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Assemblea generale ordinaria del 15 aprile 1965 
f : •"i y1 \* 

Presieduta dal dott. Raffaele Mattioli, si è tenuta giovedì 
aprile. In Milano, l'Assemblea generale ordinaria degli Azio

nisti della Banca Commerciale Italiana per l'approvazione dei 
ruttati del bilancio 1964. 
Il Presidente dott. Mattioli ha dato lettura della seguente 

lelazlone del Consiglio di Amministrazione 
liynori Azionisti, 

non possiamo trattenerci dal 
lcordare oggi quanto abbiamo 
{fermato alcuni anni fa, e 

bioè che un bilancio non può 
^flettere 11 vario e vivo fluire 
legli affari di un'azienda: è uno 
laccato contabile che ne fissa 

situazione al 31 dicembre e, 
sr quanto utile a certi fini ben 

lrcoscritti, va « spiegato » nel 
enso letterale della parola, per 
sdere cioè, sotto la superficie 

e liscia delle sue poste, qua-
son le pieghe e che cosa c'è 

lentro ogni piega. Dobbiamo 
Scordarlo perché la voce più 
Significativa del bilancio prece-
lente, quella da cui giova pren-
ler le mosse per il nostro di
corso, non risuona In questo 

Mlanclo: non esiste più il ri
conto, cho a fine '63 figurava 
ir un importo pari al quadru

plo del nostri mezzi propri 
palesi. 

Spiegammo allora, senza ros-
ire, le ragioni del nostro ri-
irso alla banca centrale o 
itto quello che lo giustificava, 

Ila dal punto di vista degli 
Iffari, in generale, sia da quello 
lei nostro « particulare ». E vi 
Ilciumo oggi, con la stessa 
iglonatn pacatezza, che il fa-

rore delle circostanze ci ha 
Consentito di eliminare questo 

rosso debito. 

Formalmente, ne siamo lieti 
sr tante ragioni, fin troppo 

)vvie, ma soprattutto per la 
'igione, forse meno ovvia, che 

per altri impensata elimina
tone del risconto entro il 1964 
iprova a posteriori che le ra-
lonl a priori per cui vi ricor-
emmo erano fondate e medi-
ite. La nostra diagnosi era 
satta: la « stretta » che ci ave-

imposto quella scelta era 
emporanea e andava affrontata 

Jon con una consequenziaria e 
Contagiosa restrizione del cre-
lito, ma con misure transitorio 
l'emergenza, sfruttando quanto 

fin dove era necessario 1 mec-
inlsmi che assicurano retasti-

fcità del sistema bancario. Con
tortati da quest'esperienza, non 
^siteremmo, qualora si presen-
'isserò circostanze analoghe a 
luelle del 1963. a valerci ancora 

la volta di questo adiutorio. 
Cosi viva era in noi, del 

Bsto, la coscienza della tem-
bornneità dell' operazione che 
Ibbiamo parlato di « siero fi-
ilologlco » trasfuso nel nostro 
organismo. Il siero fisiologico 
ìon fa parte della dieta nor-
lale di un organismo sano e 
sgeto come il nostro. Vi si 
icorre quando un trauma im-
ine di supplire a una momen-
lea scarsità di sangue. Non 
che ora al posto del siero 
entrato « sangue » — perché 

sangue di un azienda, quale 
ìe essa sia, è costituito dal 
lezzi propri (e già l'anno pas-
ito vi abbiamo detto che sus-
Iste e si fa sentire cronica-
lente il problema dell'adegua-
lento del nostro capitale) —, 
la un « umore vitale », e cioè 

Taumento della raccolta, che 
uppresenta la linfa di un'azien-

bancaria, il nutrimento or-
anico della sua attività, la 
ìateria prima con cui si con 
azionano i crediti. 
La metafora può essere spin-

con cautela, un passo avanti 
ter le aziende che ricorrono 
|lle banche è « umore vitale » 

cosi detto credito ordinario 
è « siero fisiologico » il cre-

Jto che supplisce alla scarsità 
Pei « mezzi propri ». Ora questa 
lfusione di siero fisiologico 
alle imprese continua ad es-
tre essenziale. SI tratta di 

iere fino a che punto le 
Mende possano indebitarsi in 
Il modo, perché — come è 

noto — quando il credito 
JÒ essere rimborsato solo at-
iverso il ricorso al mercato 

ei capitali, esso è sicuramente 
lito finanziario, o meglio mo-

lliare, anzi è senz'altro il 
[credito mobiliare ». 
1 Ora sta di fatto che da qual-
Se anno in qua non solo resta 

alterata, ma ha tendenza a 
escere l'aliquota dei crediti 
icari destinati a sopperire 

Ila deficienza di mezzi propri 
«le aziende, e non semplice 
ante a finanziarne i cicli pro-
ittivi: trasfusioni di siero, non 

ìplice stimolo al metanoli-
io. Si può osservare — e non 
remo certamente noi a negar-
— che non è questa la fun-

3ne propria di una banca di 
lito ordinario. Si può dire 
questi Interventi non sono 

todnssi. comportano pericoli 
|r le banche e non danno 

ìqulllità durevole alle azien-
f. Lo sappiamo. Ma tant'è: se 
vuole reggere e curare 11 lato 

debole della nostra strut-
economica è necessario 

inerire in qualche modo, in 
M>to modo, alla deficienza di 
szzi propri che affligge tante 
stre imprese, le obbliga ad 

rettuare ammortamenti per 
che. Invece di assecondare. 

la liquidità azienda-
senza peraltro soddisfare a 
sima funzione di rinnovo: a 

iragnare sulle ricerche selen
iche e sulla formazione di 
svi quadri; a puntare spa-

iodicamente suirautofmanzia-
Snto e a rinviare i piani di 

lovamento tecnico e rom 
trclale, perdendo cosi poco 

volta la loro capacità di 
icorrenza. e. in definitiva. 
iendo anche l'inadeguato ca 

file di cui dispongono. 
Si sarebbe tentati di pensare 

proprio nelle fasi di svi 
ppo, in un'economia come la 
stra, le banche ordinarie con-
jite con formalistica ortodos-

stano una specie di Fata 
Drgana, un simbolo di spe
zza. dacché l'ambiente stesso 
cui operano le comoelle in-

nd essere miste: Yhabitat 
ttermina le condiziori di vita 
Hl'antmale. Noi. in particolare. 
Mi vi abbiamo mai nascosto 
io unft percentuale dei nostri 

liti ha caratteristiche flnan 
»r:e. e che ci siamo sempre 

forzati di aiutare le imprese 
iccolc- a diventar medie e le 

medie a diventar grosse, ed an
che le grosse ad acquisire le 
dimensioni per loro più eco
nomiche; né abbiamo rispar
miato le esortazioni a liberarsi 
degli Indumenti vecchi, né ci 
slamo nascosti che per tutto 
questo occorrono « soldi, molti 
soldi ». 

La questione 6 essenzialmente 
di misura. Prima dell'avvento 
dell'IRI 11 pericolo era — e 
si è dimostrato — incompara
bilmente maggiore: le banche 
eran tratte a finanziare in tota 
le industrie, e quindi ad assu
merne il controllo, e quindi a 
sostenerne le quotazioni di bor
sa, creando cosi un amalgama 
pernicioso ed esplosivo di In
dustria, finanza e credito. Oggi, 
quel rischio praticamente non 
esiste: 11 centro di gravità delle 
banche si è spostato dai pochi 
grossi clienti di una volta a 
migliaia e decine di migliaia 
di aziende di ogni dimensione, 
e TIRI ha portato a una sa
lutare stabilizzazione del con
trolli che allontana scalate e 
aggressioni minori. 

D'altra parte. 11 problema del
l'adeguatezza dei mezzi propri 
delle imprese sussiste; e per 
questo, sapendo che il proble
ma esiste e continuerà ad esi
stere, le banche di interesse 
nazionale, pur essendo posse
dute dall'IRI — che, come 
operating holding, non potreb
be non preoccuparsi della li
quidità delle sue partecipazioni 
bancarie —, hanno costituito 
Mediobanca, che organicamente 
le asseconda con oculata effi
cacia. Per gii stessi motivi, 
ancor più validi dopo una ven
tina d'anni dalla sua fonda
zione, esse debbono volere oggi 
che Mediobanca venga raf
forzata, che nuovi mezzi le 
consentano di allargare e inte
grare la sua attività e di sop
perire anche alla rarità di prò-
moters che affligge il nostro 
sistema: il credito mobiliare è 
caratterizzato infatti dalla men
talità di promoter di chi lo 
concede, e, concedendolo, pren
de l'Iniziativa di creare o pro
muovere lo sviluppo di una 
data attività economica, assu
mendone i rischi — e, quando 
occorre, 11 controllo — fin che 
non possa rientrare nei suoi 
soldi con operazioni sul mer
cato dei capitali. 

E torniamo cosi alla scarsità 
di capitali di rischio, alla già 
più volte segnalata deficienza di 
« mezzi propri ». Non è questa 
— ripetiamo — una novità de
gli ultimi anni: è una costante 
della nostra economia, ha radi
ci antiche, e si è manifestata 
nell'ultimo secolo in cento mo
di diversi, e con più marcata 
impronta nelle deformazioni e 
trasformazioni del sistema ban
cario e nel frequente ricorso al
lo Stato perché sostenesse im
prese e Iniziative anche merite
volissime cui veniva a manca
re, nella nostra rarefatta atmo
sfera finanziaria, l'ossigeno per 
respirare. 

Ma negli ultimi anni questa 
deficienza di mezzi propri, o di 
capitali che dir si voglia, si è 
fatta sentire con accento nuovo, 
sia perché, nonostante tutto, si 
è fatto più rapido 11 ritmo di 
espansione della nostra econo
mia, sia per la convergenza di 
nuove spinte esterne e interne. 
Le spinte esterne vengono dal
l'allargamento dei mercati, dal 
nostro inserimento in un com
plesso economico più vigoroso e 
più rapido, 11 che ci Impone di 
adeguare la nostra capacità pro
duttiva, e soprattutto quella 
competitiva, al livello della più 
vasta e dinamica area di cui 
ormai facciamo parte: l'accen
to nuovo batte dunque sul rin
novare e innovare. Le spinte in
terne nascono dall'erosione di 
quei margini di profitto che 
consentivano un grado di auto
finanziamento tale che toglieva 
all'azienda l'acuta e dolente sen
sazione della povertà del mezzi 
propri: erosione cui va portato 
un rimedio radicale rafforzando 
appunto 1 capitali d'impresa fi
no a raggiungere, con una più 
vigile sensibilità delle proprie 
condizioni reali, un più stabile 
equilibrio tra i costi e i ricavi 
e, di conseguenza, fino a rico
stituire adeguati margini di pro
fitto senza né aumentare i prez
zi di vendita (altrimenti si per
de capacità di concorrenza e si 
scivola verso l'inflazione) né in
cidere sul monte salari (altri
menti si comprime il potere di 
acquisto e si riducono i con
sumi). 

Occorre quindi guardare in 
faccia questo problema, che è 
finanziario ma al tempo stesso 
tocca il fondo di tutta la nostra 
economia, e non eluderlo, come 
si fa spesso, dicendo che non è 
attuale, perché attualmente esi
stono margini di capacità pr> 
duttiva non utilizzata, e quindi 
nuovi investimenti in attrezzatu
re produttive non sembrano de
siderabili. Questo è un sofisma. 
una pctitio principii. In qualche 
settore particolarmente colpito 
dalla fase avversa della con
giuntura può darsi si s:an for
mati dei « vuoti » che rendono 
inoperosi macchinari e m.stal-
lazionl già esistenti. Ma guai a 
generalizzare. Intanto, in molte 
industrie il a margine » tra la 
produzione effettiva e la capa
cità produttiva teorica è un'e 
sigenza tecnica perentoria. In 
altre importanti industrie, co 
me le raffinerie di oli minerà 
li. è per legge che la capacit.» 
di raffinazione deve superare di 
un 30"« la produzione prevista. 
E tutti sappiamo di inclusine 
che almeno una volta all'anno 
devono fermare gli impianti per 
provvedere alla loro pulizia, ma
nutenzione. riparazione. 

Ma ci sono altri casi i-i cui 
effettivamente si potrebbe uro 
durre più di quanto si produre 
se la domanda facesse girare le 
cinghie di trasmissione e sibi
lare ruote ed ingranaggi. In que
sti casi, però, è chiaro. In gri
dano i fatti, che quell'attrezza 

mica, non è In grado di produr
re al prezzi di mercato, è, in 
parte almeno o almeno per il 
momento, « fuori mercato », os
sia è, rispetto alla concorrenza, 
nazionale o straniera, già obso
leta o congenitamente mal con
formata, e quindi da scartare 
o rifare: il che vuol dire, in de
finitiva, che ha bisogno di nuo
vi investimenti, e che l'azienda 
deve fare un nuovo sforzo per 
allargare il suo mercato, il ven
taglio delle sue vendite, per 
conquistare nuovi clienti, sia 
sottraendoli alla concorrenza, sia 
facendoli nascere dal nulla, 
creando i bisogni che è in gra
do di soddisfare. L'alternativa 
è tanto netta quanto quella che 
ponemmo l'anno scorso fra tre
gua salariale e fine del pieno 
Impiego: o potenziarsi e ammo
dernarsi, o rattrappirsi e liqui
darsi. 

Ecco perché non ci slamo 
mal stancati di sostenere e di 
assecondare la crescita e il po
tenziamento delle imprese pro
duttive, ed anche nel periodi di 
calma di vento ci siamo sforzati 
di stimolarne lo spirito d'inizia
tiva e di concorrenza, l'impul
so e l'impegno ad aprir tutte le 
vele. 

Solo marginalmente, dunque, 
il problema nasce dalla cosi 
detta congiuntura. Solo in casi 
ben determinati la congiuntura 
può dissuadere da nuovi investi
menti produttivi. Questi sono 
dettati da un'esigenza di svilup
po che si fa luce a forza, at
traverso alti e bassi del ciclo 
economico. Non bisogna confon
dere, come si fa troppo spesso, 
le difficoltà che nascono da una 
oscillazione della temperie eco
nomica con quelle dovute inve
ce a necessità profonde di cre
scita e di sopravvivenza. Que
sta insana confusione non può 
condurre che ad una letale ras
segnazione o a un eroicomico 
assalto al mulini a vento. Nel 
decennio che sta per chiudersi 
si è svolto in Italia un proces
so di trasformazione economica 
molto più profondo e più vasto 
di quanto ne abbiamo contezza. 
Il paese si è avviato ad essere 
un paese industriale in senso 
moderno. Ma la fase di svilup
po più rapida e vigorosa, e per
ciò più cospicua, e stata ralti-
gurata, o meglio etichettata, co
me « miracolo »; e un mira
colo dispensa da spiegazioni e 
da Interpretazioni. Quando il 
miracolo ha portato ad alcune 
sue logiche conseguenze fin pri
mis avvicinamento al pieno im
piego e suol effetti, tra cui re
visioni salariali, rafforzamento 
del sindacati e azione incalzan
te dei partiti di massa, fermen
ti di nuovi rapporti di potere) è 
continuata la ostinazione a non 
voler capire o a mostrare di 
non capire, e si è addossato tut
to alla politica, il ceffo diabo
lico che ghigna e strugge il mi
racolo. 

Nel tempo stesso la varia
zione congiunturale, temuta alla 
fine del '61 nella economia ame
ricana, si è manifestata invece 
— sia pure con alterne vicende 
e sbalzi difformi — in parec
chi paesi dell'Europa occiden
tale, ed ha interferito da noi 
con la fase di sviluppo che sta
vamo attraversando, la quale, 
a sua volta, pur senza cedere, 
ha reagito in modo confuso e 
vacillante. Donde 11 pastrocchio: 
tutto 6 diventato congiuntura, 
e gli osservatori, l'opinione pub
blica, gli economisti di profes
sione, 1 politici in vena di dia
gnosi « scientifica » son rimasti 
ipnotizzati, stregati, inorriditi 
dalla medusèa Congiuntura. 

Il riflesso più nitido di que
sta paura sono state le preoccu 
pazioni di ordine monetario, le 
ossessioni di inflazione e di de
flazione. Come immediata con
seguenza, di tutte le carenze, 
occasionali ed organiche, si son 
fatti altrettanti carichi, e del 
tutto ci si è sbarazzati gettan
done il peso addosso alla banca 
centrale e moltiplicandone ìe 
responsabilità. 

La moneta è uno strumento 
essenziale, certo: nessuno lo sa 
meglio di chi fa il nostro me
stiere. Ma appunto l'esercizio 
di questo mestiere ci ha inse
gnato a cercar sempre di ve
dere al di là di essa, alla realtà 
delle cose, ai problemi della 
produzione e del consumo effet
tivi. La moneta è il manometro 
Fer misurare la pressione dei-

ossigeno economico, ma pro
prio perciò chi guarda soltanto 
alla moneta, alle oscillazioni di 
quella lancetta, si espone al pe
ricolo di non veder bene, o di 
non vedere affatto, il movimen 
to concreto dell'economia. 11 tra
vaglio strutturale che. al di là di 
ogni favorevole o avversa con
giuntura. segna il corso delle 
cose, delle cose vere e vitali. 
La suprema garanzia della sta 
bilità monetaria è il sano e sal
do ed equilibrato progresso eco 
nomlco. 

Peggio poi, quando al confi» 
so misconoscimento di questi 
principil si somma l'abbaelio di 
chi non identifica i fatti: ne 
nasce un errore al quadrato. Il 
caso più caratteristico di questa 
moltiplicazione di sbasii si ha 
in chi. dopo aver confuso lo 
* sviluppo » con la « coneluntu 
ra ». cade nell'analogo equivoco 
di confondere 1 « mezzi pronri • 
ron la presunta ampia « liquidi 
tà » e vede nella speciosa ab 
bondanza di fondi liouidi la 
ecvole rimedio alle deficienze 
fondamentali della nostra at
trezzatura produttiva, e cerei il 
modo di « coagulare » quella 
elusiva liquidità in solidi rapi 
tali dì impresa, per esemo:o — 
ricordiamo solo la tecnica p;ù 
correnv — convogliando le di
sponibilità monetarie verso le 
emissioni obbligazionarie. 

Non si ne<ra che risulta*i nar-
T.iali possano esser transitori') 
mente o**enuti con questo -« 
s*«ma. Ma non c'è d i farsi 
Ululoni: n^n e onesta Tu n vi" 
mi°stra ». I.a • via maes'ra « f» 
-niella di res»aun»re. o ir.«='»>ii-
"ire. ""Ma s'ru'Mir-» *ìrm-?:<» 
ria d<*H'imnr»sa, l'eotnìi^ri -» tr-> 
T*zzi proin e T*-<I77Ì HÌ •-—• « 
^ssa — rome più vn"c pHh'"-
Tìn flrrpiin'n — «ori »**»*i *>-
sor** su-~o«nita H-»I*C *"M«O-''> 
•"•TCia'o'" sii<?gpritf» rt«t><» n -
''i"i atinigm e ir>(T-n~nVo'» 
-I-Ili co*l de'ta liou'dl'à *p 
"Otre raro'e. v<°*n mninrcn No" 
* vera liouidltà una disponi 
hilità di risorse monetarie che. 

tura produttiva non è econo-i anziché affiancarsi a una salda 

congerie - di capitali " fissi per 
assicurarne la lubrificazione e 
assorbirne i fenomeni di surri
scaldamento, scaturisce al mar
gine del processo produttivo e 
vorrebbe magari sostituirsi al 
vero capitale. Non è vera li
quidità perché nasce da ritardi 
o sfasamenti dei flussi mone
tari, dalla loro difettosa cana 
lizzatone che crea ingorghi e 
pozzanghere, da « Iniezioni » 
dell'istituto centrale che, sem
pre per quel difetto circolato
rio, tendono a raccogliersi in 
idropiche sacche inerti. Omero 
l'avrebbe detta podàniptron, ac
qua da lavarsi i piedi (Od. XIX, 
504). La sua presenza nelle 
statistiche prova solo la inter
mittente funzionalità del mer
cato, e quindi la reale defi
cienza di una reale liquidità. 
E mancano infatti nel nostro 
mercato tutti gli indizi sicuri 
di una scorrevole liquidità, dal
la fluidità dei pagamenti al 
crescente buon mercato del de
naro. 

Alla luce di queste conside
razioni assume il suo corretto 
significato l'andamento della 
nostra raccolta. I depositi e 
conti correnti in lire sono au
mentati da 1.455 a 1577 mi
liardi, ossia deir8,50°'o circa. Il 
numero del depositanti è cre
sciuto anch'esso: 1 nostri con
ti passivi sono ormai più di 
700.000. L'Importo medio è na
turalmente cresciuto, e la di
stribuzione per scaglioni si ò 
mantenuta molto ben equili
brata: tutti gli scaglioni dei 
conti correnti hanno registrato 
aumenti, e noi numero del 
conti e nel loro Importo. Tutti 
segni questi di un costante al
largamento di base della no 
stra clientela ed anche di una 
maggiore disponibilità moneta 
ria in tutti i suoi strati, anche 
se proveniente più da asten
sione nei consumi che da at
tesa di Impiego. Tuttavia sono 
segni che attenuano qualche 
dubbio provocato dal fatto che 
è ancora piuttosto rilevante 
(sebbene In diminuzione rispet
to al 1963) l'aliquota di rac
colta affidataci da altre aziende 
bancarie. 

Mentre noi, guidati dal cri
teri che riteniamo a fondamen
to della nostra funzione e che 
più volte abbiamo illustrato nei 
loro vari aspetti, deliberata
mente impieghiamo fin l'ultima 
lira della nostra raccolta (al 
netto, naturalmente, del depa 
sito obbligatorio e del fabbiso
gno di cassa calcolato con la 
più rigida economicità), altre 
aziende di credito trovano più 
comodo e conveniente tenere 

!
>resso di noi l'eccedenza dei 
oro fondi disponibili. Esse, per 

cosi dire, lavorano « per il ma
gazzino », e tocca a noi, che 
non abbiamo certo respinto, né 
respingiamo questo supplemen
to di razione al nostro « magaz
zino », di far lavorare quei fondi 
e immetterli nel giro continuo 
della produzione e degli scambi. 

E' questa una di quelle tipi
che storture del sistema che 
generano illusioni di liquidità: 
illusione cui non soggiaciamo 
certo, ben conoscendo il carat
tere infido di questa compo
nente della nostra raccolta, un 
vero « siero patologico ». Non 
per questo però abbiamo rifiu
tato, né — ripetiamo — rifiu 
teremo la delega di fatto che 
ci vien conferita, di trovare 
utile collocazione a quelle di 
sponibilltà. Siamo stati lieti, 
anzi, di poterne usufruire in 
un periodo in cui la formazione 
di nuovo risparmio, di auten 
tica « liquidità » è stata fati
cosa e rallentata. Ma non pos 
slamo non tenerne conto prima 
di snocciolare l'ultima lira cui 
abbiamo accennato. 

Il mercato monetario è stato 
preso nel 1964 in un giuoco di 
forze contrastanti: da un lato 
è stato soggetto a tenaci spinte 
Inflazionistiche, alcune interna 
zionali altre nazionali, e di que 
ste alcune create dal meccani
smo economico, altre dal deficit 
nel bilancio dello Stato; dal
l'altro è stato sottoposto a pres
sioni antl - inflazionistiche, sia 
con 1 noti provvedimenti ridut 
tlvi dei consumi e delle vendite 
rateali, sia con le restrizioni 
adottate prudenzialmente dalla 
Banca d'Italia (che però, dicia
molo ancora, non han coartato 
l'organico sviluppo dei nostri 
crediti). 

Il risultato ultimo di questi 
colpi d'acceleratore e di freno 
è stato nel complesso rassicu
rante. Si è imbrigliata l'ero
sione della moneta e, con il 
tempestivo ausilio dei crediti 
ottenuti in America, si è spez
zata l'offensiva speculativa con
tro la lira e si è ottenuto un 
rapido, drammatico rovescia
mento della bilancia dei paga
menti. 

I meccanismi correttivi sono 
scattati automaticamente. Al
l'anomalo eccesso di importa
zioni verificatosi quando si po
teva temere una svalutazione 
della moneta, ha fatto seguito. 
dall'aprile in poi, una loro con
trazione altrettanto accentuata. 
mentre si consumavano le scor
te di materie prime accumulate 
e, nel sospetto di un rallenta 
mento dell'attività produttiva, 
non si provvedeva che assai (di
remmo « troppo » ) cautamente 
a ricostituirle. Alla migrazione 
di capitali, sollecitata da que 

igli stessi timori valutari, sue 
| cedeva un rientro dei capital! 
stessi, favorito anch<* dalla tfn 
sione determinata dai.e reMr; 
z:oni a! credito. 

II gettito delle poste afivo 
i invisibili » — turismo, r.mos 
se. noli. ecc. —. dopo un mo
mento di vacillazione, ritornava 
ai livelli consueti e li supcrnxa 
Le e.>port07:oni — segno più 
,1'ogni altro incoraggiante, an
che se effettuate « ak'osso ». — 
.uimentavano del 18'». sotto il 
duplice stlmo'.o di una ci >n. ra
zione della domanda interna e 
31 una forte domanda dal paesi 
esteri (e In particolare di quelli 
del MEO toccati anch'essi da 
i striscianti » rialzi dei pr^z/t 
ma anch'essi soggetti a varia 
ai.llr.iUà, tra le quali sproni-
m?nìo srrte e ostina'e qr.̂ '.'.e 
provenienti dazll squilibri ritv.!a 
bilancia dai pagamenti per le 
due maggiori nazioni comm-r-
ciantl. il Regno Unito e gli S.atl 
Uniti d'America, con questa de
ferenza però: per il primo, r 
quadro può insonr.-i r.r'.\^. 
nice tradizionale; per ì secon.n, 
la loro potenza reattiva può por-

: i 

re nel più serio imbarazzo l'e
quilibrio monetario di tutto 
l'occidente. Infine, la nostra bi
lancia dei capitali (senza i mo
vimenti monetari compensativi), 
fortemente deficitaria nel 1903, 
è stata Invece più fortemente 
attiva nel 1964, anche, è vero 
per la cessione a stranieri 
di qualche importante parteci
pazione industriale. 

Risultato: 'si son rafforzate le 
disponibilità ufficiali aella Ban
ca d'Italia e se ne è immesso 
nel mercato il controvalore In 
lire. Ma, come è ovvio, in que
sto processo non tutto è andato 
Uscio e piano: si è passati at
traverso attriti anche conside
revoli e un certo logorio di al
cune parti del meccanismo sot
toposte a più dure sollecitazio
ni. Era questo il prezzo che si 
doveva pagare é che si è accet
tato ad occhi aperti di pagare, 
anche perché ci si è resi conto 
che, una volta fatto il sacrifi
cio, la situazione restava pulita. 
senza altre ipoteche debitorie] 
senza residui focolai infettivi, 
sgombra e aperta al lavoro e al 
la ripresa. 

Un certo diffuso rallentamen 
to dell'attività produttiva e la 
conseguente riduzione del tasso 
di accrescimento del reddito na 
zionale; le più acute difficoltà 
di alcuni settori alle prese cori 
problemi particolari (anche di 
carattere strutturale, ossia la 
necessità di aggiornarsi tecni
camente); le chiazze di disoc
cupazione e di sottoccupazione 
e il persistente, anche se atte 
nuato, malumore dei mercati 
finanziari sono insieme i postu
mi della cura cui ci slamo as
soggettati e i presupposti, forse 
già i sintomi, della convale
scenza. 

Incoraggianti, anche a questo 
proposito, sono le cifre delle 
emissioni portate a buon fine 
In questo travagliato '64. Seb
bene il bilancio economico na
zionale sembri indicare una ri
duzione degli Investimenti del 
5% circa, il totale del titoli col
locati non si discosta dalle cifre 
del 6V. Per le azioni sembra 
persino che ci sia un aumento 
di cento miliardi, da 328 a 429 
miliardi, ma quest'ultima cifra 
comprende: (a) gli aumenti di 
capitale finanziati con emissioni 
obbligazionarie (IRI, ENI, ecc.) 
per 43 miliardi; (b) le opera
zioni finanziarie con altre emis
sioni azionarie all'interno di 
gruppi, per 40 miliardi; (e) gli 
aumenti di capitale sottoscritti 
in tutto o in parte da gruppi di 
controllo stranieri (Shell Ita
liana, 107 miliardi; Esso Stan
dard, 10 miliardi; altre, come 
Ledoga, Kodak, Lever, Sias, 8 
miliardi). L'ammontare netto 
raccolto sul mercato italiano si 
riduce quindi (429 — [43 + 40 
+ 125] — 221) a duecentoven-
tun miliardi. Le emissioni ob
bligazionarie offerte al pubblico 
segnano un leggero aumento, da 
513 a 533 miliardi, ossia 20 mi
liardi, equamente ripartito tra 
Stato e società. Le emissioni 
continuative, invéce, accusano 
una flessione di una cinquanti
na di miliardi, imputabile inte
ramente alle minori emissioni 
di cartelle fondiarie e del Cre
dito Agrario di Miglioramento: 
tra i maggiori emittenti, le va
riazioni sono di scarso rilievo. 
Il totale generale del reddito 
fisso, 1.405 miliardi, resta cosi 
di appena una trentina di mi
liardi sotto a quello del 1963. 

Se poi si tiene conto anche 
dei BTO. la cui circolazione si 
ridusse nel '63 di 180 miliardi. 
mentre è cresciuta di almeno 
200 miliardi nel 1964, bisogna 
concludere che il prelievo dal 
mercato è stato nell'anno scorso 
più forte che nel 1963. Il nostro 
Istituto ha preso parte a tutte 
le più importanti emissioni, 
azionarie ed obbligazionarie, ot 
tenendo in ogni caso risultati 
pari alle nostre tradizioni: in 
complesso, circa 11 12° b è stato 
raccolto dai nostri sportelli 

Sebbene in questi ultimi mesi 
il mercato abbia dato qualche 
segno di maggior vivacità e di 
una perdurante capacità di as
sorbimento, le cifre riportate 
restano però esigue, e In par
ticolare modesta (221 miliardi) 
è quella delle emissioni azio
narie, ossia precisamente di 
quelle che portano nuovi mezzi 
propri alle imprese. Il mercato 
va quindi ancora curato, svi
luppato e promosso. E' da ri
levare con compiacimento l'atti
vità dell'IMI. che ha dato segno 
di voler allargare il suo campo 
d'azione nel senso da noi auspi
cato. e. per sopperire diretta
mente alla scarsità di mezzi prò" 
pri delle aziende, ha assunto 
anche quote di capitale, prepa
randosi cosi, speriamo, ad adem
piere pure a compiti di promo
zione. Ma è altresì da augurarsi 
che vengano presto tradotti in 
legge, e in legge comprensiva e 
adeguata, i provvedimenti da 
tempo allo studio che permet
teranno la costituzione di in
vestment trusts in tutto e per 
tutto identici a quelli operanti 
in altri paesi; e che i criteri e 
le norme per l'impiego in azio
ni di una quota delle riserve 
delle società di assicurazione 
siano meno pavidi di quelli ri
gidamente previsti nella legge 
del 25 febbraio scorso, o dota*) 
di un minimo di elasticità di
screzionale. 

Ed è da augurarsi altresì un 
allargamento e un rinsangua-
mento al tempo stesso del listi 
no di borsa, che forse piti d: 
osm altro elemento contribui
rebbe a ridare vtgore e vivacità 
.".1 mercato finanziario introdu
cendovi una p:u ampia ed equi
librata distribuzione dei rischi 
e quindi un meno timido col
locamento di valori mobiliari e 
un andamento delle quotazioni 
piii animato ed espressivo. Per 
riattaccarci all'inizio del rostro 
discorso, ricordiamo che es;s*c 
in Italia un cospicuo numero di 
imprese, per lo più di carattere 
o di orie'.ne familiare, le oua'i 
hanno raccninto le dimensioni. 
la costanza di profìtti, la impor-
•anwi naz!ona'B che le « qt.a'i-
"cano » per la quotazione in 

iV>rsa. e alla borsa bisoera cra-
duBlmente e cairarieife. aw:ar-

i'e — ptche con l'ausilio di ov> 
I mortimi ircentivi at'i. fra l'al

tro. a so'Iecrar* la reimmiss; >n« 
r>eMe imprese di fondi da es<e 
distratti per investimenti extra-

| aziendali —. re11'interes«e loro 
specifico p rj«r to meno iberni
ca funz:or.aìi*à del merc-.vo 

Tra i paesi del MEC l'Italia 
è il solo che assoggetti ì utoli 

azionari all'istituto della nomi-
natività obbligatoria. Eppure 
quell'istituto, róso dalle eccezio
ni regionali e svuotato della 
sua finalità fiscale con l'adozio
ne della cedolare secca, è ormai 
soltanto un mito (e, come tutti 
i miti, è tabù). Ma è un mito 
malefico, perché in pratica, da 
un lato è di palese Impaccio a 
un regime fiscale organico, ade
guato e intelligentemente di
scriminatorio, e dall'altro met
te la nostra economia in una 
situazione di patente svantag
gio competitivo di fronte a tut
ti quei paesi tra i quali si è 
restaurata la libera circolazio
ne dei capitali. 

Misure precise e ben calcola
te — organiche, quindi, e con 
carattere vorremmo dire « isti
tuzionale », non di soccorso e 
sussidio occasionale, perché cer
ti « rattoppi » e « sonniferi », in 
apparenza di più facile sommi
nistrazione. risultano alla lunga 
inefficaci e più costosi, — val
gono certo assai meglio che i 
generici appelli alla fiducia. Ap 
punto perché generici, e finché 
generici, questi appelli cadono 
di fronte all'ironica obiezione 
che la fiducia, se uno non l'ha. 
non se la può dare. Noi stessi 
abbiamo dichiarato l'anno scor
so che la fiducia in se stessi è 
alla radice di tutte le altre. Ri
badiamo oggi che noi, come ban
ca, questa fiducia in noi stessi 
l'abbiamo, e incrollabile. Al no
stro orecchio quindi gli appelli 
e le preci che ritorni la fiducia 
rendono un suono fesso. Trop
po di frequente chi si dice sfi
duciato ha soltanto poca voglia 
di lavorare. E' questa voglia 
che bisogna restaurare in tutti. 
operai, contadini, impiegati e 
imprenditori, che troppo pro
verbialmente si compiacciono di 
passare per « amanti del la
voro ». Laboravi fidenter è un 
pleonasmo: chi lavora, lavora 
sempre fidenter. 

La misura della nostra fidu
cia si desume dall'andamento 
del crediti concessi. Il loro to
tale si è accresciuto di quasi 
cento miliardi, ossia del 9°,b 
circa. Non è poco, se si met
tono In rapporto queste cifre 
con gli indici della produzione. 
Ma esse non danno un'idea 
adeguata del nostro lavoro. Co
m'è noto, la grande massa dei 
crediti accordati viene a sca
denza durante l'anno; e I cre
diti sono rinnovati o revocati, 
decurtati o aumentati, secondo 
i casi. La cifra di fine d'anno 
è la somma algebrica di tutte 
queste variazioni. Ma il credi
to realmente concesso durante 
l'anno non è la differenza tra 
i due saldi al 31 dicembre, ben
sì il totale degli accordati uti
lizzato nell'anno: non 98.8 mi
liardi, ma 1.213,2. Questa è la 
cifra che dà la misura più esat
ta del nostro lavoro e del « fi
do » che nel 1964 abbiamo fatto 
all'economia del nostro paese. 

La distribuzione dei crediti 
per scaglioni si è mantenuta 
cosi equilibrata che abbiamo 
voluto fare un'indagine partico
lare, risalendo al 1956, per ve
dere se, nel periodo più lungo 
considerato, emergessero ten
denze ben definite. E di fatti, 
tenuto conto delle variazioni de
terminatesi nel potere d'acqui
sto della lira durante il perio
do. risulta chiaro un moto a 
spirale o a vortice molto uni
forme. Gli scaglioni centrali, 
tra 1 100 e i 250 milioni, hanno 
mantenuto pressoché invariata 
la loro percentuale, oscillante 
tra il 15 e il 16°'D. Intorno a 
quest'osse costante, troviamo 
che gli scaglioni inferiori hanno 
visto le loro percentuali ridursi 
tanto più fortemente quanto più 
basso è lo scaglione. Gli sca
glioni superiori, invece, mostra
no oggi aumentata la loro per
centuale. e in misura tanto più 
forte quanto più alto è lo sca
glione. Si è svolto cioè un pro
cesso di trasfusione graduale e 
continuo dagli scaglioni infe
riori verso quelli centrali e da 
questi verso quelli superiori. 
così che gli scaglioni centrali 
son rimasti praticamente inva
riati. mentre quelli inferiori 
perdevano esattamente tanto 
quanto guadagnavano quelli su
periori. 

In parte ciò si spiega con la 
ricordata diminuzione di pote
re d'acquisto della moneta: nei 
limiti in cui questo è vero, non 
è la distribuzione tra gli sca
glioni che è variata, ma sono 
gli scaglioni stessi che han cam
biato di valore e di significato 
con l'alterarsi del metro mo
netario. Ciò nonostante, peral
tro, il movimento che abbiamo 
descritto testimonia di un ac
cresciuto fabbisogno e di un 
accresciuto indebitamento delle 
aziende (per l'ultimo esercizio 
e per lo scaglione più alto se ne 
ha la conferma sperimentale in 
un numero di situazioni parti
colari). E. in parte, il fenome
no riflette le nuove dimensioni 
della nostra economia: il che è 
confermato dal fatto che. pur 
variando la sua distribuzione 
percentuale tra 1 diversi sca
glioni, l'importo globale degli 
utilizzi è andato regolarmente 
crescendo dal 1958 in poi. 

Nella distribuzione per rami. 
le scarse variazioni hanno un 
ancor più chiaro significato: 
dipendono quasi tutte dall'ac
censione o dall'estinzione di ope
razioni particolari, salvo l'ul
teriore aumento dell'aliquota 
destinata all'edilizia, prova del 
non diminuito appoggio da noi 
prestato a questo ramo fon-
darr.er.ta'.e e oggi partico:ar-
mente bi«o<moso di aiuto. 

La distribuzione dei nostri 
crediti per zone non rivela spo 
stamenti sensibili: un Incre
mento leggermente più accen
tuato nell'Italia Centrale riflet
te pochi grossi fidi concessi a-l 
istituti finanziari aventi la sede 
sociale a Roma, ma attivi e pre
senti in ogni regione della pe
nisola. 

Queste considerazioni «oro 
rinforzate dalle cifre di movi
mento. che. come sapete, se
guiamo con particolare atten
zione In perfetta armonia con 
l saldi di fine anno, l'utilizzo 
medio nel 1964 ha superato d: 
o.uasi 100 miliardi quello del 
'63 II grado medio di uti l iza 
e ancora sensibilmente cresciu
to e supera ormai nettamente 
anche il livello del '57. Per con
tro. si è ancora ridotta la ve 
locita annua di rotazione rieg'.i 
utilizzi, il che può riflettere un 
aumento della quota di crediti 

finanziari a più lenta rotazio
ne, o anche più genericamente 
il rallentato ritmo dell'attività 
produttiva. Il significato nega
tivo di quest'indizio è peraltro 
corretto dall'insieme delle altre 
cifre, e In particolare da quella 
del movimento di conto che. 
lungi dal contrarsi, è aumentata 
anche nel '64 di circa duecento 
miliardi. In conclusione, ci son 
qua e là dei grumi meno fluidi, 
ma nel complesso, contro l'opi
nione corrente, 1 nostri « caval
li » han « bevuto », e come! più 
dell'anno passato e tre volte più 
che nel 1959. 

Abbiamo dunque lavorato di 
più e, se ne dovrebbe dedurre, 
avremmo anche dovuto guada
gnare di più. Perché l'utile fi
nale è invece rimasto pratica
mente invariato? Una prima ri
sposta ce la dà il conto profitti 
e perdite. Le spese di ammini
strazione sono cresciute di qua
si otto miliardi, imputabili in
teramente al costo del perso
nale. e le imposte sono salite 
del 10° o, raggiungendo una ci
fra quasi tripla di quella del
l'utile distribuibile. 

Ma cerchiamo di vedere al 
di là di queste cifre riassun
tive. Nonostante la tanto strom
bazzata liquidità, il costo del 
denaro raccolto è risultato leg
germente più alto: sono frazioni 
di percento — in media 0,20% 
circa —, ma si ripetono per 
tutte le voci della raccolta e si 
moltiplicano per molte centi
naia di miliardi. 

Si è potuto tuttavia mante
nere lo scarto tra interessi me
di attivi e passivi perché gli 
impieghi ci hanno reso quulco-
sorellina di più in quasi tutte 
le voci — anche qui 0,20% circa 
in media — . e migliore è stato 
il reddito di alcune partecipa
zioni e del portafoglio valori di 
proprietà. Ma il saldo attivo del 
conto interessi è bastato ap 
pena a coprire le spese di am
ministrazione, e a tutto il resto 
han provveduto gli utili e prov
vigioni sul lavoro di borsa, ov
viamente diminuiti, gli utili sin
dacali e di collocamento e quelli 
sui cambi. A ingrossare l'utile 
lordo ha contribuito anche 
una riduzione delle spese di 
esercizio (in senso stretto, sen
za il personale), ma su di esso 
hanno inciso gli accantonamen
ti per sofferenze o incagli, ac
certati in maggior numero e va
lutati con la più cautelosa pru
denza. Il risultato finale di tutti 
questi più e meno è l'utile netto 
di soli 5 milioni (cifra ovvia
mente trascurabile) superiore 
a quello del '63, ma vicinissimo 
ai tre miliardi di lire. 

Se da un lato questa stabilità 
dei profitti ci lascia soddisfatti 
— tanto più che l'anno scorso 
avevamo ipotizzato addirittura 
la possibilità di « guadagnare di 
meno » —, dall'altro ci stimola 
a perseverare in quel lavoro di 
adeguamento organizzativo alla 
cui preparazione da tempo ac
cudiamo e dal quale, oltre che 
dal ringiovanimento del nostri 
quadri, ci aspettiamo un vigo
roso scatto della nostra forza 
operativa. Anche se in parte la 
stabilità del profitti riflette qual
che Impaccio funzionale di qual
che settore dell'economia, non 
è questo 11 motivo per rasse
gnarci a piétiner sur place: anzi: 
bisogna vincere insieme le re 
sistenze e dell'economia e del 
nostro conto economico, e ri
prendere con nuova lena II cam
mino ascensionale. A questo fine 
potrà giovare anche la program
mazione, purché sia programma 
di lavoro e non mera prolezione 
statistica di agglomerati macro-
economici: purché parta dal 
particolare, ossia dalla situazio
ne di singole aziende, settori e 
comunità, e non discenda dal 
« complesso » schiacciando e li
vellando i problemi individuali; 

purché sia accolta e voluta da 
tutti i fattori della produzione e 
faccia suo quindi il nostro sug
gerimento dell'anno passato, di 
un « credito » che il lavoro deve 
fare al capitale con tutte le ga
ranzie di rimborso che un ere' 
dito di questa natura e di que
ste dimensioni deve avere. In 
altre parole, il - « programma » 
non deve essere escogitato e im
posto dal di fuori, ma deve na
scere dal cuore della nostra eco
nomia: non essere Un corsetto 
ortopedico, sia pure modellato 
sul torso dell'Apollo del Belve. 
dere, ma l'espressione naturale 
e razionale delle forze endogeno 
del nostro organismo, ricono
sciute attraverso la identificazio
ne dei punti deboli e dei punti 
forti della nostra struttura eco
nomica, condotta in modo da 
stabilire se i punti deboli sian 
deboli di debolezza congenita o 
inguaribile, se sinn suscettibili 
ili qualche efficace terapia, per 
definire poi questa terapia e 
idottarla o farla adottare da 
chi può farlo; e per i punti forti. 
misurarne le capacità sostanzia 
"i. la elasticità e durevolezza, il 
potenziale produttivo a breve e 
i lunga scadenza (non il solo 
aspetto finanziario). Insomma. 
analisi e sintesi degli impulsi e 
delle risorse che ci tengono in 
vita e ci possono e ci devono 
assicurare basi e possibilità di 
progresso continuo e proficuo. 

Signori Azionisti. 
crediamo di aver delineato con 

sufficiente rilievo la situazione 
generale nella quale è inserita 
quella della banca. Non abbiamo 
esposto idee programmatiche, 
ma abbiamo cercato di espri
mere concretnmente quello che 
richiede l'interesse delle cose, 
quali le valutiamo oggi e quali 
ce le prospettiamo per gli anni 
prossimi, fino a quando cioè 

esse medesime non suggeriran
no una valutazione diversa. 

Per noi non esistono miti, né 
Idola fori. L'esigenza dell'equi
librio tra mezzi propri e mezzi 
di terzi, su cui abbiamo parti
colarmente insistito, è per noi 
una realtà cogente, tanto co
gente e perentoria che non solo 
non esclude, ma vuole anzi at
trarre, con le cautele e gli ac
corgimenti più acconci, il ca
pitale straniero e Insieme svuo
tare di ogni motivo l'uscita alla 
chetichella di capitali dall'Italia. 

La via che ci slamo permessi 
di tracciare non porterà certo 
— come abbiamo accennato or 
ora — a cambiar le cose da 
un giorno all'altro; non è una 
via facile, è anzi « aspra e for
te ». ma la pendenza 6 graduale, 
il fondo è resistente e non ci 
manca l'animo né il fiato. 

• • • 
La rete delle nostre affiliate 

ed associate estere ha conti
nuato a svolgere un utile e pro
ficuo lavoro. I risultati han
no corrisposto alle aspettativa 
e in qualche caso le hanno su
perate. Gli Imprenditori del no
stro paese hanno trovato nel 
nostro « gruppo » un valido ap
poggio e la più volonterosa e 
fattiva cooperazlone. 

• • • 
DI Mediobanca abbiamo già 

detto, e non occorre aggiungere 
altro. 

Anche il Credito Fondiario 
Sardo ha lavorato attivamente, 
assecondando con tutte le sue 
forze il mercato in cui opera 
e che richiedo ancora partico
lare attenzione. 

• • • 
A tutto il nostro personale, 

che ha fatto fronte alla mole 
del lavoro con la consueta pe
rizia e buona volontà, rivolgia
mo anche quest'anno un elogio 
e un ringraziamento cordiali. 

Signori Azionisti, 

l'esercizio chiude con un utile netto di . . 
che vi proponiamo di ripartire come segue: 
assegnazione alla Riserva ordinaria . . . 

5% al Capitale ' Sociale 

più: 
Avanzo utili esercizi precedenti . . . . . 

Ulteriore 5% al Capitale Sociale . . . . 

Riporto a nuovo 

Signori Azionisti, 
poche settimane fa un grave 

lutto ci ha colpiti: è mancato 
il cav. lav. dott. ing. Antonio 
Ernesto Rossi, nostro consiglie
re d'amministrazione. Pioniere 
dell'industria siderurgica italia
na, presidente della Finsider e 
poi dell'Italsider, l'ing. Rossi ci 
ha fatto beneficiare dei frutti 
della sua vasta e varia esperien
za e del suo naturale acume di 
imprenditore nato. Raccogliamo
ci un minuto in silenzio ad ono
rarne la memoria. 

Siete chiamati a eleggere un 
nuovo consigliere in sostituzione 
del rimpianto ing. Rossi. 

Siete anche chiamati a rinno
vare il Collegio sindacale. 

• • • 
L'Assemblea ha approvato la 

Relazione del Consiglio di Am
ministrazione nonché quella del 
Collegio Sindacale. 

Ha pure approvato il bilancio 
chiuso al 31 dicembre 1964 ed 
il proposto riparto degli utili, 
con l'aumento della riserva or
dinaria a L. 10J50.000.000 e l'as
segnazione di un dividendo del 
10% al capitale sociale. 

Quindi ha eletto nuovo amml-
nistratore il dott. Carlo Bom-
bleri, direttore centrale dell'isti
tuto, in sostituzione del com-

L. 2.990.988.136 

» 1.000.000.000 

L. 1.990.988.136 
» 1.000.000.000 

L. 990.988.136 

» 53.383.937 

L. 1.044.372.073 
» 1.000.000.000 

L. 44.372.073 

pianto consigliere dott. ing. An
tonio Ernesto Rossi. 

L'Assemblea ha inoltre proce
duto alla nomina del Collegio 
Sindacale, scaduto di carica per 
compiuto triennio, rieleggendo i 
sindaci uscenti sigg.: prof. dott. 
Angelo Aldrighettl, presidente 
del collegio; dott. Aldo Cicoletti. 
avv. Gaddo Luciano Ichlno, dott. 
Carlo Obber, dott. Ugo Taba-
nelli. sindaci effettivi; dott. Do
menico Bernardi, dott. Costan
tino Zubbani, sindaci supplenti. 

• • • 
Nella riunione del Consiglio 

di Amministrazione, tenutasi su
bito dopo l'Assemblea, è stato 
rieletto alla carica di Presi
dente il dott. Raffaele Mattioli. 
a quella di Vice-Presidente il 
dott. ing. Giovanni Folonari, ed 
è stato eletto quale altro Vlce-
Presidente l'aw. Corrado Fran-
zi che cessa dalle sue funzioni 
di direttore centrale e quindi di 
amministratore delegato dello 
istituto. 

A sensi dell'art. 28 dello sta
tuto sociale il direttore centrali 
dott. Carlo Bombieri, per effetto 
della sua nomina ad ammini
stratore, assume la carica e le 
funzioni di amministratore dele
gato. Altro amministratore de
legato rimane il dott. Filippo 
Migliorisi. 

Bilancio al 31 Dicembre 1964 
A T T I V O 

Cassa L. 59.315.282.417 
Fondi presso l'Istituto di 

emissione » 140.844.455.794 
Buoni del Tesoro e Titoli 

di Stato o garantiti dal
lo Stato » 207.827.648.077 

Valori di proprietà: 
Azioni L. 5608.0n6.218 
Obbligaz. » 65.489.427.154 » 71.097.493 372 

Riporti » 4.274.370.870 
Partecipazioni In Affilia

zioni bancarie estere . » 154.646.925 
Partecipa/ione *Medioban-

ca - Banca di Credito 
Finanziario» » 2.166.520.000 

Partecipazione «Credito 
Fondiario Sardo» . . » 3.488.000 000 

Conti Correnti e Corri
spondenti debitori . . » 1.007.669829.698 

Portafoglio » 558 234 843 449 
Debitori per accettazioni » 6.439.804.153 
Debitori per crediti con

fermati r> 33 305 356 510 
Debitori per avalli e fi-

dejussioni » 214 286 687.507 
Stabili di proprietà zd 

uso filiali e diversi . . » If5O.337.00O 
Mobili ed impianti . . . » 1 

Valori in deposito: 
a garanzia L. 204.278.659.908 
a custodia » 973.861.900.443 

L. 2 309265.275.773 

» 1 178 140 560351 

L. 3.487.405.836.124 

P A S S I V O 
Capitale Sociale . . . . L. 20.000.000.000 
Riserva » 9J50.000.000 
Azionisti Conto dividendo » 7.887547 
Depositi a risparmio. Con

ti Correnti e Corrispon
denti creditori . . . . » 1.917.073.332.776 

Cedenti di effetti per l'in
casso » 43277.573.579 

Accettazioni commerciali • » 6.439.804.153 
Creditori per crediti con

fermati » 33.305.356.510 
Creditori per avalli e fi

de jussionl » 214.286.687.507 
Partite varie e transitorie » 17.164.516.390 
Assegni in circolazione . » 39.217334.698 
Risconto a favore Eserci

zio lOfó » 6.098.210.540 
Avanzo utili Esercizi pre

redenti » 53.383.937 

Utile netto dell'Esercizio 
corrente . . . . . . . » 2 990.988.136 

Depositanti di Valori: 
a garanzia L. 204.278.659.908 
a custodia » 973.861.900.443 

L. 2.309265.275.773 

» 1.178.140.560.351 

L. 3.487.405.836 124 

Conto e Perdite 
SPESE ED ONERI 

Interessi sui Depositi a 
risparmio e Libretti di 
conto rorrente . . . . I. 9.097.015 5R8 

Spese di Amministrazione » 57 232 875.816 
Imposte e Tasse . . . . » 8816356.469 
Ammortamento Impianti. » 967.190.591 
Utile netto dell'Esercizio » 2.990.988.136 

L. 79.104 626.600 

R E N D I T E 
Sconti, Interessi e Provvi

gioni sui Crediti e Con
ti Correnti L. 

Cedole su Valori e Parte
cipazioni » 

Utili e Provvigioni sui 
servizi di intermediazio
ne e diversi » 

Reddito immobili . . . » 

56.428555.579 

12932.466.661 

8.467.133282 
1276.471.078 

79.104.626.600 

PAGAMENTO DIVIDENDO 
Il dividendo del dicci per cento per l'eterclxlo 1964 sulle azioni sociali è pagabile, prò 

quota, al netto dell'imposta cedolare d'acconto, a partire da venerdì 16 aprile 1965. presso 
tutte le filiali della Banca in Italia contro presentazione dei certificati per la stampigliatura. 

Milano, 15 aprile 1965. 

http://5608.0n6.218
http://If5O.337.00O
http://9J50.000.000

