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Eccellenza,

La presente relazione sul bilancio dellIstituto al 31 dicem-
bre 1921 — bilancio gia approvato dal Consiglio di Amministrazione —
era in corso di stampa quando sono entrate in vigore le disposizioni
che instaurano il nuovo regime provvisorio dell Amministrazione. Il
Consiglio non ha quindi potuto prendere atto del testo della relazione,
né provvedere con propria deliberazione al riparto dell’utile netto.

Ad evitare ritardi, mi do premura di rimettere direttamente al-
PE. V., nella sua attuale redazione, il documento in parola, corredato
di tutti gli allegati contabili e tecnici che valgono ad illustrare 'an-
damento della gestione e a chiarire completamente la situazione del-
['Azienda alla fine del 1921.

L'utile viene provvisoriamente ad accrescere il fondo patrimo-
niale straordinario gia costituito coi profitti degli anni precedenti. In

ordine al mandato conferitomi, mi riservo di proporre all'approva-

A S. E. il Conte TEOFILO ROSSI

Ministro per I'Industria e il Commercio.
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zione dellE. V. e del Governo, insieme con le altre proposte relative
al nuovo ordinamento generale dell’Istituto, il piano della definitiva
ripartizione delle attivita pairimoniali cosi costituile.

Accolga U E. V. i sensi del mio pii profondo ossequio.

25 gennaio 1923.

I Recio CoMMISSARIO

DIRETTORE (GENERALE

GUIDO TOJA.



Nel presentare all'on. Consiglio di Amministrazione i risultati economici,
finanziari e tecnici dell’esercizio 1921 sento la necessita di accompagnarli con un
esame piit dell'ordinario particolareggiato intorno all'opera svolta dall'Istituto
in adempimento al mandato affidatogli dalla legge.

La illustrazione che apparira dalle note da me compilate sui punti pitt note-
voli della vita dell’Azienda statale varra anche, lo spero, ad eliminare dubbi ed
a rafforzare opinioni sulla efficacia dei sistemi adottati e sulle finalita alle quali
tendiamo con fede e con fervore.

La Jlegge del 1912 segnd un nuovo indirizzo di politica economico-assicura-
tiva dello Stato, e dopo ampie discussioni, avvenute in Parlamento e fuori, fu
promulgata con largo consenso di adesioni.

Non é il caso di ripetere la cronaca di giorni ormai lontani, né di accennare
alle grandi opposizioni suscitate, sia per contrasti di ordine teorico, sia per gli
interessi che la legge veniva a ledere in organismi di carattere industriale
aventi notevoli posizioni sociali e finanziarie. A noi bastera, per lo scopo cui
tendiamo, di ricordare che il legislatore, mediante la istituzione dell'Azienda
statale delle assicurazioni sulla vita, si propose essenzialmente di raggiungere
le seguenti finalita :

[° Offrire a1 cittadini 1taliani 1l mezzo di assicurarsi ad eque condizioni.

eliminando in pari tempo il pericolo ed il rischio, non eccezionali, di imprese di
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dubbia solvibilita verso le quali facilmente avrebbero potuto continuare ad
affluire i risparmi di previdenti male lusingati e male protetti ;

20 Creare un organismo che condotto con metodi e sistemi industriali po-
tesse garantire una continuita di benefici a favore della classe operaia ;

30 Porre a disposizione dello Stato mezzi finanzian di larga portata ana-
logamente a quanto accadeva gia fin da allora per parte di altre istituzioni
statali.

Qe esaminiamo i documenti parlamentari relativi al lungo periodo di pre-
parazione e di discussione della legge meglio potremo fissare il carattere che
si & voluto dare all'lstituto Nazionale e meglio potremo convincerci che 1 n-
sultati ottenuti sono in armonia, non solo con le premesse, ma bensi con le
aspettative del legislatore, sempre che si giudichi obiettivamente l'opera del-
I'Istituto anche attraverso alle grandi difficoltd ed ai numerosi ostacoli che
esso ha dovuto superare in questo primo decennio di vita.

Le finalita della istituzione, di ordine industriale, finanziario e sociale, pos-
sono oggi misurarsi a base di cifre, interpreti queste degli utili ottenuti, delle
somme poste a disposizione dello Stato, dei contratti offerti al pubblico e
garantiti, all'infuori di ogni considerazione legislativa, da un congegno tecnico
rispondente alle pilt rigide esigenze scientifiche.

Si & voluto spesso attribuire al legislatore il proposito di sopperire intera-
mente ai bisogni della previdenza operaia mediante gli utili che si sarebbero
dovuti realizzare con l'esercizio del monopolio ; ma in realta le previsioni fu-
rono ben diverse, come appare dalla lettura degli Atti parlamentari. L'on.
Presidente del Consiglio dell’'epoca, fin dal lugho del 1911, accennava soltanto
a proventi del monopolio che avrebbero potuto raddoppiare il reddito della
Cassa per la vecchiaia degli operai, aggirantesi allora intorno ai 6 milion1 di

lire ; benefici pertanto di ampiezza modesta che I'Istituto ha gia sorpassato



notevolmente e che spera in avvenire di accrescere ancora e di dotare della
necessaria stabilita.

Abituati oggi alla considerazione di somme dalle cifre iperboliche, potra
apparire modesto il risultato industriale ottenuto, sebbene di molto superiore
alle previsioni, ma esso deve confortarci quando si pensi a1 fattor1 economici
intervenuti nei dolorosi periodi attraversati, tali da alterare profondamente ogni
situazione patrimoniale.

Del resto il moriopolio delle assicurazioni sulla vita, a mio modo di vedere,
non potrebbe mai offrire utili ingenti, giacche, se essi anche si ottenessero
con |'adozione di elevate tanffe, rappresenterebbero, nel grande quadro della
nostra economia sociale, una misura fiscale contro la previdenza assicurativa.

A noi deve bastare di garantire con sufficiente larghezza I'equilibrio e la sta-
bilita dell'esercizio per modo che in nessuna occasione sia necessario attingere
allo Stato per la garanzia offerta da questo agli assicurati dell Istituto.

Ma conviene sopra tutto ricordare che con la creazione dell'lstituto fu
intendimento del Governo promotore di raggiungere il fine elevatissimo di porre
nelle mani dello Stato una forza finanziaria di primissimo ordine; a tale ri-
guardo il Presidente del Consiglio dell’ epoca accennd, in un suo discorso, alla
istituzione delle Casse postali per concludere che anche I'Istituto avrebbe avuto
in breve volgere di tempo una forza finanziaria paragonabile a quella della Cassa
Depositi e Prestiti, con questa differenza, sono sue parole, che sarebbe assai meno
pericoloso (il monopolio vita) per il credito dello Stato perché in un momento di
panico pud essere ritirato il deposito a risparmio delle Casse postali, mentre i
depositi fatti per garantirsi un’assicurazione rimangono vincolati.

Lo scopo & stato raggiunto, e lo dimostrano ampiamente la situazione
finanziaria dell'Istituto e le numerose operazioni patrimoniali compiute anche

nell'interesse generale della Nazione.



Riguardo finalmente alla garanzia offerta agli assicurati conviene pure ri-
cordare quanto 1'on. Ministro per l'industria affermd nel 1911 alla Camera, e
ciot che «nessuna societd, per quanto nota, & nota come lo Stato e, trattandosi
di impresa la cui durata deve essere indefinita, lo Stato, per il suo carattere di
continuita e di perpetuitd, si trova in condizioni veramente mirabili di eser-
SHon: Aggiungeva quindi come I'opera dello Stato, in contrapposto alla sfi-
ducia che pud nascere contro imprese di speculazione, possa produrre notevoli
Boisha, poiche essa ha per effetto di rinsaldare la fede negli investimenti previ-
denziari. |

Giudizio, sia pure sintetico, sulla larga fiducia accordata all'Istituto Na-
sionale si pud trarre facilmente dalla constatazione del progresso produttivo
ottenuto In duesto primo decennio di vita.

E’ noto tuttavia come il legislatore abbia concesso per detto periodo la
facolta di operare i1 concorrenza alle Compagnie esistenti alla data della
promulgazione della legge; e come tale temperamento sia stato accolto per
dar modo alle imprese private di non subire danni dalla liquidazione imme-
diata dei loro-portafogli. Il periodo decennale non pud quindi per |'Istituto
fitenersi decisivo per valutare l'opera sua in regime di monopolio, e di con-
seguenza anche i risultati raggiunt devono considerarsi in rapporto ad una
organizzazione plasmata per sopperire alle esigenze di una intensa e continua
concorrenza industriale.

Ad ogni modo & bene affermare il nostro compiacimento per una situazione
formatasi attraverso difficolta ed ostacoli felicemente superati. |

Rilevasi dagli Atti parlamentari come un influente deputato accennasse
al danno catastrofico che sarebbe toccato all’ Istituto in caso di una guerra
nazionale. L'on. Ministro, rispondendo, non nascose il rischio gravissimo che

avrebbe corso I'Azienda nel caso indicato da quel deputato, ma fece com-
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prendere altresi come ogni italiano avrebbe dovuto, per spirito di patriottismo,
sopportarlo tra le inevitabili conseguenze della guerra, per la quale lo Stato
avrebbe potuto disporre delle persone e dei beni.

A breve distanza dall'inizio delle operazioni nostre si scateno sul mondo il
flagello bellico pii grande che la storia ricordi, e I'Istituto Nazionale nen solo
ha potuto, con 1 mezzi ordinari, far fronte a1 suoi impegni, ma ha saputo su-
perare 1 difficili momenti creandosi una situazione degna della maggiore fiducia
e rendendo anzi, proprio nel periodo della guerra 1 maggion servigi allo Stato
ed alla Nazione.

La legge di monopolio dovrebbe avere vigore integrale con I'aprile del 1923,
ma nasconderemmo una realta se non rilevassimo |'attuale intenso movimento
per una riforma completa che ne ritardi |'applicazione o ne trasformi 1l concetto.

Non spetta a noi interloquire in una questione che rientra nell’orbita di un
indirizzo politico-economico. La legge volle un Istituto che assumesse, in forma
autonoma, e con ampio prestigio l'esercizio delle assicuraziom sulla vita;
I'Istituto ha assolto il suo compito nel modo che a tutti & dato di constatare.
Il volere fare pronostici sul grado di probabilita o di possibilita di futuri in-
convenienti, di danni o di risultati pilt o meno buoni che un nuovo regime
potesse apportare non & opera che ci riguarda: essa non rientrerebbe nel
campo delle nostre attribuzioni.

Ma possiamo e dobbiamo affermare che I'Istituto & uscito dal periodo bellico
con una situazione encomiabile, e che volerla disconoscere per negare ad ogni
costo |'efficacia della gestione statale vuol dire affermare cosa contraria insieme
alla verita ed agli interessi dello Stato.

Le imprese di assicurazione sulla vita, perché rispondano pienamente alle
loro esigenze, devono possedere determinati requisiti che valgano a garantirne

la solvibilita ed il buon successo economico ed industriale ; sara mio cdmpito
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enumerare ed illustrare tali requisiti in rapporto con la situazione dell’ Istituto.
Intanto & bene fin da ora rilevare come la situazione gia apparsa dal bi-
lancio 1920, pubblicato ed ampiamente diffuso, non abbia bisogno di essere
confortata da ulteriori chiarimenti. Essa fu esposta in tutti i suoi dettagh
colla massima chiarezza e precisione. Nessuna impresa commerciale od indu-
striale sarebbe disposta ad offrire sinceramente in esame al pubblico la propna
situazione con maggiore ricchezza di elementi descrittivi di quanto fece il nostro
[stituto.

Faciliteremo con le nostre pubblicazioni 'opera dei critici, 1 quali, impazien-
ti di controllare e di giudicare, troveranno nelle nostre stesse relazioni la materia
gid preparata, e noi dovremo augurarci che le indagni loro siano obiettive
e che non abbiano solo di mira la tesi contraria al monopolio, ricordando che
I'lstituto & un Ente nazionale e rispecchia uno stato di cose voluto dalla legge.

L'Istituto non teme le critiche, anzi le desidera ; ma ha il dintto di esigere
che la situazione sua sia esaminata oggettivamente, senza preconcetti, senza
animosita. Le aziende dello Stato possono andar bene o possono andar male
come tutte le aziende industriali ; ma perché vadano bene & necessario sopra
tutto che siano accompagnate dalla larga fiducia della Nazione e che al senso
di responsabilita degli amministratori, fafto palese dall’ampia pubblicita dei
risultati raggiunti, risponda, da parte di coloro che guidano I'opinione pub-
blica, quel ‘sereno spirito di imparzialita che non si lascia neppure turbare

dalla diversiti di indirizzi ¢ di convinzioni teoriche.

*
£

Premesse le considerazioni fin qui esposte per lumeggiare lo stato d’animo
creatosi in Italia nei riguardi dell'Istituto in questo ultimo periedo di tempo

procediamo all'esame dettagliato della situazione dell’Azienda nell'esercizio 1921.



Le question: sulle quali dobbiamo far convergere i nostri studi e le nostre
indagini per meglio esporre 1 risultati ottenuti e per stabilire 1 requisiti neces-
sari a garantire un regolare e progressivo funzionamento, possono raggrupparsi
nell'ordine seguente : quello cioé gia seguito da me nei riguardi dei bilanci pre-
cedenti :

12 Situazione patrimoniale e finanziaria ;
2° Situazione industriale :
a) produzione e movimento del portafoglio;
b) incassi ;
¢) oneri inerenti all'esecuzione dei contratti di assicurazione sulla vita ;
d) spese generali di produzione, di incasso e di amministrazione ;
3° Situazione tecnica:
a) ipotesi demografiche e finanziarie ;
b) bilancio tecnico, riserve matematiche ;
¢) analisi degli utili.

L'ordinamento tecnico sovrasta su tutta la economia della impresa, anzi la
domina completamente. Il calcolo rigoroso delle tariffe e dei bilanci tecnici, in
relazione alle speciali condizioni demografiche e finanziarie proprie dell’am-
biente In cui si opera, & necessario per garantire i buoni - risultati di una
Impresa.

Il periodo eccezionale della guerra, che non ha avuto riscontro in periodi
precedenti, pur risalendo alle origini delle assicurazioni sula vita, ci ha condotti
a considerare molti problemi sotto un aspetto affatto diverso da quello al
quale eravamo abituati dalla consuetudine dei nostri affari ordinari.

Bisogna quindi anche giudicare i risultati, come gia abbiamo detto, attra-
verso 1 fenomeni eccezionali manifestatisi e dei quali per lunghissimi anni ri-

sentiremo la ripercussione in ogni ordine di fatti economici e finanziari.



Le singole partite del bilancio e del conto profitti e perdite di un deter-
minato esercizio, considerate in modo assoluto e relativo e paragonate con le
corrispondenti di esercizi anteriori e con quelle di altre imprese, offrono gli
elementi analitici e le caratteristiche per 1'esame delle condizioni reali del-
I’Azienda.

Il risultato industriale & rappresentato dall'utile di esercizio, ma poiché
sul medesimo influiscono le riserve matematiche ed 1 metodi di valutazione
adottati, cosi non & sufficiente la conoscenza della cifra finale di beneficio ad
offrire materia per un giudizio concreto sulla impresa In esame.

La situazione patrimoniale, la produzione ottenuta, in cifra assoluta e re-
lativa, per quantitd e per qualita, le eliminazioni, la mortalita verificatasi
paragonata a quella preveduta, il saggio di interesse realizzato, la valutazione
degli impegni, anche nei riguardi puramente formali, tutto deve essere esaminato
con cura, nulla dovendosi trascurare di cid che puo influire sulla portata dei
risultati e sul futuro sviluppo dell'Azienda.

Dall'esame delle diverse questioni fondamentali per I'ordinamento indu-
striale della gestione appariranno anche 1 requisiti indispensabili per garantire
la solvibilita di una impresa, e si constatera allora quale valore immenso abbia
la garanzia offerta dallo Stato per la tranquillith dei previdenti italiani.

Garantire la solvibilita della impresa vuol dire lasciare tranquilla la coscienza
dei fedeli risparmiatori ed accrescere prestigio e forza al principio di previdenza.
Noi dimostreremo che 1'Istituto, all'infuori di ogni considerazione di garanzia
statale, possiede in realtd 1 migliori requisiti per affermare la propria solvibi-
lith finanziaria ed economica, cosa 'di importanza capitale giacche¢ & ormai
provato come sia difficile stabilire con legge le norme necessarie ad impedire 1l

cattivo esito di imprese di assicurazione sulla vita,



Situazione patrimoniale.

Ci proponiamo anzitutto di esaminare ed illustrare la situazione patrimo-
niale e finanziaria alla fine di ciascun esercizio, dall’origine dell’ Istituto al
31 dicembre 1921, e le nostre indagini riguarderanno in modo particolare :

a) |'ammontare del patrimonio ed il suo incremento ;

b) la composizione delle attivitd in cifra assoluta e relativa;

¢) la valutazione patrimoniale in rapporto con le situazioni finanziare
e con le esigenze dell'ordinamento tecnico ;

d) il rendimento del patrimonio.

Lo studio della situazione patrimoniale ha sempre una importanza decisiva
nel giudizio da darsi sull’'opera di una impresa industriale ; & poi fondamentale
per |'Istituto, giacche fra gli scopi che il legislatore si era prefisso di raggiun-
gere dall’esercizio di monopolio figura al primo posto il problema finanziario.

Dai successivi bilanci contabili rileviamo le cifre che compongono il quadro
seguente ¢ che indicano le attivita possedute dall'lstituto al 31 dicembre di

clascun anno, destinate a copertura delle assicurazioni in corso ed a riserva

patrrmoma]e netta.
Altivita a copertura delle
asgicurazionl in corso
(compresa la rimanenza
patrimoniale netta),

151,267,782.67 =

Incremiento annuale

1913 al

1° gennaio
1913 al 31 dicembre 166,253,957.71 14,986,175.04
B 0 el S b e 184,845,423.30 18,591,465.59
e T 203,372,720,54 I 3,527-,297.-24
BHIGy s it SRS A s 223,091,273,53 19,718,552.99
2 e R R N T 247,244,087 22 24,152,813.69
Da riportare . 95,976,304.55

Ammortare delle at-
tivita.



Riporto . . . 95976,304.55
1L T S T 300,415,746.39 53,171,659,17
1S orsaisg £ iavipath, 15 ¢ 366,491,754.28 66.076,007.89
1920 fish srigneieb, aiams 471,417,152.22  104,925,397.94
BIRE et otaoin S s aalon 647,710,888.34  176,293,736.1 2

496,443,105.67

151,267,782.67

647,710,888.34

L. incremento annuale che risulta dalla tavola precedente, a parte una quota
di utile, corrisponde all'aumento della riserva matematica relativa ai contratti
di assicurazione in corso alla fine dei successivi esercizi, e I'importanza sua &
indice dello sviluppo degli affari conclusi e conservati. I

La cifra dell'incremento patrimoniale pud anche dedursi dal conto « Profitt
e perdite », aggiungendo alla differenza fra le nserve matematiche al principio
e alla fine dell'esercizio considerato, il saldo utili del conto stesso.

L' Istituto nazionale & oggi in grado di presentare annualmente il proprio
conto « Profitti e perdite », ma per gli esercizi trascorsi, fino al 1920,
non fu possibile di compilarlo per la mancanza dei dati relativi alle riserve
matematiche.

Al conto « Profitti e perdite » fu quindi sostituito in passato un conto
« Introiti e spese » impostato in modo analogo, ma con esclusione sia delle voci
relative ai nuovi apporti di capitale (per cessioni di portafogli, rimesse in vi-
gore, ecc), sia delle partite di bilancio riguardanti le riserve matematiche : an-

ch'esso chiude con un saldo attivo che coinciderebbe con I'incremento patri-
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moniale nel senso sopraindicato qualora nel corso dell'esercizio non fossero av-
venuti nuovi apporti di capitale.

Riferendoci a questi conti ¢« Introiti e spese », quali risultano dai bilanci
contabili gia pubblicati dall’ Istituto, riportiamo nel quadro seguente i saldi
che utilmente potremo confrontare con quelli ricavati per differenza dalle
situazioni patrimoniali; aggiungiamo anche la cifra ricavata in modo

analogo per il 1921:

191853 ... 14986175.0%., 1918 4.« - -53,050,062.55
4 . .. 1842285125 1919 ... .. 6586997933
1915%] .o 1BOB27R68 - 1920 4. . . 10348751774
NGRS U0 5 1967572588 Y921 e 2R 193465
1917 . . . . 24,127,656.12

Differenze lievi si rilevano fino al 1920, ma per I'esercizio 1921 il saldo
del conto « Introiti e spese ’ & notevolmente inferiore all'incremento patrimo-
niale. Cid ¢ dovuto all'apporto delle riserve matematiche corrispondenti al
portafoglio della Compagnia di assicurazione di Milano passato in cessione
all'lstituto col 1° aprile di quell’anno.

La situazione del patrimonio al 1° gennaio 1913, rappresentata da un capi-
tale di lire 151,267,782.67, & dovuta alla cessione dei portafogli del maggior nu-
mero delle compagnie di assicurazione sulla vita operanti in Italia prima della
legge di monopolio. Tali cessioni furono allora in numero di 25, fra le quali
specialmente di notevole importanza quelle della « Popolare », della « Reale »,
della « Fondiar_ia », della «New York », le quali da sole hanno contribuito per
una somma superiore a |00 milioni.

Pure essendo stata fin dall'inizio notevole la importanza patrimoniale del-

I'Istituto, I'incremento ha presentato un andamento davvero confortante, mal-
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grado le importanti svalutazioni apportate ai titoli per una somma comples-

siva di circa 22 milioni. Tale risultato appare meglio dalla cifre indici qui sotto

riportate :
Patrimonio al 1° gennaio 1913 . . . . . . el 1.
Id. al 31 dicembre 1913 . . . . . .. 110
Id. id. v 1 b, B i e 122
Id. id. £ b SRR U 4 134
Id. id. | [ R L SR 147
Id. id. £ 7 LR R O 163
Id. id. EHEAL AR an 199
Id. id. EHONTTARYT S 242
Id. id. 45,7 1 LA NS BN 312
Id. id. 7 | 428

I'andamento dei saldi attivi risultanti dai conti « Introiti e spese », e cioé
degli incrementi patrimoniali netti dai nuovi apporti di capitale, & rappresentato

dai numeri indici seguenti :

1913, . e ipeas ViR 1 £ e Ak W 354
121 WS | Vi N .| b N S 440
FAS: oo, o ot 1205000, - asss s 691
] [t e R b BT o 848
T R 161
Composizione delle at Il patrimonio dell'Istituto, alla fine dei successivi esercizi, presentava la

tivita.
seguente composizione nei riguardi dei beni stabili e dei titoli italiam e

stranier! :
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e = = — - —
Titoli
ANNO Tmmobili
Italiani Esterl
E
1918 1° gennaio. . . 7 452 200.24 101 862 88g.10 3 460 077.00
1913 31 dicembre . . 6 Bo7 200.24 117 940 307-27 3 369 730.75
APIRL S s TG 9 088 448.27 127 703 OOT.52 3 137 040.51
AL s G aRt sy g 088 448.27 149 275 77791 2 567 267.00
1916. S e e e 9 087 948.27 152 4T2 320.24 2 923 474:23
1 g 087 048.27 173 124 849.13 844 432.68
1018. . ... . : 8 103 557.11 309 268 316.84 770 545-30
s h. | 1819 . . 8 182 553.20 430 592 232.26 651 933.64
{ E T b S g B 8 519 245.04 | 505 158 550.82 345 76480
18 Ys 1081:: <. . 13 158 780.86 622 388 452.77 348 391.60
~ Le attivita, quali risultano dallo stato patrimoniale all'inizio delle opera-

1 ed al 31 dicembre 1921, possono raggrupparsi nel modo seguente :

------------

CAS R ST TR U R TR R RO T R T

ipotecari . . . .

-----------

---------

-----------

d:i'.vcﬁi. N

1* gennaio 1913 3t dicembre 1921
7 452 200.24 13 158 780.86
105 331 966-10 | 637 488 244.53
3 146 066.51 50 914 481.04

T 260 943.95 3 136 378.81
14 549 428.00 | 6 966 295.01
2 354-31 7 745 004.27

17 654 985.09 | 20 703 296.52
132 840.00 71 140.00
— 22 000 000.00

8o7 396.31 21 626 712.04

11 834 736-80 31 342 088.63
291 662.97 1 142 590.13
162 465 510.37 | B16 205 911.84

1
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['Istituto Nazionale ha impiegato le proprie dispounbilita patrimoniali
secondo le norme dettate dall’art. 15 della legge di monopolio e dai successivi
decreti-legge, in base ai quali fu chiamato a partecipare al capitale costitutivo
del Consorzio di credito per le opere pubbliche e della Sezione autonoma di
Credito edilizio.

I precedenti prospetti indicano schematicamente |'importanza e la distribu-
zione dei diversi impieghi fatti nei successivi esercizi finanziari dalla fondazione
dell'Istituto alla fine dell’anno 1921. _

Ci nserviamo nel paragrafo successivo di esaminare e di prospettare le
svalutazioni introdotte in relazione alla situazione eccezionale der mercati
finanziari nel periodo attraversato, frattanto diciamo, con qualche maggior det-
taglio, del carattere e della specie degli impieghi sopra ricordati.

[ beni immobiliari rappresentano una parte mimima dell'intero patn-

monio e siamo ben lungi dal raggiungere la quota del 10 %, delle riserve totali

* contemplata dalla legge di monopolio come limite massimo concesso all'Istituto

per detti impieghi.

Il patrimonio immobiliare da lire 8,519,245,04, al 31 dicembre 1920, & sa-
lito a lire 13,158,780.86 al 31 dicembre 1921 (1).

Nel corso dell'ultimo esercizio nessuna vendita venne eseguita ; il patrimo-
nio si accrebbe invece di due fabbricati che dall'Istituto furono acquistati I'uno
in Gorizia e I'altro in Firenze e di un’area fabbricabile in Roma che avrebbe
dovuto servire alla costruzione della nuova sede.

Come ebbi gia occasione di dichiarare all’'on. Consiglio, a mio modo di vedere
nelle grandi aitta, e segnatamente in Roma, I'Istituto dovrebbe possedere stabih

propri ad uso degli uffici della Direzione e delle Agenzie. Nella storia delle assicu-

—

(1) Compreso il valore dell'area fabbricabile che costituisce una voce a sé del conto patrimoniale.
2

Beni stabili.
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razioni sulla vita in Italia ed all'estero, ovunque si abbiano compagnie fiorenti
e bene organizzate, le rsedi principali sono collocate in immobili propri.

Per I'lstituto, nei riguardi degli Uffici centrali e della Direzione generale la
questione della sede ¢ della maggiore importanza, poiché ancor piti che negli
anni precedenti sentiamo la mancanza di adatti locali, mancanza che pud es-
sere causa di seri imbarazzi e di inconvenienti per la impossibilita di impri-
mere alle direttive quel carattere di omogeneita cosi necessario al buon anda-
mento del lavoro ed al rispetto della disciplina. .

[ titoli di proprieta dell'Istituto al 31 dicembre 1921 presentavano la se-

guente situazione :

Wiklou: swatuts Percentuali
(al prezzo Ji acquisto)
Titoli Italiani. oy
Titoli di Stato o garantitidalloStato . . . . . v v v . v v v b ... 617 015 854.28 75-50
Cartelle emesse da Istituti di credito fondiario . . . . . . .. . . .. 18 384 782.87 | 2.25
Obbligazioni di prestiti comunali. . . . . . . . .. ¢ v v v s vene 435 052.80 i 0.05
Ratei di interessi maturati al 31 dicembre 1921 e non riscossi . . 730 Gor.65 0.09
Totale Titoli Italiani . . . 636 586 291.60 77.98
Tifoli Esteri.
Titoli di Stato o garantiti dallo Stato . . . . .. .. .. .. . ... 265 577.50 0.03
Obbligeeloni ipoteaReie. . o o R e e o (e v e ) 200 355.00 0.03
Ohbligeziont Jerrayiir | e el LIS SRR o s G e 346 058.50 “
¢ x i 4 | 0.05
Ratei di interessi maturati al 31 dicembre 1921 e non riscossi 10 gb1.93 v
Totale Titoli Esteri .. . . | 921 952.93 0.11
TOTALE GENERALE . . . | 687 488 244.53 78.09

Nella composizione patrimoiiiale gli impieghi in titoli italiani raggiungorio
la massima importanza. Abbiamo infatti il 78.09 % delle attivita in titoli ita-
liani ed esteri, e fra questi il 77,98 % ¢ assorbito dai titoli italiani, rappresen-

tando i titoli stranieri solo il 0.11 %, delle attivita patrimoniali dell’Istituto.
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Come & noto 1 titol stranieri sono pervenuti all'[stituto a mezzo della ces-
sione dei portafogli delle Compagnie operanti in Italia prima della legge di
monopolio.

La maggior parte dei titoli italiani posseduta dall'Istituto & rappresentata
dal Consolidato che nel corso dell'esercizio ebbe un forte accrescimento per
|'ayvenuta cessione del portafoglio della Compagnia di assicurazione di Milano.

E’ noto come il Consolidato sia stato esposto ad un deprezzamento in
base al quale 1l valore del titolo & sceso di alcuni punti sotto il prezzo di emis-
sione, ma l'inconveniente che avrebbe potuto avere una notevole ripercussione
sopra la valutazione del patrimonio ¢ stato eliminato in forza degli impegni
assunti dall'Aziznda con la emissione dei contratti di assicurazione stipulati in
occasione del V e del VI Prestito nazionale.

L'andamento dei mutui su polizze nei successivi esercizi & rappresentato

dal seguente specchietto :

BRI | 210 . s s waiw a5 Le W85 HIES0
TN o) i cssapouy o AR 46. 58072
Bete B IS i 4 15k, « ity on st 2346440035
RN e bR s e, 22158008
1 e o o S e S i AR Y Y 7
bl S8 ok el savaveiil i n 17,692:751 31
MR T o e s e 1657783595
SRR R s s b s sy U R ST O
i b el SR e R S SRR 117 1

L’ammontare dei mutui su polizze non ha seguito neppure lontanamente
il cammino ascensionale del patrimonio destinato a copertura dei rischi in corso.
La recrudescenza notevole per il 1921 & dovuta al grande quantitativo di polizze
che raggiunsero in quell'esercizio il terzo anno di vita acquistando cosi il diritto

alla sovvenzione, ma & dovuta altresi a fenomeni di crisi economica.

Mutui su polizze.
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Dobbiamo augurarci che i1 prestiti su polizza si mantengano in limiti per-
centuali abbastanza modesti, giacché |'esperienza dimostra come alla maggiore
intensita di detti prestiti corrisponda pure la maggiore intensita delle elimina-
zioni per riscatto. Non & questo il luogo adatto per discutere della resistenza di
un portafoglio alla eliminazione, ma & fuor di dubbio che tutti 1 fenomeni
riguardanti la vita della polizza trovano riscontro anche nei metodi e nei

sistemi adottati per la raccolta e per la scelta degli affari.

£
* %

La valutazione del pa-

iecpberry La valutazione delle attivitad influisce notevolmente sull'inventario patri-

moniale e quindi sui risultati dell'impresa. Essa deve farsi in base a criteri siste-
matici e tecnici, nulla trascurando perché siano eliminati 1 rischi facilmente deri-
vabili da erronei apprezzamenti.

La valutazione di speciali categorie di crediti puo anche dipendere da circo-
stanze speciali sulle quali sarebbe impossibile dettare norme sicure.

All'attivo dello stato patrimoniale figurano le partite XV e XVI che op-
portunamente potranno ridursi a cifre insignificanti usufruendo dei risultati del-
I'esercizio :

Per mobili, macchine, libri e stampati si ha la partita

SR SO AL G Sl ST e g el SERRR it AR R |80

e per le spese d'impianto non ammortizzate . . . . . . 593,738.74

Totale . . . L. 1,142,590.13

L'eliminazione di tali partite giovera alla consistenza patrimoniale del-
I’Azienda.
Nei riguardi degli immobili poco dobbiamo osservare per la loro valutazione.

La speculazione sfrenata che si accese intorno alle operazioni di acquisto e di
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vendita dei beni stabili pare che stia fortemente moderandosi, ma il loro costo
si mantiene elevato non certo in armonia con il reddito ricavabile. Senza
dubbio gli immobili posseduti dall’ Istituto presentano una notevole plusva-
lenza rispetto ai prezzi di acquisto per 1 quali sono segnati in bilancio (1).

E tuttavia al passivo dello stato patrimoniale figura una riserva di
L. 366,495.73 a garanzia delle oscillazioni di valore di beni stabili.

La valutazione dei titoli mobiliani dipende dal mercato finanziario, ma anche
da speciali disposizioni statutarie o legislative che possono dettare norme precise
ed inderogabili o giustificare procediment: transitori.

.L'eccezionale periodo che attraversiamo rende difficile ogni apprezzamento
sul probabile svolgimento futuro dei mercati finanziari, tanto che anche nei ri-
guardi del saggio di interesse realizzabile, di cui in seguito diremo, non possiamo
azzardare ipotesi circa la stabilita od il suo andamento futuro.

La valutazione del patrimonio influisce direttamente sul reddito e quinds
sull’'ordinamento tecnico della impresa assicurativa.

L'Istituto Nazionale ha proceduto sempre in base alle norme dell’articolo 46
del suo Statuto il quale stabilisce che i titoli e gli immobili debbono segnarsiin
bilancio per il prezzo di acquisto e che le eventuali differenze rispetto ai prezzi
di compenso alla chiusura di ciascun esercizio siano regolate con apposito fondo
di riserva per oscillazione di valore.

Dallo stato patrimoniale appare pertanto all’attivo il valore dei bem
stabili e dei titoli di proprieta dell'Istituto secondo il prezzo di acquisto (partite |
e 2) ed al passivo |'ammontare del corrispondente fondo di oscillazione di valon ;

quest'ultimo giungeva al 31 dicembre 1921 a lire 14,009,836.58.

In realta all’attivo sono indicati 1 valor: dei titoli alla chiusura dell’esercizio

—— e ——

(1) Con criterio di speciale prudenza l'area acquistata per la nuova sede dell'Istituto é stata sva-
lutata con un ammortamento pari a un terzo del valore di acquisto.
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e questi sono poi riportati al prezzo di acquisto introducendo, come correzione
aggiuntiva, la differenza tra detto prezzo di acquisto e quello inferiore al 31 di-
cembre. Il fondo di oscillazione dei valori, indicato al passivo, & in ammontare
eguale alla somma delle differenze cosi riscontrate.

Alla chiusura dell'esercizio 1921 tutti 1 titoli italiani, ad eccezione del Con-
solidato 5 %, sono stati segnati in bilancio al prezzo di mercato, avendo cosi
I'’Amministrazione rinunziato a valersi delle facolta concesse col decreto 26 gen-
naio 1922, n. 306.

Riteniamo opportuno di presentare nel prospetto seguente le svalutazioni
apportate ai titoli patrimoniali nei successivi esercizi dalla fondazione dell’ Isti-

tuto, svalutazioni che hanno necessariamente una ripercussione sui risultati

dell’Azienda.

Svalutazioni apportate ai titoli di proprieta dell’ Istituto Nazionale negli esercizi
dal 1913 al 1921, a! netto delle plusvalenze realizzate negli esercizi stessi.

" ut] Svalutazioni Hra kit tie
ANNO = =3 Plusvalenze netta

Titoll italiani Titoli esteri TOTALE Salingner .1,.:3;:::;10,
RS e R . 1 807 187.55 90 340.25 | 1 9ob 527.80 9z 302.48 | 1 go4 165.32
Vb1 e o o ey s 1 G40 278.54 61 831.49 I 711 110.03 27 045-47 1 634 054.56
1815. . . . .. ... 2 950 189.10 393 145-79 | 3 343 334-95 179 19490 | 3 164 139.99
1916. . . . . . . . . . 5 774 483.85 | + 478 380.06 | 5 2906 094-79 330 220:69 | 4 ub5 874.10
113 b TR R 2 043 908.04 — 2 943 0S.04 56 902.40 | 2 886 915.55
IREB. - e e e I 381 093.06 | -+ 190 3409.00 | I 190 744.00 8rr 829.21 378 or4.85
|5 PRSI g i 842 671.25 118 611.66 g61 282.91 481 074.61 480 208.30
ADR0 o it o3 ) a g i 4 684 804.30 174 168.84 | 4 850 063.14 | 1 003 r46.97 | 3 855 916.17
LT B ST e 2 910 490.28 | + 4 626.80 | 2 go5 863.48 231 204.96 | 2 674 658.72
TOTALE . . . — — 25 207 920.20 | 3 263 071.64 | 21 944 857 56

I1 Consolidato 5 %, come gia avvertimmo, & stato segnato in bilancio al
prezzo di emissione. Esso rappresenta il capitale impegnato per il pagamento

delle assicurazioni stipulate in occasione della emissione del V e VI Prestito
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nazionale ; assicurazioni liquidabili, in caso di morte dell’assicurato od alla
scadenza del contratto, mediante titoli di detti prestiti.

Il complesso delle assicurazioni in tal modo stipulate ammonta, come gia
sappiamo, e come in seguito confermeremo, a cifra notevolmente superiore a
quella del Consolidato gia acquistato, e poiché il rendimento del titolo &, anche al
corso di emissione, tecnicamente rispondente al congegno della tariffa e delle
riserve tecniche, cosi nessuna preoccupazione dobbiamo avere al riguardo, dato
che gli impegni matematicamente valutati nel bilancio tecnico tengono conto
anche al passivo del capitale nominale e non di quello svalutato dei titol im-
pegnati. Su tal punto & necessario essere ben chiari, poiche chiunque osservasse
superficialmente la struttura del nostro bilancio e del nostro ordinamento,
potrebbe, se animato da spirito eccessivamente critico, ritrovare nel sistema
legittimo e rigoroso seguito, argomento per intaccare la precisione del risultati.

Il fondo di oscillazione voluto dalloStatuto non rappresenta, a stretto ri-
gore, una riserva accumulata, dipendendo la sua ampiezza, alla fine di ciascun
esercizio, dalla differenza fra il prezzo d'acquisto e il valore effettivo dei
titoli ; alla fine del 1921 esisteva perd anche una riserva di oltre 6 milioni
effettivamente costituita a garanzia di ulteriori oscillazioni dei titoli (voce IV
del passivo nello stato patrimoniale). Questa & stata formata con un accan-
tonamento sui redditi speciali delle assicurazioni connesse col prestiti, per
minori provvigioni pagate e per differenze fra il valore di emissione e il valore
effettivo dei titoli acquistati in borsa o di quelli versati per sinistri e
riscatti.

Le norme per la valutazione dei titoli patrimoniali delle imprese assicura
tive variano da paese a paese, e nel periodo successivo alla guerra si & di molto
accresciuta la loro importanza.

Le imprese straniere, di fronte alle svalutazioni imposte dalle esigenze dei
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mercati finanziari, hanno dovuto superare enormi difficolta, tanto che alcune di
esse furono autorizzate da organi statali di sorveglianza, come il « Bureau Fé-
déral des Assurances» in Svizzera, a ridurre, con opportuni procedimenti
tecnici, I'ammontare delle riserve matematiche.

Il problema si presenta collegato con quello del saggio di interesse realizza-
bile dall'impiego dei fondi, e se tale saggio presenta sufficiente stabilitd, mante-
nendosi superiore a quello teorico impiegato nei contegg1 attuariali, la valuta-
zione non ha una decisiva ed immediata importanza, giacché nello svolgimento
delle operazioni assicurative le imprese fiorenti si avviano sempre verso un moto
permanente, durante il quale anche la valutazione dei capitali costituenti le ri-
serve matematiche, pud, entro certi limiti, ritenersi indipendente dai mercati
finanziari. Mancando la necessita di compiere affrettate liquidazioni di portafogli
ed avendo fiducia nello svolgimento delle operazioni e nella ripresa del mercati
finanziari, si pud, senza correre rischio catastrofico, procedere con norme un po’
diverse da quelle che potrebbero essere imposte da una rigida ed inflessibile poli-
tica finanziaria.

Daltra parte, quando il reddito dei titoli si mantenga inalterato, la svaluta-
zione conduce ad un aumento percentuale del saggio di interesse, aumento che
influisce sul margine attribuibile alle tariffe e sugli utili ricavabili dall'impiego
dei fondi. Di cio meglio discuteremo esaminando i risultati tecnici ottenuti
dalla nostra Azienda, risultati che trovano pure corrispondenza nella teoria
brevemente illustrata dalla nota attuariale che presento all’ On. Consiglio insieme

con la presente relazione.
*
* ok

II reddito lordo del patrimonio risulta dal complesso di tutti gl impieghi,

comprende quindi il reddito dei beni stabili, dei titoli, gl interessi delle annua-
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Jita dovute dallo Stato, gh interessi di mutui su polizze ed ipotecari, gli interessi
di prestiti vitalizi, gli utili per anticipate liqudazion: di polizze a termine fisso
~ sinistrate, gli interessi sulla partecipazione al capitale costitutivo di enti per
opere pubbliche.

Gli oneri inerenti al patrimonio e interessi passivi comprendono invece le
spese riguardanti 1 titoli (diritti di custodia, spese di incasso e varie), le spese ed
imposte riguardanti 1 beni stabili (spese di gestione e di ordinaria manutenzione,
spese di straordinaria manutenzione, imposte) gli interessi su anticipazioni e su
mutui ipotecari passivi (1), gli interessi passivi sui depositi di riserve matema-
tiche, le spese inerenti all’amministrazione delle sovvenzioni garantite da cessioni
del 5° dello stipendio, le differenze di cambio, ecc.

Il conto « Profitti e perdite » & cosi dettagliato che non occorrono special
delucidazion: per comprendere il significato delle singole partite di entrata e di
uscita, partite che meglio ancora sono illustrate dagl allegati del bilancio.

Speciale importanza ha per noi il saggio percentuale di rendimento, e per

determinarlo seguiremo, come in altre occasiom, la nota formula di Hardy :

— 2_ ._.I___
A+ B—1

i =

(A = attivitd al principio dell'esercizio);
(B = attivita alla fine dell'esercizio);
(I = reddito netto realizzato);

(i = saggio medio ricavato dall'impiego dei fondi).

L'applicazione della precedente formula ci permette di stabilire 1 seguenti
nisultati nei riguardi del saggio medio di interesse realizzato dall’origine dell'Isti-

tuto all'esercizio 1921 compreso :

(1) Da notare gli interessi sull’anticipazione passiva per acquisto di titoli del V Prestito nazio-

nale, effettuata nel 1918.
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E Oneri increnti | Redditi netti | Saggio medio
ESERCIZIO Reddito tordo | al | del I“l;:;c
r palrimonio i- patrimonio [ realizzata
LR T v 6 703 47314 495 722 26 | 6 207 750.88 |  3.99
I s 7 606 192.45 | 716 566.19 | 6 B89 626.26 4400
) [ R 9 126 625.37 | 078 010.74 | 8 148 614.63 4.28
1 st L el S e 13 10 391 540.18 I 746 622.3¢9 | 9 644 917.79 4-63
L R 11 603 327.03 | 675 966.05 ‘ 11 017 360.98 4-80
AR s T 2T 999 445.86 ‘ 7 161 806.14 | 14 837 639.72 5.57
1R85 Enilote, + | 27 134 106.45 | 8 692 927.00 | 18 441 179.36 5.69
R e ey R 32 153 550.87 | 8 358 698.97 | 23 794 8S51.90 5.85
v R i e 40 162 303.60 | 7 457 572-52 | 32 704 731.08 0.02

[ redditi patrimoniali non comprendono gli interessi di frazionamento pagati
dagli assicurati, interessi che hanno nella loro massa una importanza non trascu-
rabile,

Appare dall'esame del saggio medio realizzato dall'Istituto una situazione
profondamente diversa da quella che caratterizzava |'ambiente finanziario ed
economico nel periodo precedente la guerra.

Come gia abbiamo osservato I'incremento notevole del saggio medio di ; im-
piego ha una ripercussione sopra i possibili ordinamenti tecnici della ; Impresa,
quelli cioé che conducono a fissare gl strumenti di lavoro ed i congegni cornitabili,

L'attuario, nello stabilire i criteri che devono servire di base alla determina-
zione delle tariffe e delle riserve matematiche, deve indagare sulla stabilita del
saggio medio di impiego e valutare preventivamente 1 rischi ai quali I'impresa
sarebbe esposta se per una ragione qualsiasi il rendimento del patrimonio
subisse notevole e permanente diminuzione.

L’argomento sara discusso in altro capitolo, ma intanto conviene rilevare
I'accrescimento continuo verificatos; dall'origine delle operazioni ad oggi nel
saggio di rendimento del nostro patrimonio, accrescimento dovuto soprattutto

alle speciali condizioni dei mercati finanziari. Purtroppo il rendimento maggiore
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trova spiegazione in fenomeni economici non desiderabili per I'assetto definitivo
della Nazione ed & da augurarsi che, senza precipitosi ribassi, debba 1l saggio di
interesse stabilizzarsi intorno ad un limite che corrisponda pure ad una situazione
economica e finanziaria migliorata per il nostro Paese.

Il fenomeno finanziario rilevato da noi si ¢ manifestato anche all'estero,
ma in misura diversa specialmente presso le nazioni a valuta non deprezzata.

L.a situazione delle imprese di assicurazione sulla vita che assumono mm-
pegni a lunga scadenza é radicalmente mutata di fronte a quella esistente prima
della guerra, quando cioé¢ tutte le preoccupazioni erano rivolte a fronteggiare il

danno che poteva derivare da una continua decrescenza del saggio di interesse.

Situazione industriale.

Le operazioni assicurative compiute dall Istituto possono classificarsi come Eradions ol ofy-
segue :

12 Portafoglio precostituito risultante dagli affari ceduti all'Istituto dalle
Compagnie che rinunziarono al lavoro vita dopo entrata in vigore la legge di
monopolio ;

2° Portafoglio diretto costituito dalle polizze emesse dall'Istituto ;

3° Portafoglio indiretto costituito dal 40 % del lavoro compiuto dalle
Compagnie private che hanno continuato ad esercitare, in base alle speciali
disposizioni legislative, I'industria delle assicurazioni sulla vita.

Il portafoglio diretto costituisce in particolar modo la massa di affani sulla
quale agisce il congegno industriale dell'Azienda statale, e le pagine seguenti
mettono in rilievo I'importanza di tali operazioni di fronte a quelle riguardanti
1 portafogli delle imprese private.

I risultati industriali dell’assicurazione vita dipendono, come & noto, dal-
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I'ampiezza e dalla distribuzione degli affari, dalla scelta e dalla perfetta cono-
scenza loro, dai mezzi impiegati per produrli, dagli oneri amministrativi soste-
nuti e dagli istrumenti tecnici adoperati nell'ordinamento generale dell’azienda.

L'Istituto deve proporsi I'accrescimento sistematico ¢ progressivo del por-
tafoglio, mantenendo perd la situazione economica entro i limiti imposti dalla
tecnica e nulla trascurando perche l'indirizzo seguito riesca a diffondere rapida-
mente il concetto di previdenza in tutti gli strati sociali.

Si & generalmente data la maggiore importanza alla cifra complessiva di
affari prodotti, ma sebbene tale criterio risponda anche ad esigenze industriali,
pure non ¢ sufficiente a caratterizzare la bont di una organizzazione.

Lo sviluppo ed il progresso della produzione dipendono essenzialmente dai
metodi e dai sistemi di lavoro adottati e dalla abilita degli agenti.

Ogni regione ha una determinata potenzialita assicurativa che ¢ in relazione
a1 bisogni economici, alla ricchezza, alla densita della popolazione, ai traffici,
alle vie di comunicazione, al grado di cultura ed alla continua ed intensa prepa-
razione degli ambienti, ottenuta questa con una propaganda bene organizzata
e ripartita. Difficile ¢ stabilire e misurare la potenzialita assicurativa quando
non si posseggano termini di paragone, ma & certo che l'assicuratore deve
tendere a trarre il miglior partito da ogni elemento che valga ad accrescere o ad
utilizzare al massimo grado la potenzialita di ogni regione.

Si deve impedire che interessi particolari sovrastino su quello dell’azienda
e del pubblico, pur riconoscendo ed affermando il principio che le organizza-
zioni a tipo industriale sono le sole che utilmente possano applicarsi.

L'Istituto ha il dovere di organizzare i servizi produttivi in ogni regione ed
in ogni ambiente, anche quando limitate potenzialita assicurative non permet-
tano di ritrarre vantaggi economici dalle forze spiegate in una attiva propaganda.

Se cosi non facesse potrebbe forse sperare benefici pit: intensi, ma non riu-
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L'esame della produzione pud faisi in base alla quantita ed alla qualita.
Rispetto alla massa degl affari possiamo distinguere :

a) 1 capitali assicurati ;

b) il numero di assicurati e di polizze ;

¢) 1l capitale medio ;

d) la distribuzione degli affari per eta, per categoria, per taglio di capi-
- tale, per regioni, ecc.
| Rispetto invece alla qualita degli affari, importante molto nei riflessi indu-
 striali, dobbiamo considerare :
: a) la scelta dei rischi ed il fenomeno di sopravvivenza ;
b) la resistenza alle eliminazioni ;

¢) 1l costo medio degli affari.

Produzione diretta perfezionata.

ESERCIZIO A T Rendite
delle polizze
e e Fr Ty 24 540 212 151 023 327 039
) {1k - R A S e B 23 385 165 240 10y 375 543
RO 1 e R B S 15 139 105 023 621 234 912
11071 PR i R o 10 554 81 506 219 181 162
3§ e L R e S e g e 10 360 103 055 024 281 043
TRIB: = o i i 199 047 938 279 260 473 6ar
AL e i el 31 047 202 926 141 659 1850
0P G T e A L 82 Goy gII 722 936 829 279
ABBY i e e A e 35 837 042 703 628 (a) 550 G20

(@) Al lordo delle rinssicurazioni passive per lire g 925 ooo.

In questi ultimi tempi si sono accese ampie discussioni sulla portata e sul

' significato della produzione ottenuta dall'Istituto nel suo primo decennio di vita,
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ma non crediamo che dai risultati presentati possa chiaramente emergere |I'n-
fluenza delle speciali condizioni offerte dalla legge di monopolio.

| risultati devono essere pienamente soddisfacenti per chiunque giudichi
le difficolta che si sono superate nella organizzazione produttiva, e tenga presente
il periodo eccezionale trascorso durante il quale il concetto della previdenza
non ebbe modo di affermarsi come in tempi normali.

Ritenuto che all'incirca il numero delle polizze corrisponda a quello degh
assicurati, si nota dalla tavola precedentemente riportata un sensibile risveglio
produttivo a partire dal 1917, pur riducendo notevolmente i numeri che figu-
rano in corrispondenza degli anni 1918 e 1920, anni nei quali I'Istituto offerse
ai cittadini le note forme di polizza collegate alle emissioni di Consolidato
italiano.

Senza dubbio gli Agenti dell'Istituto, che tanta parte hanno nel determinare
il buon andamento dell'Azienda, devono, anche a costo di sacrificare l'immediato
loro interesse, procurare di raccogliere e di definire il maggior numero di buoni
contratti. Vorremmo che la tesi, fondamentale per ogni impresa industriale, del
massimo effetto col minimo disperdimento di forza non fosse alla lettera accolta
dagli Agenti, poiché la tesi stessa escluderebbe la possibilita dei sistemi costosi
di penetrazione e di diffusione della previdenza, indispensabili per le finalita
dell'Istituto nazionale.

La distribuzione della produzione secondo le varie forme assicurative

appare schematicamente dal quadro qui sotto riportato per 1 varl esercizl

dal 1913 al 1921 :
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Su cento lire di capitale assicurato nei vari esercizi
si aveva la seguente ripartizione :

ANNO V.pe \ g VePel | ag poac—afipoii. | T ¥oa.—T. ¥n. | Diverse
— V. p. . {1}
! .

13T PR 21.05 48.03 16. 47 1445
2 b o1 CHOREERIE S, 14:75 50444 16,25 18.50 '

1018+ A EET 17.28 4011 13.27 20.34

101808 =0 s 18.21 , 5011 11,52 20.106

b b R e i 14.68 45:14 13-50 2650

10180 .5 v 15.81 50506 g. 01 . 18.62

1019; . = n 7-48 58.28 9.78 24440

j TORD " a3 : 6.07 b2.63 7.19 24411

2 [ 1 i S 8.20 66.27 T 18.42

(1) Escluse le Miste-prestito.

- L’allegato n. 4 permette di esaminare pit particolarmente la produzione

-_- perfezionata nel 1921 ripartita per categoria di assicurazione, e, nell'ultima co-
: ‘:]_gnna, rilevasi ancora il capitale medio o la rendita media per le singole ca-
,i@gorie.

~ Cli assicurandi scelgono i contratti secondo i particolari loro bisogni ; ma
& ormai noto e confermato come, nella maggior parte dei casi, essi tendano a
pulare polizze miste, quelle cioé che permettono di riscuotere i capitali anche
in caso di vita alla scadenza del contratto.

~ Le forme di assicurazione che contemplano il solo caso di morte, non tro-
vano piti largo consenso nelle clientele, ed il fenomeno ormai generale & dovuto

siderio degli assicurandi e spesso anche all'opera persuasiva degli agenti e

de WUttoﬁ.

La provvigione cor-risposta dall'Istituto come percentuale del premio di
» anno induce |'agente a spiegare attivita maggiore nel dominio dei contratti
remi pit elevati. La propaganda a favore delle forme miste & d’altra parte

pir facile di quella che deve svolgersi per raccoglieré affari nelle categorie di

i o
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['Istituto dovra in avvenire disciplinare la provvigione di acquisto in rela-
zione al capitale assicurato, seguendo cosi un criterio maggiormente tecnico e
largamente adottato all’ estero ed in Italia dalle antiche compagnie nazio-
nali. Nell'opera di persuasione e di propaganda che l'agente svolge presso la
clientela, nessuna preferenza, mossa da personale tornaconto, egh deve di-
mostrare per determinate forme assicurative, dovendo la scelta del contratto
dipendere esclusivamente dai bisogni dell'assicurando.

Le assicurazioni in caso di morte per la vita intera sono spesso ricercate da
coloro che debbono stipularle per garanzia di operazioni finanziarie. Tale condi-
zione, insieme con la mitezza del premio annuo, concorre a spiegare la maggiore
elevatezza del capitale medio assicurato, quale risulta per tutti gh esercizi dal

quadro seguente :

Capitali medi relativi alla produzione dal 1913 al 1921.

—————— - =

Capitale medio

h : sulla
ESERCIZIO Vita Intera Mista Termine fidso B m,;f:l?m
P. 8. p. a. | P B frorme
| le miste-prestito)
bt TRE AL S | e | ¥
FOIBL i i e e | 13744 8 253 \ g oyl i 8 703
2 11, B T e e ! 10 037 7 797 | 7 473 | 7 056
T 11 PR e | 6 6ar 8 208 7 0b2 6 937
T018. 1 SRS TR, P s TR g e | 8 507 7 731
I o iw e | 13 893 11 206) 11 718 10 026
|
p L1 P W et | 20 530 I 540 | 11497 1 9 854
vi: | PRRFEETEEEE SR T | 20 416 12,603 . |, AL 565 | g 409
0SS e e | 26473 | 16678 | 16805 12 246
| |
Y. - .osomre e | 43 204 l 18782 | w26 | 17937

Influiscono evidentemente sull’aumento del capitale medio di tutte le cate-
gorie le mutate condizioni economiche della Nazione, ma sarebbe difficile, senza
una profonda indagine, stabilire la parte che nell'accrescimento verificatosi & da

attribuire propriamente alla svalutazione della moneta.
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Senza dubbio non ¢ solo il mutato valore della lira che ha deter-
minato le notevoli variazioni nel capitale medio, e cid risulta subito dal
fatto che gli accrescimenti variano per le tre tipiche classi di contratti di
assicurazione (vita intera, mista, e termine fisso) in modo affatto diverso.

Le tavole seguenti offrono indici utili ad apprezzare le variazioni relative,
- negli anni e per categorie, dei capitali medi assicurati.

Capitale medio delle varie categorie fatto eguale
a 100 il Capitale medio del 1913,

|
ANNO V' e X, . a. T. ¥. a ‘ cior o
s 1 2 iR R DO 100 100 100 ‘ 100
7101 1 (L B & 73 04 83 81
11 el R L b 48 101 88 , 70
1165 v 2 iE T a3 118 03 88
p 12 L AR R N ! 101 137 130 I 1y
ABIBS = S 0 S | 149 140 127 112
11 LR N R e 149 154 128 108
3 1 R P S . | 103 ! 202 -IS? Lo
TORE fd e A S | 314 | 228 31.3 2-05

Capitale medio di Mista e Termine fisso fattto eguale
a 100 quello di Vita Intera. :

ANNO V. pooik. l Mo | TR
s o dmnpe i ) i
EBE RS 5 e i s g oAt ] 100 60 66
AT Tl a0 T e TR A 100 | a8 11 74
e T P el R Ehi 100 s 125 120
LT e p R AT M R ot 100 7 | 68
T U g T Ak 100 81 84
.1918 ............... 100 50 56
BB .t e T st raid e ] 100} 62 57
L wo | 3 61
T S R S T 100 : 13 b’
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Il capitale medio non ¢ sufficiente ad offrire un quadro esatto della distri-
buzione delle polizze per somme assicurate, sara pertanto utile il prospetto qui
sotto riportato, che da il numero delle polizze emesse nelle categorie fondamentali

secondo |'ammontare dei capitali.

Produzione 1921 (Netta al 31 dicembre 1921).

Nuwmero di polisze.

TAGLIO DI CAPITALE V.p.v. | ip. b | TiFipon.| M.poa

i ] e __.-!__ a i S F
Sip A 210004 s - 25 7 | 57 | 570
Da =200T % 7000 . :.: .. 105 7 ‘ 449 j 251
" 7.00F 8 I2.000 ¢ 0 hoe iy 158 131 20 7 737
» 1200L 8 I7000 . . + « « & 37 {6 | 161 I 342
" IZ00I 8 22000 @ 4w uos 75 72 ! 344 3 162
¥ 22000 % 27 000 . . . . opos 35 32 115 1 182
" 27000 % 32000 . . . 4 4 o 50 | 21 108 1 108
M 3200 v 07000 « « « &« 4 101 | g 180 I 719
#» G7 000 » 125 000 « « + & « « 0y ! =4 | G 572
» T8 DOT.» I75 000 = i e iz 3 ! 4 2 | 31
b T75 Q0K A< 0IETe. ol imbioaatis | 22 15 el 80
ToraLk . .. 681 | 535 | 232 | 21780

Si comprende come le linee di frequenza dei capitali assicurati potrebbero
utilmente ‘considerarsi nello studio’ di molti fenomeni economici inerenti alle
assicurazioni sulla vita, ma il mateniale raccolto dovrebbe avere maggiore
ampiezza ed omogeneita di quello che il breve ed agitato periodo finora tra-
scorso dall’ Istituto poteva consentire.

Per quanto riguarda la distribuzione regionale della produzione nel 1921
vale il quadro seguente, mentre la tavola allegata n. 5 da la produzione per-

fezionata da ciascuna Agenzia generale.
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Polizze perfezionate nel 1921,

REGIONT Numer| % Capitali %

agri® ool Adp gt el b i 17}:: 404 50 417 019 7:78
..... e N TP £t e 1218 340 34 134 337 5:27

AT A R R T R 4909 13:95 g1 809 710 14.18

A e g R S R 2660 8.26 49 333 498 761
R ST E NI | 2446 6.83 | 4541437 | o

T e RN T S (e | 2257 6.30 | 37 495 484 5.78

g gt an TSR e e Sl By i t 679 1.89 1z 840 232 1.98

MASLES b R R L S TR 302 1.09 6 773 384 1.04

3tig 8.70 47 747 700 ‘7.37

048 1.81 1z 281 210 1.89
....... o e mbe joe 2 aw 5440 15.18 00 400 933 13.95

1550 [«1r 4:33 25 432 041 3-02

aige i Te el AN BIR 4N u i 291 0.8L 3 090 413 0.48

o L R Lo e a e e 1099 3.07 16 140 176 =240

----- scfl ogrind o e el 3557 993 51 490 o84 704

B Symsale o B0 st et ke Gibimngqd7a.t o] 1 Ti0y 6 751 957 e
B Penptnla o Lt L LR R 1523 4-25 25 104 876 | 3.87
[Giulia @ Tridentina’. .. . 000 U 1 oy i --:2.&'1 22 237 173 | e L
RTINS LTR T P Ry U 41 - 0.11 850 O70 ] 0:13
I et LY .FI q',?t. 1.31 18 432 564- . 2.8y
Toraik . . . 95837 | 100.00 | 648 209 828 | 100.00

Queste cifre non comprendono I produzione fatta per conto dell'Tstituto dalla Compagnia & Milano, dlzleui direms sppressos
somo incluse le rendite decuplaie,

ello specchio seguente il numero dei contratti e 'ammontare dei capi-
ezionati per ciascuna regione, entro gli antichi confini del Regno, sono

"a confronto con la relativa popolazione censita nel 1911.

s

g ——" T O il ——
o ‘f'_.fi..’- die | 5:;"518&;&

drendsemrsesl A vl
HAIstorical Archive
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=y == ——< E—— ey ———

]
Polizze perfezionnte |

N* econtratdi 1 Capitali

Populuglonse aselcurali
REGIONI | - ok ot |
Numera " Capitali e avitantt | abitante
e

Plemonte ..) . ¢« wovimis a s .I, 177 | 50 417 019 3 so1 280 | 500 | 14:40
TARre s i w e S o el 1218 | 34 134 537 1 196 786 | 10.17 28.52
Yombardia ., v soacelhie e | 4000 | o1 8 710 4908 494 | 10a8 | 18.73
WVenbtor o o v o N RN e e 2060 . 49 333 408 3 734 341 7.03 ‘ 13.21
Bl . . . b L et ' 2446 45 424 327 2 740 310 8.z | 1657
Toscana. . . . . o, PR 2257 | 37 495 484 2 736 344 | 8.25 . 13.70
MERTOIE o o e L N 679 12 840 232" | I 145 005 I 5.03 11,21
8010 ot AP P R o ol g et 392 6 773 384 ‘ =13 778 | 5.50 i .50
TaElGr? o o w i PSR rs s | 319" | 47 747 700 1 306 514 ‘ 23.87 | 3655
Abrves 0 s MAIPEAL L« < | 648 | 12 281 210 1 575 08¢ | T ¢ S 7480
Campania . . . .. « . v« . o 5440 | G0 409 933 3 425 o10 15.88 . 261,40
Pogtlnl:o o d s 08 DEekw ai | 1550 | 25 432 oq1 2 171 504 714 | I
BastHeata . 0I5 S e e | 21 3 0G0 413 485 or1 , 5.00 t 636
Cildiistat, . < < e o W, L0 1000 16 149 176 I 525 745 7.20 l 10.58
Sicilliah . . . .ol o e L ; 3557 51 400 984 | 3 Br1 755 9:33 13.51
Sardegnn - . . Ble a8 bio o ] 373 6 751 957 | 868 181 4:30 | 778

Nello stesso esercizio 1921 le Compagnie autorizzate ad operare nel Re-
gno cedevano all'[stituto N. 12,444 quote di rischio per un ammontare di ca-

pitali assicurati pari a lire 119,522,657 e per lire 172,029 di rendite annue.

« o ¥

Il quadro seguente riassume le cessioni 40 % ricevute dall'inizio della ge-

stione al 1921 :

ESERCIZIO | ddﬁ“::‘:m | Capitall Rendite

3 {1 s S : ‘ 7 432 28 546 763 8o 270

211 01N inga eeddn I 6.2355 25 540 072 50938
I815: - « « o ot 0 eaas 4 0b7 15 480 676 34 301

o SRR vt b Rt 2 gob 13 817 323 27 322

1917, & viceie s lowis u e wia I 2 868 L6 020 034 - 40 190

IDIE: o o o o A e A R N "3 212 22 69t 047 27 402

sl i 7 230 46 185 026 82 123

X980, oo e s A e 12 933 114 861 G50 , 194 741

IORL; & e e RN i 12 444 119 522 657 172 029



PRODUZIONE DI COMPETENZA DEI VARI ESERCIZI
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.
~ Come si vede il 1921 segna un leggero aumento nelle cessioni delle Com-

stamenti dall'uno all'altro esercizio ove si volesse esaminare la produzione di

sompetenza di ciascun anno. In seguito a tali spostamenti la produzione

delle Conipagnie nel 1921 risulterebbe, come realmente ¢ stata per effetto della
, alquanto inferiore a quella del 1920.

t: - Oltre le quote di contratti cosi ricevute a termini di legge, |'Azienda ha

rese private a partire dal 1913: in esso la produzione della « Milano

€ inclusa in quella delle Compagnie fino a tutto marzo 1921 e in quella del-

o

stituto dal 1° aprile dello stesso anno.
~ Complessivamente per il periodo dal 1913 al 1921 sul capitale di oltre

4 miliardi e mezzo assicurato in Italia, il 25% circa & stato raccolto delle
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Compagnie private e il 75 % direttamente dall’ Istituto Nazionale. La percen-
tuale crescerebbe di molto a favore dell' Istituto se si tenesse conto, invece
che del capitale assicurato, del numero delle polizze, poiche, serbando fede
al suo programma di popolarizzare le assicurazioni, I’ Istituto ha assunto in

prevalenza contratti di modesto ammontare.

Il portafoglio, e quindi I'ammontare globale del capitale assicurato, sono
funzioni della produzione annuale e delle eliminazioni che avvengono per si-
nistri, per scadenze, e per rescissioni, riscatti o riduzioni dei contratti.

La produzione, dal lato qualitativo, deve venir giudicata essenzialmente
attraverso al movimento del portafoglio ed ai coefficienti di eliminazione, com-
prendendo fra questi anche quello fondamentale riguardante la mortalita.

Uno studio rigoroso dei fenomeni di eliminazione e della influenza delle se-
lezioni dovrebbe affrontarsi in base a statistiche ordinate scientificamente, e
ricavate da un materiale raccolto in un lungo periodo nel quale i fenomeni
stessi presentassero un andamento abbastanza regolare. Ove pure I'Istituto
avesse avuto In questt anni il modo di compiere una simile indagine laboriosa,
il materiale a sua disposizione non avrebbe permesso di ricavarne risultati che
fornissero basi attendibili per future valutazioni o che avessero comunque un
serio interesse scientifico. Abbiamo perd, dai rilievi eseguiti annualmente sulla
mortalita e sulle altre categorie di eliminazioni, un insieme di dati sufficienti
per offrirci una chiara visione sintetica dell'andamento del portafoglio e per
tranquillizzarci completamente sulla efficienza dei metodi di selezione adottati
e in genere sulla qualitd della produzione.

Gli allegati n. 1, 6 e 9 presentano in modo completo il movimento dei ca-
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ali del portafoglio precostituito, del portafoglio diretto e delle cessioni legali
;._._.'1- il quadriennio 1918-1921 ; in essi sono anche valutate le percentuali
iinazione secondo le varie cause, con riferimento all'ammontare del ca-
~assicurato a principio di anno.

| quadro seguente permette un rapido raffronto delle percentuali di eli-
e riscontrate negli esercizi dal 1916 al 1921 per il portafoglio preco-
to e per quello diretto; percentuali che, & bene avvertirlo, sono al lordo
sressi verificatisi sia per rimesse in vigore, sia per passaggio del con-

ridotti nelle categorie a premio unico.

Goefficienti di eliminazione rispetto ai capitali assicurati a principio di anno.

s ' sl

] , - ESERCIZIO Rescissioni | Riduzioni

Riscattl Biniskri Scadenge Varle TOTALR

Portafoglio precostituito.

AR S — | 1.4 2.17 1-19 1.05 054 | 7-20

B - s s e , o 118 2.01 1.30 1.72 0.42 6.72
......... ‘ — | 127 L-10 1:55 1-35 0.52 5.85
BT S DA - 0.08 1.00 1.86 L4 0.60 6. 44
-y I —_ 0.85 1-08 1.52 2.13 0.78 6.30
...... = - | 0.86 .27 | 1.39 2.85 0.78 7.15

Portafoglio diretto (forme ordinaric).

. v e ol U 4a G 1.05 0.70 0.83 — - 721

B et s @ ) wts T | 1-43 0.9 | @40 _ - | 550

B s 50 e aniFls 1784 |l 1 Xe51 0.58 | I.18 0.00 063, | .. 574
4. iSRS SR £ 2.30 1.58 .06 1.25 |  0.52 0.32 .66
SR S LENN e 1.01 o.08 '|' o.78 0.50 0.52 6.56
SR 7.00 0.08 0.61 0.54 0160 0.53 10.32

(Mista V Prestito e affini, escluse Industriali ¢ S-oastiche).

T . s d 2.50 — — 0.50 — .01 3.19
<l BTRPWE S B SR 11.89 - - 0.06 —- 0.02 12.87
..... FHL i 3 07 - 1 - . 0.60 - 0.26 4.92

L ST R E e U 1434 3.15 2.97 |  o0.58 | - 0.04 7.78

(Mista VI Presiito).

B . 2.30 | — — | 0.15 I -— 0.01 2.55
T e S IR 7-73 — —_— { o0-%0 Ee 0.09 8.3z
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Non riportiamo qui i dati analoghi per le cessioni legali, perche, per varie
ragioni, mancherebbe una sufficiente omogeneita nel confronto fra j singoli
coefficienti e quelli del portafoglio diretto. Ma considerando globalmente la
percentuale delle eliminazioni nette, troviamo, nonostante le forti oscillazioni
da esercizio a esercizio, l'indice di un movimento pressoché identico per i

due portafogh :

Eliminazioni nette del portafoglio diretto (forme ordinarie)
e delle cessioni legali

(escluse le temboranee dezrescenti).

Portafoglio diretto l Cessionl legali
ANNO Capltali % del capitali Capitali %o del capitall

eliminati In ‘:ig',"r_r eliminnti in ‘_'i“','r'f
a principio & principio

(miglimin di Iim}l di anno (migliaia di lire) di anno

|

1918, .. . . &1 23 433 ‘ 4:49 ! 3.010 5.07
L A 30 455 | 5.27 6.415 7.11
ARG o e e 30 312 470 4420 3.41
al ot beel 8 RS tey 812 9.23 | 20.753 8.03

Notevole I'aumento avvenuto nella percentuale delle rescissioni durante
il 1921, causato in parte dal fatto che la nuova produzione pesa pitt fortemente,
per il suo ammontare elevato, sulla massa totale del portafoglio, ma in parte
anche certamente dovuto alla crisi dell'economia nazionale.

La mortalita invece nel 1921 ha avuto un indice bassissimo, e questo basta
a farci prevedere la constatazione di un forte utile di mortalita. Se infatti
ci riferiamo alla media dei tre esercizi dell'ultimo quinguennio nei quali
I'andamento della mortalith & stato normale, cioé il 1916, il 1917 e il 1920,
scartando 1 due esercizi intermedi 1918 e 1919 influenzati dall’ epidemia di
grippe, troviamo per le forme ordinarie del portafoglio diretto una percen-
tuale di capitali sinistrati pari a 0.79 — la quale gia tien conto dell'ordinario

beneficio della selezione medica— mentre nel 1921 troviamo una percentuale
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di 0,54, senza che vi sia una sensibile diminuzione nell’eta media degli assicurati.
Per la Mista V Prestito da un coefhciente di 0,69 % nel 1920 siamo passati
ad uno di 0,58 % nel 1921, pur trattandosi di un portafoglio chiuso, che
va invecchiando ed allontanandosi dall’avvenuta selezione.

Indagini piu accurate, eseguite sulle principali forme ordinarie e sulle Mi-
ste-prestito, hanno permesso di determinare anche per il 1921 le cifre rappre-
sentanti il costo teorico della mortalita, e queste sono state messe a raffronto con

Je somme effettivamente liquidate, come vedremo esaminando le varie fonti

Ry :.j:eléﬂ'utile realizzato dall’Azienda nell'ultimo esercizio.

Sui nisultati del 1921 si & anche tentata, per le principali categorie di as-
sicurazione, la determinazione dei coefficienti di mortalita relativi alle eta per
le quali il numero di osservazioni non risulta troppo scarso. Questi coefhcienti,
perequati a mezzo di medie quinquennali e successivamente col metodo di
Woolhouse — al solo scopo del resto di eliminare le oscillazioni troppe
brusche — hanno dato origine ai diagrammi qui riprodotti, il primo dei quali
si riferisce alla Mista V Prestito, e il secondo riguarda le categorie Vita-Intera
e Mista del portafoglio diretto ordinario. In ambedue, 1 coefhcienti di morta-
lita sono posti a raffronto con quelli della tavola M. 1901 della popolazione
generale italiana ; inoltre per laMista V Prestito, che aveva all'inizio del 1921
un'antidurata pressoché uniforme di 2 anni e 7/, si & ritenuto opportuno
completare il raffronto mediante la costruzione di uno schema di. miortalitd
che stesse a quello della tavola M. 1901 come i saggi della tavola O M cor-
rispondenti all'antidurata 2 e /j0 stanno a quelli della stessa tavola corri-
spondenti ad antidurate maggiori od uguali a 5. Infatti, considerando pru-
dentemente la M. 1901 usata dall’ Istituto come una tavola della mortalita
quale si verifica dopo pit di 5 anni di assicurazione, avremmo dovuto

attenderci, per la mortalitd effettiva di questi assicurati, uno schema pari
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all'incirca a quello cosi costruito. Si vede invece che tutti 1 saggi effettivi
sono notevolmente inferiori a quelli teorici anche cosi corretti, il che ¢ un
indice manifesto della ottima qualitd di questa produzione, e insieme delle
condizioni favorevoli della salute pubblica nel 1921.

Al quale ultimo riguardo servono di conferma 1 dati, ancora provvisori,
gentilmente comunicati dall'Ufhcio di Statistica del Comune di Firenze, secondo
1 quali 1l numero dei morti in 13 delle principali citta del Regno ammontarono
nel 1921 a 63940, di contro a 71129 nel 1920, mentre per 7935 Comuni, con
Yicki popolazione di oltre 35 milioni, si ebbe una mortalita del 17.5 "/, saggio
inferiore a tutti quelli relativi alla popolazione italiana dell’ ultimo decennio.

Le polizie «industriali e scolastiche » hanno pure avuto un andamento sod-
disfacente nei riguardi della mortalita, ma per le altre cause di eliminazione,
accentuate dalla crisi industriale, la loro decrescenza si ¢ mannuta assai ele-
vata. Nel 1921 il numero di questi contratti & passato da 135.057 a 115,070 e
il capitale assicurato da lire 117,328,900 a lire 97,331,838 (V. allezato n. 8).

In relazione alla quantita ed alla bonta della produzione sta il suo costo,
rappresentato dalle provvigioni di acquisto vere e proprie e dalle altre spese
di organizzazione, di controllo medico e di propaganda: ma di questo ci oc-
cuperemo nelle pagine seguenti esaminando appunto le spese sostenute dal-
I’Azienda nell’esercizio decorso.

Notiaﬁlo ancora comec grandi cbmpiti attendano |'Istituto nel campo della
produzione col cessare della situazione instabile creata dalla guerra, e coll'ini-
zio del nuovo stato di cose che verra instaurato al termine dell’attuale pe-
riodo transitorio.

All'infuori del lavoro corrente, |'Istituto deve avere di mira la preparazione
pit ampia e pit accurata dell’ambiente assicurativo, intesa a creare sempre nuovi

mezzi atti a favorire la produzione. E' cosi che noi dovremo attendere allo



idita e corresponsione di relativa rendita vitalizia o temporanea, e di ta-

iffe inoltre che prescindano dalla visita medica. Per queste ultime bisogna
he I'Istituto proceda a raccogliere sistematicamente molti elementi statistici
i quali gia possiede abbondante materiale.

Senza dubbio le funzioni dell’Azienda di Stato, rispettd alla raccolta delle
~ as sicurazioni sulla vita, devono nettamente distinguersi da quelle delle imprese
5_:'pﬁ-#ate, nel senso di rendere sempre pitt accessibile a tutte le classi sociali e
g " a tutte le costituzion fisiche 1l contratto di assicurazione sulla vita. |
Le forme popolari, esercitate largamente in Germania, in Inghilterra,
' in Svizzerae negli Stati Uniti d’America, dovranno anche avere le nostre cure
piti attive, e da tempo stiamo raccogliendo gli elementi necessari ad un im-
pianto proprio di quelle forme, il cui sviluppo pud essere oggi favorito in [ta-
lia soltanto da un Istituto Nazionale, alieno da ogni interesse particolaristico

e da ogni fine di lucro.

®
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Passiamo ora ad esaminare le principali partite di entrata e di uscita del
bilancio dell'Istituto, all'infuori di quella, gia esaminata, relativa al reddito
patrimoniale.

Fra le voci dcll'entrata, fondamentale & quella che riguarda l'incasso
. ~ premi : il suo andamento attraverso i vari esercizi fornisce l'indice piut evi-
dente dello sviluppo dell’Azienda.

I premi incassati nel 1921 ammontano complessivamente a lire 177,578,929,
con un aumento di lire 29,462,754 rispetto al 1920.
Nel quadro seguente gli incassi sono distinti secondo i tre portafogli che

compongono la massa dei contratti gestiti dall'Istituto e sono posti a confronto

Premi.



con le voci analoghe degli esercizi precedenti. Negli incassi el portafoglio pre-
costituito sono compresi quelli fatti nel 1921 per conto dell'[stituto dalla Com-

pagnia di Milano, i quali ammontano a lire 6,361,804

Premi incassati.

(al netio delle riassicurationi e dei soprapremi guerra).

Portafogiio

ANNO §ricestivaicy . Portafoglio diretto Cessloni legali ToTALE

ARIR. s e s 23 015 630 O 402 105 1 482 8 34 590 CoH
o1 E RS TR T R N Y , 21073737511 15:219.208 2 199 349 30 001 g32
MIBY e R e N 19 897 o029 17 208 856 2 431 121 F 30 027 oob
TREE Lt Ml R Y Ll | 58 | I8 145 762 | 19 628 200 2" 7279 316 | 40 553 287
1 S O Pty PSR 17 282 498 | 23 372,010 3 424 501 1 079 oG
L e e L 16 407 130 04 274 550 4 202 883 85 00y 569
1009 & Lieiliane Do w1t £S5 006499 73 361 950 6 390 651 | 04 849 100
11 RPN it S WO 14 B1o 850 121 891 480 12 413 830 149 116 175
3 i S i ey ¢ e 'I 19 835 879 : 140 452 010 | 17 241 040 ‘ 177 578 929

TOTALE . . . 166 874 661 | . 484 990 990 | 52 625 562 | 704 491 213

Non ¢ inutile rilevare che dal 1917 al 1921 I'incasso premi ha progredito nel
rapporto da | a 4, mentre nell’anno in corso arrivera probabilmente a toccare
1 200 milioni.

Ai premi veri e propri, che comprendono i piccoli soprapremi professionali

e sanitari, devono aggiungersi gli incassi accessori per diritti di emissione po-
lizze, diritti di quietanze e costo-allegati. Questi hanno raggiunto nel 1921 la
somma di lire 1,278,430, al netto della quota spettante agli agenti generali.
L’aumento notevole rispetto agli anni precedenti & dovuto sop;ratutto al
provvedimenti approvati recentemente dal Consiglio di amministrazione con
I'introduzione del diritto di quietanza e con la revisione dei costi-polizza, prov-
vedimenti che si imponevano date le esigenze dell'industria nei difficili moment;
attuali. Le Compagnie private ¢i avevano del resto preceduti da tempo nella
riforma, applicando diritti fissi di ‘polizza e di quietanza notevolmente supe-

riori a quelli stabiliti dall'Istituto.
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. Le altre voci di entrata del conto profitti e perdite non richiedono speciale
lustrazione. Merita perd di essere rilevata l'importanzadell’utile proveniente
2 gestione in economia dell’Agenzia di Napol, utile valutato in relazione

ordinarie aliquote di provvigione liquidate a favore delle Agenzie generali.

3
*x ¥

A ‘ (] .
- Cli oneri inerenti ai contratti di assicurazione sulla vita comprendono, come

a) gli indennizzi per sinistri ;
b) le somme pagate su assicurazioni giunte a scadenza ;
¢) le somme corrisposte per riscatti di polizze ;

d) le quote maturate di rendite vitalizie ;

" rimborso che ['Istituto fa a sé stesso dei premi venuti a mancare per in-
validita permanente degli assicurati).

- Detti oneri, che sono in stretta relazione con le cause di eliminazione dei
~contratti di cui gia abbiamo  parlato, risultano per il 1921 e per gli esercizi

- precedenti dalle cifre qui riportate

Onerl inerentl
al servizio dei contratti
* i assienrmizione

' TG iy algekania S v 47, 1

Torgisalon gasig wsiplpd <) oy tiitinh <1787 515 .
PRlBths it rediealy sciciusht 4 o conaien 21.60149]
T S e KL o AOHGET L
I i iy e e T Lo o e O R
JOTIOMID LN Jamon QI Ib, sleTomy 28332310 "
ED19 by s wubiechi b, vt [ otpsn34:348:085mau v’
ROt s T e v .. 31901115
Jgf B B Sy s B

Totale RN 239,000,466

e) le rendite di invalidita (le quali nel caso nostro consistono soloin

Onerl inerenti al por.
tafoglio.
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Lo specchio seguente indica la ripartizione degli indennizzi liquidati du-

rante ['ultimo triennio.

' !
ANNO Sinistel Riseatti | Scadenze Rendite vitalizie Totatg | T
J I | invalidita
Portafoglio precostitulto (a/ netfo delle viassicurazioni).
IR G e i s A 7 959 318 I 076 g5t 8 437 zor | 1 o012 563 18 486 033 I 637
TOM L O e 5025 T15 | I 340 032 9 434 460 947 638 17 656 245 1 942
Fl 1 G PR R L S 5455036 | 2 330 412 10 040 307 872 195 10 3:6 850 14 043
Portafoglio Istituto (comprese le Miste Prestilo).
ARRE G 12 627 222 485 204 2.926 T 475 361 14 500 803 18 187
11 AR el i 10 235 G54 660 316 28 522 2 0063 500 12 988 o052 15 410
L R e e 11 011 548 4 439 078 185 g1y 2 529 746 18 158 188 18 207
Riassicurazioni 40 9.
WS Glls wmiath v« | 1000402 104 018 -~ 146 984 | 1 251 404 -
SN A 947 323 89 218 400 202 525 I 239 466 -

b ) e el 0 s i I 504 235 131 259 4+ 050 82 658 I 722 211 -

Inoltre la Compagnia di Milano ha pagato, a partire dall’aprile 1921, per
conto dell’Istituto lire 4,225,410 di sinistri, scadenze, quote di rendita e riscatti.
Una parte di questa somma corrisponde naturalmente alle quote che preceden-
temente erano state cedute in coassicurazione del 40 % ; cio spiega ad es. per-
che la voce delle rendite vitalizie rimaste a carico del portafoglio delle cessioni
legali sia notevolmente diminuita, e altre voci non siano aumentate in rapporto
allo sviluppo delle operazioni.

Per 1 riscatty, il forte aumento che si riscontra nel portafoglio diretto ¢ do-
vuto, oltre che alla crisi generale, al fatto che nel 1921 divenivano nscattabili,
per I'avvenuto compimento del triennio di antidurata, 1 contratti combinati
col V Prestito nazionale.

[in complesso per il portafoglio precostituito gli oneri annuali superano

notevolmente gli incassi (non tenendo conto fra questi degli interessi delle
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e); per gh altri portafogli invece gli indennizzi liquidati raggiungono
ppena 1l decimo dei premi, e si manterranno all' incirca in tale ordine di
grandezza finché, per I aumento dell’antidurata dei contratti, non giungeranno
a scadenza importanti gruppi delle categorie a termine.

s * %

',i Le spese di una azienda di assicurazioni sulla vita devono considerarsi
stinte nei seguenti gruppi :

a) provvigioni e spese di produzione ;

~ b) provvigioni di incasso ;

: c) spese generali di amministrazione.

. Nelle relazioni precedenti abbiamo accennato alla formazione del margine

dei premi ed alla valutazione delle spese, considerate sia come percentuale

_nuovo saggio di interesse teorico a partire dal 1917 abbia permesso di consi-

“derare sui premi di tariffa margini piu che sufficienti per fronteggiare gli au-

strazione abbia posto ogni cura perché soltanto una frazione limitata delle
nuove disponibilita fosse devoluta a tale destinazione.

~ Ma la trasformazione radicale avvenuta nella economia assicurativa per ef-
o appunto dell’aumento del saggio di interesse e dell'accrescimento delle spese
n ogni ordine amministrativo ed industriale lascia comprendere la difficolta
enorme che incontreremmo a giudicare metodi e sistemi in base ad esami com-
parativi istituiti fra i risultati degli ultimi esercizi e quelli degli anni precedenti.
Ci limiteremo ad esporre le aliquote rilevate dai dati dei successivi bilanci,

indicando, specialmente per quanto riguarda le spese di gestione, in Guale misura

Spese.



Spese di produzione.
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esse corrispondono alle quote di margine destinate a farvi fronte, non gia in

base alla primitiva costruzione delle tariffe, ma secondo i eriteri di massima suc-

cessivamente approvati dal Consiglio di Amministrazione.

prese le spese di propaganda e di controllo medico,

Per le provvigioni e spese di produzione del portafoglio diretto, 1v1 com-

quadro seguente :

Costo di produzione portafoglio diretto.

valgono le cifre del

Tremi Provyigiond Provvighant m"‘""‘.i""i Rapporto
ANNO A | e | e | |
def premi unict 1) e b i i e premi dl 1° anno
1013 . i 301 788 4 164 063 67 o71 4 030 992 65.01 %
b1 7 Pl PRRA Sy S CTENA A 6 411 222 4 188 8oz 69 478 4 110 324 64.09 %
T T R A e M 4 0636 660 z Gy 679 41 834 2 6oz 843 56-13 %
1916 . 3 376 385 1 gir 763 13 398 1 868 365 55-33%
1017 Y 3 922 207 2 390 046 65 157 ¢ 325 789 50.20 %
10 St e 5 39 412 Sor 13 757 062 145 473 13 611 3589 34-54%
1040 L0, PNOaDuR 1y 11 569 989 6 985 148 234 008 6 751 140 58.35%
8 M L TR L e 48 6oz 889 23 650 628 283 333 23 367 295 48.08 9%
1821 27 958 134 19 680 457 136 279 19 544 178 69.91 %

Per il 1921 abbiamo indicato la cifra di spesa effettiva, e cio¢ al netto del-
I'utile ricavato dalla gestione diretta dell'Agenzia di Napoli, che ammonta a

L. 598,945. Il confronto con la percentuale del 1920 non ha alcun valore,

perché in quell’anno una meta circa della produzione fu rappresentata dai con-
P

tratti stipulati a condizioni speciali di premio e di provvigione in rapporto al-
I'emissione del VI Prestito nazionale.

Certamente perd le condizioni del mercato assicurativo nell'ultimo eser-
cizio hanno condotto ad un aumento sensibile della percentuale di spesa
di acquisto, che |'Istituto deve invece proporsi di ricondurre con ogni sforzo

entro 1 limiti pit modesti.
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La raccolta degli affari di assicurazione vita richiede un lavoro deli-
ato e costoso di organizzazione, di propaganda, di persuasione individuale,
ver il quale occorrono, nell’ interesse stesso della previdenza, mezzi non indif-
erenti. Ma uno dei compiti fondamentali dell’azione dello Stato in questo
campo deve essere appunto quello di ridurre tali costi a cid che veramente &
necessario per lo sviluppo delle operazioni, eliminando ogni inutile sperpero,
-:';’gj-_a 1 dispendio che possa derivare da metodi poco sani di accaparramento
e di sfrenata concorrenza.

1l regime attuale non ha dato ancora all'lstituto i mezzi necessari per
.;_ﬁmm azione in questo senso, ma noi dobbiamo confidare che il nuovo
tto del mercato delle assicurazioni portera un reale miglioramento a
*,;:,., riguardo, nell'interesse comune degli assicurati e delle imprese.

' Le spese di produzione delle quote ricevute in coassicurazione a termini di
Ige, mantenutesi nella misura quasi costante del 63%, del premio di 1° anno,
“ammontano per il 1921 a L. 4,194,299.

f, Risultano a parte nel « conto profitti e perdite » le spese sostenute per la
‘produzione fatta dalla Compagnia di Milano e ceduta all'Istituto negli ultimi
‘mesi del 1921, in L. 832,919.

s
~ Per quanto riguarda le provvigioni di incasso, interessa porre a raffronto
iﬁnmontare complessivo delle somme erogate con quello dei premi di annualita
successive alla prima, sui quali grava appunto la spesa considerata.

~ Tale confronto, per i portafogli diretto e precostituito (1), risulta dallo spec-

r seguente, nel quale 1'ultima colonna indica la percentuale di spesa di

L

(1) Compress, a partire dal 19 aprile 1921, il portafoglio della Compagnia di Milane.
4

Spese di incasso.
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Preml dl anaualitd Provvigioni Percentuale
ESERCIZIO e a | wmew e
delle riassicummzion] corrisposte agll incassi
AL s i e 23 615 630 ! 334 765 I.42
TRIRG. v Vsbe R RN 27 241 776 | 527 907 1.94
5 B e b 31 044 975 i 585 587 1.89
I e o falia i W 32 838 465 | 630 357 1.92
LA L e il s wihe 34 169 781 610 517 1.9
Ao e e 36 o022 780 ' 755 724 2.10
s L-n - UBES SR S U T 67 210 685 I 312 344 1.95
1701 [t MRS e | 76 083 926 | 1 350 837 1.78
2 [y PO R, I 125 Q21 250 3 264 406 2.60

I’ aumento verificatosi nel 1921 & dovuto al fatto di aver accresciuta dello
0,50 % l'aliquota della provvigione e di avere aggiunto un premio sull’aumento
degli incassi, inteso specialmente a promuovere la conservaz one del portafo-
glio. Era infatti opportuno interessare gli agenti in misura pill intensa di quanto
non fosse stato fatto finora alla normale prosecuzione dei contratti ed al rego-
lare incasso dei premi ; di cid le imprese di assicurazione si sono sempre preoc-
cupate, ritenendo a ragione che non fossero male impiegate a questo scopo cure
e spese anche rilevanti. Comunque, la percentuale di spese di incasso si mantiene
per questi poriafogli entro limiti assai modesti. e che certamente non saranno
sorpassati.

Per le cessioni legali le provvigioni di incasso sono sempre esattamente nella

misura del 5 % dei premi di rinnovo.

E’ questo un capitolo di bilancio che ha somma importanza, ed & forse quello
che ha subito in questi ultimi anni pil notevoli varazioni.

Nel 1921 le spese di amministrazione propriamente dette ammontano a
L. 8525,741; a queste debbono perd aggiungersi L. 36,880 per |'assicurazione

di una parte del personale contro I'invalidita, la vecchiaia e la disoccupazione,
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L. 510,241 per tasse ed imposte diverse a carico dell Istituto, L.. 110,888 per quota
di ammortamento delle spese di impianto e L. 115,179 per quote di ammorta-
mento del mobilio, macchine e libri. Sono in totale L. 9,298,929 alle quali devono
porsi a raffronto le disponibilita teoriche appresso indicate.

La quota dei premi annui destinata a spese di amministrazione ¢ rimasta
fissata nella misura del 5 % per gli ordinari portafogli diretto e precostituito
e del 3":"/ per le miste-prestito e per le cessioni legali.

A tali disponibilita di margine devono aggiungersi quelle provenienti dalle
riserve-spese, nella misura dell'l "o dei capitali assicurati a premio unico e
dell’ 1,25 °/o delle rendite corrisposte ; inoltre il ricavato dei diritti di polizza
e di quietanza, nonche le quote degli interessi di frazionamento che residuano
dopo aver compensato la perdita di interesse e I'aumento di rischio dovuti
appunto al frazionamento der premi.

Lo specchio seguente presenta nei suoi dettagli I'accennato confronto, ri-

chiamando anche le cifre analoghe dell’esercizio 1920 :

¢ uola Totale
Quota di margine '.m 1 %s Capitall Q Digitil l!l‘“raﬁ:mllll‘ Spese di amministra-
premi annul nettl: proveniente di
1 situt a premio unico : digponibili zlone eflcitivamente
ESERCIZIO s?;']’"l R dagli interessl | polizza et Spese sostenute (compreso
3 %r;l:uuc miste-pre- o, e i % tdli ta T
slifo e cessioni legali corrisposte {raglonamento | Quictanza nuTi‘?n:th tamenti vari)
]
e e T R S
RORO 7. G T 5 659 770 116 368 293 156 | 3585 619 6 634 013 6 101 401
1081. . . . . .. 7 330 160 151 623 343 4uo0 |1 278 430, 9 103 703 9 298 g29 (1)

(1) Compresi gli Incassi e le spese effettuati per conlo dell'Istituto dalla C€.* di Milano negli ultimi mesi dell’ esercizio.

Il prospetto mostra come le ordinarie disponibilita teoriche per spese di
gestione abbiano nel 1921 eguagliato quasi esattamente |'ammontare delle
spese effettive. Notiamo come, fra queste ultime, siano anche compresi oneri
dell’esercizio che non avrebbero propriamente il carattere di spese di gestione,

ad es. le tasse, gli ammortamenti, ed altri oneri che ampiamente compensano
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quel privilegio della franchigia postale, cosi spesso rinfacciato all'Istituto dai
suoi critici, ed oggi del resto abolito.

Non siamo risaliti in questo confronto agli esercizi precedenti al 1920, per-
che in essi le basi teoriche per la valutazione delle disponibilita erano diverse.
Possiamo perd dare un indice d;:]l'andamento delle spese di gestione in tutto il
periodo dal 1913 ad oggi facendo semplicemente il rapporto fra dette spese e la

somma totale dei prem: incassati nel vari esercizi.

Spese
FORRCIZIO pren‘;n:::uali d:nr::iﬁtl::' S
|
1 i e 34 3500 GoG | 1 386 331 §-01
it N e R AT 30 091 932 1 885 BobH 4.82
2 1 e AN ) Ty 39 627 oob 1 671 oof §:.22
b3 [ I B S LT 40 553 287 1 033 429 4.78
31 R S e e e S 44 079 609 T 833 215 4-16
2 1L R S e A 85 oo4 569 2 855 398 3.36
1[5 T e 94 849 100 | z 962 037 313
31 R T 149 116 175 ! 6 101 4O 4.09
. ... 177 578 929 I 9 208 930 5-24

L'aumento verificatosi negli ultimi due anni deve esser posto soprattutto in
relazione agli accrescenti bisogni del personale. Ma la forza numerica di que-
sto non & certo aumentata in rapporto allo sviluppo del portafoglio, e cid risulta
immediatamente dalle cifre seguenti che danno il numero degli impiegati di ruolo

e avventizi in servizio alla fine dei vari esercizi :

BB A e . A0 1L et leasng (|
¢ bR ) B9 e e B
PS8 PRI aenpdnll SV 615
19165 15, remalue 440 P9 v byt 603

12117 SO MEC PP 7
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Queste cifre comprendono il personale ispettivo e quello addetto alla ge-
stione dei contratti provenienti dalla Cassa Pensioni di Torino. Se si pensa
che le polizze gestite dall'Istituto nel 1913 erano 140 mila, e che al 31 dicem-
1921, erano salite, compresa la gestione sopraindicata, a circa 670 mila,
si riconosce facilmente come I'Istituto abbia saputo evitare completamente quei
pericoli di inflazione burocratica che durante la discussione del 1911 erano
' ati prospettati come uno dei principali argomenti degli oppositori.

_E alla stessa conclusione si giunge con maggiore evidenza confrontando le
spese di amministrazione Jell'Istituto con quelle delle aziende private nazio-
nali ed estere. Ricaviamo da una recente pubblicazione del Ministero per

I'Industria e il Commercio (1) e dal « Rapport du Bureau Fédéral des Assu-
rances” per il 1919 (2) i dati seguenti :

P Spese generall di Amministrazione in relazione a 100 di premi.
Istuto nazionale-(1920): . o v v va 2w o 5.0 407
Societa apahiane (1O20) ", 5 a wiv B e e b e 8.05
U I R ) et ket o e A 5.5
[ Trareash (19 b pibnsdbnms v wiaitiy 10.8
Id.: ‘germaniehe (191910l neadmiar s laiitin < .99
T “iualegr C1O MM Fo. & e iy S ot 154

S pud dire che, come ordine di grandezza, le spese di amministrazione

dell'Istituto sono la meta di quelle che si riscontrano mediamente presso le im-
.
prese private; & questo un risultato di cui molti si sorprenderanno, e che a

 buon diritto pud essere motivo di soddisfazione per I'Azienda statale.

F > (1) DirezioNe GeNeraLE DEL CReDiTo E DELLE AssicURAZIONI PrivaTE — UFFICIO TECNICO DELLE
A sicuraziont PrivaTe: Le Assicurazioni Private in Italia nell'anno 1918. — Tavole statistiche e re-
e, con un supplemento di dati per I'anno 1920.

(2) Berna, 1921,
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Situazione Tecnica.

Abbiamo cosi esaminato le principali partite del conto profitti e perdite,
ad eccezione di quelle relative alle riserve matematiche e al saldo utili del-
I'esercizio. Passiamo ora ad occuparci di queste ultime voci, che rispecchiano

propriamente le risultanze del bilancio tecnico della gestione.

Anche per il 1921 sono stati seguiti nel calcolo delle riserve matemati-
che, nel processo di ammortamento delle spese di acquisto, e negli accantona-
menti per spese di gestione e per rischi speciali le ipotesi ed 1 metodi adottati
per il precedente bilancio 1920, e che qui si riassumono brevemente.

Le riserve matematiche sono state calcolate col metodo dei premi puri, al
saggio del 4 1, %, per tutte le categorie di assicurazione, fatta eccezione per
le forme abbinate al V e VI Prestito nazionale, per le quali si adottarono
rispettivamente i saggi del 5.75 e del 5.50 %.

Per quanto riguarda I'ipotesi demografica si & adottato :

a) per i contratti in caso di morte, tipi misti e capitali differiti : lo sche-
ma di mortalith desunto dalla tavola relativa alla popolazione maschile del Re-
gno riflettente le condizioni di vita intorno al 1901 ;

b) per i contratti di rendite differite: lo schema di mortalita desunto dalla
tavola della popolazione maschile del Regno relativa al 1901, ma assumendo
come annualita di capitalizzazione alla scadenza quella derivante dalla jnter-
polazione fra la stessa tavola M. 1901 e la tavolta dei vitaliziati presso com-
pagnie inglesi di assicurazione:

c) per le rendite vitalizie immediate: uno schema di mortalitd inter-
polato fra quello dei « Rentiers Frangais » e quello dei vitaliziati presso compa-

gnie inglesi di assicurazione,

._\.u
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~ Le riserve spese sono state valutate esplicitamente, in misura tale da con-
sentire una spesa annua di amministrazione pari all'l %o dei capitali assicu-
rati a premio unico e all'l.25 % delle rendite corrisposte.

 E’ pure rimasto invariato rispetto al bilancio 1920 il processo di ammorta-
mento delle spese di acquisto dei contratti.

Per il portafoglio direttamente assunto dall Istituto e per quello proveniente
dalle cessioni legali si & provveduto ad ammortizzare interamente la spesa di

isto di ciascun esercizio entro un quinquennio. Risultano per tale modo

Per quanto riguarda il portafoglio precostituito, sono stati invece destinati
all’ammortamento delle spese di acquisto:
@) tutti 1 margini esistenti sui premi di tariffa rispetto a1 premi puri
4 1 9%, dopo detratte le quote destinate a spese di incasso e a spese di am-
istrazione ;

b) tutti gli utih ricavati dalle eliminazioni per riscatto e riduzione.

Per maggiore chiarezza delle impostazioni di bilancio, il cumulo delle spese

@tere riserve matematiche valutate col metodo dei premi puri.

Ad incremento della riserva per rischi speciali si & attribuita una meta del-
T'intero incasso soprapremi effettuato nel 1921.

..l Tutte le valutazioni sono state condotte con gli ordinari procedimenti ana-
litici per quanto riguarda il portafoglio direttamente assunto dall'lstituto e
~ quello proveniente dalle cessioni legali, mentre si & usato un sistema abbre-

 viato per le valutazioni relative al portafoglio precostituito, in armonia col
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carattere di questo portafoglio e col metodo di ammortamento adottato per le
corrispondenti spese di acquisto.

[nsieme col portafoglio precostituito figurano 1 contratti pervenuti al-
I'Istituto con le pi recenti cessioni, compresi quelli provenienti dalla Compa-
gnia di Milano. Per questi ultimi, in via provvisoria, agli effetti delle valuta-
zioni tecniche, la parte precedehtemente ricevuta in coassicurazione del 40 9,
& rimasta a far parte del portafoglio delle cessioni legali, mentre nel precosti-
tuito figurano anche i1 contratti che sono stati emessi durante il 1921 in base
alle tariffe dell’ Istituto.

Una diversa e pii conveniente distribuzione sara data a questi contratti
negli esercizi successivi, aggregando interamente al precostituito il portafoglio
assunto prima della data della cessione, ed unendo invece al diretto tutte le
polizze stipulate per conto dell'lstituto a partire da quella data.

I risultati delle valutazioni tecniche, riferite alla data del 31 dicembre 1921

e confrontate con quelle del 1920, possono riassumersi nel quadro seguente :






58

Gl allegati n. 2, 7, 8, e 10 presentano, eon le opportune distinzioni per
categonia, 1l rassunto dell'inventario eseguito sui contratti dei van portafogli
in vigore al 3| dicembre 1921, indicando le cifre delle corrispondenti riserve
matematiche e delle riserve-spese.

Complessivamente 1 capitali assicurati sono cresciuti in un anno di oltre
660 milioni, le rendite di un milione e 800 mila lire e le riserve matematiche
di circa 160 milioni. Il rapporto fra riserve e capitali (comprese fra questi le
rendite decuplate) & passato dal 47.5 % al 44.2 % per il portafoglio precosti-
tuito, dal 10.8 % al 12.6 % per il portafoglio diretto, e dal 10.3 % al 10.9 9,
per le cessioni legali.

Per quanto riguarda le spese d'acquisto da ammortizzare, (V. allegati n. 3
e |11) notiamo che il loro ammontare, riferito alla differenza fra capitali e ri-
serve eguaglia per il portafoglio precostituito la percentuale di 1.49, per il
diretto la percentuale di 1.5]1 e per le cessioni legali la percentuale di 1.97. Sul
complesso del portafoglio la percentuale & di 1.53. Cid merita di esser posto in
particolare rilievo nel momento in cur molte imprese estere, segnatamente in
Svizzera, hanno adottato, col pieno assenso degli organi di controllo, un me-
todo di ammortamento che consiste nel portare all’attivo del proprio bilancio
il 3 per cento della differenza fra capitali e riserve (1). Ove I'lstituto avesse se-
guito analogo sistema, che del resto si avvicina molto a quello previsto dallo
Statuto, le sue riserve nette sarebbero diminuite di oltre 40 milioni di lire, e
di altrettanto quindi sarebbe aumentata la cifra degli util:.

Un’altra osservazione riteniamo opportuno fare qui per quanto riguarda

il saggio d'interesse teorico fissato nella misura del 4 % 9%. Infatti delle due

(1) Vedi Rapport du Bureau Fédéral des Assurances sur les Entreprises Privées en matiére d'as-
surances en Suisse cn 1919,
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ipotesi fondamentali che stanno a base delle valutazioni tecniche dell’lsti-

tuto quella demografica ha ormai cosi luminosamente provato il suo carattere

‘prudenziale, che nessun appunto a questo riguardo ha potuto-esser mosso
“anche dai criticc meno benevoli. Ma per quanto riguarda il saggio d'interesse,
si sono da taluno affacciati i pericoli che alla solidita finanziaria dell’Azienda
potrebbero derivare da un ritorno dell'interesse medio degli investimenti pe-
~ trimoniali verso saggi pitt prossimi a quelli dell’anteguerra.

Ricordiamo che attualmente gli impieghi dell'Istituto, parecchi fra 1
" quali di lunghissima durata, come 1 riscatti di annualita, fruttano il 6 %
‘circa; e se pure conviene prepararsi ad una riduzione di tale saggio, non
. sembra probabile che, per un lungo numero di anni, non si possa contare so-
-;'pra un rendimento medio superiore a quello teoricamente adottato.

Ma supponiamo pure che una riduzione delle riserve dal 4 ¥ al 4 % fosse
I:-Iioonosciuta opportuna. Di quali riserve si tratterebbe ? Non evidentemente
~di quelle del vecchio portafoglio ceduto dalle Compagnie private, che ha gia
una forte antidurata: queste riserve infatti non si accrescono ormai pii, e fra
] dJeCI o dodici anni saranno ridotte ad un ammontare trascurabile, mentre
~ nel frattempo daranno certamente un reddito superiore al 4 % %. Neppure
~ potrebbe trattarsi delle riserve dei contratti abbinati coi prestiti nazional,
le quali vanno considerate a parte, perch¢ sono strettamente legate, per le
- condizioni di durata e di reddito, coi titoli corrispondenti, e non presen-
ﬁ;“ tano a questo riguardo nessuna incertezza.

Rimangono le riserve del portafoglio ordinario direttamente assunto dal-
_"':E"lstituto e di quello ricevuto per cessione legale dalle Compagnie autorizzate.
Al 31 dicembre 1921, come risulta dai quadri allegati, queste riserve ammon-

~ tavano complessivamente a circa 250 milioni. Ora I'aumento di riserva, per

~ una riduzione d'interesse del V% 9% su un portafoglio di composizione analoga
3 portafog pos 0g
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a quella dell'Istituto, & del 4 % circa della riserva stessa; nel caso nostro,
dunque, presso a poco 10 milioni. L'Istituto gia nel 1920 aveva fra le altre
nserve un fondo patrimoniale straordinario di oltre 31 milion: di lire, che verra
ad accrescersi di una parte degli utili del corrente esercizio ; & chiaro dunque
che nessun dubbio potrebbe sorgere anche da questo lato sulla sufficienza
dei fondi di garanzia dell'lstituto a sostenere quelle eventualita che la pi
rigida prudenza induca a prospettarsi per |'avvenire.

Si deve aggiungere che un ritorno del reddito ad un saggio inferiore
al 4 % % non potrebbe avvenire senza una rivalutazione dei titoli, da cui
I' Istituto ricaverebbe poco meno dei 10 milioni sopra considerati, mentre
prima di arrivare a questo si avrebbero in ogni modo per parecchi anni utili
di rendimento abbastanza elevati.

*
* *

Tornando ora a considerare il conto profitti e perdite e il conto patri-
moniale dopo l'introduzione delle partite che costituiscono le riserve a garan-
zia del contratti in corso, rileviamo che |'uno e I'altro si chiudono con un saldo
attivo che rappresenta 'utile netto dell'esercizio 1921.

Questo ammonta a lire 24.667.244,12; ed aggiunto alla somma di lire
31.401.929,22, che costituiva 1l fondo patrimoniale straordinario di proprieta

dell’Istituto a fine 1920, porta a lire 56.069.173,34 I'utile totale ricavato dal-

I'inizio della gestione al 1921, netto da ogni altro accantonamento di garanzia.

Determinato cosi nella somma di lire 24.667.244,12 l'utile netto del-
I'Azienda nel 1921, vogliamo ora, come di consueto, portare la nostra attenzione
sulle diverse fonti di questo utile, per trarre da tale ricerca una conoscenza

pii completa del meccanismo della gestione e dei suol risultat,
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Dal precedente esame relativo alle spese di amministrazione e d'incasso
‘abbiamo veduto che le prime avevano superato leggermente nel 1921 le di-
- sponibilita teoriche destinate a fronteggiarle. Riteniamo opportuno ricordare
che tali disponibilita, determinate in base ad opportune considerazioni e pre~
visioni, non rappresentano affatto la totalita dei margini che potrebbero ef-
fettivamente essere attribuiti a spese di gestione.

Comunque, agli effetti del raffronto che stiamo facendo, dobbiamo qui
porre in evidenza una perdita di lire 195.000 circa.

Le spese d'incasso hanno superato pure leggermente la percentuale teo-
rica delle annualita di premio sulle quali propriamente esse gravano; senon-
che ¢ da osservare che anche sui premi di primo anno esiste il margine teo-
rico destinato a spese d'incasso nella misura del 2 % %,. Se allora confron-
tiamo la spesa effettiva di lire 3.264.496 col 2 1% % dei premi annui incas-

sati sul portafogli diretto e precostituito, abbiamo :

Disponibilita (2 % % > 154.800.000) . . . . . . . . L. 3.870.000
PERE U IEARRO T o Lo i S 0 o g R B R v 3.264.496

Differenza attiva. . . . L.  605.504

Complessivamente dunque dai margini disponibili per spese di gestione
e d'incasso, puo ritenersi che 'Azienda abbia risparmiato nel 1921 la somma
di lire 410.000 circa.

La differenza fra le sopravvenienze attive e le passive, pud considerarsi
come trascurabile.

Abbiamo ancora all'entrata la voce di lire 20.000 per provvigioni di col-
locamento su buoni del Tesoro; ma di un’altra partita pit importante & qui

da tener conto, e cioé della somma di utile che avrebbe dovuto maturarsi
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nel 1920 e che, come avvertimmo, non appariva effettivamente in quell’anno
perche fra i premi incassati non figuravano alcuni pagamenti relativi ad as-
sicurazioni collettive che avevano effetto dalla fine del 1920, ma la cui annua-
lith di premio non era stata ancora calcolata in modo esatto alla chiusura
dell'esercizio. Questa somma ammonta a quasi un milione e mezzo, e con
le altre voci attive di cui abbiamo ora parlato, porta la somma dei profitti
dell’esercizio che possiamo chiamare accessori a circa . . . . L. 1.900.000.

Sono da prendere in considerazione, come fonti principali, dei benefici
della gestione :

a) I'utile di mortalita ;

b) I'utile proveniente dall impiego delle attivita patrimoniali, al netto
delle svalutazioni apportate ai titoli ed agli immobili ;

¢) I'utile proveniente dai margini industriali e dalle eliminazioni per
cause diverse dalla morte, al netto delle somme destinate ad ammortamento

delle spese di acquisto.
a) utile di mortalita.

Per il portafoglio precostituito, compreso quello recentemente ceduto
dalla Compagnia di Milano, indagini condotte con metodi approssimati indu-
cono ad ammettere che si sia ricavato nel 192] un utile netto di mortalita
O e, S PR SRR, O A S VRS e U e L E0:000.

Per il portafoglio diretto e per le cessioni legali le indagini pit ac.curate di
cui abbiamo parlato a proposito del movimento dei capitali hanno permesso
di stabilire il confronto fra il costo previdibile della mortalita e le somme effetti-
vamente liquidate per sinistri nel 1921. Riportiamo qui i risultati ottenut,
insieme con le cifre corrispondenti ricavate nel triennio precedente, facendo
notare che si tratta delle somme da _liquidaré o liquidate, che differiscono

spesso, come ¢ noto, dall’ammontare dei corrispondenti capitali eliminati.
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Confronto dei sinistri efiettivi coi sinistri teorici
" LA (secondo la tavola M. 1g901). *

ESERCIZIO Sinistri effettivi Sinistrl teorlel

Portafoglio diretto
ROTILE OTGINREIR o ool e faiiaid e e e oyl s dm e el 4 999 600 5 105 000
LT SR RS e A A e S 3 846 472 3 684 000
8 846 072 8 789 000
et T e e el e S e e 6 700 840 6 615 ooo
B [ Mste prestito (&), . . - . - oscv o v ee s b 5 926 374 4 688 000
12 627 223 11 303 000
{ Forme ordinari€ . . « o s & o s oo oo s o s v 2 an s 6 271 892 9 234 000
Miste prestito (@). « « « v v v v o0 v 0 v s e 3 9b3 762 7 300 000
10 235 654 16 534 000
: 1 R e it ke g S =S S e e SR e R 6 360 go7 12 840 o000
Rt preRtite: (a) s b o o et s e e e o 4 650 641 8 577 000
11 011 548 21 417 000

e R A o W A Ly Tty 1 008 642 636 000
................................ 1 000 402 915 000 '
............................. 947 323 I 550 000
e R R B Rk R T L b ok ks 1 504 236 2 250 000

' (8) Compress I « Tadustriall € scolestiche »

* L'unita tavola pone in evidenza con metodo grafico, gh stessi risultat.

* i vede che nel 1921, di fronte a lire 21.417.000 che rappresentano il
sto teorico dei sinistri per il portafoglio diretto e a lire 2.250.000, per le
cessioni legali, si sono erogate rispettivamente lire 11.011.548 € lire 1.504.236,

con una differenza in meno di complessive lire 11.151.216. -

fa
it
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Questa somma, come & noto, per esser ridotta a vero utile di mortalita
" deve esser depurata del valore della differenza fra le riserve che teorica-
mente avrebbero dovuto eliminarsi e quelle che effettivamente competevano
ar contratti sinistrati. Tenuto conto in modo approssimato di tale corre-
rezione, 'utile di mortalita per 1 due portafogli considerati pud stimarsi nella
EbpAlaY ol O i T e e e S et Tt R0 000
alle quali deve aggiungersi una somma dicirca . . . . . . . » 600.000
per soprapremi incassati nell'anno, al netto della parte attri-

buita alla corrispondente riserva.

i ha cosluna’somma'di . . .. .0 e w e eoste o Erkl8:400:000
checapmunta i quellaidi. 0 o e s s e sl e 850.000
proveniente dal portafoglio precostituito, porta a considerare
un utile di mortalita complessivo di . . . . . .. . .. . L. 11.250.000

dovuto in parte, come abbiamo notato, alle condizioni eccezionalmente favo-

revoli della salute pubblica nel 1921.

b) utile della gestione patrimoniale.

L'’utile di rendimento proviente dalla differenza fra 1 redditi netti ricavati
dalle attivitd patrimoniali e le somme che rappresentano gli interessi teorici
delle riserve. Questi sono valutati, come & noto, al saggio del 4 %% % per le
forme di assicurazione ordinarie, e del 5.75 e 5.50 per cento rispettivamente
per le due operazioni di mista-prestito.

Nel 1921 il reddito netto effettivo delle attivithi patrimomiali ammonta,
come abbiamo veduto, a lire 32.704.731 ; il reddito teorico da attribuire alle
riserve (tenuto conto della particolare formazione di queste in dipendenza della
cessione della Milano avvenuta al 1° di aprile nonché delle operazioni collegate

coi prestiti la cul produzione fu accentrata nel 1° semestre) pud stimarsi
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24.080.000. La differenza, di lire 8.624.731, rappresenta il profitto d'im-

stituto

Come differenza fra I'utile valutatoin. . . . . . . .. L. 8624731
‘e la somma impiegata per svalutazioniin. . . . . . . .. . » 3229051
si ha I'utile netto proveniente dalla gestione patrimoniale in . . L. 5.395.680

c) utile sui margini e sulle eliminazioni dei contratti.

Per quanto riguarda il portafoglio precostituito, ricordiamo che tutti i
‘margini disponibili, valutati a parte, insieme con i profitti di eliminazione del
portafoglio medesimo, sono stati destinati ad ammortizzare 1 compensi liqui-
tl a favore delle compagnie cedenti, come risulta dall’allegato n. 3.

Per il portafoglio diretto e per le cessioni legali, 1 margini calcolati in base
-~',:-' rapporti medi fra i premi puri e i premi di tariffa della varie forme assi-
‘curative, al netto delle quote di gestione e di incasso, ammontano nel 1921
.......... e I R T TR P Il S RSP 788 - .
Questa somma comprende il valore della quota teorica di incasso sui
premi di primo anno delle cessioni legali, mentre gia abbiamo supposto im-
- piegata quella relativa al portafoglio diretto.

- Dobbiamo aggiungere a tale cifra di margini le somme che si sono rese
«'.:l%‘fsponibili in occasione delle eliminazioni dei contratti, e cioé le riserve esistenti
 sul contratti rescissi, ridotti o riscattati, al netto delle somme liquidate come

‘prezzo di riscatto e delle nuove riserve che si accendono sulle polizze a capitale
5
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ridotto. Un computo rigoroso di queste somme avrebbe richiesto una mole di
lavoro sproporzionata all'utilita della ricerca; tuttavia le indagini sommarie
eseguite permettono di stimarne I'ammontare complessivo in lire 7.900.000

circa, cosi distribuite :

Portafoglio ordinario . . . . . . ... ... .. .. L. 3400000
Mista V Prestito comprese le « industriali e scolastiche » . » 1.800.000
MistaSVE Pristifor | SESETRR QURSSR 2004 7% o walonbon
Chsatom degalis s 07 W00 e pirlainsetsiau | 'Sttty SHR06.000

L. 7.900.000

Abbiamo notato, in occasione di precedenti bilanci, come tali somme
non debbano considerarsi come utili veri e propri che quei contratti abbiano
apportato all'’Azienda, perche, a tacere di altro, esse non tengono conto delle
spese sostenute per l'acquisto dei contratti medesimi.

Cid non toglie che al momento della sparizione di quei contratti, se da
un lato vengono a mancare i margini di premio su cui I’Azienda poteva sperare,

dall'altro si rendono disponibili le corrispondenti riserve. Pertanto, aggiun-

o1 P e M o B i T ks SRR, o B d i BB LBy (R
di margini, 'ammontare delle somme incamerate per elimina-

A A R L R L A T Wl ") (1 ) |
si ha una disponibilita totale per 1l 1921 di . . . . . . . L. 22367874

dalla quale deve essere detratto il valore delle quote destinate all’ammor-
tamento delle spese di acquisto dei contratti. Si ha cosi una cifra che pud
considerarsi come ['utile globale proveniente dai margini e dalle eliminazioni
sebbene, come abbiamo altra volta avvertito, essa dipenda essenzialmente

dalla scelta del metodo usato per I'ammortamento delle spese di acquisto.
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- Il piano di ammortamento attualmente adottato dall'Istituto ha per ef-

) '_; tto di porre a carico di ciascun esercizio una percentuale fissa del cumulo
~ delle spese di acquisto sostenute negli ultimi 5 anni, compreso 1'anno in corso.
‘ Questa percentuale corrisponde alla quota che ammortizza in 5 anni, al
saggno del 4 %5 %, con versamenti anticipati, un dato capitale; essa eguaglia
121,798 % del capitale stesso.

Poiche il cumulo suindicato delle spese sostenute dal 1917 al 1921 per i
portafogli diretto e 40 9% ascende a lire 76.398.888, abbiamo come onere del-
I'ammortamento delle spese di acquisto nel 1921 :

76.398.888 x 0.21798 = 16.653.430

La differenza fra la disponibilita di . . . .. .. . . L. 22.367.874
Blionere di .. . ... . T PO v 16.653.430
B nella cifra i L L e L. 5714444

“una valutazione approssimativa dell'utile risultante daj margini e dalle eli-

minazioni, al netto dell’ammortamento delle spese di acquisto dei contratti.

Abbiamo cosi, riassumendo, le seguenti cifre di utili approssimativi

‘nell'esercizio :

Brohtty aceassondy ivpal 1ib ol B BItes oo o L. 1.900.000
Kltile dir msvtalid vt poln 1 wbs b i paiiidd v 11.250.000
Utile della gestione patrimoniale . . . . . . . . . . 1 5.395.680

Utile netto dei margini e delle eliminazioni . . . . . . v 5.714.444
' b Totale . . . L. 24.260.124
Abbiamo rilevato pit volte nei bilanci precedenti come la cifra cosi ri-
Costruita attraverso I'analisi delle varie fonti di utile non possa, per la natura

stessa di tali indagini, riprodurre esattamente quella ricavata dal conto pro-



fitti e perdite. Tuttavia la differenza relativamente esigua in confronto con
la massa delle operazioni dell Istituto, da a tale risultato un sufficiente valore
di controllo, e permette di trarne indici attendibili sullo svolgimento industriale
della gestione e sul modo come le diverse disponibilita sono commisurate agli
onerl corrispondenti.

Sull’esercizio 1921 hanno influito certamente circostanze eccezionali, come
la bassa mortalita degli assicurati e le elevate eliminazioni per cause diverse
dalla morte, elemento questo che, se non favorevole in sé per lo sviluppo
della gestione, da perd utili immediati nel momento in cui si produce. Abbia-
mo anche accennato ad una sopravvenienza di utili che avrebbero dovuto
maturarsi nel 1920, ma questa & pitt che compensata dall'onere delle svalutazioni
patrimoniali avvenute nell’esercizio.

La cifra effettiva che costituisce 1l saldo attivo del conto profitti e perdite
ammonta esattamente, come abbiamo vedutoa . . . . . . L. 24.667.244,12
e aggiungendo ad essa la rimanenza patrimoniale rilevata alla fine del 1920, che
rappresenta gl utili aclcumulati fino a quella data, si ha in lire 56.069.173,34
la cifra totale der profitti netti maturati a tutto 1l 1921.

Questa somma non comprende la riserva a garanzia delle oscillazioni del
valore dei titoli mobiliari costituita in pii del fondo oscillazione valori previ-
sto dallo Statuto. Abbiamo gia veduto che tale riserva netta, per un ammon-
tare di lire 6.427.610,04 deriva da speciali proventi delle operazioni di mista-
prestito, e specialmente dal risparmio di provvigioni e dalla differenza fra il
prezzo pagato per |'acquisto di titoli 5 % e il prezzo di emissione a cui 1 titoli
stessi sono portati in bilancio.

La situazione finanziaria dell'Istituto riposa ormai su basi granitiche, e
non essendo dubbia la sufficienza dei fondi precedentemente accumulati a

costituire tutte le riserve di garanzia previste dallo Statuto, la maggior parte
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del saldo utili dell’esercizio 1921 potra considerarsi come una attivitd della
geghone liberamente disponibile ed alienabile. Spetta tuttavia all'on. Con-
sigho di Amministrazione deliberare sulla destinazione dell'utile netto, nei
limiti delle prescrizioni statutarie.

Basti qui aver rilevato come 1 risultati del 1921 siano la migliore conferma
di quanto gia avemmo occasione di affermare nel 1920, e cioé che la gestione
di questa Azienda cosi importante per la economia nazionale poteva ormai

dirsi felicemente uscita dalla fase di sviluppo iniziale per entrare definitivamente

“in quella della pit completa e rigogliosa maturita.

Da tutto quanto siamo venuti esponendo finora, dalle cifre della pro-
duzione annua, dall’'ammontare dei capitali assicurati che nel corso del 1922
hanno raggiunto e sorpassato 1 4 miliardi, dall’accrescersi delle riserve mate-
matiche che costituiscono ormai una ragguardevole forza finanziaria nelle

mani dello Stato, dalla modicita delle spese e dall'utile di esercizio, si trag-

- gono indici manifesti della prosperita dell’Azienda, la quale ha dimostrato di

. poter raggiungere tutte le finalitd che ne avevano suggerita la creazione.

E noi dobbiamo augurarci — poiché le sue sorti sono ormai indissolu-
bilmente legate a quelle della previdenza italiana — che nel nuovo assetto
da darsi al mercato delle assicuraziom sulla vita, I'Istituto possa procedere
con sempre rinnovata lena nel cammino assegnatogli, conservando intatto
quel prestigio che ¢ la sua ragion d'essere e il segno della sua missione

unicamente rivolta a vantaggio dello Stato e dei cittadini previdenti.

*
* %k

Chiuderemo queste note accennando brevemente ai risultati della gestione

speciale dei contratti provenienti dalla ex-Cassa Mutua Pensioni di Torino.
Questi alla fine del 1921 ammontavano a n. 135.026, per un capitale

Gestione speciale ex-
Cassa Mutua Pen-
gioni di Terino,
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assicurato di circa 72 milioni di lire. Non si & ritenuto necessario, data la
natura di questi contratti, la maggior parte dei quali giungono a scadenza
alla fine del 1922, compilare il bilancio tecnico della gestione per il 1921.

Per 1 3991 contratti eliminati in seguito a sinistri, scadenze e riscatti
furono pagati agli aventi diritto indennizzi per lire 1.673.673.

Il conto «introiti e spese » si chiude con un saldo costituente 1'incre-
mento patrimoniale dell’'esercizio per un ammontare di lire 2.549.071,95.

La somma delle attivita a copertura delle assicurazioni in corso sale a
lire 64.463.217,13. Essa comprende il fondo netto di lire 3.577.277,48 messo
in evidenza dal bilancio del 1920 ed accantonato a garanzia di eventuali sva-
lutazioni dei titoli. Tale fondo al 31 dicembre 1921 risulterebbe diminuito
delle svalutazioni che gravano sul 1921 per lire 968.098,70 ed aumentato
dell'utile industriale che si sarebbe maturato nell'esercizio a prescindere da
tali svalutazioni. Queste hanno avuto per effetto di portare 1 titoli della ge-
stione speciale, compreso il consolidato, al prezzo fatto in borsa alla fine
del 1921 : valutazione prudentissima che, dato I'andamento attuale dei corsi,
consentira probabilmente di realizzare nella prossima liquidazione di questi

contratti notevoli plusvalenze.
Roma, dicembre 1922.

Il Direttore Generale

Guipo Toja.
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‘Bilancio al 31 dicembre 1921. a

Portafoglio precostituito (Contratti ceduti aff Istituto ¢ che cessaromo di operare el Regno).
Risplioge gensrale del contratti in 1921,
Cap smicmin
| Ny
CATEGORIA N el samsl
el cammntl u pr — P -
Vitn imbars a premio vitalisho . . . 0L a a0 7 o 644 3o iy 71 @ 043 39030
Vita intera o premle temporanea . ., . ... + %m0 2 e 16 afit dge " a1y 5 g
Vita Inters & premibo tmito . . . ... o 4 e - 1 8 77 4 kel
Misls & peemlo anAmO. | . - .. 2.l - - L Ty a5 anz iy Gl il u A & Bak 03871
Mistn o premso UnIO . . . cos s gs s G LE o 9843 63 - Riserve del Pustatoghio Frecostitalin
M:-M—-ﬁ. e viaeld ale 3 oy a1 ey By WH gl T aqp oa5. 07
Termine a premio wEico . ... +a 1 30 - T ol S -
2=l ¥ B & 0y 357 P 250 307.78 Rbscrva matematlen. . o o 2 o.oeoao4 0o s @00 B3 G0
| 1 587 = 2548 300 1 = Rate & scadere well'ssercizio sucormlve . . . 1 Bob oo
al : s L - - 1 —
Tipd misti & premio annss , . . . . ivw o A 5 2y 47 g1 200 - 1A R
“Tipi misti a peemio amdoo. . . . RO e 1 4t = 4 b 518 g
o e ayew P o aiyby Riserva definitiva. Vimle e 1= gy Bay By
g oo 21 5 qm 231 Riserva speso ¢ spochali . . o -2 o2s s 710 oo
(L] T e —
] o s - 2 7Bi.ay
= 5 oo 3 oo f 13 Hig. g0
1] - - b0
6 517 7 R ar eoy. 79
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i B ym - 0 958
e 545 000 L1 0 7903
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Mista senza visita modics nel periodo 8 carensa . L L L » 4y o0 — : Wit N R s wd ] + s 1440 ofia
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ArrecaTo N. 3.
Bilancio al 31 dicembre 1921.
Portafoglio precostituito.
(compreso il portafoglio ceduto della Compagnia di Milano).
Ammortamento delle spese di acquisto.
';‘ﬂdlhﬂnmummwﬂmﬂﬂdlﬂmmim ..... 4 255 134
_“4!&%-0-,4 ------------- Brdy e e, e e W wow eE La e e See IQI{.SI
penso di cessione del portafoglio della Compagnia di Milano al 31 marzo 1921 al netto dell'utile
di trasformazione delle riserve dal 4 al 414% . . . . . .« o o0 a4 A T300: D03
nt 'per','.daunosullamfmpremdeute e o at P et e | W a0 RN e e 77 962
'acquisto della nuova produzione della Compagnia di Milano dal 1 aprlli al 31 dicembre 1921
illtl!fﬂﬁ}-....- 2 s = % B 2 = = - = - . . a8 & & & 8 w @ - 345000
7 680 480
di acquisto ammortizzate nell’esercizio 1921:
Profitti per mnrgim industriali sui preml di oompetenza dell’esercizio e interessi
m]ntlvl.-.. X i . a % m T R et T S S U o Ly (e et T :mm
=:m ti realizzati nell’esercizio per rescissioni, riscatti e riduzioni e interessi
LT AT IR e TR RN A SR vy a e LR e o e v W 587 439
2 927 209
4 753 271
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Bilancio al 31 dicembre 1921,

Portafoglio diretfe (1).

ALLEGATO N. 4,

Polizze perfezionate dell'esercizio 1921 ripartite per categorie di assicuraziona.

_— — e == = =
Numero | |
Capitale Rendita Premibo io | Capitale medio
CATEGORIA el i s e el £
tontmill assicurato assicuratn di tariffa di tariifa | resdlie e
Vita intera a premi vitalizi. . . Gor| 28 g22 833 — 044 57714 — ' 41 856
Vita intera a premi temporanei. 528| 23 743 303 —- 973 701.12 - 1 44 068
Vita intera a premio unico , . . 22 73 oo8 - — 40 727.55 3 319
Mista a premio annuo . . . . . 22 597 | 424 422 028 — 18 300 564.29 - ; 18 782
Mista a premio unico. . . . . . 137 1 574 704 —_ s 850 G11.60 11 495
Termine fisso a premio annuo. . 2 373| 45 670 356 — 1 934 263.40 — | 19 246
Termine fisso a premio unico . , 10 5 094 = — 2 595.79 500
Kffetti multipi. . . . . . . . . 373| 8 095 400 -- 380232.13 — 21 703
Assicurazione di famiglia . . . . 378| 10 208 476 - 497 374.38 .- ‘ 27 245
Doppla mlsti: o o o T 427 | 12 375 626 — 284 400.80 — 28 o83
Mista capitale raddoppiato . . . 11 345 000 - 20 170.45 - 31 364
Capitali differiti . . . . . . . . 1 8go| 18 0b5 273 — 560660.83 222 584.03 9 558
Rendite differite . . . . . . . . 45 — 74 ofo 31 516.61 45 441.38 1 646
Forme su 2 teste. , . . . . . . 36 1 005 TO4 - 54.112.74 — 30 420
Mista a premi decrescenti tipo
R - B e e e 185 8 500 780 — 489 922.76 - 46 437
Termine fisso speciale tipo 4 e B. 242 | 10 627 712 — 547 854.24 = 43 916
DOREIR L TR e ¥ a 69 922 00O —_ 35234-65 —_ 13 362
Temporanee decrescenti. . . . 3 421 15 360 197 -— .- 408 328.38 4 403
Forme speclali . . . . .. oL I 243| 30 579 044 | 50 701 | 1250420.49| 108 839.99 24 Gor
Collettive: Industrie Milanesi e
16, L L e e S e 1 ocoB| 2 o018 ooo - 89 454.79 356.15 2 002
Rendite vitalizie immediate su
Tiesta . . . . v 0osu s s 143 = 406 030 — 3 073 057.21 2 839
Rendite vitalizie immediate su |
2 1meo N R R T R T . 8 — 19 M —_— | Ig.;‘. 539-4& 2 476
.: Capitale medio di rl::l::
TOTALE . . . | 35 837|642 793 628 | 550 620 | 26502556.91 | 4 956 131.54 | o Caiemoric & T
| Rendita media di tutte
le categorie. . S 826
Al lordo delle riassicurazioni pas-
sive che ammontano a L. . . — — —

BMM|

411478.62

{t) Non compresi i contratti stipulati per conto dell'Istituto della Compa.guia' di Milano,
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ArLrrcaTo N. 5.
al 31 dicembre 1921.
Portafoglio diretto.
Polizze perfezionate dell’esercizio 1921 ripartite per agenzia.
— — i
Capltadt Capitale ’E"g B i v Capitale
zxe
ol | comron e | o (35| ACENZIA eI | meto
‘ =
- TR R 385 0 075 104 | 23 572 Riporta . .| 20 Bog | 366 982 o3 —
...... 187 4 851 813 | 25 946 42 | Padova . . . . . . 330 5 338 o022 | 16 176
------ 237 | 3 656 601 | 15 420 43 | Palermo . . . . . .| 753 | 13 054 913 | 17 337
....... 142 1958 328 | 13 791l 44 | Parma . . . . . . . 224 3 909 527 | 17 453
i 158 2 804 302 | 17'740] 45| Pavia . . .. .. 244 5 913 020 | 24 234
..... 109 1762 833 | 16 173 46 | Perugia . . . . . .| 302 6 773 384 | 17 279
AR 6go | 14 837 171 | 21 503/ 47 | Pesaro . . ... 218 | 3 759 682 | 17 246
B i 51 980 000 | 19 216 48 | Piacenza . . . . . . 245 4 215 301 | 17 206
----- 87| 1644340 |18 goof 40| Pisa . o -0l 2871 4057 747 | 17 274
...... 307 | 0004 56T | 22 go8| s0 | Porto Maurizio. . .| ya2g | 4 478 016 | 34 713
...... 648 | 10 091 126 | 15 573)| 51 | Potenza . . . . . . 291 3 090 413 | 10 620
S 211 3 544 639 | 16 799| 52 | Ravenna . . . . . . 303 |' 3 015 993 | 12 924
et -SRI 4 422 890 | 15 629| 53 | Reggio Calabria . .| 54 3 350 825 | 15 301
%154 (U 118 1 257 074 | 10.653] 54 Reggio Emilia . . . 150 4 678 710 | 20 426
158| 1778072 1rasgf 55| Roma . < o« v - ol 3x19 | 47 747 700 | 15 309
. v s+ 1306| 13625477 | 10 433]] 56| Rovigo. . ... ol g3 2 606 262 | 18 226
...... 813 12 407 503 | 15 261 57 Salemo. . . . . . . 452 8 609 391 ( 19 047
aro . . . . .| 6o7| 8636665 | 1y 228] 58| Sassari. . ... .. 9o | 2 329 057 | 25 879
....... 157 | 4002108 | 25 4ozl 50| Siema . . .. . .. 188 2804 002 | 15 304
...... 334 6 910 760 | 20 6ot || 6o | Siracusa . . . . . .| 306 4 593 071 | 15 o010
------ a73 | 4 161 686 | 15 244|{ 61 | Sondrio . . . . .. 80| ‘1331 040 16638
...... 140 2 443 085 | 17 451| 02 | Teramo . . . . .. 96 | 2 843 349 | 20 018
- rot 160 2 897 966 | 18 112 I 63| Torino » .« « . . . 853 | 27 681 171 | 32 452
...... 208 7 016 720 | 23 5qﬁi 64 mPf‘“i pakicis Caiy [ 432 6 218 677 | 14 395
...... 992 | 17 015 476 | 18 o6o|| 65 | Treviso . . . . . | 190 | 3 413 460 | 17 966
,,,,,, 513 5 445 650 | 10 G615 66 | TUding .. ot dane v 221 4 617 000 | 20 891
..... 364 6 851 sor | 18 823/| 67 | Venezia . . . . . .| 466 | 1r 830 050 | 25 386
...... 1089 | 29656 521 | 27 233 68| Veroma. . . . . . ./ 1059 | 11083662 10466
RIS 1101 281 3287 877 | 13 g0uf 69 | Vicenza & ... o7y 500 | g 465 032 | 18 930
...... 45 847 o17 | 18 823 70 Direzione Generale .| 1 523 25 104 876 | 16 484
..... S 5 140 212 | 14 839|| 77 | Tripoli. . . . . . . 23 447 670 | 19 464
...... 2806 3 203 215 | 11 515( 72 Asmara . . . s osos 0 183 o000 | 30 500
....... 109 2 433 809 | 22 329|| 73 | Bengasi . . . . .. 7 110 000 | 15 714
..... o™ 206 ::u 436 | 12 280|| 74 ﬁﬁmo S 5 uooo;’ 22 000
75 | Trleste. . . . .., 592 | 13 744 356 | 23 217
] 2| el Rine AR EAEE
7 | Gonzig, . « « v s 66 | 1 108 532 | 16 796
O B34 20090509 |12 SOP) i IDARLEE % T s g 305 ooo | 33 889
"""" 3 350 | 50 614 465 | 17 795| .o | Costantinopoli . . .| 156 9 948 464 | 63 772
------ | 295 4 745 350 | 23 148 8o | Alessandria d'Egitto 57 1 811 ooo | 31 772
o RO 3 486 | 64 767 8or | 18 579|| 8 | Smirne. . . . . . . 84 1 goo 273 | 22 622
: 21 gl 372 | 10 762 688 | 28 g3z || 82 | Riassicurazioni . . . 165 | | 4 467 768 | 27 o077
A riporiare . .|20 809 | 366 982 or3 — } Torare . . 85 837 | 648 209 828 | 18 523










Capitale assbcurato [Riserva matrmation iserva speee
5 CATEGORIA b e : e
costmttl a premic & presibe a premio Riserva specia’s
annus unien anmso
y .
1 i |
‘Mista V Prestito a premio annuo. . . 85 s01 | 414 573 627 = ﬂ_wml 75 100 03  — -
| |
“Forme yarie V Prestito . . . . . .. 4 832 1 519 8ao 17’9375| 88 537 342 38 6z 765
Industriali, scolastiche e militari . . . . - msoj | o7 331 838 — | 4057996 | 18 o3 635 4 5%
i 200 000
Mista VI Prestito a premio annuo 39 612 | 404 637200 | — ‘ﬂsﬁgm 48 627 483 -
|
Mista VI Prestito a premio unico. 8 = mgew — | = 1 000
245 023 | 918 062 485 ?wm}-umm!mmuﬁ 4 281 545 unlw]mmm 68 285
| | 300 000
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Bilancio al 31 dicembre 1921,

ALLEGATO N. 11.

Valutazione delle spese d'acquisto da ammortizzare al 31 dicembre 1921

r = Spese 1918 —

u+:’3*':1§

H Sy

1-035004
168960

sul Portafoglio diretto e sulle Cessioni legali 40 ;.

t = 0.045

et I e gl - a g,

= <+ Spese 1919 2 + Spese 1920 - -+ Spese 1921 -
(14 i) * a7y (140 %ag| u-l-i);a'”
1. 02225 0 5 = .. b8ghO 1: 4. 08060 = o.213238
1. 5004 sl 2. 87207 g = 3. 74806
2. 87207 3. 74806
= 0 17291 —= = 0. 012502 ———— =, 7009420
117204 168560 5 168960 7994

IPFortaafoglio diretto.

Spese da ammortizzare

Ao Spese d"acguistn

FVEL el SR R R B s R RE AR ) o 13 757 062.34 X o0.213238
1s ) ek e W GRECESE L SR e ST A 6 985 148.22 X o0 417204
1 O R RGNSy = B Sy G A 23 650 628.50 X o0.612562
FOAT 2 oo e o Ak s i e (A T I T 19 680 450.91 X 0. 799420

Cessioni legali 20 Y.

T e A e R G S T e SR 048 791.53 X o0.213238
Vo) {0 ERAPREFS Tt DRI © e Balr e - I 390 537.34 X 0O.4172094
BEREOL el s 3 it o i s it 15 300 3 229 530.72 X 0.0125062
(41 2 APSERETT R e S PR PR 4 194 299.46 X 0. 799420

2 033 528
2 gr4 860
14 487 470
15 732 951

36 068 815
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ALLEGATO N. 12,

Bllancio al 31 dicembre 1921.
Beni stabili.

LOCALITA DESCRIZIONE * VALORI

1 | Milano - Via Giulini, n. 6 ¢ Via San | Casa di civile abitazione, segnata nel catasto
Vincenzino, n. 1o. urbano ai nn. 2557 ¢ 2558 - Valutata al
prezzo di acquisto. . - . . . . . .. .. :

2 Id. - Via Stella, n. 33-o . . . . | Casa di civile abitazione, segnata nel catasto
urbano ai mappali 2107 e 385 - Valutata al
prezzo di acquisto. . . . . . . . SR 111 500.00

1

1 472 000,00

B 5 Id. - Via Cesare Correnti, n. 24. | Casa di civile abitazione, segnata nel catasto
P urbano al n. 5277 e nel catasto rustico al
, n. 5280 — Valutata al prezzo di acquisto. . 208 000,00

Ly Id, - Viale Monforte, n. 8§ . . . | Casa di civile abitazione, scﬁ);mta in mappa
- del nuovo catasto fabbricati di Porta Venezia
al n. 1585 — Valutata al prezzo di acquisto. 180 ooo 0o

3 Id. - Viale Monforte, n. 1o. . . | Casa di civile abitazione, segnata in mappa
i del catasto fabbricati al n. 1205 - Valutata |
al prezzo di scquisto . . .« . b ... .. 235 507.30

- 6 | Torino - Tsolato San Teodosio . . . | Gruppo dicase costituente 1'intero isolato n. 64
designato nella mappa municipale a parte
del n. 8g e go nella &me 47* della mappa
territoriale fronteggiante la Via Belfiore coi
civici nn. 31-37-41, la Via Valperga Caluso
coi civici nn. 15-17-19, la Via Principe Tom-
maso coi civici nn. 46-48-50 e Via Pallama-
glio coi civiei nn. 16-18-20 — Valutata al
prezzo di acquisto. . . . . . . LR I 445 000.00

:J' Roma - Via del Tritone, n. 142 . . | Casadicivile abitazione, segnata nel catasto ur-
: bano col mappale n. 200 del rione II - Acqui-
stata dalla td per Imprese Fondiarie . 1 272 429.47

Id. Via del Tritone, n. 132 . . . | Casa di civile abitazione, segnata nel catasto |
urbano col mappale n. 204 del rione II —
Acquistata dalla Societd per Imprese Fon-
[ 11 P e o P R P T o 1 008 818.56

- 9 | Firenze - Via Cavour, n. 2 . . . . . | Palazzo di civile abitazione, proveniente dal |
. consolidamento della nuda proprieta di detto

stabile, in seguito alla morte dell'usufrut- |
tuaria marchesa Marianna Panciatichi — Tra-
sferita all'Istituto dalla Compagnia « La Cat-
)t Fe S e R s e e s e R T 1 ooh 380.00

Trieste = Via San Spiridione, n, 7. . | Casa di civile abitazione, costituente la realitd
tavolare n. 776 — Acquistata dalla Societa
Immobiliare con sede in Trieste . . . . . . 1 612 987.40

Gorizia - Corso G. Verdi, n. 23 . . . | Casa di civile abitazione, costituente la parti-
cella di fabbrica n. 1452, anagrafe di citta
n. 575 —Acquistata dalla Associazione Coope-

rativa di ito con sede in Gorizia. . . . 541 207.67
Firenze - Piazza Strozzi, n. 5. . . . | Palazzo di civile abitazione acquistato dal Co-
T G R S N SR R 2 956 166,30

TOTALE. . . 12 049 996 76










al 31 dicembre 1921.

Mutui e anticipazioni.

wi garantiti da ipoteca su mmmobili nel Regno :

Mutuo ipotecario su tutti gli stabili di proprieta della Reale, concessole
a ‘parziale copertura del saldo dovuto all'Istituto Nazionale per lam-
~montare delle riserve matematiche. Decorrenza el mutnuo 10 gennaio 113

3 gtnhw ipotecario sul caseggiato in Corso Sempione, 16 e Via Melzi, 30-32.
“Scadenza 3 luglio 1921 prorogato al 3 gennaio 1922 . . . . . .. .. .

gutuo concesso all'Universitd Agraria di Mentana . . . . . . . .. ..

ipotecari a cooperative per case popolari:
. Mutuo originario di L. 150,000; valore residuo al 31 dicembre 1921. . .
‘Mutuo originario di I. 157,0c0; valore residuo al 31 dicembre 1921. . .

Mutuo ipotecario da estinguere in rate scmestrali anticipate: interesse
BN R EOOG T o0 e W e e e

‘Mutuo originario di L. 300,000, da estinguere in 120 rate trimestrali po-
sticipate; valore residuo al 31 dicembre 1g21. . . . . . . . . .. ..

'-' Mutuo originario di I. 70,000, da estinguersi in 68 trimestralitd postici-
- pate; valore residuo al 31 dicembre 1921 . . . . . Gt e R AT
ioni garaniile da cessioni quinio stipendio:

1. Sovvenzioni ad impiegati governativi . . . . . . . Ry ek 58 e T R KT
2. Sovvenzioni ad impiegati ferroviari. . . . .. .. ... ... ...

i sulle polizze di assicurazione : Sighiels
1_'--- SRIRARRNEL ¢ 3 A R e 0 " L 4 o e TR et i Wl 3 680 934-54
A i A R St ctp s e e e i : 670 136.47
o S S T A e ] L Fa SIS e TR 684 220,00
L i e e e R L L PN | e 8 536.21
LT B A e A i T e TR e TR R 66 165.00
stlea . . . ... el SRR R i S A R 238 557.17
Berlinese T (PP Sy S o 34 255.00
FALR A i e e Tl R A R 3 571.00
PRt o U o et bl g i Pl i, el 152 818.00
L SR RS L R A PR NS o Y R IO 272 922.77
RRNPTLEIE - o Sl fa s - amibi 1 & i T o 34 550.00
Spagnola. . . . . . . g U ' e ko el po e vy LT ot 8 300.00
3 EROATTILT (S R R (W el e TR e 517 845.40
ot (o et My e PR P A S @ JERRIGRR 2 942 708.81
ana., . . .., B e AL g 8t o B OB a4 e 6g 721.50

T T R PRI a0 O T T S 5 565.00
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ALLEGATO N, 15.

5 457 32451
300 000.00

369 503.52
L+ 6 156 HiB.o3

139 453-93
148 437.82
165 000.00
200 308.10

65 267.13
809 466.08

7 733 370-69
1T 627.58

7 745 004.27

Ratel
Interessi

IT1.19

A riportave . . . 9 390 596,90

1 711.58 14 711 209.28
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Capiiake Interess
Riporio . . . 9 390 896.96 1 711,58 14 711 299.28
U R e e W e g A = —
MOnA0, 5o % e e isl T R o Y o | A Y 48 390.00 —
Mutne Itallans .. . .o v v 6 o' e w i PPt L S R S 260 689.72 —
RGN S o e o i i i o e 666 869.60 I 397.15
NG Fh . 2 b v R S B e SR 1 545 166.91 1 812.57
i e L e R S P L e ST R T 438 228.75 —
95 1 PR YT i A TR S Sl e SR A L 4o 125 OI4.53 —_
A T 0 Ry, R o et . | 529 717.51 —
Reale, .. . e e R R e e e e e s 1 962 784.53 —
ORI e ey ol e s Ry A e T e e L ab 10 §20.00 -
Lirhains oo Stk AL S0 R SR L T e 300 795.71 2 486.03
NI Prowiasnt . 5F o e W s N St e e b A 20 830.00 —
AT T T o o e S gt g g T P K e, 609. 41 —
e s Al o T N WA o e 28 025.48 -
ey s L e e e e T N e L s 18 131.70 —
Compagnin di-Ass, dEMNIN0! v ic v 0w ienvin e s abnfens 3 323 496.08 —
Prestitl aimfletse S0 oo i 8 e e £ v W R 1 015 422.30 —
20 095 889.19 7 497.33 20 503 20%. 52
€) Prestiti vitalizi; Capliate

IERrentito vitallelo Qi e L L dea e S e e e 2 000,00

accordato con contratto 14 ottobre 1911, contro cessione della rendita di
due certificati d'usufrutto n. 348927 e 350042 ¢ dell'annua rendita comples-
siva di lire 420, garantito inoltre con polizza n. 115362 di lire 2,000 della
Societd di Basilea,

X Breatits vitabeio: Gl e e e i 0 b o e R R e 2 140.00
garantito dalla polizza n. 9474 della Popolare e da cessione della rendita i
del certificato 3.50 %, n. 333569 del capitale nominale di lire 35,800.

B Prealato  vitalloidl et 3. o o 5 vl a0 S e 6 000,00
garantito dalla polizza n. S915 della Popolare e da cessione della rendita
di due certificati 3.50 9, n. 331892 e 331803 per complessive lire 15,300 di

. capitale nominale,

4 Pretito vitaMalo i d et S0 F 5 LS e R s s e sile s o)) 5000.00
garantito dalla polizza n. 5472 della Popolare e da cessione della rendita
del certificato d’usufrutto 3.0 %, n. 274826 per lire 12,000 di capitale no-
minale.

5- Prestito vitaliziodi lire . . . . ... . .. TR e e e 9 000.00
garantito dalla polizza n. 7596 della Popolare ¢ da cessione della rendita
del certificato 3.50 %, n. 43869 del capitale nominale di I 20,500.

G Presfito- vitalizio di Hrel S0l TA v ain st Wa ’ a0 e P b 47 ooo,00

garantito dalla polizza n. 9732 della Popolare e da cessione della rendita
dei certificati 3.50 %, n. 260236 e 260237 del capitale nominale di lire 120,000,
ek e A1 140.00

Forare . . . 35 485 735.80




Bilancio al 31 dicembre 1921,
Nude proprieta.

re al 31 dicembre 1921 della nuda propricta della eartella nominativa di Rendita Ttaliana
1. 266971 per lannua rendita di L. 540.50 (valore nominale della piena proprietd L. 15,700)

re al 31 dicembre roz1 della nuda proprietd della cartella nominativa di Rendita Italiana
n. 334235 per 'annua rendita di I, 1,074.30 (valore nominale della picna proprieta L. 30,700)

Valore al 31 dicembre 1921 della nuda proprieti della cartella nominativa di Rendita Italiana
" 0. 542775 per l'annua rendita di L. 420 (valore nominale della piena proprieta T, 12,000)

. mm al 31 dicembre 1921 della nuda proprietd della cartella nominativa di Rendita Italiana
1. 435550 per lannua rendita di L. 1,050 (valore nominale della piena proprietd L. 30,000)

L
Yalore al 31 dicembre 1921 della nuda proprieta della cartella nominativa di Rendita Italiana
" n. 448503 per l'annua rendita di L. 458.50 (valore nominale della piena proprieta L. 13,100)

WValore al 31 dicembre r9:z1 della nuda }Jmprietﬁ della cartella nominativa di Rendita Italiana
1. 703044 (gid 064654) 3-50 "/, per l'annua rendita di L. 300 (valore nominale della piena
DIOPAEtA L TT400) « s v viv a w4 o i sl 6 @ 4 mie ae s ke s b e m S e s e e

Valore al 31 dicembre 1921 della nuda ;i»ropriet& della cartella nominativa di Rendita Italiana
3.50 % n. 705643 {gid 664653) per l'annua rendita di I. 309 (valore nominale della piena
proprietd L. IT,400). -+ o v s ¢ c @0 s w e s e e et e “eroala

WValore al 31 dicembre rozi della nuda proprietd della cartella nominativa di Rendita Italiana
i .50 %, n. 702232 {gid. 6rrob3 ex 378zz5) per l'annua rendita di L. 56 (valore nominale
i 3ella piena proprieta I. 1,600) . . . . . .0 00 w0 AN SR R A AL SR
Valore al 31 dicembre I?ZI della nuda proprietd della cartella nominativa di Rendita Italiana

3.50 % M. 716332 (gid 713741) per Vannua rendita di I. 3,216.350 (valore nominale della

picna proprieta 1. 01,000) - - -« a0 e st e e e e

ToTary . . .

Bilancio al 81 dicembre 1921.
Valore di annualita dovute dailo Stato.

Valorg al 10 luglio 1921 di 5 annualitd posticipate di L. 1,352,171 ciascuna, scadenti il 17 luglio
di ozni anno, ancora dovuie dallo Stato a siz. rcole Strada e cedute alla « Popolare » come
da atto del dott. Moretti 29 lgiugtm 1897 e dalla « Popolare » all’ Istituto Nazionale, secondo
il contratio di cessione (saggio d'interesse 5 %,) — Seadenza della prossima annualitéi: 1o In-

Bl Tg22 il e e e e s e e o e oy 0 e e R B

Walore al o mageio 1921 di 43 annualita posticipate di L. 18,497.35 ciascuna, assegnate dallo
Stato alla Societd Anonima per la trazione del Valdamo Superiore di Montevarchi per la
costruzione della Tranvia Elettrica 8. Giovanni Valdammo-Montevarchi-Tevane e dalla stessa
Societhd cedute all’ Istituto Nazionale con atto del notaio Buttaoni in data 4 giugno 191y
© (saggio d'interesse 5.25 “,) — Scadenza della prossima annualitd ; o maggio rgaz. . - . . .

* Valore al 12 luglio ro2r di 44 annualitd posticipate di I. 118,122 ciascuna, dovute dallo Stato
alla Societd Italiana per le Strade Ferrate del Mediterraneo quale sovvenzione per la Fer-
rovia Umbertide-Ponte S. Giovanni- Todi-Terni (1* quota) e dalla Societd predetta cedute
all’ Istituto Nazionale, in forza del contratto stipulato il 18 ottobre 1015 a rogito Buttaoni.
Registrato in Roma il 22 ottobre 1915 al n. 2205 del Reg. 366 atti pubblici (tasso d'inte-
resse 5.50 7). — Scadenza della prossima annualitd 12 luglio rez2 © .. . .. s At 13 S Tt

Valore al 12 luglio 1021 di 44 annualitd posticipate di L. 118,604.60 ciascuna, dovute dallo Stato
ullo Societii Italiana Strade Ferrate del Mediterraneo quale sovvenziome per la Ferrovia
Umbertide-S. Giovanni- Todi-Terni (2* quota) e dalla Societd predetta cedute all'Istitnto
Nazionale in forza del contratto stipulato 1I'tr gennaio 1017 a rogito Buttaoni. Registrato
in Roma il 19 gennaio 1917 al n. 3085 del Rey. 377 atti pubblici. — (Tasso d'interesse 5.50 %)

A riportare . . .
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ALLEGATO N, 16,

0 120.00

17 304.00

6 935.00

5 794.00

6 240.00

5933:00

B0y .00

40/974-00

96 205.00

ALLRGATO N. 17,

5 854.00

313 200.74

T 044 055.25

1 951 970.91

4 215 185.00
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Riporta . | .

Valore al 20 dicembre 1921 di o1 semestralitd posticipate di I.. 197,063 ciascuna a nate dallo
Stato alla Societd Italiana per le Strade Ferrate del Mediterraneo per la ferrovia Tmbertide.
Terni (3* quota) e da questa cedute all'Istituto Nazionale con atto uttaoni il 10 agosto rory,
saggio d'interesse annuo 5.25 9, frazionato in rate semestrali. — Scadenza della prossima se-
meslrnﬁliizogiuglmrgu;..+................. .....

Valore al 12 luglio 1921 di 44 annualita posticipate di 1. 110,660 ciascuna, dovute dallo Stato
alla Societd Italiana Strade Ferrate del Mediterranen quale sovvenzione chilometrica per la
Ferrovia Umbertide-S. Giovanni-Todi- Terui (4" quota) e dalla Societd predetta cedute al * Isti-
tuto Nuzionale in forza del contratto stipulato il 3 settembre 1018 a rogito Buttaoni. Regi-
strato in Roma il 13 settembre 1018 al 1, 1777 del Reg. 302 atti pubblici. — {Tasso d'inte-
TeS%e z.xo MY oo LG C g e e L C Y N SR hie

..... LR Tl i W

Valore al 12 luglio 1921 di 44 unnualita posticipate di L. 120,243.50 ciascuna, dovute dalla Stato
alla Societd Italinna Strade Ferrate del Mediterraneo quale sovvenzione chilometrica per la
Ferrovia Umbertide-S. Giovanni-Todi Terni (5" quota) ¢ dalla Societd predetta cedute al)’ Isti.
tuto Nazionale in forza del contratio stipulato il § dicembre 1019 o rogito Buttaoni. - (Tasso
dinteresse 5.50 %), — Scadenza della prossimaannualita posticipata 12 luglio 1922 . . . .

Valore al 12 luglio 1921 di A4 _annualitd posticipate di 1, 120,862,060 ciascuna, dovute dallo Stato
alla Societd Italiana Strade Ferrate del Mediterranco quale sovvenzione chilometrica per la
la Ferrovia UTmbertide S. Giovanni-Todi-Terni (o0 quota) e dalla Societd predetta cedute
all'Istituto Nazionale in forza del contrattio stipulato il 28 oftobre 1920 a rogito Buttaoni,
= (Tasso d'interesse 5.50 97), —Scadenza della prossima annnalita posticipata 12 luglio roz2z2

Valore al 1z luglio lu.-nlij.g aunualita posticipate di 1,, 243,045 10 ciascuna, dovate dallo Stato alla
Societd Italiana 58, FF, del Mediterranco quale soyvenzione chilometrica per la Ferrovia Cen-
trale Umbra e Rete Calubro Lueana, dalla Societa ]];»rutletla cedute a questo TIstituto in forza
del comtratto stipulato il I5 gennaio 1922 a rogito Buttaoni, - (Tasso di interesse 5.50 9,) -
Scadenza della prossima anuualita posticipata il 12 luglio ro22. . ., .. . ., . 2.0 . e

Valore al 15 luglio 1g2¢ di 44 annualita posticipate di 1. 53,771.48 cinscuna, dovute dallo Stato
alla Societa, Varesina_per le Imprese” Elettriche yuale sovvenzione chilometrica relativa a
. 9210.60 della costruzione della Ferrovia Ghirla ll'u!ltulrcsac dalla Societd predetta cedute
all’ Istituto Nazionale con atto a rogito Buttaoni, in data 28 dicembre 1815, al n. 3684 del
Registro 367 atti pubblici, - (Tasso d’interesse L)Lt PR R M SRR < B R S i

Valore al 19 giugno 1921 di 45 annualita posticipate dovute dallo Stato alla Sovieti anomnin
Ferrovie Vicinali per la costruzione della Ferrovia Roma-Anticoli-Frosinone {yo tronco) e da
questa cedute all’Istituto Nazionale - Scadenza della prossima annualita posticipata : 19 gin-

Eno 1922
IR SRGRINED " e L L i Ly e Do
T R B T T S T T e Aot

Valore al 7 maggio 1921 di 45 annualita posticipate di L. 131,281.15 ciascuna, dovute dallo
Stato alln Societa nnmﬁum Ferrovie Vicinali per sovvenzione Ferrovia Roma-Anticoli-
Frosinone (2° tronco) e dallu Societa stessa cedute all’ Istituto Nazionale in forza del con-
tratto stipulato il 20 aprile 1918 a rogito Buttaoni. — (Tasso d'interesse Evgn 0% inals, sk

Valore al 15 luglio 1021 di 45 annualita posticipate di T. 179.008.61 ciascuna, dovute dallo
Stato afln Societd anonima Ferrovie Vicinali f;u.-r la costruzione della Ferrovia Roma-Anticoli-
Frosinone (3¢ tronco) e da questa cedute all'Istituto Nazionale in forza del contratto 2 di-
cembre 1919 a rogito Buttaoni. - (Tasso d’interesse 5.25 %), - Scadenza della prossima an-
nualith : 15 Moglio yges: = 170, ) LU A S o 48" Ly USROS AR il

Valore al 30 novembre 1925 di 47 annualitd posticipate di I,. 248,632.20 ciasceuna, dovute dallo
Stato alla Societd Anonima Ferrovie Vicinali per la costruzione della Ferrovia Roma-Anti-
coli-Frosinone (30 tronco) e da questa cedute all'Istituto Nazionale in forza del contratto
3o novembre 1921 rogito Buttaoui — (Tasso d'interesse 0-25 % - BScadenza della prossima
annualitd posticipata 15 luglio 122 . . . . . . . . 3 WA e AP R

e R R N T ey

Valore al 21 giugno 1921 di 45 amnualitd posticipate dovute dallo Stato alla Societd Ferrovie
¢ Tramvie Padane per la costruzione della Ferrovia Rimini-Mercatino (10 troneco) e da
questa cedute all'Istituto Nazionale - Seadenza della prossima annualita : 21 giugno r1qz22:

I BOQUESED v . i | 18 R Vewd! TR IR O L b
3°thuiuto...............*................

4 riportare ., , ,

215 185.06

0 778 223.19

I uby 306,48

978 949.60

-

080 137.40

4 000 OCO.00

884 96z.80

771 107.92
3 960 976.82

z 252 obB.75

3 008 714.86

834 752.85

T

050 940,20
2 686 393.48

39 340 810.80




Riporto . ...

falore al 13 novembre rgz2r di 45 annualitd posticipate dovute dallo Stato alla Societa Ttaliana

i -m\ric costruzioni ed Esercizi per la costruzione della Ferrovia Massa Lombarda-Imola-
Py del Rio (1 tronco) e da questa cedute all'Tstituto Nazionale - Scadenza della pros-
- sima annualitd 13 novembre rgz2

T N e S A S S R ek Bowlem o w e A e -
a® MERREL R BT P TR s VL FoRE MR R ol Wl S e B G e
3° e R oy o <L T o e et e e P e

yre al 3 ssttembre tg:i di 40 annullita gaaticipate di L. 50,771.58 ciascuna dovute dallo
Stato alla Societd Subalpina per Imprese Ferroviarie per la costruzione della Ferrovia Domo-
- dossola - Confine Svizzero, - (Tasso d' interesse 6.15 %) - Scadenza della prossima annualita
- 3 settembre 1922

1 acquisto . . . . . g SU S S e (A pe el

re al 3o g‘iufgl:lu rgzr di so annualitd posticipate di I. 4o,315.04 ciascuna, dovute dallo Stato
~ alla Societd Subalpina per Imprese Ferroviane per la costruzione della Ferrovia Domodossola-
Confine Svizzero - E'I‘nsso d'interesse 6.15 %) - Scadenza della prossima annualitd 25 giugno 1922

20 ACquiskp a5 o S B~ 0l g ltnde aratlas B CDEE il e dbie B e s tE £

ilore al 3 settembre jg2r di 40 annualith posticipate i I, 227,323.45 ciascuna, dovute dallo
Stato alla Societa Subalpina per Imprese Ferroviarie per la costruzione della Ferrovia Domo-
dossala - Confine Svizzero, - (Tasso :’l' interesse 5.25 9%,). - Scadenza della prossima annualitd
3 settembre 1922

e L e A SR T e e T S e O RIS Sl 5 U o, i S R o )

lore al 30 dicembre 1921 di 50 anuualita posticipate di T,. 35.674.49 cinseuna, dovute dallo Stato

- alla Societd Subalpina per Imprese Ferroviarie per la costruzione della Ferrovia Domodossola-

- Confine Svizzero - (Tasso d'interesse 6.15 9/). - Scadenza della prossima annualith 30 dicem-
Te 1022,

o T < e e

€ o m R e e el e T e e S e T 2 s e oW

- alla Societa Subalpina per Imprese Ferroviarie per la costruzione della Ferrovia Spoleto-Nor-
cia-Piediripa - (Tasso d'interesse 5.25 9,). - Scadenza della prossima annualiti 12 Tuglio 1922

B e e T AR L Y ke, P AU Rl A T | s

al 15 luglio 1921 di 50 annualiti Jmstirip:ll:: di L. 57,048.49 ciascuna, dovute dallo Stato

Valore al 17 dicembre 1921 di 50 annualiti i’r”““ilm"" di I. 47.319.85 ciaseuna, dovute dallo
Stato alla Societit Subalpina per Imprese Ferroviarie per la costruzionie della Ferrovia Spoleto-

Norcia-Piediripa - (Tasso d'interesse 5.25 °/4). - Scadenza della prossima anmualitd 10 dicem-
1022,

2? acquisto . . . . . . o
ore al zo dicembre 1921 di gr semestralith posticipate di T,. 14,626.60 ciascuna, dovute dallo
Stato alla Societd Italinma Strade Ferrate della Sicilin per prezzo di linee ferroviarie in
forza della convenzione zr giugno 1888, approvata con legge del suceessivo zo luglio n. 5550
con atto 12 novembre ro17 a rogito Buttaoni, registrato in Roma. - (Tasso d'interesses 9) -
Scadenza della semestralitd posticipata : 2o gingno 1922 , . ., . . . . R A

ore al 31 dicembre 1?21 di 35 semestralitd posticipate di I. 1,600.41 ciuscuna, dovute dallo
~ Stato al signor Landi Rotellr Tonumaso per contributo diretto per la ricostruzione di im-

- mobili danneggiati dal terremoto del 28 dicembre 1908 in territorio di Faro Superiore (Mes-
sina), ai sensi del decreto del Ministro del Tesoro in data 18 febbraio 1919. Registrato in
Roma alla Corte dei Conti il 28 stesso mese al Reg. P, N. 10. Cessione fatta all'Istituto
con atto 29 marzo rgrg rogito Buttaoni. - (Tasso d'interesse 6 ) S AT Ttk AR, Ay, S
ore al 3r dicembre 1g21 di ‘T} scmestralitd posticipate di I,. 887.60 ciascuna, dovute dallo
Stato al signor Landi Rotella Tommaso per contributo diretto per la ricostruzione di jm-
mobili dannegeiati dal terremoto del 28 dicembre 1908 in territorio di Faro Superiore (Mes-
sina), a sensi del decreto del Ministro del Tesoro del 27 dicembre 1019, Registrato alla Corte
dei Conti il ro gennaio 1920, - Reg. 12 Tesoro - Cessione fatta all” Istituto con atto 19 gen-
fnaio 1920, rogito Buttaoni - (Tasso d'INteresse 6 %). « o« « o v v v v v v v o0 s s o e s

ore al 31 dicembre 1921 di 37 semestralita posticipate di I.. 458. 58 ciascuna dovute dallo Stato
al sig. Terenzio Del Prete per contributo diretto per la costruzione di immobili danneggiati
dal terremoto avvenuto nelle provincie di Pesaro e Forli, contributo annesso con decreto del
~ Ministro del Tesoro del 16 ottobre 1920, Cessione fatta all’ Istituto con atto 7 INATZD 1g21
~ rogito Buttaoni. - (Tasso d’interesse 6.259, . . . . . NI S S e g A T

TOTALE . . »
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39 340 810.80

1 485 689.86
472 081.39
60 423.74

919 700.93

623 34348

3 977 110.096

550 gQ17.10

1 002 934.78

832 380.05

521 668.65

36 555.06

19 505.29

10 04477

49 862 175.01
056 100.13

60 818 276.04




ALLEGATO N. 18.
Bilancio al 31 dicembre 1921,

Partecipazione al capitale costitutivo di enti per opere pubbliche.

Consorzio di Credito per le Opere Pubbliche . . . . . .., .. ... 12 COO 000 vu

10 cOC 000 uu

LR Bl TR TR T S B AT R T

Istitato di Credito per la Cooperazione : Sezione Autonoma per IEsercizio del Credito Edilizio

Torare . . . 22 000 000.00

ALLEGATO N 19,

Bilancio al 31 dicembre 1921,

Valore al 31 dicembre 1921 di polizze sinistrate pagabili a termine
al netto delle riassicurazioni.

Scadenza Valore aituale | Seadenza Valore nttuale
RS iy R U o TR 525 225.27 Riporto . . . 6 271 141.60
D { R Y e S S I e 304 749-89 LD ek aie achaserstunr 1o Liiianta i e . 7 141 343.91
TOREP bt A SRS R e 440 434.38 | 1941 . . w Rl e e Gy 741.92
- e et A L e A 21t 389.25 l 1942 . 39 435.31
R R S 251 683.57 OSSR T e 23 255.78
TR i b BN s e D by o 216 623.01 j L TP At L L TR 35 840.64
T 1 R e a (PP UL S 278 401.40 L AR i R 0 S o Sl M AT LS 3 874-95
31 R AR R A S [ e 351 744:02 I R . e e [ e v o e AR S 2 009.62
M 0, i et 246 712, 40 AR Lo r e e R B R LA 3 828.41
TIMEE cL L i s P 167 856.62 == 1
1O R it e 152 342.58 | , 6 585 481.1

[ TSR e - | Valore al 31 dicembre 1921 di Ren-
1::2 TR T v Zf(: ';';; ‘:; dite Temporanee certe . . . . . 584 544-42
:::: ,,,,,, 368 105.28 7 170 025.56

........ 04.46

1937 e n gy Meno premi arretrati al 31 dicem-

SR i 197 113.55 bre 1921 su polizze Termine fisso

it AR R S DU L o 327 254.38 sinistrate prima della cessione delle
A1 4 T GRS L SR ¥y 326 582.22 Compagnie e non ancora scadute , 8 054.88
Torarte . . . 7 161 070.68

A riportare . . . 6 271 141.60

ALLEGATO N. 20,

Bilancio al 31 dicembre 1921,

Competenze diverse dell’Esercizio 1922.

Rateo interessi 6.25 % dal 10 gennaio al 19 marzo 1922 pagato anticipatamente sul Mufuo Ga-

dola di I. 300 ooo, concesso dalla « Reales . . s R P R T TRATE 156.25
Rateo interessi 5.30 %, dal 19 gennaio al 24 febbraio 1922 pagato anticipatamente sul muluo

di I. 165 ooo, accordato alla 23 Cooparanivn Tustehbiy, 0 02 LB I TR : T 30r.25
Rateo interessi di competenza 1922 sui Buoni Ordinari 6% in deposito presso la Sede di Roma

IS B b L R e R R T S N SRR T p G O sl R 3 0ho (6,67
Affitti di competenza 1922 riscossi da vari IOl L R ¥, o R e S 144 669.60
Ratei interessi sui prestiti gravanti polizze di assicurazione riscossi nel 1921 ma i competenza rg22 442 881.93

TP oo eq

3 649 785.50




Bilancio della gestione di stralcio
dei contratti pervenuti
dalla ex-Cassa Mutua Pensioni di Torino
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- ALLEGATO N. 23.
Bilancio al 31 dicembre 1921,

GESTIONE EX CASSA MUTUA PENSIONI DI TORINO

Beni stabili.

1. Casa di civile abitazione posta in Torino, Via PECPE dlAcafa, 0020 v1 11 o o bois ieria e e 323 000.00
2. Casa di civile abitazione posta in Torino, Via Sacchi, n. T P ST TR e S et 673 000.00
3. Casa di civile abitazione posta in Torino, Via Pictro Micca, n. L e o 580 000.00
4. Casa di civile abitazione posta in Torino, Via Lagrange e Via Andrea Doria . . . . .. . : 485 000.00
5. Gruppo di case popolari poste in Torino, Via Marco Polo, nn. 27 ¢ 29 e Via Colli, nn. 60-62-64-66 517 500.00
6. Casa di civile abitazione posta in Torino, Via S. Tommaso, n. 12 e Via Monte di Pieta,

LA L e s PN T RS T S MG T T 3T . & TH I S e B i 361 000.00
7- Due case riunite poste in Milano, via Giulini, n. r . . . . . . . ... .. SR 800 000.00
8. Casamento posto in Milano, Via S. Vincenzino, n. 16 . . . . . el ok e S il ok Lo 1 000 0O00.00

Torare . . . 4 829 500.00







