LA RICCHEZZA DELLE FAMIGLIE
{valon percentual}
19% 1980 1985
Attivita real el "39 a4
abutazion bR W >0
terreni agricoh 1 68 3F
beni durevoll 66 13 e}
Attisita inanziarte 304 281 36
atlly11d monetare 89 169 168
tital pubblics 10 3 99
4Z10n e partecipazion 20 22 4
nserve e fondi gu escenza 6 43 43
altrs strument: 25 [13] 11
Passivita inanziarie -t 20 21
passivi a lunga scadenza >0 13 14
altr1 passivi 0o 06 0
Ricchezza Reddito disponibile 44 46 4
¥ ¢t e n g sl ok ir pt 1
1l 14n

La ricchezza delle famighe
staliane {valori percentuah)
L investimento in attivitd
reali se pure & dimmnuito dal
1980 resta sempre
maggIoTitarto nisperto aile
attivita e

TITOLI STATO 13 2%

_AZIONI E PART 7%

mente suo malgrado m un
conflitto che lo appone a una
specie di santone della finan
za cattohes il severo Piero
“chlesinger che comanda la
Banca popolare di Milano

Listituto di Schlesinger
detiene da tempo immemora
bile una partecipazione const
stente ma di minoranza (il
36 }inun altra banca di tut
to nispetto | Agricola 11 con
trollo e in mano a un vecchio
finanziere milanese Vitahm
che ntorno a se coagula un
gran numero di piccoll aziom
st1 Quando Vitahini annunzia
1a sua volonta di ntirars1 De
Benedett: fiuta i grande affa
re Si11nserisce compra spen
de parecchio 51 dice circa 200
mihard) Mette insieme un
bel po di capitale «laicor ma
1 ritrova subito controal «cat
ilicos Schlesinger che natu
ralmente ha le sue legittime
aminziom

Tralinverno e la primave
ra dell 86 e una vera corsa tra
1 due a chi per primo arriva a
mettere insieme una quota di
maggwranzs [l presidente
della Popolare per sbarrare
la strada a De Benedetu lan
ciaun Opa un offerta pubbl
ca di acquistc di azion: a un
prezzo stabiito E quasi un
talhimento Schlesinger non
riesce a fare molti passt avan
t  Almeno non alla luce del
~ye Al Jbucamere laicos an
< ra unavolta la fortuna sem
i ra arridere 1suot d 1encento

Raul Gardim

La grande partita delle assicurazioni

Sfida tra finanza laica e cattolica a Milano
La scalata alla Montedison
e umiliazione di Cuccia - Ravenna trionfa

mibardi si1 possono trasfor
mare (n una belia banca capa
ce di produrne con 1 temp
che corrono molti di pru Ma
ecco che al termine diuna lot
ta che ora per alcum mes1 s1
prolunga sotterranea Schie
singer annunaia «Ho 1l 51°
del} Agricola» La finanza cat
tolica tnionfa La sua tradizio
nale sohdita la compattezza
delle sue alleanze in questo
caso hanno ragione della mo
derna sovversione laica. I 200
miliard) di De Benedett: non
st moltiphcheranno  anz1
adesso valgono molto meno
stanno I congelati e non
contano ruente Sy nifara il fi
nanziere di Ivrea I suo: colm
andranno a segno n diversi
cast Uno in particolare lo
consacrera grande maestro
della piratenia di Borsa Lo sy
ammirera qualche mese do
po nell atto clou della rap
presentazione aLa scalata
della Montedisons

A SCALATA della Mon
tedison — Dopo lo sde
gnoso riiro dei «grandi» se

guito alle sonore batoste pat1
te nella «guerra delle assicu
razioni» la Montedison 1 it
trova con un szonano polve
rizzato La quota maggiore
n mano a Gianm Varas: che
ha il 10¢  Varas: fa_blocco
con altri aziomst1 (Gardim
Inghiram  Maltauro) Tutt:
insteme  hanno meno del
20 Sembra avverarsi il so
gno di Schimberm tanti azio
sty tutti molto piecoli e lur
il grande manager che gover
na incontrastato senza prati
camente prendere ordim da
nessuno L America sbarca fi
nalmente in Itaha commncia
una nuova era fatta per uo
mini che 1l potere se lo sono
conquistato venendo dal bas
so con le loro forze e non per
damenn: con | unico mento
di aver_avuto dei nonm pro
men Cosi deve pensarla 1l
presid delia M d

sto La via per arnvare all A
merica e ben pi aspra di
quanto I creda

In ottobre Raul Gardim
capo dell impero agncolo de:
Ferruzzi ha gia 1n mano circa
1115° delle azzoms E ancora
0 € non pud precccupare
chimberni piu di tanto Mae
solo 1l primo smottamento di
quella che ben presto s1 nve
lera una vera frana Da allora
sara una escalation continua
La Borsa comincia a impazzi
re per le Montedison Le azio
m vanno letteral ar

me azion e alleanze a suffi
cienza per 1l presydente della
Montedison sarapno giorm
tnsti Ma Cuceia non € puu
lu1 non tneute pru 1 nspettoe
1a paura di un tempo st 1liude
d1 nsorgere mentre tramonta
pateticamente

E Raul Gardimt |uomo
NUOVO, UNa curnocsa sintes: tra
il manager e i padrone lw e

Sceglie Gardini e abbando
pa al suc destino i povero
Ennco Cucaa e 1 suoi propo
sity dit nivinaita Al presidente
della Ferruzzi consegna la vit
tona e ottiene 1 cambio un
sacco di soldi e la garanzia di
compartecipare agh utih de}
} mmpero  1ndustnal agneolo
delia stella nascente della fi
nanza itahana_Senza piu al
Sm ostacolo Gardini dilaga

un ma ha
bene di 8 la figha del
padrone Gardinu nella scala

ta della Montedison non n
sparmiera energie arrivera a
spendere 2000 miliard: e tro
vera sulla sua strada nuowv
provwvidenziali amic

La mano decisiva s1 gioca
sul fimire dell 86 Moit1 nel
} euforia generale sono cors:
a comperare aziom della so
cieta Come s comporranno
quest1 pacchett;? Ch finira
per sommarli? Sy scopre 1m

ba hanno nala del 107
una sola seduta Ci sono mol
te mam che comprano Mam
di cu? D1 Gardini natutal
mente ma nor solo sue Ce
anche Cuccia che si da da fa
re Ii vecchio non a1 rassegna
alla sconfitta Il suo sogno e
lumhazione di Schimberm
3 rllpnsun,o delle regole sante
e

m quest pochh mes: dell au
tutnno dell 86 che seguono la
defimitiva rottura con il pro
console de: «grandis Ennco
Cuccia Siallude troppo pre

er le quali 1l
padrone e 1] padrone e 1l ma
nager ubbidisce E soprattut
to non e ancotra rassegnato a
mollare |asso della Fonaia
ria Se nesce a mettere tnsie

IO! che c e un jol
y in circolazione un ombra
che ha acquistato molic ma
senza alcun interesse diretto
perla Montedison ha com
rato per nivendere al mighor
offerente a chi vuole garan
tirs: la vittona Chy e” Ma e
De Benedett: che nsorse

rontamente dalle sue cenerr

a rastrellato circa 1} 4 del
capitale Corrono pressod: lu
tanto Cuecaia che Gardini II
«bucamere» temporeggia I
tiene sulla corda aspetta
tranquillo che 1l prezzo salga
E poi sceghe

dr avere 1t 20 po11l
24 por ancora 1l 36 e nfine
dice di voler presto arrivare al
51

A SCALATA e fimta Sul
campo resta 1l consighe
re anziano di Mediobanca
combattuto con carattere ma
non e pu il su0 tempo Ma
non e neppure il tempo di
Mario Schimberns 11 teorico
della supremazia del mana
ger, 1l profeta dell amencana
.pu\)lxc companys &1 fitrova
sulla testa una famigha, nep
pure di New York ma di Ra
venna proprio una beffa
del destinc I due principah
dueliant1 della _grande rap
presentazione offerta in que
st1 ultimi ann: dal paleosceny
co della Borsa escono en
trambi sconfiti Trnionfa la
Fncoltore Garduni e conta fe
ice 1 suoy solds 1l «bucanieres
De Benedetts Per 1l momen
1o naturalmente perche an
che se d1 quest; temp la scena
s1 presenta molto piu vuota e
statica tuttavia non s: esclude
qualche recita fuon program
ma

pw antica del mondo o Monte det Pascht

Da cinque secoli

Nasce nel 1472 in Toscana la banca

dr Siena

E cresce nei secol dando credito al
luomo Al singolo ucmo alla sua intelh
genza creauvita fantasia Alle comunita
degh uomini uNIti IN UR Progetto comu

ne per inventare un ambiente e un futuro
muglior:

Ogg | Monte det Paschs di Siena e
presente in ltalia con 481 puntt operativi
e nel mondo con una fitta rete di corn
spondenti con Fiali a New York Sin

gapore e Francoforte Uffict di Rappre =
sentanza aLondra Mosca Pang !l Caro
e San Paolo {

Un grande passato unito a profes \

sionalita e serviai d avanguardia Questo

diamo credito al futuro.

e ogg) il Monte dei Paschi di Siena banca
da arque secoli che da cinque secoli da
credito al futuro dell vomo Vivendo al
suo fianco 1l tempo presente

SMENTE DREFASCHEDESENA

BANCA DAL 472

A M LC

Come in Guappone Anzt piu
del Giappone Ecco il trionfo
del risparmio degh italisn:

Ai dild defla g

pubblicitarnia di questo o
quel fondo di investimento
ia cosa certa & che

| economia italiana ha
aliargato Ia base del
risparmio che negh Anni

LA GARA DEL RISPARMIO
(in % al reddito disponibile}
1984 1985 1986

ITALIA 237 2425 2425
GIAPPONE 177 175 175
FRANCIA 137 13 125
REGNO UNITO 117 1225 125
CANADA 134 135 1225
GERMANIA OCCID 116 115 1175
STATI UNITI 63 425 4
Fonte Ocse

Cinquanta ers siquanto
risicats 11 65 % deile
famighe oggi & m grado di
risparmiare controif 25 %
ditrent ann:fa Ormar &
stato sfondato i tetto del
milione di mibard It
risparmio deile farmiglie che

continua ad essere

che e

CHI RISPARMIA DI PIU IN ITALIA
PROFESSIONE 1986 1988 %
Imprenditor: 1738 1264 +375
Dinigent: 1570 1269 +23”
Insegnant: 1824 1860 - 69
Impregats 1683 1471 +144

di par: passo ia propensione
Artigiani/commercianti 1314 1248 + 53 el consumo dovrebbe

e 8 riversarst
Operal 1447 1374 + 53 ubbondaréte sut titah
Agricoltor: 1450 1727 -160 scelte saranno condizionste
h

Pensjonat 1267 1191 + 690 2:;55.:’.5?;:7':;28":0
Fonte Dova Bal nguards | inflazione

r anche se

fermatal suforia

“di Angelo De Mattia_

ER IMPULSO della cre
scente divaricazione tra
ricchezza finanziana e ne
chezza reale (ne hanno parla
to recentemente con dovizia
di argomenty Alfredo Re:
chlin e personaggi qualh Pro
di Albertum Scalfari Guido
Roberto Vitale etc) si1 sono
format: o & stanno formando
«conglomeratt» che non colle
£aNno piu gruppl monosetto
rialy ma concatenano indu
stna finanziana assicurazio
m nuove attivita fipanziane
extra bancane etc uesta
ogg: la forma inedita di con
centrazione della cosiddetta
ricchezza a fronte della quale
stagnano gh investimenti nel
la economua reale Le grandi
industrie — nistrutturate so
prattutto ad opera della polh
tica del cambio forte e gegh
alt1 tassi d mteresse real) nel
contesto perd dell onda lun
ga dell innovazione tecnolog:
ca — hanno nettamente mi
glorato il rapporto tra mezzi
gmpn ed indebitamento ed
anno ndimensionato la loro
dipendenza dalle banche In
conseguenza di c1d e per age
volare Ia cosiddetta finanza
d impresas mentre s evolve
no le esigenze per quest ults
ma di servizt e di consulenze
finanziane le industne han
no manfestato una spiccata
attenzione al mondo del para
bancano leasing factonn
forfaiting etc e a tutte le
tre att.vita extra bancarie a
artire dal merchant ban
ng
I RECENTE il loro inte
resse — g1a appuntatosl
sulle assicurazior: — si & 8po
stato verso le banche In casi
recentissimi le potent: teso
rerie di eu1 1 grand: compless:
industriah fruiscone L hanno
trasformati tn grand: banche
di fatto che intermedianc tra
banche e sotieta finanziane
1a ben chiaro non s1 disco
noscono affatto le necessita
indotte dalla globalizzazione
per la grande industna di de
tenere una adeguata tesore
na Anzi a questo nguardo
sarebbe opportuna lintrodu
z10ne 1n Itaha e la regolamen
tazione di strumenti qualt le
«commercial rs»  Sono
nvece 1 fattor1 distorsvi che
ebbono impensierize quali 1
problenn connesa alla regola
zione der flusst crediia di
stabihta, hqudita di guida
delia politica monetana etc
Tali distorsiom hanno ad
esempto portato alla conse
guenza che nel settembre
novembre del 1986 le maggio
n imprese private hanno as
sorbtto il 34 % del nuovo cre
dito bancario che hanno otte
nuto a tassy mfenon al «prime
rates (al famoso tasso Fiat)
T pol operare conseguenti
investiment: finanznart Ma
torn amo al rapporto indu
stria banca
stata opportunamente
affermata la esigenza di una
«non commistiones o roegho
de la ricerca di critent di «se
paratezzas che alcum hanno
visto anche alla base, sia pure
imphcitamente della legge
bancarta che — com e noto
st era Sreoccupata espressa
men.e della non commistione
tra banca e impresa dal lato
della banca e non dal versan
te dell tmpivsa ucha furma
dell mdustriale che diventa
banchiere Gia Raffaele Mat
toli perd nel secondo dopo
guerra sottolineava comein
schi fossero stali maggion
quando U debwore {lindu
stria) aveva tentato di diven
tare Fm metanoc del credito
re {le banche) nspetto a
quando pur con mdubbe
conseguenze gravi il banchie
re 5 era ingento nell indu
stria_Problemi di stabiita &
solvibiita di trasparenza ds
competitivita etc portano a
concludere che oceorre stabs
lire non cert¢ una regludx
zale  esciysione c;)e]l ndu
stnale dalla partecipazmone
nella banca me | mpossiab
ta del possesso di quote di
partecipazione che comunque

Emerge la «finanza d’impresa» con nuovi
intrecci tra industria, banca, assicurazioni,
parabancario: é possibile controllarli?

queste
norme

_dv Angelo De Mattia_

I SONO veluu ben tre
annt per dare 113 hibe

ra con una delibera del Co-
mitato de) credito e con la
istruziont di Banhitahia al
varo d1 organtsmu di mer
chant banking d: estrazio-
ne bancania Da quando
Campr  aveia sostenuto
1 opportunita — neila saiva
guardia della nen comm
sttone tra banca ¢ impresa
— distituire in Itahia strut
ture finanziarte per lo wol
gimento d1 atinita del tipo
dv merchant baniing
era aperto un dibattito tra s
fautor1 delia via ammm
strativa e 1 sostenstori di un
f;ouedlmemo fegistativo
Banca centrale sembra

va propensa alfa prima v1a
ma i} Tesoro msisteta per
una legge che avrehbe avu
to 1l compito d1 parificare i
merchant banking d: estra
zione bancaria a quelio di
derinazione non bancana
tuttavia la  parnificaZione
non i ‘verificava affatto
anzi venna accordato un
«favore  pregiudizale al
mondo bancane Alia fine
€ stato gwste por fine al-

¥ompasse» ¢, come d Poa-

viva piu voite richiesto
proviedere frattanto per
via amministrativa

Oggr  molte merchant
banh sono dunque a1 na
stn di partenza Dalla loro
attisita — organizzazione
di finanziament: alle im
prese acquisiziont lempo-
ranea di aziont ed chbliga
zion: 10 vista della lero col
tocazione sul mercato <on
sulenza e assistenza finan
7iana alle tmprese — s1 ha
motrve di attendere melto
anche e soprattutto 1n favo-
re dell impresa minore Le
grandi smprese n effett
hanno consistentemente n
dotte in guesty ulttmi anni
1l peso degli oner1 finanzia
r1 che gravavano su di esse
{campriane Mediohanca)
ne! periodo 1981 82 per 1}
1319 (oneri netu) ¢ che
nell 85 rappresentasano or
mai solo it 329, I impresa
minere € rmasta insece
sostanzialmente  banead:
pedente e non ha potuto i
strutturarsy finannana
mente e fruire debtle nuove
opportunita alje stesso mo-
do della grande impresa

Panti-trust

Con i fondi chiusi
una proposta dal Pci
per la piccola impresa

alhinnoyvazione dell impre
sa produttiva) puo dunque
essere uno strumento per
attenuare 1l marcato duah
smo — conseguenza anche
dei moth nucvi di mobsiiz
zanione della ricchezza fi
nanziaria — esistente tra le
imprese e puo e deve essere
un modo azanzate dr val»
riszazione def rnsparnuo ki
nora linnovazione nef <1
stema creditinio tradiziona
le ha proceduto non organi
camente ¢ secondo sohdi
programnu ma soite lo st
molo de: rapid mutamenti
nelle tweniche e nell opera
t1311a def settore delle attivy
ta fmanziarie extra banca
rie {spesso create dalle stes
¢ banche) o sotto la sfer
ra deila prevista maggiore
apertura diel nostro mercato
alle banche della Cee (1989)
o della prena hberalizzano-
ne der moviments di capita
le a linello comunitano
{1992} } allora necessarnio
— mentre ¢ 1 urnante la di
scussione sulla banca un
tersale che pero e gravida
i risehs dy statelita o sl
mantenimente delie specia-
funzionah — che

12
{da Gimahizzare soprattutio

fe banche affrontino con

decisione 1 problema del
| tnnovazione  finanziana
nelle singole aziende di cre
dito e nel mercato utihs
zando appienc ad esempio
le nisorse dell informatica

Ma un discorso ancor ptu
importante riguarda i inno-
vazione extra bancana it
tivita quals il leasing f fa
ctoring 1l forfmting ecc
t1anno inceraggiate — nella
msura i cul costituiscono
piu direttr circuitr tra w1
sparmio e investimenti — ¢
calibratamepte regolamen
tate Ancora piu arduo e i
problema costitwito ¢ =*¢
vita quah le gestion: Nidu
ciarte pressoche prive oggr
&1 regolamentazione (1l fa
moso  casotto» di ¢us parlo
Visentint) che invece e ur
gente promuovere 1l com
plesso delie atina finan
7iarie «ntra bancarie pon
regolamentate ~— ¢« quindi
soggetlo ad una miner tute
la per 1l neparmiatore non
che esposte ad essere anelh
dicrescents arcusts dinter
medhazione  piuttosts che
mirate alla  promoenone
dell economia realt — supe-
ra oggy 1 100 mila m hard)
I allora necessaria una leg)
slazione quadro per linno-
raznone che non esciude
ansi sollecita driscipline set
teriah per la propulsione dt
singol strument di o
varione finansaria

[ aspette piu dehrato e
trovare un equilibrio tra tu
tela del risparimatore — ¢
quelio che va fatto per una
forma guatl e quella detlin
noraziont  «tra bancaria
di nsparmio  consapevoie
— CErlesse ¢ _Ardl/it son
trattuah per i upe ratore ob
bhigin di trasparenss del
mercato  seddisfacimento
dr estgenze gencrals di pohe
tsca monetaria ¢ Linansia
ria aspetts fiscab B Porha
da tempa wllevato tah pro-
blematiehe  {st pena alia
maziane presentala ai Se-
nato sulia mnovazionc ft
nansiaria) ¢d ha proposto
ma§gmn approfendiment:
su tiprdicontrollo sughor
gand ad es51 prepesit e sui

relatin: coerdinamentt
Proprio perche | innovazio-
ne finanaaria costituisce
un aspetto sigmificativo del
la polittca verso fimpresa
verso 1l sistema finanziario
ed 1 nsparmmator: di recen
te 11 Pcs ha presentato pro-
poste sulla istitusione dey
cosiddetts fondr comum dr
investimento 1n societa non
quotate 11 borsa con 10 sco-
po di sostenere quelle 1m
prese che non potendo ac
ced re alla borsa stessa so-
ne escluse da'la possibilita
4t frurre dei ereseents fluss
d: nisparmio che affhuiscono
sul mercato (1 cossddeilz
fonds chiusi } lLa scelta
ruocta intorno al vincolo di
nmborso i partecipant: al
fondo possonou ottenere 1
rimborso det tertificati di
pattectparione solu a decor
rere dal quinto anno dalla
sottescrizione | na sene di
norme puntuali« calibrate
0N previste per gl opera
tort e per § risparmiator: Su
gueste ed altre proposte s1 e
aperto un dibattito  “en
sempre k¢ proposte del Pai
\on0 oviiamente in armeo-
ma con le scelie che st vor
rebbe da altre parti che 1l
Pci effetiuasse I come ac
tadute affrontande una
matena del gincre s m
patta po sn dehicate e com
plesse question: fiscall sul
regime der fondy che ad
esempio la proposta del ca
pogruppo del Po aila Com
missione finanze del Senato
~— proprio pesche tutio s
ticne — gustamente rsol
ve secondo ia ftmea d) orga
nieita m lema di Lassaznone
der redditt da capntalc ron
temula nelle proposte i deg
At Reschhn Visco in orn
caso per i [ ndi hiuse —
the come ricorda Varco Vi
tale costitucone una debic
p1us antiche ferme dy inter
medianone — ~1che per
mento del Por a2 discussio-
m ¢ apiria 11 divaofto go-

verpo {raxi — come per
molts altrl aspeth detl inno-
ranone finan/isria — s e

nyvece hmtato ad agire wolo
d1 rimessa

influenzino le scelte della
banca e 1n pat slare |
serviscanos a le strategre di
Euesw o quella industna
n esigenza yuesta raff rza
ta — se ve ne €ra biggn
de quanto si evin e daila let
tura dell ulum B lletun
Bankitaha a pr pisto d
grandi industrie che niescor
«a fare bamoe. megh dere
stesse banche 1«iste pon |
problema del rapport  banca
asslcurazione ¢ ceversa
pu avere gieal e slesse
carattenistiche detent rnichee
suscettibile di avere g el
industna bar e Prohahl
menteno Sitratta nel secon
do caso di scggett che rac
cnlgono ngparmi  ed investo
no sia pure assegnando pno
ruta diverse alia prima o allu
seconda delle « peraziom, ove
s trath nel' rdine di ban
che o di assicuraz mi non n
corre, cioe afesso Upo d
«confllggenzan di ruols come
nel caso delle relaziom pro
prietarie tra industna e F?an
ca E tuttavia le nspettive
attivita — onentale come 8
no al lungo termine {quella
assicurativa) ¢ al breve terms
ne 1n generale yuella banca
ria) — potrehber subire da
INFIECC PICP 118N Interse
cazioni pericc cses 10 il pr
filo oella stabihia della 114
sparenza de'la c rretia re;
lazicne der flusst rediiz Ma
viedi piu Limpresa assicurs
tiva spesso 1 pr oriets
gruppl indu trisl  p trel e
esgere tl «tram te terunind
FeTLo Frapport 1 ina hay
ca

FR GOVERNARF %l
antrecar oy prala
pu ogwponuna vada egu e
e quella indicata dalla pr po
sta Minervin Re <hin sula
disciplina de ¢ legarwent: di
gruppo fra irjrese che di
stingue tra grupp  sccentra
tis € gTUPP! «ecertraty | pre
vedendo E)rmt d nee ‘p‘
tels de1 soc1 gei cred ton de
lavoratort ne! priy ca« e
strumentaz r speafiche
perche nel se rd cas sa
asgicurata piera aul 0 mia
alle societa ¢« llegate Ma
grattulto lapr s ~a preve
e che alcune prese n n
POBSANO essere esercitate in
grupp accentra @} este d
vrebbero essere wuite e 1m
prese finanziane Thqu dun
gue bisogna par’ re per una
ultenore concre s disciplina
del pru generale rapy 1 n
dustria banca aw uraz n
parabancar
All oppostc & pr posta re
centemente pr d tra dall A
rel 81 imita ad agire wul mer

rapper Jdtratarca at
Traverso d prsoe
diments legisl od arrn
mistrativi fraz namen
delle parte paz n

stnall hmited 1 a 14
bile all industr & parte pan
te incompa bt s ort

Indiau onor ¢ he  ore1a
a tacil elus fen e e
d verse form trerey
71 ne (e 4 faa 1
vt er

n coghe la a 3¢
ten mem di a 2 ne 1
stribuzicne e 2t herza
nanzigra € ie N vaz

tinanziane U r perted que
~te indicaz n 0

tate a
cotte daunat e e aud bers
del Comutat per | redr
checostituss ¢ | un urm

asso perlas 7 nedelpr
lema
inscmma \frer n
Fe chln & fanen ae
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