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Presieduta dal dott, Raffacle Mattioli, si & tenuta gloved)
8 aprile, in Milano, I’'Assemblea generale ordinaria degli Azio-

istl della Banca Commerclale
ltatt del bilancio 1964.

Itallana per l'approvazione del

"1l Presidente dott. Mattioll ha dato lettura della seguente

elazione del Consig

ignori Azionisti,

non possiamo trattenerci dal
cordare oggl quanto abbiamo

fermato alcuni anni fa, e
piod che un bilancio non pud
iflettere il vario e vivo fluire
Reglt affarl di un'azienda: & uno
paccato contabile che ne fissa

situazione al 31 dicembre e,
par quanto utile a certl fini ben
pircoscritti, va « spiegaton nel
enso letterale della parola, per

Wredere clod, sotto la superficle
isa @ liscia delle sue poste, qua-
i son le pleghe e che cosa c'e
lentro ogni piega. Dobbfamo
cordarlo perché la voce piu
igniticativa del bllanclo prece-
fente, quella da cul giova pren-
fler le mosse per il nostro di-
0rso, non risuona in questo
pllancio: non esiste pita 11 r1i-
gconto, che a fine '63 figurava
ber un importo pari al quadru.
plo det nostri mezzl propri
balesi.

Splegammo allora, senza ros-
ore, le ragiont del nostro ri-
porso  alla banca centrale o

tto quello che lo giustiticava,
in dal punto di vista degli
ffarl in generale, sla da quello
el nostro « particulare». E vi
liclamo oggi, con la stessa
agionata pacatezza, che il fa.
yore delle circostanze ¢l ha
onsentito di eliminare questo

0550 debito.

Formalmente, ne siamo lieti
per lante ragioni, fin troppo
Pvvie, ma soprattutto per la
agione, forse meno ovvia, che

per altri impensata elimina-

one del risconto entro 11 1964
prova a posteriort che le ra-
oni a priort per cul vi ricor-
ErNmo  erano fondate e medi-
mte. La nostra diagnosi era
satta: la « strettan che ci ave-
n imposto quella scelta era
emporanea e andava affrontata
pon con una consequenziarin e
ontagiosa restrizione del cre-
flito, ma con misure transitorie

gl'emergenza, sfruttando quanto
fin dove era necessario 1 mec-
anlsmi che assicurano l'elasti-
pith del sistema bancario. Con-
ortatl da quest'esperienza, non
Bsiteremmo, qualora si presen-
gassero circostanze analoghe a
Muelle del 1963, a valerci ancora

a volta di questo adiutorio.

g Cosl viva era in noi, del
pesto, 1a cosclenza della tem-
poraneita dell’ operazione che
bbiamo parlato di « siero fi-
lologlico » trasfuso nel nostro
rganismo. Il siero fisfologico
hon fa parte della dleta nor-
male dl un organismo sano e
geto come il nostro. Vi si

corre quando un trauma im-
bone di supplire a una momen-

ea scarsith di sangue. Non

che ora al posto del siero

A entrato « sangue » — perché
R sangue di un’azienda, quale

e essa sia, & costitulto dal
ezzl propri (e giA I'anno pas-
ato vi abblamo detto che sus-
ste e sl fa sentire cronica-
hente {1 Problema dell’'adegua-
ento del nostro capitale) —,
8 un « umore vitale», e cioé
aumento della raccolta, che
appresenta la linfa di un’azien-

bancaria, il nutrimento or-
anfco della sua attivith, la
haterin prima con cuf si con-
pzionano i credili.

La metafora pud essere spin-
R, con cauteld, un passo avanti.
er le aziende che ricorrono
lle banche & «umore vitalen

cosl detto credito ordinario

d ¢ «siero fisiologico» il cre-
to che supplisce alla scarsith
el « mezzi propri». Ora questa
fusione di siero fisiologico
elle imprese continua ad es-

re essenziale. S| tratta di
pdere fino a che punto le

iende possano indebitarsi in

1 modo, perché —— come &

noto — quando il credito
© essere rimborsato solo at-

Averso il ricorso al mercato

i capitali, esso & sicuramente

pdito finanziario, o meglio mo-

liare, anzi & senz'altro il
credito mobiliare ».

Ora sta di fatto che da qual-
he anno in qua non splo resta
nlterata, ma ha tendenza a

escere  1'aliquota dei crediti

cari destinati a sopperire
la deficienza di mezzi propri
lle aziende, e non semplice-
ente a {inanziame 1 cicli pro-
ttivi: trasfusioni di siero. non
mplice stimolo al metaboli-
io. Si pud osservare — e non
emo certamente noi a negar-
— che non é questa la fun-
Dne propria di una banca di

dito ordinario. S! pud dire

questi jnterventi non sono

odossl, comportano pericoll

r le banche e non danno

quillith durevole alle azien-

. Lo sappiamo. Ma tant'é: se

vuole reggere e curare il lato

debole della nostra strut-
economica & necessario
pperire in qualche modo, in
sto modo, alla deficienza di

22§ propri che affligge tante

stre imprese, le obbliga ad

Fettuare amrnortamenti per

che, Invece di assecondare,
cano la liquidith azienda-
senza peraliro soddisfare a

psuna funzione d@i rinnovo; a

aragnare sulle ricerche scien-

iche e sulla formazione &
ovi quadri; a puntare spa-
hodicamente sull’autofinanzia-

nto ¢ a rinviare i piani di

inovamento tecnico ¢ com

rclale, perdendo cost poco

volta la loro capacita di
correnza, e, in definitiva,
pdendo anche l'inadeguato ca.
ale di cui dispongono.

Bi sarebbe tentati di pensare

, proprio nelle {asi di svi
bpo, in un’economia come la
stra, le banche ordinarie con-
pite con formalistica ortodos-

sqano una specie di Fata
prgana, un simbolo di spe-
nza. dacché 'ambiente stesso
cul operano le comvoelle in-
nd essere miste: 'habital
termina le condiziori di vita

II'animale. Noi. in particolare.
bn vi abdbiamo mai nascosto
he una percentuale dei nostri

i1 ha caratteristiche f{inan.

jar:e. ¢ che ¢t siIamo sempre
orzati di alutare le imprese
iccole: a diventar medie e le
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medie a diventar grosse, ed an-
che le grosse ad acquisire le
dimensioni per lora piu eco-
nomiche; né abbiamo rispar-
miato le esortazioni a liberarsi
degli indument{ vecchi, né ci
slamo nascosti che per tutto
questo occorrono « soldi, molti
soldt », .

La questione & essenzialmente
di misura, Prima dell’avvento
dell'lR1 11 pericolo era — e
sl & dimostrato — incompara.
bilmente maggiore: le banche
eran tratte a finanziare in toto
le industrle, e c;ulndl ad assu-
merne il controllo, e quindi a
sostenerne le quotazloni di bor-
sa, creando cosl un amalgama
pernicioso ed esplosivo di in-
dustria, finanza e credito. Oggl,
quel rischio praticamente non
esiste: 11 centro di gravita delle
banche si & spostato dai pochi
grossi client!i di una volta a
migliaia e decine di migliaia
di azlende di ognl dimensione,
e I'IRI ha portato a una sa-
lutare stabilizzazione del con-
trolli che allontana scalate e
aggressionl minori.

Dr'altra parte, il problema del.

I'adeguatezza del mezzi propri
delle imprese sussiste; e per
questo, sapendo che il proble-
ma esiste e continuerh ad esi-
stere, le banche dl interesse
nazionale, pur essendo posse-
dute dall'IRI che, come
operating holding, non potreb.-
be non preoccuparsi della li-
quidith delle sue partecipazionti
bancarle --, hanno costituito
Mediobanca, che organicamente
le asseconda con oculata effi-
cacia. Per gl stessi motivi,
ancor pili validi dopo una ven-
tina d'anni dalla sua fonda-
zione, esse debbono volere oggi
che Mediobanca venga raf-
forzata, che nuovi mezzl le
consentano di allargare e inte-
grare la sua attivith e di sop-
perire anche alla rarita di pro-
moters che affligge i1 nostro
sistema: il credito mobiliare &
caratterizzato infatti dalla men.
talita di promoter di chi lo
concede, e, concedendolo, pren-
de Y'lniziativa d{ creare o pro-
muovere lo sviluppo di una
data attivitd economica, assu-
mendone i rischi -~ e, quando
occorre, i1 controllo — {in che
non possa rientrare nei suol
soldi con operazioni sul mer-
cato del capitali.
E tormniamo cos! alla scarsith
dl capitall di rischio, alla gih
pll1 volte segnalata deficienza di
« mezzi propri». Non & questa
— ripetiamo — una novith de.
gl ultimi anni: & una costante
della nostra economia, ha radi-
ci antiche, e si & manifestata
nell'ultimo secolo in cento mo-
di diversi, e con pilt marcata
fmpronta nelle deformazioni e
trasformazionl 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 f{inanziaria, l'ossigeno per
respirare.

Ma negill ultimi anni questa
deficienza di mezzi propri, o di
capitall che dir sl voglia, si e
fatta sentire con accento nuovo,
sia perché, nonostante tutto, si
¢ fatto piu rapido §l ritmo di
espansione della nostra econo-
mia, sia per la convergenza di
nuove spinte esterne e interne.
lLe spinte esterne vengono dal-
Vallargamento def mercati, dal
nostro inserimento in un com-
plesso ecoromico piul vigoroso e
plit rapido, il che ci impone di
adeguare la nostra capacita pro-
duttiva, e soprattutto quella
competitiva, al livello della pii
vasta e dinamica area di cui
ormal facciamo parte: l'accen-
to nuoro batte dunque sul rin-
novare e innovare. Le spinte in-
terne nascono dall’erosione di
quei marginlt di profitto che
consentivano un grado di auto-
finanziamento tale che toglieva
all’'azienda 1'acuta e dolente sen-
sazione della poverth del mezzi
propri: erosione cui va portato
un rimedio radicale rafforzando
appunto i capitali d'impresa fi-
no a raggiungere, con una pii
vigile sensibilith delle proprie
condizioni reali, un piia stabile
equilibrio tra i costi e i ricavi
e, di conseguenza, fino a rico-
stituire adeguati margint di pro-
fitto senza né aumentare i prez-
zi di vendita (altrimenti si per-
de capacith di concorrenza e si
scivola verso l'inflazione) né in.
cldere sul monte salari (altri-
menti si comprime il potere di
acquisto ¢ si riducono i con-
sumi).

Occorre quindi guardare in
faccia questo problema, che &
{inanziario ma al tempo stesso
tocca il fondo di tutta 1a nostra
economia, e non eluderlo, conie
si fa spesso, dicendo che non e
attuale, perché attualmente esi-
stono margini dif capacitya pro-
duttiva non utilizzata, e quindi
nuovi investimenti in attrezzatu-
re produttive non sembrano de-
siderabili. Questo & un sofisma,
una petitio principii. In qualche
settore particolarmente colpito
dalla fase avversa della con-
giuntura pud darsf =i s:an for-
mati de! «vuoti» che rendono
inoperosi macchinar: e instal
lazion! glA esistenti. Ma guai a
generalizzare. Intanto, in moite
industrie §l zmargine» tra la
produzione effettiva e la capa.
cith produttiva teorica ¢ un'e
sigenza tecnica perentorta. In
altre importantli indusitie. co-
me le raffinerie di oli minera.
li, & per legge che la capacits
di raffinazione deve superare di
un 30'e la produzione prevista.
E tutti sappiamo di indusirie
che almeno una volta all’anno
devono fermare gli impiant! per
provvedere alla Joro pulizia, ma-
nutenzione, riparazione.

Ma ci sono altri casi 17 cul
elfeitivamente si potrebbe vpro-
durre piia di1 quanio si produce
se In domanda facesse girare le
cinghie di trasmissione e siby-
lare ruote ed ingranaggt. In que-
sti casi, perd, & chiaro, io gri-
dano i fatti, che quellattrezza

tura produttiva non € econo-d
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mica, non & {n grado dl produr.
re al prezzi di mercato, &, in
parte almeno o almeno per il
momento, « fuori mercato », 0s.
sia &, rispetto alla concorrenza,
nazionale o straniera, gia obso-
leta o congenitamente mal con.
formata, e quindi da scartare
0 rifare: 11 che vuol dire, in de-
finitiva, che ha bisogno di nuo-
vi investimenti, e che 1'azienda
deve fare un nuovo sforzo per
allargare il suo mercato, il ven-
taglio delle sue vendite, per
conquistare nuovl clienti, sia
sottraendoli alla concorrenza, sia
facendoli nascere dal nulla,
creando i bisogni che & in gra.
do di soddisfare. L’'alternativa
& tanto netta quanto quella che
ponemmo l'anno scorso fra tre-
gua salariale e fine del pieno
implego: o potenziarsi e ammo-
dernarsi, o rattrappirsi e liqui-
dars!. .

Ecco perché non c¢l slamo
mai stancati dl sostenere ¢ di
assecondare la crescita e {l po-
tenzlamento delle imprese pro-
duttive, ed anche nei periodi di
calma di vento ci siamo sforzati
di stimolarne lo spirito d’inizia-
tiva e di concorrenza, l'impul-
so e I'impegno ad aprir tutte le
vele. -

Solo marglnalmente, dunque,
il problema nasce dalla cosl
detta congiuntura. Solo in casi
ben determinati la congiuntura
pud dissuadere da nuovi investi-
ment! produttivi. Questi sono
dettatl da un’esigenza di svilup-
po che si fa Juce a forza, at-
traverso alti e basst del ciclo
economico. Non bisogna confon-
dere, come si {a troppo spesso,
le difficolta che nascono da una
oscillazione della temperie eco-
nomica con quelle dovute inve.
ce a necessith profonde di cre-
scita e di sopravvivenza. Que-
sta insana confusione non pud
condurre che ad uns letale ras-
segnazione o0 a un eroicomico
assalto ai mulini a vento. Nel
decennio che sta per chiudersi
si & svolto in Italia un proces-
so di trasformazione economica
molto pii profondo e piir vasto
di quanto ne abbiamo contezza.
11 paese si & avviato ad essere
un paese industriale in senso
moderno. Ma la fase di svilup-
po piu rapida e vigorosa, e per-
cid piu cospicua, & stata rafii-
gurata, o meglio etichettata, co-
me «miracolon; e un mira.
colo dispensa da splegazioni e
da Interpretazioni. Quando il
miracolo ha portato ad alcune
sue logiche conseguenze (in pri-
mis avvicinamento al pieno im-
plego e suol efletti, tra cui re-
visioni salariali, rafforzamento
del sindacati e azione incalzan-
te del partiti di massa, fermen-
ti di nuovi rapporti di potere) &
continuata 1a ostinazione a non
voler capire o a mostrare di
non capire, e si & addossato tut-
to alla politica, il ceffo diabo-
lico che ghigna e strugge il mi.
racolo.

Nel tempo stesso la varia-
zlone congiunturale, temuta alla
filne del '81 nella economia ame-
ricana, si & manifestata invece
— sia pure con alterne vicende
e sbalzi diformi — in parec-
chi paesi dell’Europa occiden-
tale, ed ha interferito da nol
con Ia fase di sviluppo che sta-
vamo attraversando, la quale,
a sua volta, pur senza cedere,
ha reagito in modo confuso e
vacillante. Donde il pastrocchio:
tutto & diventato congiuntura,
e gli osservatori, l'opinione pub-
blica, gl economisti di profes-
sione, { politici In vena di dia-
gnosi « sclentifica » son rimasti
ipnotizzati, stregati, inorriditi
dalla medus®a Congiuntura.

11 riflesso piu 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 ecarichi, e del
tutto ci si & sbarazzati gettan.
done il peso addosso alla banca
centrale e moltiplicandone ie
responsabilita, .

La moneta & uno strumento
essenziale, certo: nessuno lo sa
meglio dl cht fa il nostro me-
stiere. Ma appunto I'esercizio
di questo mestiere ci ha inse-
gnato a cercar sempre di vo-
dere al di 14 di essa, alla realta
delle cose, ai problemi della
produzione e del consumo effet-
tivi. La moneta & il manometro
rer misurare la pressione del-
‘ossigeno economico, ma pro
prio percid chl 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. il tra-
vaglio strutturale che. al di la di
ogni favorevole o avversa con-
giuntura, segnha il corso delle
cose, delle cose vere e vitall.
La suprema garanzia della sta
bilith monetaria & il sano e sal-
do ed equilibrato progresso eco
nomico.

Pezgio pol, quando al confu
s0 misconoscimento di questi
principii si somma l'abbagho di
cht non identifica 1 fatti: ne
nasce un errore al quadrato. 1l
caso pili caratteristico di questa
moltiplicazione di sbagli si hn
in chi. dopo aver confuso lo
x sviluppo » con la « congjuntu.
ra », cade nell’analogo equivoco
di confondere { « mezzi proori»
con la presunta ampia « liquidi
th» e vede nella speciosa ab
bondanza di fond! licuidi I'a
gevole rimedio alle deficicnze
fondamentali della nostra at-
trezzatura produttiva, e cerca 1l
modo di «coagulares qu-lia
elusiva liquidita in solid{ ecapi
tali di impresa. per esemp:0 —
ricordiamo solo la tecnica piu

) Corrents — convogliando 1o di.

sponibilita monetarie verso le
emissioni obbheazionarie.

Non si neva che risulta*i par-
7iali possano esser tran<itnr:a
mente o**enuti con questo =i
sama. Ma non ¢t da  farsi
Husiont: non & auesta a «vir
maestraw, Ia «via maes'ran &
Juella di restaurare, o in< ei-
=are. na'llg  <'ruttury Gnanria
ria dell'imnrasa, I'eqinilihris tea
™ezzi prontt & rmozzi o dj t~—f
Teepa — come pill vale phhia.
MmO ArcenNNtN —— nnn v e
sere  4n-—oEn'a  Asle Mucen-ia
~~=ciata'a suagerite dalla ra-
‘yrqa amhigua e inreanmaynla
4alln cosl de‘ta lionidi'h '
Aaltre rara's. nenn mafore™ Na-
4 vera liouidith una disponi
bilitA di risarse monetarie che,
anziché affiancarsi a una salda
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congerie - dl capitali " fissi - per
assicurarne la lubrificazione e
assorbirne i fenoment di surri-
scaldamento, scaturisce al mar-
gine del processo produttivo ¢
vorrebbe magari sostituirst al
vero capitale, Non & vera 1
quidith perché nasce da ritardi
0 sfasamenti dei flussi mone-
tari, dalla loro difettosa cana-
lizzazione che crea ingorghi e
pozzanghere, da « iniezioni»
dell'{stituto centrale che, sem-:
pre per quel difetto circolato-
rio, tendono a raccogliersi in
ldropiche sacche inerti. Omero
I'avrebbe detta poddniptron, ac-
qua da lavarsi i piedi (Od. X1X,
504). La sua presenza nelle
statistiche prova solo 1a inter-
mittente funzionalita del mer-
cato, e quindi la reale defl-
clenza di una reale liquidita.
E mancano infatti nel nostro
mercato tutti gll indizi sicuri
di una scorrevole liquiditd, dal-
la fluldith dei pagamenti al
crescente buon mercato del de-
naro.

Alla Juce di queste conside-
razioni assume il suo corretto
significato |’ andamento della
nostra raccolta, I depositi e
conti correnti in lire sono au-
mentati da 1455 a 1577 mi-
Uardl, ossia dell'd,50°s circa, Il
numero del depositanti & cre-
sciuto anch’esso: i nostri con-
ti passivi sono ormai pin di
700.000. L'importo medio & na-
turalmente cresciuto, e la di-
stribuzione per scaglioni si @
mantenuta molto ben equili-
brata: tutti gli scaglioni del
conti correnti hanno registrato
aumenti, e nel numero del
conti e nel loro importo. Tutti
segni questli di un costante al-
largamento di base della no
stra clientela ed anche df una
maggiore disponibilita moneta
ria in tutti { suoi strati, anche
se proveniente pii da asten-
slone nei consumi che da at-
tesa di implego. Tuttavia sono
segnl che attenuano qualche
dubblo provocato dal fatto che
& ancora piuttosto rilevante
(sebbene in diminuzione rispet-
to al 1963) I’ aliquota di rac
colta affidataci da altre aziendse
bancarie.

Mentre nol, guidatl dal cri-
teri che riteniamo a fondamen-
to della nostra funzione e che
pil1 volte abbiamo illustrato nei
loro vari aspetti, deliberata-
mente impieghiamo fin 'ultima
lira della nostra raccolta (al
netto, naturalmente, del depo
sito obbligatorio e del fabhiso-
gno di cassa calcolato con la
pit rigida economicith), altre
aziende di credito trovano piu
comodo e conveniente tenere
resso dl noi leccedenza dei
oro fondi disponibili. Esse, per
cos} dire, lavorano « per il ma-
gazzino», e tocca a nol, che
non abbiamo certo respinto, né
respingiamo questo supplemen-
to di razione al nostro « magez-
zino », di far lavorare quei fondi
e immetterll nel giro continuo
della produzione e degli scambi.

E' questa una di quelle tipi-
che storture del sistema che
generano illusioni di llquidita:
illusione cui. non soggiacidamo
certo, ben conoscendo il carat-
tere infldo dl questa compo-
nente della nostra raccolta, un
vero « siero patologicon, Non
per questo perd abbiamo rifiu-
tato, né — ripetinmo — rifiu-
teremo la delega di fatto che
ci vien conferita, di trovare
utile collocazilone a quelle di.
sponibilita. Siamo statli lieti,
anzi, di poterne usufruire in
un periodo in cui la formazione
di nuovo risparmio, di auten-
tica «liquidith» & stata fati-
cosa e rallentata. Ma non pos-
sifamo non tenerne conto prima
di snocciolare l'ultima lira cui
abbiamo accennato.

Il mercato monetario & stato
preso nel 1964 in un giuoco di
forze contrastanti: da un Ilato
& stato soggetto a tenaci spinte
inflazionistiche, alcune interns-
zlonall altre nazionali, e di que-
ste alcune create dal meccani-
smo economico, altre dal deficit
nel bilancio dello Stato; dal-
I'altro & stato sottoposto a pres-
sionl anti - inflazionistiche, sia
con { noti provvedimenti ridut-
tivi dej consuml! e delle vendite
rateali, sia con le restrizioni
adottate prudenzialmente dalla
Banca d'Italia (che perd, dicia-
molo ancora, non han coartato
'organico sviluppo dei nostri
crediti).

11 risultato ultimo di questi
colp! d'acceleratore e di freno
¢ stato nel complesso rassicu-
rante. Si & imbrigliata J'ero-
sione della moneta e, con il
tempestivo ausilio dei crediti
ottenutl in America, si & spez-
zata l'offensiva speculativa con-
tro la lira e si & ottenuto un
rapido, drammatico rovescia-
mento della bilancia dei paga-
mentt.

I meccanismi correttivi sono
scattati  automaticamente. Al
I'anomalo eccesso di importa-
zioni verificatosi quando si po-
teva temere una svalutazione
della moneta, ha {atto seguito,
dall'aprile 1n pol, una loru con-
trazione alirettanto accentuata.
mentre si consumavano le scor-
te di materie prime accumulate
e, nel sospetto di un rallenta
menio dell’attivita produtliva,
non si provvedeva che assal (di-
remmo « troppo ») cautamente
a rlcostituirle. Alla migrazione
di capitali, sollecitata da que
gli stes:1 umori valutan, suc
cedeva un rientro dei capital:
stess), favonto anche dalla t¢n
sione determinata dai.e resto:
z:on1 al credito.

Il gettito deile poste al'ive
z invisibili » — turnismo. rimes-
se, noli, ecc. dopo un mo-
mento di vaciliazione, rniiornavs
a1 hvelli consuet1 e li superava
Le esportaz:oni Segno  piy
4 ogn1 altro incoraggiante, an-
che se etfettuale « ali'0s&o »,
aumeniavano del 18, sotto il
Jduplice stimoio di uns cun.ra-
Zione della domanda intemna e
1f una forte domanda dat paes:
>3ter (e in particolare di quelll
del MEC) toccati anch’essi da
1 5iriscianti » rialzf der pr-zo
ma anch'essi sogzgeiti a vari2
dtMcoita, tra le quall spr-ai
menic aerte e ostinate quesle
provenientt daglt squilibri della
bilancia d2i pagamenti per le
due maggiorli nazioni comm-r-
tiantl, i1 Regno Unito e gli S.at
Unitt d’'America. con questa d:/
ferenza perd: per il primo. '
quadro pud INSeTIrsl neln ol
nice tradizionale; per 1 feconas,
la loro potcnza reattiva puo por-
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re nel pit serio imbarazzo l'e-
qulibrio monetario di tutto
l'occidente, Infine, la nostra bi-
lancia dei capitali (senza i mo-
vimenti monetari compensativi),
fortemente deficitaria nel 1963,
¢ stata invece pilt fortemente
attiva nel 19684, anche, & vero
per la cesslone a stranieri
di qualche importante parteci-
pazione industriale.

Risultato: st son raflorzate le
disponibilith ufficiuli della Ban-
ca d'Italia e se ne & 1mmesso
nel mercato il controvalore in
lire. Ma, come & ovvio, in que-
sto processo non tutto & andato
liscio e piano: si & passati at-
traverso attriti anche conside
revoli e un certo logorio di al-
cune parti del meccanismo sot.
toposte a piit dure sollecitazio-
ni. Era questo il prezzo che si
doveva pagare e che si & accet-
tato ad occhi aperti di pagare,
anche perché ci si & resi conto
che, una volta f{atto il sacrifi-
clo, 1a situazione restava pulita,
senza altre Ipoteche debitorie,
senza residui focolal infettiv),
sgombra e aperta al lavoro e al
la ripresa.

Un certo diffuso rallentamen
to dell'attivita produttiva e la
conseguente riduzione del tasso
di accrescimento del reddito na
zlonale; le plii acute difficolta
di alcun! settori alle prese con
problemi particolari (anche di
carattere strutturale, ossia la
necessitdh di aggiornarst tecnt
camente); le chiazze di disoc-
cupazione e di sottoccupazione
e 1l persistente, anche se atte
nuato, malumore del mercati
finanziari sono insieme i postu-
mi della cura cul c¢i slamo as-
soggettati e 1 presupposti, forse
gla 1 sintomi, della convale-
scenza.

Incoraggianti, anche a questo
proposito, sono le cifre delle
emissionl portate a buon fine
in questo travagliato ’'64. Seb-
bene il bilancio economico na-
zlonale sembri indicare una ri-
duzione degli investimenti del
5% circa, il totale dei titoli col-
locatli non si discosta dalle cifre
del 6. 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-
ziont flnanziarie con altre emis-
sioni azionarie all'interno di
gruppi, per 40 miliardi; (c) gli
aumenti di capitale sottoscritti
in tutto o in parte da gruppi di
controllo straniert (Shel{) 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 miliardl. 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 societd. Le emissioni
continuative, invece, 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 § maggiori emittenti, le va-
riazioni sono di scarso rilievo.
11 totale generale del reddito
fisso, 1405 millardi, resta cosi
di appena una trentina di mi-
liardi sotto a quello del 1963.

Se pol si tiene conto anche
deli BTO, 1a cui circolazione si
ridusse nel '63 di 180 miliardi,
mentre & cresciuta di almeno
200 millardi nel 1964, bisogna
concludere che il prelievo dal
mercato & stato nell’anno scorso
pils forte che nel 1963. 11 nostro
Istituto ha preso parte a tutte
le piu importanti emissioni,
azionarie ed obbligazionarie, ot-
tenendo in ogni caso risultati
pari alle nostre tradizioni: in
complesso, circa {1 12° & stato
raccolto dai nostrl sportelli

Sebbene i{n questi ultimi mesi
il mercato abbia dato qualche
segno di maggior vivacita e di
una perdurante caPacita di as-
sorbimento, le cifre riportate
restano perd esigue, e in par-
ticolare modesta (221 miliardi)
& quella delle emissionl azio-
narie, ossia precisamente di
quelle che portano nuovi mezzi
propri alle imprese. 11 mercato
va quindil ancora curato, svi-
luppato e promosso. E’ da ri-
levare con compiacimento l'atti-
vithA 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 scarsita di mezz{i pro
pri delle aziende, ha assunto
anche quote di capitale, prepa-
randosi cosi, speriamo, ad ademn-
piere pure a compiti di promo-
zione. Ma & altresi da augurarst
che vengano presto tradotti in
legge, e in leggze comprensiva e
adezuata, 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 JVimpiego in azio-
nl di una quota delle rissrve
delle societA di assicurazione
siano meno pavidi di quelli ri-
gidamente previsti nella legge
del 25 febbralo scorso, o dota‘l
di un minimo di elasticita di-
screzionale.

Ed & da augurarsi altresi un
aliarecamento e un rnnsansua-
mento al tempo sies<n del listi
no di borsa, che forse piti di
ogni altro elemento contribul-
rebhe a ridare vigore e vivacita
al mercato fnanrizario introdu-
cendovi una p:u ampia ed ezul-
librata distribuzione dei rischi
e quindli un meno timido col-
loramento di valor: mobiliari e
un andamento delle quotaz:oni
pili animato ed espressivn. Per
riattaccarci all'inizio del rostro
discorso, ricordiamo che es:s'e
in Itaiia un cospicun numero di
‘mprese. per lo piir di carattere
o di origine {amiliare. le ouall
hanno ragoiunio le dimensioni.
la costanza di profitti, la impor-
ranza naziona’s che le «qla'i-
Sranion per la quotazione in
Yorsa, e alla borsa bitogna cra-
Adualmente & cau*am™ente avv.ar-
e — pnche con Pausilio di on-
—ortunt ircentivi atti, fra ['al
tro. a sollecicars la reimmiss; ;nna
relle frpre<e di fondi da esce
dirtratti per investimenti ex:ra.
aziendali -—. rell'interesce loro
snecifico e ver Ia meno anemi-
ca funz.onait*a del mercacn

Tra i paesi del MEC 1'Ttalla
e 1l solo che assoggetti 1 titol
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azionarl allistituto della nbmi- finanziari a plii lenta rotazio-

nativith obbligatoria. Eppure
quell’istituto, roso dalle eccezio-
ni regionali e svuotato della
sua flnalith fiscale con l'adozio-
ne della cedolare secca, ¢ ormai
soltanto un mito (e, come tutti
i miti, & tabill). Ma & un mito
malefico, perché in pratica, da
un lato & 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-
glo competitivo di fronte a tut.
ti quei paesi tra i quall si ¢
restaurata la libera circolazio-
ne dei capitali.

Misure precise e hen 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 piu facile sommi-
nistrazione, risultano alla lunga
inefticaci e pii costosi, — val-
gonoe certo assai meglio che |
generici appelli alla fiducia. Ap-
punto perché generici, e finché
generici, quest{ appelli cadono
di fronte all'ironica obiezione
che la fiducia, se uno non I'ha,
non se la pud dare. Nol stessi
abbiamo dichiarato l'anno scor-
s0 che ia fiducia in se stessi &
alla radice di tutte le altre. Ri-
badiamo oggi che noi, come ban-
ca, questa fiducia in noi stessi
I'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 ch! si dice sii-
duciato ha soltanto poca voglia
dl 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 & un
pleonasmo: chi lavora, lavora
sempre fidenter.

La misura della nostra fidu-
cia si desume dall'andamento
del creditl concessi. 11 loro to-
tale si & accresciuto di quasi
cento miliardi, ossia del 9%
circa. Non & 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’é noto, la grande massa dei
crediti accordati viene a sca-
denza durante l'anno; e | cre-
diti sono rinnovati o revocati,
decurtati o aumentati, secondo
i casi. La cifra di fine d’anno
e la somma algebrica di tutte
queste variazioni. Ma 1l credi-
to realmente concesso durante
Ianno non & la differenza tra
{ due saldl al 31 dicembre, ben-
sl il totale degli accordati uti-
lizzato nell’anno: non 988 mi-
liardi, ma 1.2132. Questa & la
cifra che dia la misura pii1 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 & mantenuta
cosl equilibrata che abbiamo
voluto fare un’indagine partico-
lare, risalendo al 1956, per ve-
dere se, nel periodo piit 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. Gl scaglioni centrali,
tra { 100 e { 250 milioni, hanno
mantenuto pressoché invariata
la loro percentuale, oscillante
tra 11 15 e i1 16°. Intorno a
quest’asse costante, troviamo
che gli scaglioni inferiori hanno
visto le loro percentuali ridursi
tanto pili fortemente quanto pii
basso & lo scaglione. G sca-
glioni superiori, invece, mostra-
no oggi aumentata la loro per-
centuale, e in misura tanto piu
forte quanto piu alto & lo sca-
glione. Si & svolto ciok un pro-
cesso di trasfusione graduale e
continuo dagli scaglioni infe-
riori verso quelli centrali e da
questi verso quelll superiori.
cosl che gl scaglioni centrali
son rimasti praticamente inva-
riati, mentre quelli inferiori
perdevano esattamente tanto
quanto guadagnavano quelli su-
periorl.

In parte cid sl splega con 1a
ricordata diminuzione di pote-
ré d'acquisto della moneta: nei
limiti in cui questo & vero, non
& la distribuzione tra gli sca-
glioni che & variata, ma scno
gli scaglioni stessi che han cam-
biato df valore e di significato
con l'aiterarst del metro mo-
netario. Cid nonostante, peral-
tro, il movimento che abbiamo
descritto testimonia dif un ac-
cresciuto fabbisogno e di un
accresciuto indebitamento delle
aziende (per I'ultimo esercizio
e per lo scaglione piQ1 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 &
confermato dal fatto che, pur
variando la sua distribuzione
percentuale tra { diversi sca-
glioni, l'importo globale degli
utilizzi ¢ andato regolarmente
crescendo dal 1958 in poi.

Nella distribuzione per ramf,
le scarse variazioni hanno un
ancor pii chiaro significato:
dipendono quasi tutte dall ac-
censione o dall'estinzione di ope-
razioni particolarl, salvo Iul-
teriore aumento ceoil'aligunta
destinata all'edilizia. prova del
non diminuito appoggio da noi
prestato a questo ramo  fon-
damentaie € oggi panicolar-
men’e hi<ognoso di aiuto.

la distribuzions dei nostn
crediti per zare non riveia spo-
stamenti sensibili: un incre.
mento leggermente piu accen-
tuato nell’'Italia Centrale rillet-
te pochi grossi fidi concessi ad
fstitu:l finanziari aventi la sede
sociale A Roma, ma attivi e pre-
centi in ogni regione della pe-
nisola.

este considerazioni soro
rinforzate dalle cifre df movi
mento, che, ccme sapete, se-
guiamo cofnl pariicolare atten-
zior.e In perfetta armonia con
1t salds di fine anno, l'utihzzo
medio nel 1964 ha superalp d:
auas1 190 miliardi quello del
'63 11 grado medio Adi utilizwh
e ancora sensibilmente cresciu.
10 e supera Oormai nettamente
anche il livello del ‘57. Per con-
cro. sl & ancora ridotta la ve-
ioclta gnnua di rotazlone degh
utiizzi, il che pud riflettere un
aumento della quota di credit

|

ne, o anche pii genericamente
il rallentato ritmo dell’attivith
produttiva. Il significato nega-
tivo di quest'indizio & peraltro
corretto dall’insieme delle altre
cifre, e in particolare da quella
del movimento di conto che,
lungi dal contrarsi, & aumentata
anche nel '64 di circa duecento
miliardi. In conclusione, ci son
qua e 1A del mi meno fluidi,
ma nel complesso, contro l'opl-
nione corrente, | nostri « caval.
li » han « bevuto», e come! pii1
dell’anno passato e tre volte piu
che nel 1959.

Abbiamo dunque lavorato di
ptit e, se ne dovrebbe dedurre,
avremmo anche dovuto guada-
gnare dji piu. Perché lutile fi-
nale & invece rimasto pratica-
mente invariato? Una prima ri-
sposta ce la da il conto profitti
e perdite. Le spese di ammini-
strazione sono cresciute di qua.
sl otto miliardi, imputabili in.
teramente al costo del perso-
nale, e le imposte sono salite
del 10°, raggiungendo una ci-
fra quasi tripla di quella del-
I'utile distribulbile.

Ma cerchiamo di vedere al
di la di queste cifre riassun-
tive. Nonostante la tanto strom-
bazzata liquidith, il costo del
denaro raccolto & risultato leg
germente piit 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 miliardl.

Si & potuto tuttavia mante-
nere lo scarto tra interessi me-
di attivi e passivi perché gli
impieghi c¢i hanno reso qualco.
serellina di piu in quasi tutte
le voci — anche qui 0,20%0 circa
in media — , e migliore & stato
il reddito di alcune partecipa.
zioni e del portafoglio valori dj
proprieta. Ma il saldo attivo del
conto interessi & 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
sul cambi. A Ingrossare lutile
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-
futati con la pii cautelosa pru-
denza. Il risultato finale di tutti
questi piit e meno & 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 stabilith
dei profitti ci lascia soddisfatti
— tanto piit che l'anno scorso
avevamo ipotizzato addirittura
la possibilith di « gpuadagnare di
meno » —, dall’altro ¢i stimola
A perseverare {n quel lavoro di
adeguamento organizzativo alla
cui preparazione da tempo ac-
cudiamo e dal quale, oltre che
dal ringiovanimento dei nostri
quadri, cl aspettiamo un vigo-
roso scatto della nostra forza
operativa. Anche se in parte Ia
stabilita del profitti rifiette qual-
che impaccio funzionale di qual-
che settore dell’economia, non
& questo {1 motivo per rasse-

arci a piétiner sur place: anzi:

Isogna vincere insieme le re-
sistenze e dell’economia e del
nostro conto economico, e ri.
prendere con nuova lena il cam.
mino ascensionale. A questo fine
potra giovare anche la program-
mazione, purché sia programma
di lavoro e non mera proiezione
statistica di agglomerati macro-
economici: purché parta dal
particolare, ossia dalla situazio-
ne di singole azlende, settori ¢
comunith. e non discenda dal
« complesso » schiacciando e Ii.
vellando § problemi individuali;

:

purché sia accolta e voluta da
tutti 1 fattori della produzione e
faccla 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 cre:
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 fuorl, ma deve na-
scere dal cuore della npstra eco-
nomia: non essere in corsetto
ortopedico, sia pure modellato
sul torso dell’Apollo del Belve.
dere, ma lespressione naturale
e razlonale delle forze endogeno
del nostro organismo, ricono-
sciute attraverso 1a identificazio.
ne dei punti deboli e del punti
forti della nostra struttura eco-
nomica, condotta in modo da
stabilire se i punti deboli sian
deboli di debolezza congenita e
inguaribile, se sian suscettibili
4i qualche eflicace terapia, per
definire poi questa terapia e
adottarla o farla adotiare da
chi puo farlo; e per i punti forti,
misurarne le capacith sostanzia-
'i, la elasticitd e durevolezza, il
potenziale produttivo a breve e
12 lunga scadenza (non il solo
aspetto finanziario). Insomma,
analis| e sintesi degli impulsi e
delle risorse che ci tengono in
vita e c¢i possono e ci devono
assicurare basi e possibilith di
progresso continuo e proficuo.

Signori Azionisti,

crediamo di aver delineato con
sufficiente rilievo 1la sjtuazione
generale nella quale & inserita
quella della banca. Non abbiamo
esposto idee prograimnmatiche,
ma abbiamo cercato di espri-
mere concretamente quello che
richiede l'interesse delle cose,
quali le valutinmo oggi e quali
ce le prospettiamo per gli anni
prossimi, fino a quando cloé

Signori Azlonisti,
l'esercizio chiude con un utile
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esse medesime non suggeriran-
no una valutazione diversa.

Per nof non esistono mitl, né
idola forl. L'esigenza dell’equi-
librio tra mezzi propri e mezal
di terzi, su cul abbjamo parti-
colarmente Insistito, & per nol
una - realtd cogente, tanto co-
gente e perentoria che non solo
non esclude, ma vuole angl at-
trarre, con le cautele e gli ac-
corgimenti pili acconci, 11 ca-
pitale straniaro e insieme svuo-
tare di ogni motivo ltuscita alla
chetichella di capitali dall’Italia.

La via che cf siamo permessi
di tracciare non portera certo
— come abbiamo accennato or
ora — a cambiar le cose da
un glorno all’altro; non & una
via tacile, & anzi «aspra e for-

te », ma la pendenza & graduale, -

il fondo ¢ resistente e non cl
manca 1'animo né il fiato.
. 5 &

La rete delle nostre affiliate
ed associate esters ha contl.
nuato a svolgere un utile e pro-
ficuo lavoro, I risultati han-
no corrisposto alle aspettative
e in qualche caso le hanno su-
perate. Glf imprenditori del no-
stro paese hanno trovato nel
nostro « gruppo» un valido ap-
poggio e la pin volonterosa e
fattiva coopel;az.lo‘ne.

Di Mediobanca abblamo gia
detto, e non occorre agglungere
altro. .

Anche {1 Credito Fondiario
Sardo ha lavorato attivamente,
assecondando con tutte le sue
forze il mercato in cui opera
e che richiede ancora partico-
lare attenzione.. .

A tutto il nostro personale,
che ha fatto fronte alla mole
del lavoro con la consueta pe-
rizia e buona volonta, rivolgia-
mo anche quest’anno un elogio
e un ringraziamento cordiall,

netto di L. 2,990.988.136

che vi proponiamo di ripartire come segue:

assegnazione alla Riserva ordinaria . . .

50% al Capitale ' Sociale . .

piit:

Avanzo utili esercizi precedentl .

]

Ulteriore 5% al Capitale Sociale . ..

Riporto a nuovo . . . .

Signori Aztonisti,

poche settimane fa un grave
lutto ci ha colpiti: & mancato
il ecav. lav. dott. ing. Antonio
Ernesto Rossi, nostro consiglie-
re d’'amministrazione. Pioniere
dell'industria siderurgica italia.
na, presidente della Finsider e
poi dell'Italsider, 1'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 a8 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 1961 ed
il proposto riparto degli utilf,
con l'sumento della riserva or-
dinaria a L. 10.350.000.000 e l'as-
segnazione di un dividendo del
10"¢ al capitale sociale.

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

- » 1.000.000.000

L. 1.990.988.136
1.000.000.000

L. 990.988.136
53.383.937

L. 1.044372.073
1.000.000.000

L. 44372013

. . . .

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 Aldrighetti, presidente
del collegio; dott. Aldo Cicolett:,
avv. Gaddo Luciano Ichino, 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 I'Assemblea, & stato
rieletto alla carica di Presi-
dente il dott. Raflaele Mattioli.
a quella di Vice-Presidente il
dott. ing. Giovanni Folonari, ed
é stato eletto quale altro Vice-
Presidente l'avv. Corrado Fran-
zi che cessa dalle sue funzioni
di direttore centrale e quindt di
amministratore delegato dello
istituto.

A sensi dell’art. 28 dello sto-
tuto sociale il direttore centrala
dott. Carlo Bombieri, per efletto
della sua nomina ad ammini.
stratore, assume la carica e le
funzioni di amministratore dele-
gato. Altro amministratore de-.
legato rimane i1 dott. Filippo
Migliorist.

S

Bilancio al 31 Dicembre 1964

ATTIVO

Cassa . . . . . . . .
Fondi presso I'Istituto di
emissione . . . . . .
Buoni del Tesoro e Titoll
di Stato o garantiti dal-
lo Stato . . . . .
Valori di proprieta:
Azioni L. 5.608.056.21R
Obbligaz. » 65.489.427.154
Riportfi . . . . . . . .
Partecipazionl in Affilia-
zioni bancarie estere .
Partecipazione eMedioban-
ca - Banca di Credito
Finanziario» . . . . .
Partecipazione «Credito
Fondiario Sardo » .
Conti Correnti e Corri-
spondenti debitori
Portafoglio . . . . . .
Debitori per accettazioni
Debitori per crediti con-
fermati . . . . . . .
Debitori per avalli e fi.
dejussioni - e .
Stabili di proprieth od
uso filial{ e diversi . . »
Mobili ed impianti . . »

L. 2309.265.275.573

Valori in deposito:
a garanzia L. 204.278.659 908
a custodia » 973.861.900.443 »

59.315.282.417

140844455794 | iserva . . .

ti Correnti e

207 827.648.077
. denti credito

71.097.493 372
4.273.370.870

154.646.925

casso . . .

fermati ., .

2.166.520.000
3.488.000 000
1.007.669 829.698
558.234 843.449
6.439.804.153

33 305 356 510
214 286 687 .507

160.337.00n
1

dejussioni .
Partite varie e
Assegni

zio 1965 . .

cedenti . .

corrente .

Depositanti di

1178 140 550 331

L. 3487405835124

Capitale Sociale . . . .

Azionisti Conto dividendo »
Depositi a risparmio, Con-

Accettazioni commerciali .
Creditorl per crediti con-

in circolazione .
Risconto a favore Eserci-

PASSIVO

L.

« - o = o« B

9.350.000.000
7.887.547

Corrispon-

. . .. 1.917.073.332.776

Cedenti di effetti per I'in-

43.277.573.5719
6.439.804.153

33.305.356.510

L LI

Creditori per avalli e fi-

214.286.687.507
17.164.516.390
39.217.534.698

transitorie

6.098.210.540

e . - e+ e

Avanzo utili Esercizi pre-

53.383.937

. e . -

Utile netto dell’ Esercizio

2 990.988.136

L. 2309.265.215.713
Valori:

a garanzia L.204.278.659.908
a custodia » 973.851.900.413

» 1.178.140.560351
L. 3.487.405.836 124

Conto Profitti e Perdite

SPESE ED ONERI

Interess1 sui Depositi a
risparmio e Libreiti di
conto corrente ., . .

Spese di Amministirazione
Imposte e Tasse . .
Ammortamento Impianti.
Utile netto dell’ Esercizio

9.097.015 568
57232 875816
8 816.556 469
967.190.591
2.990.988.138

ti Correnti

cipazioni .
Utilf

79.104 626.600

e Provvigioni sui
servizi di intermediazio-
ne e diversi .

Reddito immobili . . .

RENDITE

Scounti, Interessi e Provvi-
goni sui Crediti e Con-

56.428 555.579
12.932.466.661

. L.

Cedole su anoﬂ é f‘afte-

8.467.133.262
1.276.471.078

79.104.626.600

PAGAMENTO DIVIDENDO

Il dividendo del dicci per cento per I'esercizio 1964 sulle azioni sociall & paqablile, pro
quota, al netto dell'imposta cedalare d’acconto. a partire da ver?erdi 16 eprile 1965. presso
tutte le filiali della Banca in ltaha contro presentazione dci certificatl per la stampigliatura.

Milano, 15 aprile 1965.

S P S, B D g M 6.
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