli attuali premi,

Secondo il nostro avviso tale non dovrebbe essere la
ridusions dei premi,poichd pensiamo che dovrebbero essere intro=
dotte nelle tariffe due nuovi coeffioienti:

a) un coefficiente di sicurezza finanslaris:

b) un coefficiente di extrs margine per spese dil acquisizions,.
giffatti due coefficienti dovrebbero soddiefare alla

condisions che la loro somma dovrebbe avere come valore minimo

1a differanza fra il premio puro calcolato al 4 I/z per cento e

11 premio puro calcolato al 4 per cento .,

Esaminiamo le conseguenze di siffatto meccaniamo:

I°) svolgimento generale dell'izienda cosl come fu preordinato
nel primo dlsegno d4i ordinamento dell'Istituto:

8°) costituzions A1 una riserva di garanzia, a worma dell'artico=
lo 39 dello itatuto,pari,durante il sessennio,al coefficiente
41 sicurezsza finanziario :

5°) aisponibilitih durante il seesennio di margini annualments cre=-
soenti per fronteggiare la concorrenia delle Compagnie -'pri'u-
te la gquale,d da presumersi,diverrh pil aepra man mano che oi
gi avvicina al termine del decennio,

L'extrs margine per spese di mcquisizione dovrebbe esse=
re erognto sécondo direttive indicate amnno per anno dal Consiglio
41 Amministmzione e potrebbe anche essere non assorbito dalle

spase affettive;nel gual caso dovrebbe andare ad alimentare la ri=
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Serva patrimoniale .,
Al terminhe del Bessennio se le wndiziont del mercaw=

to finanziario consigliersnno un mutamento nella previsions dei
eostl futuri dei contratti a1 asslocuranzione,il nostro meccanismo
assicumtiivo consentirebbe la trasformazione dal 4 I/2 a1 4 per
cento,senza deficienze d1 premi, e sensza che 81 abbiano a toccare
1 margini sui quali 1'Azienda deve fare assegnamento per la sua
organizzaszione anministrat1vq,prodnttivn,- per i suol profitti
industriali, Se invece 1l saggio 41 rendimento del denaro consenti
Th ancora 1'alimento delle riserve al 4 I/ per cento e 1'esercie
%10 in pieno regime ai monopollo ricondurri 11 costo 4i aoquieizdo
ne dei contrattl ,almeno,entro 1 1imiti dei coefficlienti normali

11 earicamento,in tale ipotesi il coefficiente a4 sicuresza finana
ziario continusri na alimentare la riserva ai garanzia e l'extra
margine per spese dai acquisizione sari per 1ntlro‘d-volnte alla ri
serva patrimoniale,yuando,poi,in prosieguo,la dimfinuszione nel BAZ=
8lo 4i capitalizzazione del denaro facesse sentirs i1 bisogno di
mutamento nel saggio 41 stima dei contratti,il rendimento futuro
géarebbe garantito dalla sufficienza dei premi e gli integramenti
patrimoniali troverebbero copertura nelle riserve di garanzis'e
nelle riserve patrimoniali,le quali avrebbero ricevuto anche 1'a.
limento della soprs valutazions dei titoli acquistati in Gondiziond
41 saggio 4i capitalizszazions pil alevato,
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Segnate cosl le lines generall del programma 41 lavoro
dell'azienda sulls base d4i nuove tariffe,esaniniamo le condizioni
del portafoglio precostituito al I®Gennaio I9I5 e le condizioni
del portafoglio assunto direttamente dall'azienda fino alls entra=
ta in vigore delle nuove tariffe,

Limitiunoci all'esame del solo periocdo Sessennale pros-
8imo.Aseiourato 1'alimento A1 reddito alle riserve al ¢ 1/Z per
cento,con un conveniente margine d4i beneficio finanziario erescen=
te in ciascuno dogli esercizi del sessennio,vediamo 1a 8ituazione
patrimoniale dell'azienda al 31 Dicembre I916, e alls chiusura de-
811 esercizi successivi .

Frescindismo dalla Bituazione patrimoniale sl 31 Dlcems=
bre I1916,quale dovri essere presentata per ragiond ai opportunith
aontuhilc #alla chiusura delle nostre seritture per 1l'eseroizio I2Is
Essa sarhk difforme dai corsi accertatl al 5I Dicembre,i quali, alla
lore volta,sono Aifformi dai valori pil probabili,secondo le pPre=
visioni che oggzi POBEono essere fatte,nl termine della guerra,
Calcolati che siano 811 impegni dell'Istituto verseo gli assicurati
81 saggio del 4 I/2 » alladata del 31 Dicembre 1915, 11 passivo
risulter: sicuramente inferiore all'attivo stimato @econdo 1 corei
al 31 Dicembre I9I6 e la differensa dovrebbe essere portata a ri-
Berva patrimoniale,la quale sarsbbe poi ascorbita, forse Boltanto
in parte,dalle ulteriori svalutasioni verificatesi nel I917.E el
pud affermare con qualche probabilith che la riserva patrimoniale
<0081 costituita al 3I Dicembre I91I6 permetterebbe 41 provvedere
all'asesestamento dell'azienda senza preocccupasioni e interferense

sull'andamento dell'esercizio .
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ka 1'andamento del bilanci 4i esercizio deve sssere
rinld'ora severamente disoiplinato affinchd 1'azienda sl metta in
grado 41 alimentare convenientemente le riserve patrimoniall che
possono servire ad una trasformazione graduale del saggio di stima
degli impegni futuri dell'aszienda verso i propri assicurati .

Appare evidente 1'oppo¥bElif%h ,quindi,di vincolare a
favore delle riserve patrimoniali tutti i margini che negli eser=
cizi si rendono liberi in dipendensa del consume ai premi attri=
buito all'eserciszio,stimatl tali premi in base al sagzio del 4 1/2
per cento,rispetto al premio pure corrisposto dagli assicurati
valutato in base al sagzio del 3 I/2 %. Tale margine che 1'aziens
dn realizza,esercizio per esercizio,non pud sssers considerato
profitto. Leso deve servire :

1*) a coprire le aventuali differenze che ei verificassero nei
profitti 41 eliminazione,in quanto questi glbbalmente non
pareggino 1'annualiti 41 margine stimats in base sl saggzio
del 3 I/: i,sulla quale venne accordata 1la suffiolenza ded
marginl futurl dovuti Aagli assicurati o coprire le spese
di acquisizions : L

2°) ad 'limentare con le integrali eccedenze la riserva patrie
moniales

Tale vincolo mentre & garanzia per 1'ammortamento delle spese di
scquisiziones permette di collegare saldamente le situazioni pa=
trimonisli relative alle due posizioni ai equilibrio realizzate
dall'ulonda,l'ﬁnn derivata dalla stima del contratti al saggio
del 4 I/2 /,1'altra afferente alls etima secondo 1'ipotesi finane
slaria del 3 1/2 4 ,
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Benchd superfluo,conviene ricordare la necessiti di ali=
mentare il fondo delle osclllazioni valori di ggni plusvalenss
effettiva o dovuta ad accertamenti , Come pare debbasi stimares che
non eiano mutake le ragioni di opportuniti che consigliarono ai
devolvere alla rimerva per oscillasioni valori gli utili 4i estrae
zione che 1'azienda andrk realizzando,in cifra ancors pil ccnpia‘lr
che per il passato, su tutto i1l suo patrimonio d4i valori redimibili.

In quanto al metodo di attuazione del programma di lavoro
sopra delineato,sembra opportuno provvedere innanzi tutto alla fore
mazione delle nuove tariffe,poi alla etima della Bituaxzione patri=
monisle al I Dicembre I9I6 & poi all'analiei dei conti I9I4,I9I5 e
1916 sulla base del 3 I/g per cento,le quali analisi hanno eerto vas
lore per la regolarith funzionale dell'azienda,ms hanno ,ormai ,dal

punto di vista ecénomico,appega un valore storico .
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Secondo 1'ultimo capoverso dell'art, 37 dello Statuto
11 Consipglio di Amministrazione dell'Istituto determina ogni trien=
nio le ipotesi demografiche e finanzierde per la stima dei premi
e delle riserve, assieme alla misura dclle spese di pgestione e
d'incasso e &l piano di emmortamento delle spese di acquisiszione.
Le mencanza del primo bilencio tecnico e le incertezze delle cri=
si europea consigliarono di rinviare siffatto esare.

Me ora, @& prescindere dalle disposizioni statutarie ,
11 mutamento profondo verificstosi nel mercato finanzierio, rende
imororogabile une revisione delle basi di lavoro dells nostra A=
zienda,

B' evidente che siffatta revislone deve essere preordinata
al necessario adesttamento delil'Azienda &lle nuove condizioni
del merdato finanzierio e rlle preparazione di uns situazione pas=
trimoniale per il nostro Istituto conforme slle presumiblili con=
dizioni della vita del pasess in un conveniente periodo di tempo
successivo alls pace vittorlioaa.

Come per altre Azlende, cosl per ls nostra, un planc
di lavoroc non pud essers compilato prescidendo dei vinecoli di
carottere pluridico 0 industriele,

Anche pih efficiente si presents tale oondizione per 11

nostro Istituto, in quanto che e3so deve superare le fase transi=

torie di coesistenza delle sua organizzazione, con guella delle im=

prese private sutorizzate ancors ad operare , nel Regno, per un sess=
gennio. Trascorso che sis tale periocdo, & pealese la meppiore libers
,--""—'—‘

ti che 1'Istituto acquista nel suo gistems 4i orpanizzazione e
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nella sue politice dei prezzi. Tele liberth sark tanto pil sicura=
mente parrntite alla nostrs azienda, guanto pill valida potri essere
ln resistenza di essa ai contrasti delle imprese private, nel ocampo
industriale e nel campo politico,

L'Istituto ha bisogno, ancors pil nel sessennio, che non
per l'avvenire, d4i praaont;ra all'esame del pubblioco situazioni pa=
trimonieli non solo intrinsecamente splde, ma esplicitacnente chiare
e sieurec, come ha bisogno altreal di dimostrare che sl compiuto sod=
diafecimento del bisogno di previdenza, esplicantesl sotto forma di
contratti di assicurazione sulla vita, non & neceassaria nel nostro
Paese, la coesistenza di imprese private, nd per ragioni di prrazo dd
contratti, né per la varietk delle condizioni offerte,le quall debbo=
no mirare & rendere possibile ad ogni rischio wvalutabile, di trovere
garsnzia pressao 1l'Istituto,

Tale capacith industriale sarh meglio apprezzata cuanto
pil 1'Istituto riusciri a semplificare il suo ordinamento armini-=
atrativo e & mantenere agile e forté l'orgenizzazione della pro=

duzlone.

-]
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Dalle condiz'oni di conferimento delle Agenzie e dalle con=
siderezioni fatte in sede di spprovazione del preventivo delle spe=
ge di arministrazione per l'eservizio ocorrente, deriviamo che non v'e
ragione di apportare variazioni alla misura delle spese di gestione
e alla misuras delle spese di incesso, Parimenti, la confortante espe.
rienze della mortalith degli assicurati durante il primo quadriennio,

per cuanto i dati elementari non slano statl ancore raccolti ed e
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laborati convenientemente, a causa della deficienza del personale,
oi di regione di non mutare 1'ipotesi demografica. Rimane efficien =
te , quindi, 1'ipotesi finansziarie che domina , in questo periodo
i ! prograﬂnn di lavoro della noatra Lsianda. ,

. cpnntntiamo. 1ntanto ohe avnlutaziona patrimoniale e ele-
vamento reletivo di reddito sono condizioni gik in atto nelle si-
tuszione patrimoniale dell'Istituto, cosicché se noi lasciasdimo im=
mutato il saggio finanziario di stims dei costi futuri dei contrat=
ti di assicurazione, noi cedremmo nelle ipotesi esaminate gik dalla
relazione sul bilancio tecnico per l'esercizio 1913, per le cuale ei
varificherebbe uno squilibrio tra il passivo e l'attivo dail'azien-
da : e inoltre , ad una situazione patrimoniele contabilmente defi=
ciente ,farebbero riscontro, crescenti benefiei di rendimento finan=
ziario,Dal punto d4i viste industriale vi sarebbe,pol, da attendersi
orescenti difficolti per l'acunisizione dei nuovi contratti, in ba=

ge alle tariffe in vipore.

L]
e o

La situszione patrimoniele della nostra Asienda al 31 di=

———— e — i

cembre 1516 guale risulta da accertamenti auftioientamanta ap- A
“prosalmntiéi. porterd 11 sappio relativo di reddito neito petrimo=
niale alls misura del 4,95 5, pur limitandosi @l solo flusso di reds
dito dell'esercizio 1916 e prevedendo per l'esercizio 1917 soltan=
to le riduzioni di reddito, ma non i miglioramenti derivanti sia
da trasformazioni patrimoniali, sis dallo inc¢remento di disponihili=
ti rinvestite a pil alto saggio.

Se la situazione patrimoniale dell'Azienda fosse stimate
sulle base dei corsi correnti per il consolidato 3 I/2 5, 11 reddito

relativo si eloverebhé ;1 55 . E poiché sono da prevedere ulte=
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51
riori evelutazioni patrimoniali il reddito relativo, come & natura=
le, supererh anche 1l & 5. N® sembre azzardata la previsione che
entro 11 sessennio 1° gennaio 1917=31 dicembre 1922 le trasformazioni
patrimonieli e gli incrementi di attivith ei possopo rinvestire ,
almeno el sargio sopra indicato,

A termini dello Stetuto noi potremmo limitarei ad ettri=
buire velore alle nostre ipotesi entro i limiti di un trienniio;ma
conviene per la mole di lavoro che deve essere affronteta,di riferir=
c¢i ad un programma di lavoro che abbla elevatissime probebilith dai

non dover essere muteto, presto, almeno enftro un sessennio.

Converrh, innanzi tutto, esaminare la pravisihns finanzieria
in rapporto alle nuove tariffe dei premi, poichi se non si avvisasse
ad un meccanismo di calcolo delle tariffe che contenpga in sé& stesso
le opportune riserve ceutelative, potrecbbe essere rapione di preocous=
pazione la durate dello impegno.

A parith ai opni altra condizione, & evidente 1'opportunith
di essere pil cauti nells previsione finanziaria di nuove teriffe
in confronto della previsione finsnziaria concernente stira degli
impesni dell'Aziends per masse di contratti gih in corso di a;ol=
gimento, ka & evidente del pari, pili che la opportunith , lo necese
gith contingente della nostra Asiends di provvedere &d un so0lo
levoro di preparaszione per la trasformaione delle basi finanziarie
dell'attivith dell'lstituto,

Si supponpge adottato, ad esempio, il saggio finanzierio

del 4 I/2 ger cento ¢ si suppongend immutate tutte le eltre previ=
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gioni di costo dei contratti e di margini indvestrieli, si avrebbe
ecosl une riduzione delle nostre tariffe che ata intorno al 10
per cento do&lﬂ-attuali premi,

Secondo il nostro evviso tale non dovrebbe essere la
riduzione deil premi, poiché pensiarmo che dovrebbero eeaere intro=
dotti nelle tariffe Aue nuovl coefficienti:

a) un coefficiente di sicureszzes finanziaria
b) un coefficiente di extra mergine per spese di acquisizione.

Siffatti due coefficienti dovrebbero aoddiutare ella
condizione che la loro somme dovrebbe avere come valore minimo
la differenza fra il premio puro calcolato sl 4 I/2 per cento e i
premio puro caleolato sl 4 per ocento.

Esaminiamo le consepguenze di siffatto meccanisco:
1°) . svolipimento menerele dell'Azienda cosl come fu preordinato

nel primo digegno di ordinamento dell'Istituto:
2°) gostituzione di une riserva 4i gsrenzie , & norma dell'apticos
lo 39 dello Statuto, pari, durante il sessennio, al coefficiente
di sicurezse finanzlario:
3°) disponibilit: dursnte il sessennio di mergini annualmente cres=
scenti per fronteggimre la concorrenze delle Compagnie prives=
te la quele, & da presumersi, diverrh pil mepra man rano che oi
gi avvicina al termine del decennio.

L'extra margine per spese di acquisizione dovrebbe essere
erogato secondo direttive indicete anno per enno dal Congiglio
di Amministrazione e potrebbe anche essere non assorbito dalle

spese offettive, nel gual caso dovrebtbe andare ad slimentare la #i=-



serva patrimoniale.

Al termine del sessennio se le condizioni del merca=
to finanziario consiglieranno un rmutamento nella previsione dei
costi futuri dei contratti di assicurazione, 11 nostro meccanismo
assiourativo consentirebbe la trasformszione dal 4 I/2 per cento
senza deficienza di premi, e senza che sl abbieno a toccere 1
margini sui queli 1l'Azienda deve fare assegnamento per la sua
orgeniszazione arministretiva, produttiva, e per i suoi profitti
industrieli. Se invece il sagrlo di rendimento del denaro consantis
rh ancore l'alimento delle riserve al 4 I/2 per cento e l'esercis=
zio in pieno regime di monopoiio ricondurrd 1l costo di acquisizio=
ne dei contratti, almeno, entro 1 limiti dei coefflcienti norrall
di earicsmento, in tale ipotesi 1l ccefficiente di sicurezza finan=
siario continueri ad alimentare la riserva di garrnzia e 1l'extra
mergine per spese di scquisizione sarh per intero devoluto alla ri=-
serve patrimoniale . Quando, poi, in prosieguo, la diminuzione nal
secgio A1 capitalizzazione del denaro facesse sentire il bisogno di
mutemento nel sapgpio di stima dei contratti, il renginanto futuro
gaerebbe perentito dalla sufficienza del premi e gli integramenti
pntrimoniali.truverabharo copertura nelle riserve di parenzia e
nelle riserve patrimonieli, le quali avrebbero r%uevuto genche l'a=
limento della sopre valutazione dei titoli acquistati in condizioni

di saggio di capitrlizasazione pil eleveto,

o
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gegnate cosi le limee gencrali del programma di lavoro
dell'Azienda sulle base di nuove tariffe esaminiamo le condizioni
del portafoglio precostituito &l 1° gennaio 1913 e le condizioni
del portafoglio assunto direttamente dsll'izienda fino alla entra=
ta in vigore delle nuove tariffe .

Limitisemoci all'esame del solo periodo sessennale pross
gipo. Assicurato l'alimento di reddito alle riserve al 4 I/2 per
cento, con un conveniente margine di beneficio finanziario orescen=
te in ecisscuno degli esercizi del sessennio, vediamo la situazione
patrimoniele dell'azienda al 31 dicembre 1915, e alls chiusura de=
gli esercizi successivi.

preseindismo dslls situazione patrimoniele el 31 dicembre
1916, quale dovrh esser- presentata per ragioni di Oppprtunith
contabile alla chiusurs delle nostre scritture per l'esercizio 1916
Essa sark difforme dai corsi accertati al 31 dicembre, i guali,alla
loro volita, sono difformi dei valori pil probabili, secondo le pee=
visioni che oggi possono essere fatte, al termine della guerra,
Calcolati che sisno gli impegni dell'Istituto verso gli assicurati
el sapgio del 4 I/2 % elle data del 31 dicembre 1916, 11 passivo
risulterh sicuremente inferiore all'attivo stimato secondo i corsi
al 31 dicembre 1915 e la differenza dovrebbe essere portate & ri=
gerva patrimonisle, la quale sarebbe poi assorbita, forse soltanto
in parte, dalle ulteriori svalutazioni verificatesi nel 1317. E 8i
pud affermare con qualche probabilith che la riserva patrimonliele
cosl cogstituita al 31 dicembre 1916 permetterebbe di provvedere
ell'assestamento dell'aziends senza preoocupafzioni e interferenze

sull'sndarmento dell'eserciz’o,



= § =
l.

Ma 1'andamento dai bilanoi di esercizio deve essere fin
d'ora severacente disciplinato affinch: l'ezlende si metta in
gredo di alimentare convenientemente le riserve patrimoniall ch=
possono servire ad una trasformazione graduale del saggio di stima
degli impegni futuri dell'sziends versoc 1 propri assicurati,

Appere evidente 1l'opportunitd, gquindi di vincolare a
favore delle riserve patrimoniali tutti 1 margini che negli eser=
e¢izi si rendono liberi in dipendenza del consumo dei premi attri=
huipi all'esercizio , stimate tali premi in base al saggio del 4 I/2
per cento, rispetto sl premio puro corrisposto dagli assicurati
valuteto in base sl saggio del 3 I/2 . Tele margine che l'Azien=
da realizza, esercizio per esercizio, non pud essere considerato
profitto, Esso deve servire:

I°) & coprirs le sventusli differenze che si verificassero nei
profitti di eliminazione, in quanto questi globalmente non
paregzino 1'annualith di margine, gtimata in base ol sgggio
del 3 I/2 5, sulla quale venne accertata la sufficienze del
marrini futuri dovuti dapli essicurati s coprire le spese
di acculsizione:

2°) ad alimentare con le integrall accedenze la riserva patri=
moniale, |

rale vincolo mentre & parrnzia per llammortamento delle spese di
acquisizione permette di co.legare saldamente le situazioni pa=
trimoniali relative alle due posizioni di equilibrio realizzate
dall'Aziendg,l'una derivats dalla stima del contrattt al sapggio
del 4 I/2 /; 1laltra afferente alla stima secondo 1'ipotesi finan=
ziaria del 3 I/2 5.



Benché superfluo , conviene ricordare les necessiti di ali=
mentare i1 fondo delle oseillazioni valori di ogni plusvalenza
effettive e dovuta ad accertamenti. Come pare debbasi stimare che
non sisno mutate le rapioni di opportunitd che consigliarono di
devolvere alla*rilarvn per oscillpzioni valori #1i utili di estra=
zione che l'sziends andrh reelizzando, in cifra ancora pill cospicua

che per il passeto, su tutto il suo patrimonio di valori redimibili,

In quanto el metodo di ettuazione del programme di lavoro
sopra delineato, sembra opportuno provvedere innanzi tutto alla for=
razione delle nuove tariffe, poi alla stima della sitnazione patti=
moniale al 31 dicembre 1916 e poi all'analisi dei conti 1914,1915 e
1916 sulle bese del 3 I/2 per cento, le gquall analisi hanno certo vas=
lore per la regoleritd funzionale dell'mzienda, ma hanno ormei dal

punto di vista economico, appena un valore storico.



