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i Gremitali 

Le monete 

Rischio di cambio: 
battaglia quotidiana 
per gli operatori 

C L A U D I O P I C O Z Z A / 

M i La libertà peri cittadini 
e te imprese italiane di ri­
correre ai mercati finanziari 
«steri offre senza dubbio 
nuove ed interessanti op­
portunità 

Una conferma di ciò vie­
ne soprattutto dal livello di 
Indebitamento in valuta 
estera che, da quando è 
stata varata la nuova nor­
mativa valutaria, si sta am­
pliando a ritmi piuttosto so­
stenuti 

La crescente tendenza ad 
approvvigionarsi sul mercati 
intemazionali per soddisfa­
re ì l fabbisogno finanziario 
trova la sua motivazione es­
senzialmente nel divano 
esistente tra i tassi di inte­
resse praticati su prestiti in 
lire e quelli riscnfesti sui 
prestiti effettuati in determi­
nate valute estere. ,i 

Il massiccio ricorse^ ca­
gliali ÈsteriJfaL per* spesso 
dimenticarcene Quando si 
assume un prestito in valuta 
il costo finale non è costitui­
to soltanto dal tasso di inte­
resse corrisposto ma anche 
e soprattutto dal rischio di 
cambio che è insito in quel­
l'indebitamento 

il rischio cioè che la valu­
ta estera si apprezzi nei 
confronti della moneta na­
zionale più di quanto sia il 
vantaggio derivante dal dif­
ferenziale dei tassi di inte­
resse 

La stessa considerazione 
vale, in linea di massima, 
nel confronti di un investi­
mento alt estero 

Se ad esempio l'impiego 
di proprie disponibilità vie­
ne fatto in una valuta che 
offre un tasso d'interesse 
maggiore della moneta na­
zionale, sarà necessario sta­
bilirei a scadenza dell'inve-
aumento se l'eventuale per­
dita'di valore della moneta 
estera non abbia eroso il 
vantàggio calcolato inizial­
mente 

Il rischio di cambio è 
dunque una variabile rile­
vante tanto quanto lo è la 
differenza del tassi di inte­
resse 

Secondo la teona econo­
mica il cambio fra due mo­
nete tende nel lungo perio­
do ad equilibrarsi in funzio­
ne del potere di acquisto 
esistente nei due paesi in 
cui circolano le monete. I 
tassi di interesse, che ven­
gono manovrati in alto o in 
basso al fine di restringere o 
ampliare la quantità di mo 
neta in circolazione seguo 
no in linea di pnnopio il li­
vello di inflazione esistente 
in un determinato paese 
Da questa impostazione di­
scende quindi che se una 
moneta ha un basso tasso 
di Interesse essa tenderà a 
rivalutarsi nei confronti al 
tasso di interesse più alto in 
modo tale che il nuovo li­
vello del cambio potrà col­
mare il differenziate esisten­
te nei tassi di interesse fra le 
due valute 

In sostanza, sul piano 
teorico, a parità di ogni al­
tra condizione, non vi do­
vrebbe essere nessun inte­
resse a cambiare la propna 
moneta in una .* moneta 
estera in quanto la variazio­
ne dei cambio dovrebbe 
annullare l'ipotetico vantag­
gio sui tassi d interesse in 
pratica ciò non accade dif­
ferenti regimi fiscali, dise-
guali politiche economiche 
esistenti nei diversi Stati e 
soprattutto l'eccessivo peso 
che assumono i movimenti 
finanziari nei mercati valu-
tan, comportano continui 
afflussi e deflussi dei capita­

l i che tendono a falsare il 
meccanismo di aggiusta­
mento-delle pantà di cam­
bio il ( aso italiano degli ul­
timi tempi è emblematico 
la lira, per il forte introito 
del capitali esteri, si è riva­
lutata nei confronti del mar­
co tedesco pur avendo l'Ita­
lia una inflazione più alta 
detta Germania, un forte 
deficit della bilancia dei pa-

§amenti e un gigantesco 
ebito pubblico 
È proprio in queste situa­

zioni che sorge «in nschio 
di cambio» La posizione di 
particolare favore che gode 
una moneta in un determi­
nato momento può modifi­
carsi in tempi che sono più 
brevi di quelli necessari a 
rimborsare un prestito o a 
«mobilizzare un investimen* 
to. 

Dj qui la necessità di te­
nere sotto comraljo e di ]»-
n la re gif effètti della vana 
bile «rischio di cambio» 

La principale valutazione 
riguarda ovviamente 1 anda­
mento della valuta estera 
prescelta Nei confronti del 
le valute aderenti al Sistema 
monetano europeo la tira 
ha un margine massimo di 
oscillazione del 6% nspetto 
alla pantà centrale Nei con­
fronti del marco tedesco, ad 
esempio, il cambio può va­
riare in teona tra un mim­
mo di 678,65 ad un massi­
mo di 765,40, anche se nei 
mercato dei cambi le oscil­
lazioni sono risultate assai 
più ridotte 

Ovviamente nel lungo pe-
nodo t tassi di cambio fra le 
monete europee possono 
comunque subire modifica­
zioni sostanziali II mecca­
nismo di adeguamento ga­
r a n t e , tuttavia per sua 
natura un'ampia stabilità 
del cambio 

Considerazioni diverse 
vanno invece effettuate nei 
confronti delle valute non 
aderenti allo Sme, che pos­
sono variare in misura di 
gran lunga maggiore al dif­
ferenziale dei tassi di inte­
resse praticati sulle monete 

La differenza di tassi di 
interesse esistente ad 
esempio, fra la lira ed il dol­
laro usa è valutabile intor­
no al 3% ma le variazioni 
del cambio nel breve perio­
do hanno raggiunto il 15% 
Siamo in presenza dunque 
di una valuta che presenta 
una volatilità piuttosto forte 
e quindi un alto rischio di 
cambio 

(n venta il mercato dei 
cambi fornisce strumenti 
che neutralizzano tale ri­
schio, pagando un premio 
è possibile fissare da subito 
il cambio al quale verrà ac­
quistata una valuta fra un 
certo penodo di tempo 

Al contrario, per un ope­
ratore che ha investito all'e­
stero 1* possibile fissare in­
cassando un premio il 
cambio al quale vendere la 
valuta oggetto dell'impiego 

Il premio che si paga per 
assicurare il cambio in caso 
di acquisto o che si incassa 
in caso di vendita tende ov­
viamente a colmare la diffe­
renza dei tassi di interesse 
ristabilendo quindi un equi­
librio fra tassi interni e tassi 
esten 

In prospettiva, con la 
creazione del mercato uni­
co euiopeo e l'unificazione 
monetaria, all'interno del­
l'area Cee le vanazioni di 
cambio dovranno assumere 
un carattere sempre più li­
mitate, ma fino ad allora il 
nschio di cambio continue­
rà ad assumere un peso ri­
levante 

SETTEGIORNI in PIAZZAFFARI 

Un'ondata di vendite 
LA SETTIMANA DEI MERCATI FINANZIARI 

ANDAMENTO. D I ALCUNI TITOLI GUIDA 

AZIONI 

GÈMINA 0 . 
SME 
MONDADORI 0. 

STETR. 
ITALCEMENTIO 

GOMITO. 
FONDIARIA 

FERFINO. 
BÉNEfrON 
CREDITO IT. Ò. 
MEDIOBANCA. 
FIATO. » 
IFIF. J_ 
UNIFOLF. 
FHJIS 
CIRO. 
SIP R.N.C. 
SNIASPDO. ' 
tìtl 0. 
RASO. 
OLIVETTI 0 . 

FIATF. 
GENERALI 
ALLEANZA b". 
M0NTEDISON0. 
ASSITAUA 
FERRUZZIÀ8R.ftN.W 
SIRO. 
SAIO. 
PIRELLI SFA 0 . 
T0R00. 
•ratea Fidàiram 
I 3 0 / 1 2 / ' 8 2 - 4 O O I «100 

Variazioni % 
Mttifnmla 

«.« ., 
1.06 
0,63 

0.62 

0.30 
- 0 , 8 0 
- 0 , 9 8 

-1 .04 
- 1 , 2 4 
-1 ,36 
-1A3 
- 1 , 68 

' - 1 , 6 0 
-1 .«1 ì 
- 1 . 7 4 
- 1 . » 1 
- 1 .87 
- 1 . 9 8 
- 2 , 1 2 
- 2 , 1 5 
- M B 
-2 ,47 
- 2 , 6 4 
- 2 . 7 0 
-2 ,86 
- 3 . 0 3 

- 4 .33 
- 3 , 4 8 
- 3 , 4 8 
- 4 , 2 5 
- 6 , 2 0 
- 1 , 6 0 

Variationa 
annuali 

68.17 
1.27 

51,29 
37,37 
19.73 

97.45 
14,01 

13,69 
- 4 . 1 0 

108,79 
46.46 
22,34 
61,68 
33,14 
36,83 
3.78 

18,44 
36.21 
30.80 
0,33 

-10 ,86 

29.70 
14.20 
19.69 
28.03 

6.49 
. 8 0 4 4 
33.27 

9,20 
40,00 
36.86 
32.34 

% Ultima 
2 499 
4.295 

33 510 

3 860 
133 500 

5 496 

61 500 

3 298 

10 260 
2 850 

28 700 
11 622 
26 330 
18.800 
8 400 
5.870 
2 671 
3 333 
4 820 

30 830 
8.701 
7 300 

46 510 
43 490 

2 380 
16.140 
2.595 
3 585 

20 410 
3 710 

22 750 

Quotazioni 1986 
Min 
1 6 5 0 
3.640 

21.220 
2,805 

110 650 
3.400 

56 700* 

2 820 
9 300 
1721 

19.900 
9,021 

17.400 
16 180 
6 340 

5.006* 
2.280 
2.464 
3 270 

27.400* 
8 781* 
5 625 

39.800 
35.810 

1 9 4 0 
14.100 

1818 
2.530 

18 210 
2 920 

17 533* 

Max 
2 499 
4.600 

34 000 
3.850 

140 000 
5.520 

68 164* 

3 550 
11490 
2 921 

29.400 
12 190 
27.700 
19.600 
8.660 

6 500* 

2 675 
3.480 
6 090 

34.567* 
10.030* 

8 120 
47 500 
47.300 

2.615 
17.400 
2.730 
3 715 

22.600 
4 078 

24.683* 

* Valor» rettificato 
t 

GLI INDICI DEI FONDI 

FONDI ITALIANI 12/1/86" 

Itfptfm» 
Indica Fondi Àtkmvl 
Inde* Fondi Blanditi 
dioici Fondi ÒboNgutonv) 

FONDI ESTERI 131/12/82 
Indtoa Ganarab 

100) 

-1001 

1 meaa 
213,83 • 

257,14 -
220,06 • 

-0,06 

-0,52 
-0,07 

168,75 +0.55 

385,87 -0,29 

Variazione % 

6 mesi 
+ 11.77 

+ 16.45 
+ 14.16 

+5.92 

+14.09 

12 maai 24 masi 
+ 18.12 +17.01 

+22.48 +17,83 
+21,49 +19,03 

+9,79 +17,61 

+20,74 +12,22 

36me9l 

+ 13.01 
+16,38 
+23,38 

+6.92 

LA CLASSIFICA DEI FONDI 

1 primi 6 azionari e bilanciat 
FONDO 
PROFESSIONALI 
IAOESTAZ. 
FONOERSEL 
PHENIXPUNÓ 
LIBRA 

Var. % animala 
+38,68 
+35.16 

" '+30.231" 

+'28.83. 
+28.83 u . 

* CURA n SE STUDI FINANZIARI •<«. 

1 primi 5 obbligazionari 
FONDO Var. % annuale 
AUREO RENDITA +13,51 
CASHBOND + 12,71 
FUTURO FAMIGLIA +12,28 
EUROMOB BEO +12,22 
FÒNDIMPIEGO +11,73 

FiuSUiuuiS 
Rii> 

• L I MILANO Una settimana 
negativa per la Borsa. Molu 
fatton hanno contnbuito a de­
primere l'euforia che aveva 
caratterizzato piazza Affari per 
tutto il periodo estivo C'è sta­
ta innanzittutto la ncorrente 
ipotesi di una tassazione di 
«capital gain» ai quali si sono 
aggiunti i timon per gli svilup­
pi della vicenda Bnl, quelli per 
il possibile raddoppio dei co­
sti dei fissati bollati e anche 
I incertezza che ha appesanti­
to le borse intemazionali Cosi 
in solo cinque sedute 1 indice 
Mib é sceso dell' 1,47% Da 
martedì a giovedì si é assistito 
in-piazza Affari ad una ondata 
di vendite che sembravano 
voler nequilibrare la corsa agli 
acquisti che aveva dominato 
le settimane di piena estate 
Principale responsabile degli 
smobilizzi é stata la conente 
speculativa, seguita dai Fondi 
di investimento che ai pnmi 
acceni di bufera hanno prefe­
rito alieggenre il loro portafo­
gli, mentre gli investitori esten, 
allarmati dal caso Bnl, si sono 
mossi con prudenza sul mer­
cato milanese Nella giornata 
di venerdì, tuttavia, sono ap­
parse le prime schiante e un 
lieve recupero ha mitigato gli 
arretramenti della settimana 

Molto incerti sono apparsi i 
titoli guida, trascurati per altn 
vaton particolari sui quali 
piazza Affari ha puntato i ri­
flettori Le Fiat hanno perso 
l'I,51%, le Montedison, che 
hanno nuovamente risentito 
di realizzi in vista della quota­
zione Emmont, sono scese del 
2,65 e le Mediobanca dell 
1,44 La flessione dei valon 
dell' istituto di via Filodram­
matici è stata una delle poche 
eccezioni nel brioso compor­
tamento dei bancan 

Gli smobilizzi della settima­
na hanno invece ampiamente 
interessato il comparto assicu­
rativo con ie Uoid in ribasso 
di oltre il 4% e le Ras in calo 
del 2 16 Settimana nera per i 
valon del gruppo Femizzi do­
ve le Agncola sono arretrate 
del 3 35 e le Ferfin dell 1,05 

ConsitenU realizzi si sono 
inoltre concentrati sui valon 
del gruppo De Benedetti con 
le Cir in calo dell 1 92 e le 
OliveW scese di oltre il 2% 1 
nalzt maggion della settimana 
li hanno messi, a segno i titoli 
della Mondadori a dimostra­
zione che continua la batta­
glia tra De Benedetti e Berlu­
sconi per il controllo della-
zienda di Segrate 

INFORMAZIONI RISPARMIO 

Miniguida agli affari domestici 
A CURA DI MASSIMO CECCHINI 

In questa rubrica pubblicheremo ogni domenica notizie e brevi note 
sulle forme di investimento più diffuse e a portata delle famiglie I no­
stri esperti risponderanno a quesiti d'interesse generale scriveteci 

Ipotesi detassare Bot e Cet 
H Un fantasma si aggira tra 
i risparmiatori il consolida 
mento dei Titoli di Stato Lo 
ha nesumato dalle colonne di 
Repubblica Eugenio Scalfari 
identificandolo come 1 unica 
possibilità rimasta al governo 
per far fronte «ali immane vo­
ragine del debito pubblico» 

Torniamo su questo argo 
mento non tanto per rassicu­
rare gli investilon in Bot e Cct 
- che sembrano non essersi 
preoccupati eccessivamente -
quanto per avanzare alcune ri­
flessioni che potrebbero esse­
re utili a fare chiarezza sull'ar­
gomento 
I ) Il debito pubblico trae on* 
gine dalla differenza tra le spe 
se che lo Stato sostiene e le 
entrate che nesce ad incame 
rare attraverso gli strumenti fi­
scali Quando le spese supera­
no le entrate, ! eccedenza vie 
ne finanziata attraverso il n 
corso ali indebitamento inde 
bitamento rappresentato per 
lo più da Titoli di Stato 
2) II debito pubblico non è 
garantito semplicemente dal-

• • Non passa ormai giorno 
che non armano nelle direzlo 
ni dei giornali come in quelle 
delle banche, lettere di prote­
sta e lamentele di utenti che 
non riescono ad utilizzare il 
«bancomat» quel tessei mo di 
plastica che dovrebbe con 
sentire di prelevare denaro 
contante dagli sportelli abilita­
ti L introduzione di questo 
strumento era stata presentata 
alcuni anni addietro come 
una scelta tecnologico-orga 
nizzativa di grande rilievo per 
snellire il lavoro di «sportello* 
evitando di far fare la coda a 
chi doveva semplicemente 

l'automa del debitore (lo Sta* 
to), ma dal patrimonio (re­
centemente stimato per il no­
stro paese tra i 600 ed i 700mi 
la miliardi) È quindi un debi­
to coperto da beni a garanzia 
ben più alti ad esempio di 
quelli nchiesti alle banche per 
garantire i depositanti 

3) Il debito pubblico viene 
sottoscntto dagli investiton 
(sia privati qhe istituzionali) 
in quanto produce interessi 
L attuale situazione italiana è 
carattenzzata dal fatto che lo 
Stato è costretto ad indebitarsi 
propna per poter pagare gli 
interessi essendosi ridotto il 
deficit pnmano poco più di 
trentamila miliardi 

4) È naturale che le possibilità 
di collocare i titoli di nuova 
emissione è maggiore quanto 
più sono alti gli interessi che si 
è disposti a pagare Ciò co-
stnnge il Tesoro a mantenere 
alti i rendimenti sia nominali 
che «reali» (e cioè al netto del 
tasso di inflazione) Lalto li­
vello dei tassi viene inoltre giù 
stificato con la necessità di fa-

vonre l'afflusso di capitali d'in-
vestimento esten, afflusso che 
consente - in presenza di una 
bilancia commerciale deficita­
ria - l'agevole difesa del tasso 
di cambio della lira 
5) L'elevato rendimento dei 
Titoli di Stato provoca però 
anche una massiccia distnbu-
zione di rendite finanziane 
(circa centomila miliardi l'an­
no) che finisce per alimentare 
i consumi e spingere in alto il 
lasso d inflazione 

Fatto questo quadro (della 
cui necessaria schematicità ci 
scusiamo col lettore) sorge il 
problema del «che fare» 

Il consolidamento proposto 
da Scalfan sotto la forma di 
una imposta patnmoniale sui 
valon mobiliari provochereb­
be (come già scritto sulle co 
lonne della stessa Repubblica 
da Pirani) una fuga del rispar­
miatore sia italiano che inter­
nazionale dall investimento in 
Titoli di Stato con conseguen 
ze catastrofiche per la finanza 
pubblica 

A nostro avviso il problema 

Questo Bancomat 
sempre chiuso 
prelevare del denaro e che 
consentiva per questo tipo di 
operazione la possibilità di ef­
fettuazione nell intero arco 
delle 24 ore "festivi compresi 

Orbene, dopo alcuni anni 
di spenmentazione non è az 
zardato affermare che il «ban­
comat» è diventato un inutile 
ferrovecchio La paura di frodi 

con tessenni smarriti ha infatti 
indotto la maggioranza degli 
istituti a chiudere gli sportelli 
automatici durante la notte e 
nei giorni festivi e cioè prò 
pno nei momenti in cui, a 
banche chiuse il tesserino sa 
rebbe maggiormente utile Le 
interruzioni di collegamento 
disabilitano gli sportelli anche 

del deficit pubblico va invece 
affrontato dal lato delle entra­
te (insufficienti) almeno per 
gli aspetti finanziari (fermo re­
stando 1 esigenza di una batta­
glia per il contenimento e la 
qualificazione della spesa) In 
alcuni paesi industriali il ren 
dimento degli investimenti fi-
nanzian non è tassato alla 
fonte, ma viene tassato unita­
mente agli altn redditi della 
persona fisica o giundica L'a­
bolizione dell imposta del 
12 50% sul rendimento dei Ti 
toh di Stato consentirebbe di 
ndurre il costo per interessi 
che lo Stato deve pagare con 
tnbuendo notevolmente ad un 
calo generalizzato dei tassi 
L imputazione del reddito pro­
dotto dai Titoli in sede Irpef ed 
Irpeg consentirebbe al con­
tempo un incremento delle 
entrate fiscali in quanto I im­
posta marginale su questo 
reddito sarebbe plausibilmen­
te più elevata del 12 5% Certo, 
occorrerebbe uno Stato capa­
ce di incassare quanto gli è 
dovuto 

per molte ore durante la gior­
nata e, da ultimo, non è raro il 
caso (personalmente consta­
tato) di sportelli chiusi perché 
il personale di banca preposto 
al loro rifornimento «non ave­
va tempo per badarci» La situ-
zione riferita è pressoché simi­
le m tutte le banche e, pertan 
to, riteniamo che sarebbe 
compito dellAbi intervenire 
Magari revocando la «licenza» 
alle agenzie in cui il bancomat 
è sempre ch.uso E per avere 
dati ad esempio sulle opera­
zioni effettuate annualmente, 
anche rispetto ai prelevamenti 
diretti 

Nicola ed Elisa Lombardi abbrac­
ciano commossi Annibale e Man­
na Paloscia per la morte di 

G I N A 
Roma 23 settembre 1989 

Ne) S'armhwario della scomparsa 
del< 

La Sezione Ferrovieri esprime pro­
fondo cordoglio al compagno Giù 
seppe per la improvvisa scompar­
sa del fratello 

partecipando al suo dolore 
(toma, 24 settembre 1989 

La Sezione del Pei di Meta annun­
cia con dolore la scomparsa del 

GIOVANNI ABRONZINO 
e del figli 

GAETANO e PIETRO 
avvenuta tragicamente in Turchia e 
ne ricorda 1 impegno di vita mora­
le e civile 
Napoli 24 settembre 1989 

Nel terzo anniversario della scorri 
parsa del compagno 

GISBERTO COSENTINO 
la moglie lo ricorda a quanti lo co­
nobbero 
Crotone, 24 settembre 1989 

Ricorrendo il quarto anniversario 
della scomparsa del caro compa­
gno 

ALVARO MARCHINI 
antifascista militante comandante 
partigiano e dingente comunista la 
moglie Giuliana e le figlie Simona e 
Carla lo ricordano ali affetto di 
quanti ebbero occasione di cono­
scerlo e stimarlo e sottoscrivono 
per I Unità di cui fu norganÌ2/atore 
e Amministratore subito dopo la Li 
berazione 
Roma 24 settembre 1989 

È improvvisamente scomparso il 
compagno 

MASSIMO FERRARI 
I compagni della Sezione Pei Trie­
ste profondamente colpiti esprimo­
no le più sentite condoglianze alla 
famìglia per la grave perdita Con 
doglianze anche dall Unità 
Roma 24 settembre 1989 

Gabriella e Lucio libertini parteci 
pano al profondo dolore dei loro 
amici Maura e Giuseppe Pinna per 
la scomparsa del loro congiunto 

prof. 

C. DANIELE PINNA 
Roma 24 settembre 1989 

I senaton comunisti della Commis­
sione trasporti del Senato esprimo­
no il loro cordoglio per la scompar­
sa del 

prof. 

C. DANIELE PINNA. 
fratello di Giuseppe Pinna 
Roma 24 settembre 1989 

U famiglie Cavigli ringrazia quanti 
hanno partecipato al suo dolore 
per la prematura •comparsa del ca­
ro 

SIRIO 

Pelago (FD. 24 settembre 19S9 

'ìn occasione del 6* anniversario 
della morte di 

ALVARO BICCHI 
la famiglia Io ricorda a tutti coloro 
che lo conobbero e lo apprezzaro­
no e sottoscrive 150 000 lire per 
l'Unità che fu sempre il suo gioma-

Sesio Fiorentino (FQ, 24 settembre 
1989 

Nel l'anniversario della scomparsa 
del loro caro 

GINO FIBBI 
lo ricordano la moglie, i tigli, I pa­
renti tutti 
Rignano sull'Amo (PI), 24 settem­
bre 1989 

ALESSANDRO LORENZEUI 
la moglie Ned* l i figlia Alessan­
dra, U genero e II nipotino Leonar­
do, iwl ricordarlo con Immutato af­
fetto a quanti lo conobbero, «otto-
ferirai» in sua memoria 100 000 
lire per (Unita 
.San Vincenzo (U), 24 settembre 
1989 

La Federazione milanese dei Pei 
partecipa al dolore della famiglia 
per la scomparsa dei compagno 

On. ALDO BUZZELU 
ricordandone I impegno nella (otta 
antifascista prima e nelle istituzioni 
poi Con Aldo Bozzelli scompare 
una grande figura di dirigente co­
munista di un uomo che ha lotta­
lo per la libertà la giustizia e la de­
mocrazia 
Milano, 24 settembre 1989 

La famiglia Jacovelli e Ceeconi 
espnmono il loro dolore ad Ange­
lo Rossi e famiglia per la perdita del 
padre 

AUGUSTO 
Milano, 24 settembre 1989 

Virgìnia. Federico e Filippo, abbrac­
ciano il loro amico Angelo per la 
scomparsa del suo babbo 

AUGUSTO 
Milano 24 settembre 1989 

I compagni della sez Togliatti di 
Milano sono vicini ad Angelo Ross) 
per la dolorosa perdita del padre 

AUGUSTO ROSSI 
Milano 24 settembre 1989 

Anna e Massimo si stringono con 
affetto ad Angelo ed alla sua fami­
glia per la perdita del padre 

AUGUSTO ROSSI 
Milano 24 settembre Ì989 

Giorgio Cassai) Magnago esprime >• 
propno dolore ad Angelo Rossi per 
la morte dei padre 

AUGUSTO 
Vimercate, 24 settembre 1989 

Nel 21" e 14° anniversario della 
scomparsa, dei compagni 

ROSA PERFUMO 

ARMANDO ROSACUTA 
le figlie i generi e I nipotini li ricor­
dano con immutato affetto a com­
pagni, amici e conoscenti e in loro 
memona sottoscrivono per t Unità 
Genova, 24 settembre 1989 

Ricorre oggi il secondo anniversa­
rio dellâ  scomparsa del compagno 

FABIO GUIDETTI 
il figlio Giorgio lo ricorda ad amici 
e compagni con l'affetto di sempre 
e In sua memoria sottoscrìve per 
I Unità 
Reno (Pr), 24 settembre 1989 

Nel nono anniversario delta tragica 
scomparsa dei Compagni 

1 ano SO*EO 

MAURO UVMKTTO 
i familiari e i compagni delta sezio­
ne *16 giugno 1944» li ricordano 
sempre con grande rimpianto e af­
fetto a compagni amici e a tutti co­
loro che gli vollero bene In loro 
memona sottoscrivono per I Unità 
Sesto Ponente, 24 settembre 1989 

Nei terzo anniversario della scom­
parsa del compagno 

GIOVANNI BRUZZONE 
i compagni della sezione •Fratelli 
Bnano» ricordano a tutti la stia figu­
ra di instancabile militante del pei e; 
sottoscrivono per Wmlù 
Savona, 24 settembre 1989 

È deceduta il giorno 21 settembre la 
compagna 

MARIA CESAR Wd. FON 

Ad un anno di distanza dalla scom­
parse di 

GINO FIBBI 
I compagni tutti di Rignano sul) Ar­
no si stringono nel ricordo ai suoi 
parenti 
Rignano sull'Amo (Fi), 24 settem­
bre 1989 

In memoria del propri cari 
BRUNO 
EMILIA 

EUGENIO 
LUIGI 

Narciso Somiglia sottoscrive 
100 000 tire per rUnita. 
Firenze, 24 settembre 1989 

Neil anniversario della scomparsa 
de] compagno diffusore 

PIERINO VOLPI 
la moglie compagna Manna Cem to 
vuole ricordare a quanti lo conob­
bero e ne apprezzarono le doti di 
umanità 
Milano, 24 settembre 1989 

Neil 8° anniversario della scompar­
sa del compagno 

UBERO PEDRANTt 
la moglie e le fighe lo ncordano 
sempre con nmpianto ed immuta 
lo affetto In sua memoria sottoscn-
vonoper/fn/tó 
Milano, 24 settembre 1989 

Nel 25' anniversario della scompar­
sa del nonno 

ALESSANDRO MERENDONI 
Il nipote Alessandro ricordandolo 
con affetto sottosenve 50 000 lire 
per l'Unita. 
Firenze. 24 settembre 1989 

Sono trascorsi 6 anni dalla scom­
parsa del compagno 

UMBERTO PACI 
antifascista del movimento di libe­
razione, perseguitato dal fascisti 
per t suol ideali, amministratore del 
comune di Montetupo Fiorentino 
A ricordarlo sono la moglie Una, la 
figlia Carla e la nipote Elisabetta 
che sottoscrivono in sua memoria 
per l'Unita. 
Montelupo (Fi), 24 settembre 1989 

Nel 6* anniversario dellascomparsa 
del< 

OTELLO BORGHESI 
la moglie, la figlia e II genera ricor­
dandolo con affetto, sottoscrivono 
50 000 lire peri Unita. 
ftosignano Sotvay (LO, 24 settem­
bre f989 

Settembre 1968 
settembre 1982 settembre 1989 

GIOVANNI 

ROSA GUALANDI 
sono sempre vivi nel cuore della fi 
glia Irea che per gli anniversan sol 
tosenve per / Unità 
Milano 24 settembre 1989 

La sezione •Pratolongc* nel ricorda­
re la sua figura di militante antifa­
scista sottosenve in sua memoria 
per'Wnìtà. 
Thesre, 24 settembre 1989 

-ia segreteria della Federazione mi­
lanese del Pei partecipa al dolore 
del compagno Angelo Rossi per la 
morte del * 

PADRE 
Milano, 24 settembre 1989 

Il Comitato cittadino del Pei di Mila­
no partecipa al tutto del compa­
gno Angelo Rossi per la scompar­
sa del 

PADRE 
Milano, 24 settembre 1989 

La Commissione sanità della Fede­
razione milanese del Pel partecipa 
al dolore del compagno Angelo 
Rossi per la morte 

PADRE 

Milano, 24 settembre 1989 
u i ' ' .UT». 

Cristian, Marina ed Andrea sono vi-
clht ad Angelo nel triste momento 
della morte del 

PADRE 
Milano, 24 settembre 1989 

Alberto Mario Cavallotti esprime 
fraterno dolore per la morte del-
l'ori aw prof 

ALDO BUZZELU 
a! quale fu particolarmente legato 
nelle lotte parlamentari sostenute 
per la democrazia, il socialismo e la 
pace 
Milano, 24 settembre 1989 

1 ' "« • ' l l I I I M 

Si é spenteci compagno avvocato 
ALDO BUZZELU 

partigiano, membro del fornitalo di 
liberazione nazionale deputattreo-
mumsta. La sua nobile figura di in­
tegrità ne| campo professionale e 
politico possa essere d'esemplo a 
tutti coloro che per gli stessi Ideali si 
battono per 11 trionfa di una gran­
de ed onesta causa Ne danno (an­
nuncio la moglie Giancarta, la fi­
glia Silvia con Emiliano, le sorelle 
Alba è Lìdia, Ì nipoti ed f parenti tut­
ti I funerali In forma civile per 
espressa volontà dell'estinto si svol­
geranno in Monza lunedi 25 e m 
alle ore 10 muovendo dall'abitazio­
ne di vìa Volta n 8 per II munici­
pio (piazza Trento Trieste) ove si 
terrà il rito funebre 
Monza, 24 settembre 1989 

Ne) trigesimo della morte del com­
pagno 

ALDO GIANEUI 
la moglie e i famillan tutti Jo ricor­
dano » compagni ed amiti dì Car-
radano sottoscrivendo per IVnilà, 
La Spezia, 24 settembre 1989 
• • i i m i . * — • * • » — i n M il I 

219.88 21939 
Nel 1° <annfvenìirio dèlia scompar­
sa dei compagno 

MAR» G&MSTAVMO 
di Genova Campomorone, la mo­
glie Luce 10 ricorda cori Immutato 
afletto e in sua memoria sottosen­
ve per IVmtà. 
Genova, 24 settembre 1989 

-' 
1974 1989 

Pettina Mozzalo e figli per 
UBERO 

sottoscrivono L 100000 per II suo 
giornale nel quindicesimo anno 
della sua scomparsa 
Tonno, 24 settembre 1989 
• i*fl i-in . i \ : 

Con rito civile ed in forma stretta­
mente privata si sano^tottl a Peri-
naldo I funerali del compagno 

ALFREDO SEMEMA 
di 65 anni uno del comandanti 
partigiano della \* zona Liguria con 
il nome di battaglia Clark. Funzio­
nano della Cassa edile aveva rico­
perto cariche pubbliche quale 
membro della Commissione ammi 
nistratnee del Casinò municipale di 
Sanremo e componente del Consi­
glio di amministrazione dell'ospe­
dale di Costarainera Nel Pei aveva 
assolto compiti di dirigente La Fe­
derazione comunista di imperla 
espnme le più sentile condoglian­
ze alla moglie Emma Borgogno, al­
la figlia Minane, consigliere comu­
nale, al genero Luigi fvaldt capo­
gruppo consiliare a Sanremo e ai 
familian tutti Un lutto che colpisce 
il movimento comunista sindacale 
e della Resistenza Imperiese 
Sanremo, 24 settembre 1989 

Estratto avviso di gara 
LACoSeR intende procedere all'Indizione della sottode-
scritta gara a licitazione privata 

alimentazione idropotablle delle zone rurali circostanti Mon­
te Capra nei Comuni di Casalecchlo di Reno e di Saajso Mar­
coni Importo a base d'appalto L. 1.M0.000.000. Mètodo di 
gara L 2/2/1973, n 14, art 1. lett a) con presentazione di of­
ferte in ribasso ed in aumento 
Percentuale per offerte anomalrnente basse 10 punti 
L opera sarà finanziata dalla Cassa Depositi e Prestiti con I 
fondi del Risparmio Postale 

Le imprese interessate alla partecipazione dovranno far per-
venire le loro domande, in carta legale, entro II giorno 12 ot­
tobre 1969, indirizzandola a A.Co.Se.R. • Casella Postale 
1717-40100 Bologna 
Unitamente alle domande dovranno pervenire, a pana di 
esclusione, I documenti previsti dal bando pubblicato inte­
gralmente sulla Gazzetta Ufficiale della Repubblica Italiana e 
sul Bollettino Ufficiale della Regione Emilia Romagna Le co* 
pie del bandi potranno altresì essere ritirate prestò lutrlcìo 
Approvvigionamenti dell'A Co Se R. - Viale Berli Ptertat 2/4 -
Bologna (tei 051/287276) tutti i giorni feriali, «eluso II saba­
to dalle 6 alle 12 
Le richieste di partecipazione non sono in alcun modo vinco­
lanti per I Azienda 

IL DIRETTORE GENERALE doti Ina.. Walther Bertar-nl 

14 l'Unità 
Domenica 
24 settembre 1989 
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