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La Grande Guerra impose all'Italia 
uno sforzo economico senza prece­
denti e richiese un mutamento ra­
dicale nell'allocazione delle risorse. 
La Banca d'Italia affrontò il difficile 
compito di reggere i delicati equi­
libri monetari dell'emergenza, dotan­
dosi al contempo degli strumenti 
per garantire la funzionalità del si­
stema bancario e facilitare l'assor­
bimento del crescente debito pub­
blico . 
L'introduzione di Gianni Toniolo e 
i numerosi documenti raccolti in 
questo volume ricostruiscono episodi 
emblematici della vita economica del 
tempo di guerra, come la moratoria 
del 1914 e l'istituzione del mono­
polio dei cambi, e mostrano il qua­
dro dei rapporti quotidiani della 
Banca d'Italia con il Tesoro, le ban­
che, la grande industria. 
Completano il volume un'appendice 
tecnica e normativa, la cronologia 
del periodo in esame e le biografie 
dei personaggi citati. 

In sovracoperta : manifesto di propaganda 
per la sottoscrizione del Prestito nazionale 
del 1916. Roma, Biblioteca di Storia mo­
derna e contemporanea. 
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gere per lo scopo desiderato, e mi è gradito l'incontro per con­
fermarLe i sensi della mia più distinta e devota considerazione. 

76. 
Lettera di Paolo Carcano 
all'Associazione filandieri 

Dev.mo Toeplitz 

Diritto di prefazione del Tesoro sulle valute derivanti da espor­
tazioni di sete in Svizzem. 

Ministero del Tesoro -Direzione Generale del Tesoro 

Roma, 4 ottobre 1917 

Oggetto: Cambi per vendite di sete. 

Per poter avocare a sé le divise provenienti dalla vendita di 
nostre sete in Svizzera, senza ledere i legittimi interessi dei fi­
landieri, il Tesoro è venuto nella determinazione di rendersi ac­
quisitore di cambi a consegna, anche mediante acquisto di tratte 
a uno o più mesi, con le formalità che verranno più sotto pro­
spettate. 

È già noto a codesta spettabile Associazione che fin dal 21 
settembre scorso il Ministero delle Finanze, d'accordo con quello 
del Tesoro, stabilì di subordinare la concessione di permessi per 
l'esportazione di nostre sete all'obbligo da parte degli esportatori 
di stipularne il prezzo in valuta svizzera, da mettersi a disposi-
zione del Tesoro1

• · 

Il Tesoro accetterà, se lo ritiene opportuno, le cessioni di va-

76. - ASBI, Rapporti con l'estero, cart. 220, fase. 12. -Copia dattiloscritta 
inviata dal Tesoro a Stringher. 

1 Con tale provvedimento si mirava a impedire che esportatori italiani si 
costituissero scorte di divise. Di fatto, fra il giugno (quando nella conferenza 
interalleata di Parigi era stato stabilito il contingentamento delle esportazioni di 
sete in Svizzera per evitare che ne beneficiassero gli Imperi centrali) e l'ottobre 
1917 le esportazioni erano state bloccate. La Banca d'Italia aveva un particolare 
interesse per il mercato serico principalmente a causa dell'importanza delle espor­
tazioni. Inoltre, molti commercianti in seta erano anche banchieri, e una delle 
operazioni degli istituti di emissione era la concessione di anticipazioni su pegno 
di sete. 
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Iute svizzere ad un cambio che sarà, di regola, quello ufficiale del 
giorno precedente diminuito di un punto. Vi sarà, inoltre, un 
distacco di sessanta centesimi al mese nel prezzo, in proporzione 
del tempo a decorrere. 

Così ad esempio, dato un cambio ufficiale sulla Svizzera di 
165 il prezzo di base sarà 164, e, se la consegna sarà entro tre 
mesi, il Tesoro detrarrà a suo beneficio 0,60 al mese, in guisa che 
la somma da pagare per cento franchi svizzeri sarà di lire 162,20. 

L'esportatore dovrà pertanto alla stipulazione del contratto 
mettere, come si è detto, a disposizione del Tesoro il prezzo della 
sua produzione da esportare, indicando l'ammontare della mer­
ce, il prezzo in valuta svizzera, la piazza sulla quale e la scadenza 
alla quale essa sarà riscuotibile e la piazza italiana, dotata di un 
ufficio della Banca d'Italia, sulla quale l'operazione di cessione 
dovrà poi svolgersi. 

Il Tesoro telegraficamente accetterà o rifiuterà dette valute, 
dandone anche avviso alle Gabelle, giacché sia in un caso che 
nell'altro il nullaosta all'esportazione, per quanto concerne il Te­
soro, sarebbe acquisito dall'esportatore. Accettando, si appliche­
rebbe il prezzo di base, valutato come si è detto, del giorno di 
accettazione. Il Tesoro provvederà in caso di accettazione, ad 
informare la filiale della Banca d'Italia. 

L'esportatore allora presenterebbe alla Direzione Generale 
delle Gabelle i documenti richiesti per il permesso di esportazio­
ne, corredandoli della dichiarazione del Tesoro e del certificato 
della S.S.S.2

• 

Ottenuto il permesso di esportazione ed effettuata la spedi­
zione della merce l'esportatore si rivolgerà alla filiale della Banca 
d'Italia già indicata per cederle i suoi titoli di credito e riscuotere 
l'equivalente delle divise che cede. 

Se le divise stesse son rappresentate da chèque, la Banca d'I­
talia effettuerà il pagamento a vista, ritenendosi di poter prescin­
dere dalle cautele pel rischio della disposizione data a vuoto, te­
nuto conto della ben nota rispettabilità dei filandieri. 

Se si tratta di cambiale, questa sarà inviata dalla Banca d'I­
talia in Svizzera con la maggior sollecitudine, per l'accettazione 
e, al giorno in cui si avrà avviso dell'avvenuta accettazione, la 

2 Sulla Société Suisse de Surveillance économique cfr. nota 3 al doc. 69. 
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Banca d'Italia pagherà all'esportatore il prezzo, fissato come s'è 
già detto, sotto l'ulteriore deduzione dello sconto al 6%3

. 

Le operazioni, almeno per ora non si estenderanno ai casca-
mi. 

77. 
Lettera del ministro del T es oro 
Francesco S. Nitti 
a Bonaldo Stringher 

Il Ministro Carcano 

Urgenza di costituire l'Istituto nazionale per i cambi, se ne­
cessario requisendo il personale delle banche. 

Il Ministro del Tesoro 

Roma, 19 novembre 1917 

Riservata alla persona 

Caro e chiaro amico, 
la situazione dei cambi aggrava e io ho bisogno che prima 

della fine della settimana l' «<stituto nazionale dei cambi» sia un 
fatto compiuto 1

. 

Io desidererei che non fosse una creazione diretta dello Stato: 

3 Il tasso ufficiale di sconto era del 5% e il tasso privato intorno al 4%. 

77.- ASBI, Carte Stringher, 302/1.03/6. -Manoscritto autografo. 
1 Dopo Caporetto il cambio della lira crollò e fino al 13 novembre non fu 

nemmeno comunicato il corso medio ufficiale; la discesa continuò fino al giorno 
23, dopodiché i cambi si stabilizzarono. Il raffronto è il seguente: 

Franco francese Sterlina Dollaro 

27.10.1917 1,3658 37,39 7,85 
13.11.1917 1,4734 40,29 8,49 
17.11.1917 1,5137 41,23 8,71 
23.11.1917 1,5701 42,91 9,00 
28.11.1917 1,4650 40,16 8,38 
15.12.1917 1,4327 39,23 8,22 
31.12.1917 1,4630 39,87 8,38 
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ma risultasse da un consorzio fra le banche di emissione e i quat­
tro maggiori istituti di credito ordinario. Vedete voi stesso se sia 
il caso di far entrare anche l'Istituto Nazionale delle Assicu­
razioni2. 

Mi pare che gl'istituti di credito ordinario non abbiano trop­
po entusiasmo. Fanno malissimo e se tardano troppo farò a meno 
di essi proponendo soltanto al Consiglio dei Ministri di requisire 
il loro personale che lavora in cambe. 

Siamo in tempi di grandi dolori e di grandi responsabilità e 
non possiamo in alcuna guisa procedere come nei tempi ordinari. 

Ma io confido sopra tutto su di voi e sulla vostra amichevole 
cooperazione. Come posso chiedere a Londra e a Washington 
grandi mezzi se prima non ho mostrato che in Italia si è fatto 
tutto il possibile? 

Con i più cordiali saluti credetemi 

78. 
Appunto del direttore generale del 
Tesoro Carlo Conti-Rossini1 

aff. Nitti 

Concetti-base per un decreto di monopolio dei cambi secondo 
Nitti. 

[22 novembre 1917] 

È costituito un Istituto nazionale dei cambi, per opera d'un 

2 Stringher era presidente dell'INA; l'ente non entrò nell'Istituto per i cam­
bi. 

3 Il22 dicembre 1917, rispondendo alla Camera all'on. Paratore, uomo vi­
cino alla Banca Commerciale, Nitti giustificò così la linea «dura>> seguita in oc­
casione dell'istituzione dell'INCE: «Le banche private guadagnavano moltissimo 
con i cambi: qualcuna 400, qualche altra 6 o 700 mila lire al mese, qualcuna anche 
un milione. Non è che il mio provvedimento sia riuscito gradito ad alcuno: è 
riuscito sgradito a tutti in disuguale misura, ma tutti lo hanno accolto con una 
vivace antipatia». Cfr. il testo completo in Discorsi parlamentari di Francesco S. 
Nitti, Camera dei Deputati, Roma 1974, vol. III, pp. 1009-17. 

78. - ASBI, Carte Stringher, 302/1.03/14. - Dattiloscritto. 
1 Nonostante un'ambigua collocazione archivistica questo appunto è vero­

similmente quello di cui si parla all'inizio del doc. 79: è quindi opera del direttore 
generale del Tesoro Conti-Rossini che schematizza le idee di Nitti. 
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consorzio presieduto dalla Banca d'Italia e composto degli Isti­
tuti di emissione, della Banca Commerciale Italiana, del Credito 
Italiano, della Banca Italiana di Sconto, e del Banco di Roma. 

L'Istituto Nazionale dei cambi ha sede in Roma, ha persona­
bilità giuridica autonoma, ed è sottoposto alla vigilanza del Mi­
nistero del Tesoro. 

Esso accentrerà il commercio delle divise e, in genere, dei 
mezzi di pagamento con l'estero, a partire dalla data che verrà 
stabilita con decreto del ministro del Tesoro, di concerto con 
quello del Commercio. Da tale data sarà al nuovo Istituto esclu­
sivamente riservato così l'acquisto delle divise, delle tratte sul­
l' estero, dei biglietti esteri, dei titoli e delle cedole estere da rea­
lizzare ecc., come il fornire i mezzi per eseguire pagamenti 
all'estero. Per l'esercizio della sua attività l'Istituto si avvarrà 
delle dipendenze degli Istituti consorziati come di propri corri­
spondenti, nei modi da determinarsi dall'atto consortile e dallo 
statuto dell'Istituto medesimo. 

Speciali disposizioni saranno emanate per colpire penalmente 
coloro che comprassero o vendessero divise, tratte sull'estero, 
ecc. e trasferissero loro crediti all'estero, in effrazione del privi­
legio2 concesso all'Istituto dei cambi. 

Le autorità doganali non consentiranno, di massima, l'uscita 
delle merci dal Regno se non risulti che il prezzo delle merci stes­
se, nella valuta del paese acquisitore o di destinazione, sia ceduto 
all'Istituto nazionale dei cambi, salve le eccezioni che eventual­
mente venissero ritenute opportune. 

Coloro che domandano mezzi di pagamento all'estero saran­
no tenuti a provare la liceità del pagamento stesso secondo di­
sposizioni da emanarsi. 

Gl'Istituti consorziati metteranno a disposizione dell'Istitu­
to Nazionale dei cambi l'ammontare delle loro disponibilità sul­
l'estero, quali saranno alla data in cui l'Istituto stesso incomin­
cerà a funzionare, al prezzo stesso con cui se le formarono, 
secondo le risultanze delle loro scritture. Il Tesoro, a sua volta, si 
avvarrà dell'Istituto per la realizzazione dei propri cambi che ri­
terrà di mettere a disposizione del mercato3

. 

2 Punto interrogativo apposto a margine di Stringher. 
3 Punto interrogativo apposto a margine di Stringher. 



262 La Banca d'Italia e l'economia di guerra. 1914-1919 

L'Istituto è amministrato da un consiglio di ... membri; il 
presidente sarà nominato dalla Banca d'Italia, di concerto col 
Ministro del Tesoro, due membri saranno di nomina governati­
va, gli altri saranno scelti dal consorzio. 

Gli utili saranno divisi fra gl'Istituti consorziati, in propor­
zione dei loro apporti e dell'atto consortile. 

79. 
Lettera di Bonaldo Stringher 
a Francesco S. Nitti 
e allegata proposta di decreto 
Inopportunità di istituire un rigido regime monopolistico per i 
cambi. 

Roma, 23 novembre 1917 

Riservatissima 

Onorevole Ministro, 
Nel pomeriggio di jeri, giovedì, l'egregio Dott. Conti-Ros­

sini 1 mi ha fatto leggere gli appunti da Lui presi2 per fissare il 
vostro pensiero in ordine alla sistemazione del mercato dei cam­
bii con l'estero. 

Sono stato un po' sorpreso a tale lettura. Non si tratta più 
della costituzione di un Consorzio bancario per i cambii, come io 
aveva inteso, bensì di un vero e proprio monopolio di Stato ser­
vito dagli Istituti di emissione e dalle maggiori Banche di credito 
ordinario, obbligate a prestare allo Stato personale e uffici. La 
cosa è tanto diversa che se quello indicatomi dal Conti-Rossini 
fosse il vostro definitivo concetto, dovrei richiamare a convegno 

79. - ASBI, Carte Stringher, 302/1.03/10. -Bozza di lettera dattiloscritta con 
firma autografa. L'allegato è dattiloscritto. 

1 Direttore generale del ministero del Tesoro. 
2 Cfr. doc. 78. 



Documenti . 263 

gli altri cinque Istituti3
. Dico i cinque Istituti, perché il collega 

Miraglia 4 , con il quale avevo conferito mercoledì e jeri mattina, 
non aveva pensiero diverso dal mio. Anzi col Miraglia si avvisò 
alla opportunità di chiarire che il Consorzio bancario non poteva 
sottrarsi né ad unità di scritture, né ad eventuale vigilanza dello 
Stato, essendo gli Istituti di emissione di già soggetti a una tale 
vigilanza, e doveva costituire una forza unita. 

Troverete le aggiunte (segnate in rosso) ai fogli che vi conse­
gnai poco dopo mezzogiorno di mercoledì nelle pagine qui 
annesse5

. Soggiungendo, ad ogni buon fine, che in quei fogli è 
espresso sinteticamente il criterio direttivo degli Istituti da me 
riuniti per vostro desiderio, senza pretendere di far proposte con­
crete, perché non a noi spetta di presentare proposte in argomen­
to tanto delicato e controverso. Pensiero dominante di tutti è che 
un insuccesso sarebbe cosa gravissima, e che senza un fondo cir­
colante, da usare avvvedutamente almeno nei primi mesi, l'insuc­
cesso sarebbe quasi certo, per non dire sicuro, data l'attuale con­
dizione della bilancia dei pagamenti fra l'Italia e l'estero6

. 

Stanno, dunque, di fronte due soluzioni del problema. Quella 
radicale, prospettatami dal Conti-Rossini, che distacca assoluta­
mente dal commercio bancario le operazioni di cambio, a forma 
di monopolio deciso ed esclusivo; e quella più temperata di un 
monopolio meno rigido, esercitato dalle Banche efficacemente 
controllate. Io vedo tutti i pericoli finanziarii, economici e poli­
tici del primo sistema. Ma io posso sbagliare, e non tocca a me né 
a scegliere, né a giudicare, pronto a dar l'opera mia e dell'Istituto 
che dirigo in quella qualunque direzione che Voi e il Governo 
crederanno di seguire7 . 

3 Si riferisce al Banco di Sicilia, alla Banca Commerciale, al Credito Italia­
no, alla Banca di Sconto e al Banco di Roma. 

4 Direttore generale del Banco di Napoli. 
5 Cfr. l'allegato; nell'originale, le sottolineature sono in rosso. Non sono 

stati rinvenuti in archivio i fogli consegnati da Stringher mercoledì 21 novembre. 
6 L'art. 9 del D.Lgt. 11.12.1917, n. 1956, che istituiva l'Istituto nazionale 

per i cambi con l'estero, stabilì poi che il Tesoro avrebbe messo a disposizione 
dell'INCE, «quale primo fondo circolante», un ammontare di crediti verso l'estero 
in misura da definirsi e comunque ampliabile. 

7 Un primo provvedimento fatto emanare da Nitti due giorni dopo (D.Lgt. 
25.11.1917, n. 1900) vietava le esportazioni di valori e la cessione di crediti al­
l' estero che non avessero per scopo il pagamento di merci di cui fosse già stata 
autorizzata l'importazione. Si vietò inoltre agli operatori di cedere cambi senza il 
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Detto francamente e onestamente, dopo matura meditazio­
ne, ciò che penso, attenderò le vostre autorevoli risoluzioni. 

Dev.mo Stringher 

[allegato] 

Premesso: 
che lo Stato dovrebbe adottare efficaci provvedimenti allo 

scopo di ridurre ulteriormente l'importazione di merci occorrenti 
per il consumo dei privati, !imitandola a quelle ritenute stretta­
mente indispensabili; 

che, ottenuta così, una diminuzione nell'entità dei cambi da 
chiedere al mercato per privati bisogni, si conseguirebbe una più 
sensibile economia dei cambi, se si facesse comprendere nella 
maggior quantità possibile dell'importazione di materie prime 
necessarie all'industrie fra quelle che gli alleati sovventori con­
siderano destinate a bisogni e per i quali forniscono i fondi allo 
Stato [sic]; 

che gioverebbe di ottenere una maggiore elasticità nelle sov­
venzioni da parte dell'Inghilterra e degli Stati Uniti, in guisa da 
potere utilizzare i fondi messi a disposizione dell'Italia anche per 
il pagamento di ordinazioni, le quali, per quanto fatte nel!'inte­
resse dello Stato, le Amministrazioni competenti si trovano co­
strette a sottrarre, nei casi di urgente necessità, agli inceppanti 
controlli delle Amministrazioni alleate; 

che sieno efficacemente coordinate tutte le operazioni rela­
tive ad acquisti per necessità di Stato, implicanti pagamenti al­
l' estero, in modo da evitare in fatto la concorrenza fra le stesse 
Amministrazioni dello Stato, e una molteplice ricerca di cambio 
sul mercato8

; 

I. 

Si costituirà un Consorzio bancario per agevolare i pagamenti 

preventivo accertamento del fine cui tali cambi venivano destinati. Già dall'a­
gosto 1917 (DD.Lgt. 23.8 e 2.9, nn. 1346 e 1381) era stato introdotto l'obbligo 
?i tet;ere appositi registri per le operazioni con divise estere, registri soggetti a 
Ispezione del Tesoro. 

8 Tale coordinamento avrebbe dovuto essere garantito dal D.Lgt. 8.3.1917, 
n. 360 (cfr. nota 4 al doc. 70). 



Documenti 265 

internazionali mediante un'azione moderatrice e di controllo sul 
corso dei cambii con l'estero. 

Faranno parte di tale Consorzio: 
La Banca d'Italia, che lo presiederà, 
Il Banco di Napoli, 
Il Banco di Sicilia, 
La Banca Commerciale Italiana, 
Il Credito Italiano, 
La Banca Italiana di Sconto, 
Il Banco di Roma. 
Il detto Consorzio potrà giovarsi dell'opera di altri Istituti di 

Credito e di Ditte bancarie, per quanto riguarda l'acquisto dei 
cambii. 

Le vendite di cambio si potranno fare soltanto a coloro cui 
serve9 per pagamenti all'estero per importazioni di merci di stret­
ta necessità, o per soddisfare impegni indeclinabili assunti verso 
l'estero prima della costituzione del Consorzio. 

Il R. 0 Governo promuoverà un decreto inteso a proibire a 
tutti la vendita di cambii che non siano destinati direttamente dal 
compratm·e per gli scopi suesposti. È fatta eccezione per le vendite 
fatte al Consorzio10

. 

Le autorità doganali non consentiranno, di massima, l'uscita del­
le merci dal Regno se non risulti che il prezzo delle merci stesse è 
pagato in valuta estera; gli esportatori saranno tenuti a dichiarare a 
quale Banco o Banchiere avranno ceduta la relativa valuta, e in qua­
le data e a quali condizioni. 

II. 

I Consorziati apporteranno al Consorzio tutti i cambii da cia­
sctmo di essi posseduti e non impegnati per future consegne. 

Si/fatti cambii saranno assunti dal Consorzio al prezzo corrispon-

9 Le sottolineature (in rosso) indicano, com'è detto nella lettera, le aggiunte 
rispetto a una prima versione. Nel testo sono rese con carattere corsivo. 

1° Come si vede, manca qui il concetto di monopolio. Di fatto l'Istituto 
funzionò secondo questi principi, nonostante la formale dichiarazione di mono­
polio. Cfr. in particolare la relazione dei sindaci presentata alla prima assemblea 
dell'Istituto nel 1919; anche la vigilanza sulle banche (nota 11, art. 6) non fu 
messa in pratica. 
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dente alla media ufficiale degli ultimi quindici giomi feriali che pre­
cederanno la data della fùma del contratto. 

Il Consorzio potrà lasciare a ogni singolo Consorziato il suo ap­
porto in cambii affinché possa giovarsene come fondo di roulement. 
In tal caso il Consorziato rimarrà addebitato delle quantità dei cam­
bii apportati, e sarà accreditato della loro contro valuta in lire ai 
cambi di apporto al Consorzio. Nessun conteggio d'interessi dovrà 
farsi sui due conti suddetti, tali interessi intendendosi compensati. 

La contabilità del Consorzio sarà tenuta dalla Presidenza del 
Consorzio medesimo. 

Ogni Consorziato funzionando come Agenzia del Consorzio do­
vrà tenere una apposita contabilità separata per tutte le operazioni 
relative agli acquisti e vendite di cambii da esso effettuato. 

Il R. 0 Tesoro avrà facoltà di ordinare ispezioni e controlli sulle 
dette contabilità speciali, non solo presso gli Istituti di emissione, ma 
anche presso gli altri Istituti consorziati11

. 

11 Cfr. la nota 7 e gli artt. l e 6 del decreto promulgato, che sì riporta qui 
dì seguito integralmente. 

Decreto Luogotenenziale 11 Dicembre 1917, N. 1956, col quale è costituito un 
Istituto Nazionale per i cambi con l'estero con sede in Roma. 

(Gazzetta Ufficiale del13 Dicembre 1917) 

In virtù dell'autorità a Noi delegata e dei poteri conferiti al Governo del Re, 
con la legge 22 Maggio 1915, N. 671; 

Sentito il Consiglio dei Ministri; 
Sulla proposta del Ministro segretario di Stato per il tesoro, di concerto con 

quelli per l'industria, il commercio e il lavoro, per le finanze, per la grazia e giu­
stizia, e per le poste e telegrafi; 

Abbiamo d~cretato e decretiamo: 
Art. l. - E costituito un «<stituto nazionale per i cambi coll'estero» con 

sede in Roma e con agenzie in tutte le città del Regno nelle quali hanno filiali gli 
Istituti di emissione. 

L'Istituto ha personalità giuridica e gestione autonoma, ed è soggetto alla 
vigilanza del Ministero del tesoro. 

Art. 2. -L'Istituto nazionale per i cambi effettua le operazioni di sua com­
petenza, secondo le disposizioni del presente Decreto e del suo statuto mediante 
un Consorzio composto della Banca d'Italia, del Banco di Napoli, del Banco di 
Sicilia e di quei maggiori Istituti di credito ordinario italiani, che gli Istituti di 
emissione, previo assenso dei Ministri del tesoro e per l'industria, il commercio 
e il lavoro, riterranno conveniente di aggregarsi. 

Art. 3. - Per la durata della guerra e per i sei mesi dopo la conclusione della 
pace, è riservato al solo Istituto nazionale per i cambi il commercio di ogni mezzo 
che possa servire a pagamenti fuori d'Italia. L'acquisto delle divise, delle tratte 
sull'estero, dei biglietti di Banca forestieri e la realizzazione all'estero dei titoli 
stranieri, e lo incasso delle cedole relative spetterà esclusivamente al medesimo 
Istituto, il quale con i mezzi raccolti provvederà a fornire cambi a chi ne avrà 
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III. 

Per iniziativa del Consorzio, saranno promossi sollecitamen­
te raggruppamenti delle principali industrie importatrici, sia per 
rendere più sicuro il controllo sulle importazioni delle materie 
prime e dei manufatti, sia per rendere più stretti i rapporti fra le 
industrie e il Consorzio medesimo, anche in ordine alle opera-

bisogno, per fare pagamenti all'estero, ai fini indicati nell'art. 8 del presente De­
creto. 

Art. 4. -L'Istituto sarà amministrato da un Consiglio composto di non più 
di nove membri. Due di essi verranno nominati per Decreto del Ministro del 
tesoro, di concerto con il Ministro per l'industria, il commercio e il lavoro; tre 
saranno delegati dagli Istituti di emissione; i rimanenti, in numero da stabilirsi 
dal Ministro del tesoro di concerto con quello per l'industria, il commercio e il 
lavoro, in proporzione degli Istituti di credito ordinario ammessi a partecipare al 
Consorzio, saranno delegati dagli Istituti medesimi. 

Il presidente del Consiglio di amministrazione verrà designato fra i consi­
glieri che lo compongono, dal direttore generale della Banca d'Italia, previo as­
senso del Ministro del tesoro. 

Spetterà al Consiglio d'amministrazione di formulare lo statuto dell'ente, 
che sarà approvato con Decreto del Ministro del tesoro, di concerto con il Mi­
nistro per l'industria, il commercio e il lavoro. 

Il Consiglio stesso avrà facoltà di nominare un consigliere delegato o un di­
rettore generale, con le attribuzioni e le responsabilità determinate dallo statuto. 

Art. 5.- Per la gestione dell'Istituto nazionale, il Consorzio di che all'art. 
l, per la durata del monopolio dei cambi affidato all'Istituto medesimo, fornirà 
un capitale di lire lO milioni secondo le disposizioni dello statuto. La Banca d'I­
talia, il Banco di Napoli ed il Banco di Sicilia sono autorizzati, salve le delibera­
zioni da prendersi in conformità dei loro statuti, a prelevare dalle rispettive ri­
serve patrimoniali la quota di loro partecipazione alla formazione del detto 
capitale di 10 milioni. 

Gli utili netti annuali derivanti dalla gestione dell'Istituto nazionale saranno 
devoluti per metà al R. tesoro e per metà agli enti consorziati, pro-rata del capi­
tale conferito. Ma in nessun caso questo capitale avrà retribuzione inferiore al 
saggio di 5 per cento netto all'anno. 

Art. 6. - Le filiali degli Istituti di emissione e degli altri enti bancari di cui 
all'art. l, incaricate dell'ufficio di agenzie dell'Istituto nazionale per il commer­
cio dei cambi, dipenderanno direttamente dalla Direzione dell'Istituto medesi­
mo, che avrà facoltà di controllare per il mezzo di propri ispettori le operazioni 
fatte per conto dell'Istituto e le contabilità e la corrispondenza relative, le quali 
dovranno essere tenute distinte da quelle riferentisi agli affari propri delle filiali 
stesse. 

Gli Istituti consorziati saranno responsabili delle operazioni fatte dalle ri­
spettive filiali. Per tali operazioni essi verranno compensati mediante provvigioni 
stabilite dal Ministro del tesoro, di concerto col direttore generale della Banca 
d'Italia, sentito il Consiglio d'amministrazione dell'Istituto. 

Art. 7. -Il Consiglio d'amministrazione fisserà, di regola, il sabato di ogni 
settimana, i prezzi di acquisto e di vendita dei cambi per la settimana successiva. 

Art. 8. - Le vendite di cambio potranno essere fatte soltanto a chi debba 
servirsene per pagamenti all'estero, dipendenti da importazioni di merci, ammes-



268 La Banca d'Italia e l'economia di guerra. 1914-1919 

zioni di credito le quali possono occorrere alle medesime indu­
strie in dipendenza e come collegamento delle importazioni onde 
abbisognano. 

IV. 

Per iniziare le proprie operazioni, il Consorzio chiede al Mi­
nistro del Tesoro di poter contare sopra un fondo di avviamento 
e di scorta. 

se dalle Regie dogane; per soddisfare impegni indeclinabili assunti verso l'estero 
prima della costituzione dell'Istituto nazionale; c per provvedere a giustificati 
bisogni di persone che, avendo beni nel Regno, risiedono all'estero. 

Art. 9.- All'inizio delle operazioni dell'Istituto, il R. tesoro porrà a dispo­
sizione di esso, quale primo fondo circolante, un ammontare di crediti verso l'e­
stero da determinarsi di concerto fra il Ministro del tesoro e l'Amministrazione 
dell'Istituto nazionale. 

Il detto fondo circolante potrà essere alimentato, successivamente, anche 
con i crediti di cui il R. tesoro riterrà di disporre per regolare e moderare il corso 
dei cambi. 

Gli Istituti di emissione avranno facoltà di fare anticipazioni in lire italiane 
all'Istituto nazionale su partite di cambi da esso posseduti. In tal caso i relativi 
titoli di credito, trasferiti agli Istituti di emissione, potranno essere considerati 
come riserva per la circolazione, agli effetti del testo unico di legge sugli Istituti 
di emissione. 

Art. 10. -Gli Istituti di emissione e gli enti bancari considerati all'art. l del 
presente Decreto, denunzieranno all'Istituto nazionale tutti gli impegni da essi 
assunti per future consegne di cambi, mettendo a disposizione dell'istituto stesso 
tutti i loro crediti suii'estero. 

Se l'ammontare di questi crediti sarà superiore per ciascun Istituto all' am­
montare dei cambi impegnati alla data della pubblicazione del presente Decreto, 
lo sbilancio sarà assunto dall'Istituto nazionale al prezzo che sarà concordato fra 
il R. tesoro e la Banca d'Italia. 

Tutti ~li altri possessori di cambi sull'estero dovranno denunziarli all'Istitu­
to nazionale nel termine che sarà fissato dal Decreto di cui all'articolo 16. 

Art. 11.- L'Istituto nazionale provvederà sollecitamente all'accertamento 
di tutti gli altri impegni indeclinabili esistenti in paese per cambio a consegna. 

Dal giorno dell'inizio delle operazioni dell'Istituto stesso, nessun impegno di 
cambi per l'estero potrà essere assunto da chi che sia, senza averne data preven­
tiva notizia all'Istituto nazionale, che dovrà dichiarare prontamente se l'ammon­
tare dei cambi richiesti potrà o non potrà essere conceduto. 

Art. 12. - Per iniziativa dell'Istituto nazionale saranno promossi sollecita­
mente, di concerto con i Ministri del tesoro e del commercio, dell'industria e del 
lavoro, raggruppamenti delle principali industrie importatrici, intesi a render più 
sicuro il controllo sulle importazioni delle materie prime e dei manufatti, e a 
stringere rapporti diretti e continuati tra le industrie nazionali e l'Istituto mede­
simo. 

Art. 13. -I pagamenti all'estero di cedole di titoli di Società o di altri enti 
italiani e il rimborso dei titoli estratti saranno senza eccezione, sottoposti all' ap­
plicazione dell'affidavit, secondo le norme vigenti per le cedole e i titoli estratti 
dello Stato o garantiti dallo Stato. 
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Un tale fondo sarebbe alimentato dai crediti aperti a Londra 
e a Washington, qualora il Governo ottenesse dalla Tesoreria 
Britannica il ristabilimento della quota di 3 milioni di sterline al 
mese destinata alle vendite, e dal Tesoro americano una quota 
libera mensile di circa 30 milioni di dollari. 

v. 
Ammessa la possibilità di contare sopra un fondo circolante 

di oltre 200 milioni di franchi oro per mese, che il Consorzio 
assumerebbe, secondo i bisogni, a un prezzo di base per il Lon­
dra, che sarà fissato d'intesa fra il R. Tesoro e la Banca d'Italia da 
valere settimanalmente, il Consorzio stesso venderà i cambii ad 
un prezzo uniforme che sarà superiore per es. di cent. 25% (cioè 
cent. 6.1/4 per sterlina - cent. 1.1/4 per dollaro - cent. 25 per 
franchi) a quello di base e comprerà i cambii che affluiranno sul 
mercato a prezzi non superiori a quelli uniformi stabiliti per la 
vendita (es. data la base per il Londra di 40 + 1/4% si avrebbe 
40.06 1/4 prezzo minimo di vendita e massimo di acquisto per il 
Londra e in parità per i dollari e i franchi). 

Sulle vendite che saranno effettuate dai singoli Consorziati spet­
terà ai medesimi a carico del Consorzio una provvigione di cent. 5 
per cento. 

In ragione delle operazioni fatte e dello sbilancio che ne ri­
sulterà, il Consorzio ogni sabato, alzerà o diminuirà il limite di 
base del prezzo del cambio, da valere per la settimana successiva. 

Il Consorzio potrà avvalersi delle somme non ancora disposte 
sulla operazione dei 5 milioni di sterline contratta a Londra, se-

Art. 14. -L'atto costitutivo del Consorzio sarà registrato con la tassa fissa 
di L. 2. 

Art. 15. - L'Istituto nazionale dei cambi godrà della franchigia postale o 
telegrafica nelle forme e nei modi che saranno determinati per regolamento. 

Art. 16. -Le trasgressioni alle disposizioni di cui all'art. 3, all'art. 10, ul­
timo comma e all'art. 11 del presente Decreto, saranno passibili della multa sta­
bilita dall'art. 4 del Decreto 25 Novembre 1917, N. 1900. 

Restano in vigore anche le altre disposizioni contenute nel Decreto Luogo­
tenenziale testè indicato in quanto non sieno incompatibili col presente Decreto, 
che avrà applicazione nel giorno che verrà fissato con Decreto del Ministro del 
tesoro, di concerto col Ministro per l'industria, il commercio e il lavoro. 
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condo intelligenze da prendersi tra gli interessati nell'operazione 
stessa12

• 

Il Consorzio utilizzerà gli assegni e i biglietti di banca fran­
cesi e inglesi, recati dalle truppe alleate che entrano in Italia, in 
base a condizioni che stabiliranno d'accordo, e che saranno fatte 
conoscere preventivamente al Ministero del Tesoro. I biglietti 
acquistati dai Consorziati saranno immediatamente riversati alla 
Banca d'Italia, che li applicherà al fondo cambii nell'interesse del 
Consorzio. 

VI. 

Ammesso che per cambio base sia adottato il prezzo del ver­
samento telegrafico su Londra, si riuniranno ogni giorno i rap­
presentanti degli Istituti Consorziati per stabilire, con la scorta 
dei corsi dei mercati esteri delle tre divise alleate, la parità per i 
dollari e i franchi francesi, onde stabilire il corso esatto di base 
anche per queste due valute. 

Tutti i corsi di base della giornata saranno notificati con di­
spaccio urgente di Stato o meglio con fonogramma di Stato alle 
Filiali degli Istituti consorziati; così ciascun consorziato conti­
nuerà ad operare per mezzo dei suoi organi prendendo tassativo 
impegno di comprare o vendere nei limiti e con le restrizioni pre­
viste. 

Le Sedi, Succursali e Agenzie degli Istituti consorziati asse­
gneranno alle loro Direzioni Centrali o preleveranno da esse la 
somma di cambio corrispondente allo sbilancio delle operazioni 
fatte nella giornata e ciò con dispaccio urgente. Il risultato dei 
dati così raccolti, che costituirà il saldo finale compratore o ven­
ditore dell'Istituto verrà il giorno seguente notificato alla Banca 
d'Italia, la quale provvederà a consegnare o a ritirare il quanti­
tativo di cambio rappresentante lo sbilancio, regolandolo ai prez­
zi base del giorno precedente, tenuto conto della quota di fondo 
circolante affidata per lo svolgimento delle operazioni ai singoli 
Istituti. 

Gli utili netti saranno divisi fra gli Istituti consorziati in propor­
zione dei loro apporti. 

12 Cfr. doc. 72 in corrispondenza della nota 5. 
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80. 
Lettera di Bonaldo Stringher 
a Nicola Miraglia 
Pericolosità del regime monopolistico dei cambi voluto da 
Nitti. 

Roma, 27 novembre 1917 

Confidenziale 

Caro Nicola, 
Conformemente alle nostre conferenze, io aveva reso pm 

completo e più serrato il piano riguardante la costituzione e la 
organizzazione del consorzio bancario per i cambii e i pagamenti 
all'estero 1. Consegnai il piano al Ministro nella forma che ti con­
segnerò e che mi pareva dovesse rispondere a ragionevoli e op­
portuni concetti. Ma F.S.N.2 ha creduto di rovesciare la situa­
zione decidendo l'attuazione di un vero e proprio monopolio, da 
esercitarsi da un ente autonomo, che sarebbe chiamato «Istituto 
nazionale dei Cambi». Auguriamoci che non sia un pericolosissi­
mo salto nel buio. Io ho fatto il dover mio, e ora avvenga ciò che 
vuole avvenire: e speriamo bene. 

Il Ministro è partito ieri sera per Parigi3
: credo che ritornerà 

lunedì venturo, e allora darà corso a' suoi divisamenti. 
Non ti scrivo di più, perché dovrei riempire un quaderno: 

procura tu di fare una corsa al più presto quì per considerare con 
me la situazione. 

Ti stringo la mano molto affettuosamente 
Tuo Stringher 

80. - ASBI, Carte Stringher, 303/1.01/56. - Copia su velina di manoscritto 
autografo. 

1 Cfr. allegato al doc. 79. 
2 Francesco Saverio Nitti. 
3 Per partecipare alla riunione interalleata svoltasi a Parigi tra il 29 novem­

bre e il3 dicembre 1917. Di ritorno da Parigi, Nitti incontrò a Milano Toeplitz 
per chiarire le ultime difficoltà relative alla costituzione dell'INCE. 
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81. 
Lettera di Bonaldo Stringher 
a Francesco S. Nitti 
Modalità dell'attuazione del monopolio dei cambi. Inoppor­
tunità di effettuare requisizioni di disponibilità all'estero. 

Roma, 4 dicembre 1917 

Confidenziale 

Onorevole Ministro, 
Secondo il vostro desiderio, ho steso gli articoli qui uniti per 

l'applicazione, in Italia, del monopolio dei cambii 1• 

Giovedì della passata settimana, 29 novembre, ho riunito i 
rappresentanti dei grandi Istituti di credito ordinario, per espor­
re loro le vostre idee. Secondo le quali non si doveva più pensare 
all'organismo consortile, quale era stato delineato nei fogli con­
segnativi il giorno 21 novembre, e in quelli uniti alla mia lettera 
confidenziale scritta vi due giorni dopo (23 novembre)2

. 

Alla riunione mancava il Comm. Pogliani, della Banca Italia­
na di Sconto, perché assente da Roma. Gli ho poi discorso sepa­
ratamente ed egli mi ha detto che condivideva le idee de' suoi 
colleghi. Non ho voluto incomodare il collega Miraglia, che, pe­
raltro, ho subito avvertito del mutamento di direzione, pregan­
dolo di recarsi a Roma appena potrà. 

Tutti i rappresentanti degli accennati Istituti, pur dichiaran­
do che avrebbero preferito l'ordinamento consortile dei cambii 
nella forma resa nota all'E.V., mi hanno dichiarato di essere 
pronti a cooperare con la Banca d'Italia, mettendo a disposizione 
del costituendq Istituto nazionale per i cambii la rispettiva orga­
nizzazione, raccomandando tuttavia una certa libertà di movi­
menti, ritenuta necessaria per operare con migliori risultati sul 
mercato dei cambii, nello stesso interesse del Monopolio. 

81. - ASBI, Carte Stringber, 302/1.03/12. - Bozza dattiloscritta con corre­
zioni di pugno di Stringber. 

1 L'allegato non è stato rinvenuto in archivio. 
2 Cfr. doc. 79. 
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Così tutti sono stati concordi nel ritenere necessario un con­
corso notevole di cambii da parte del Tesoro, almeno nei primi 
mesi, per poter assicurare il successo al nuovo Monopolio. 

È stato poi argomento di speciale esame la questione della 
così detta requisizione dei cambii e dei depositi all' estero3

. E io 
ho pregato il Comm. Toeplitz di voler pormi per iscritto le os­
servazioni sue e del Comm. Balzarotti, cioè dei rappresentanti 
dei due Istituti che hanno proprie sedi a Londra. La Banca Ita­
liana di Sconto si trova in analoghe condizioni per la sede di Pa­
rigi. Non diversamente il Banco di Roma per le sue filiali all'e­
stero. Il Toeplitz mi ha mandato una memoria, della quale ho 
fatto far copia per V.E. 4 • Non so se la stessa sia stata stesa di 
accordo col Comm. Balzarotti. 

In omaggio all'indicazione da Voi data al Comm. Conti-Ros­
sini, ho formulato l'art. 12 del disegno qui unito, che io, per più 
ragioni, amerei di veder eliminato. Parmi assai pericoloso distur­
bare i detentori di capitale mentre si sta delineando la sottoscri­
zione di un prestito5

, che deve chiudersi con esito appieno favo­
revole, se non si vuole compromettere la situazione finanziaria. 
Anche nell'ordine dei rapporti internazionali parmi che si affac­
cino gravi dubbii. Lo stesso Comm. Pogliani, che era un caldo 
patrocinatore di requisizioni all'interno e all'estero, si è dichia­
rato persuaso di ciò, e mi ha detto che era dover mio di esporre 
al Ministro le mie considerazioni. E io prego V.E. di volermi 
ascoltare benevolmente e con amichevole pazienza, prima di pro­
cedere oltre su di un tale punto tanto delicato. 

Vi avverto che dello schema da me preparato non ho tenuto 
parola ai Signori coi quali ho discorso, !imitandomi a far cono-

3 In archivio, fra queste carte (ASBI, Carte Stringher, 302/1.03/16) si trova 
un foglietto manoscritto intestato <<Ministero del Tesoro>>, ove si legge: «Di pu­
gno di S.E. [ma la scrittura è quella di Conti-Rossini]. Nel termine di giorni tren­
ta dalla data del presente decreto qualunque cittadino italiano, ente o società 
commerciale che abbia depositi di qualsiasi natura o crediti presso banche di paesi 
alleati o neutrali ha l'obbligo di farne denunzia e di cederli all'Istituto Nazionale 
dei cambi al prezzo del cambio del giorno in cui avviene la cessione. 

Non avvenendo la denunzia, lo Stato ha il diritto di confiscare i depositi e i 
crediti e i contravventori cadono nelle responsabilità stabilite dal codice penale». 

L'art. 12, cui si fa cenno nel seguito, deve aver ripreso tale concetto. Suc­
cessivamente Stringher riuscì in qualche modo a prevalere: cfr. l'ultimo comma 
dell'art. 10 del decreto promulgato (nota 11 al doc. 79). 

4 Non rinvenuta. 
5 Si tratta del quinto Prestito nazionale. 
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scere loro soltanto l'indirizzo che intendevate di seguire e che mi 
avete precisato. 

In attesa di una vostra chiamata, Vi porgo deferenti rispetti. 

82. 
Lettera di Bonaldo Stringher 
a Francesco S. Nitti 
Inopportunità di creare malcontenti riguardo alla gestione dei 
cambi. 

Roma, l 7 dicembre 1917 

Confidenziale 

On.mo Ministro, 
Nel pomeriggio di jeri, domenica, ho riunito le note persone 

per la costituzione del Consorzio previsto dall'art. 2 del Decreto 
luogotenenziale del dl 11 corr.e1

• Le cose procedono liscie, ma 
credo, come vi ho accennato sabato mattina, che non si possano 
interamente trascurare le affermazioni di alcune forze bancarie 
competenti nel commercio dei cambii. Avrete veduto anche gli 
accenni del prof. Einaudi sul Corriere della Sera2

. Io son d'avviso 
che non convenga né all'Istituto che si sta costituendo, né al Go­
verno, né alla Banca d'Italia di aver di fronte troppi malcontenti, 
dovendo superare non lievi difficoltà, e avendo bisogno di coo-

82. - ASBI, Carte Stringher, 302/1.03/27. - Copia su velina di manoscritto 
autografo. 

1 Si tratta del decreto istitutivo dell'Istituto nazionale per i cambi con l'e­
stero. Le «note persone» sono i dirigenti degli istituti consorziati. 

2 Fa riferimento all'articolo Il monopolio dei cambi e le condizioni del suo 
successo apparso sul «Corriere della Sera» del15.12.1917. Nell'articolo Einaudi, 
dopo aver ribadito la sua interpretazione dell'alto corso dei cambi («in Italia le 
lire-carta sono relativamente più abbondanti rispetto alle merci esistenti in Italia 
di quanto ciò non avvenga all'estero>>), si dichiara favorevole al monopolio dei 
cambi a patto che esso termini con la fine della guerra e che «non sia esclusivo, nel 
senso che non abbiano preponderanza in esso taluni gruppi bancari a scapito di 
altri». 
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peratori per operazioni finanziarie di gran mole. Se non vi rin­
cresce potremo intrattenerci specialmente di questo argomento 
quando potrete disporre di qualche minuto. Vi potrò anche rife­
rire di ciò che si è detto circa la possibilità di un prossimo pre­
stito, da tutti ritenuto necessario3 . 

Fra tanto vi prego di gradire i miei migliori saluti. 
Cordialmente 

83. 
Lettera di Francesco S. Nitti 
a Bonaldo Stringher 

dev.mo Stringher 

L'azione di alcune banche italiane a New York provoca il 
ribasso della lira. 

Il Ministro del Tesoro 

Roma, 29 dicembre 1917 

Riservata alla persona 

Ritengo opportuno di comunicare alla S.V., anche quale fu­
turo Presidente del Consiglio d'Amministrazione dell'Istituto 
Nazionale dei Cambi, il seguente telegramma del Conte Macchi 
di Cellere1 al quale avevo affidato l'incarico d'intrattenere il Se­
gretario del Tesoro Americano2 sulle nostre necessità di disporre 
di crediti liberi. 

«Mi risulta in modo positivo che rappresentanti in New York 
Banca Commerciale e Credito Italiano continuano offrire ciascu-

3 Cfr. nota 5 al doc. 81. 

83.- ASBI, Rapporti con l'estero, cart. 227, fase. 3.- Dattiloscritto con firma 
autografa. 

1 Era l'ambasciatore italiano negli Stati Uniti. 
2 William McAdoo. 
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no in vendita giornalmente su quella piazza una somma corri­
spondente a 5 milioni di lire italiane3

• E poiché non trovano com­
pratori sufficienti che assorbano le loro offerte, si fanno recipro­
camente concorrenza producendo sul cambio della lira la depres­
sione che è facile immaginare. Dalle mie recenti conversazioni 
con Mac Adoo, circa questione del cambio, desumo che questo 
fatto gli è noto e che ha richiamato l'attenzione dei dirigenti la 
finanza americana ingenerando (?) diffidenza perniciosa che si 
traduce in una insistente preoccupazione a riguardo alle persone 
e Banche che sarebbero destinate compiere qui delicato lavoro 
(cifre intraducibili) azione nostro cambio, e alle quali periodica­
mente dovrebbe essere affidato quasi senza controllo danaro 
americano. Mi sono sforzato correggere questo stato (cifre intra­
ducibili) affermando proposito del R 0 Governo agire eventual­
mente in questo affare d'accordo suggerimenti della Tesoreria 
Federale e di valersi degli istromenti riconosciuti più efficaci e 
SlCUtl». 

Su tutto ciò ho richiamato in termini energici le due Banche 
indicate invitandole a non formarci imbarazzi. 

Ma certamente questo loro contegno è spiacevole e sarebbe 
opportuno che anche la S. V. esercitasse su di esse un'azione 4 . 

Stimo anzi opportuno prevenire la S.V. che, a quanto sembra, il 
Tesoro Americano intenderebbe che la somma mensile di dollari 
che venisse a noi concessa, per cambi liberi, venisse passata a un 
esperto banchiere locale di nostra scelta il quale potesse lavorare 
oculatamente al fine prefisso. 

Il Ministro Nitti 

3 Il divieto di esportazione di lire italiane o titoli stilati in lire fu sancito 
soltanto il30.6.1918 (D.Lgt. n. 882). Si noti che le somme citate sono assai con­
siderevoli: quasi 2 milioni di sterline per settimana, e cioè quasi pari al flusso 
degli aiuti britannici all'Italia. 

4 Il decreto istitutivo dell'lNCE non affrontava esplicitamente la questione 
delle operazioni effettuate da filiali estere di banche italiane. 
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84. 
Lettera di Italo Evangelisti 
a Bonaldo Stringher 
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Gli speculatori dominano il mercato dei cambi sulla piazza di 
Genova. 

Banca d'Italia - Sede di Genova - Direzione 

Genova, 4 marzo 1918 

Ill.mo Signor Direttore Generale, 
Ho avuto regolarmente la riverita Sua 2 corr/e1 se le condi­

zioni di salute in cui malauguratamente mi trovo, me lo avessero 
concesso, Le avrei risposto subito, per quanto l'argomento sia 
tale da consigliare il ricorso al consiglio e all'avviso di competen­
ti. 

Ho pertanto dovuto ritardare fino ad oggi, ma non me ne 
dolgo perché il ritardo per quanto breve, mi ha però dato modo 
di avere la conferma di quanto io già mi ripromettevo di scriver­
Le come opinione mia propria. 

Le nostre vendite di Londra2 di tempo fa, per quanto fossero 
di assai limitata importanza, pur tuttavia rappresentavano un 
qualche cosa di benefico anche in linea morale, ed erano la nota 
unica, non esclusivamente speculativa, che allora si avvertiva: 
cessate le nostre vendite3

, sLè andata accentuando invece la spe­
culazione: e da quel giorno chi impera sulla nostra piazza sono 
due o tre Agenti, molto ligi e al servizio quotidiano del Credito 
Italiano, della Banca Italiana di Sconto e di industrie importanti, 
dei quali Istituti e industrie hanno tutte le preferenze: questi 
Agenti non intervengono alla riunione giornaliera alla Camera di 

84.- ASBI, Rapporti con l'estero, cart. 221, fase. 2.- Dattiloscritto con firma 
autografa. 

1 In tale lettera, che non è stata rinvenuta, Stringher chiedeva presumibil­
mente informazioni sui movimenti speculativi in atto sulle diverse piazze. 

2 S'intenda «vendite di sterline». 
3 In attesa che fosse avviata l'azione dell'INCE (11.3.1918) la Banca d'Italia 

aveva sospeso le vendite di divise estere. 
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Commercio 4 , per la comunicazione dei prezzi fatti sulla piazza; a 
queste riunioni di regola interviene uno degli Agenti che ha sem­
pre sostenuto contro di me che il compito delle riunioni giorna­
liere non era l'accertamento dei prezzi fatti, e infatti esso ha vin­
to perfettamente il suo punto, tanto che ora la commissione, 
coll'intervento del Direttore della National City Bank5

, si è tra­
sformata in campo d'azione dove invece dei prezzi fatti, hanno 
luogo delle vere e proprie contrattazioni, alimentate dalle conti­
nue giornaliere domande della Banca Italiana di Sconto, appaga­
te come meglio le torna comodo dal Direttore della National City 
Bank: oggi appunto la contrattazione c'è stata per ben 250.000.­
dollari! 

È naturale quindi che da questo stato di cose sorga l'aumento 
quotidiano delle contrattazioni: è una corsa senza controllo alla 
speculazione, favorita dalle domande urgenti che sulla piazza no­
stra non tanto da privati, ma da Istituti come la Banca Italiana di 
Sconto in ispecie, non vengono mai meno. 

Non è escluso poi che una parte delle Ditte e privati che ave­
vano bisogno, nei passati giorni, di cambio, abbiano indugiato a 
coprirsi e taluni abbiano anche venduto allo scoperto in previ­
sione del prossimo funzionamento del nuovo Istituto. 

Queste idee erano avvalorate dalla cessazione delle nostre 
vendite ed ora in seguito al ritardo verificatosi, molto probabil­
mente i venditori sono indotti a coprirsi e a ricomprare. 

Come potrà essere regolarizzato un tale stato di cose col fun­
zionamento del nuovo Istituto, io non so immaginare: certo ci 
troviamo in un campo dove c'è da attendersi di tutto un po', 
specie se si pon mente alla mancanza assoluta di scrupoli di certi 
Istituti e di certi Agenti, che nei cambi sono al servizio del Cre­
dito Italiano6

, del quale stabiliscono i prezzi come meglio loro 
talenta, poi nel locale tollerato di Borsa sono collegati coi peg­
giori elementi ribassisti sempre spietati sulla Rendita e sulle 
Azioni della Banca 7 • 

4 Cfr. nota 3 al doc. 56. 
5 Su questa banca cfr. il recente H.B. Cleveland e T.F. Huertas, Citibank 

1812-1970, Harvard University Press, Cambridge 1985, in particolare p. 81, per 
quanto riguarda l'attività della banca in Italia durante la prima guerra mondiale. 

6 Stringher annota con un punto interrogativo questa affermazione. 
7 A Borse chiuse alcune contrattazioni si svolgevano evidentemente in un 

«locale tolleratO>>. I titoli nominati sono Rendita italiana e azioni Banca d'Italia. 
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Questo è quanto in tutta coscienza sento di doverLe dire, nel 
mentre col più profondo ossequio La riverisco. 

Suo devot.mo e obb.mo I. Evangelisti 

85. 
Lettera dell'amministratore delegato 
del Credito Italiano Ettore Balzarotti 
al presidente dell'INCE 
Bonaldo Stringher 
Il prossimo avvio dell'Istituto nazionale per i cambi probabile 
causa del deprezzamento della lira. 

Credito Italiano · Direzione Centrale 

Milano, 4 marzo 1918 

Onorevole Commendatore, 
Ho ricevuto la pregiata Sua 2 corrente. 
Avevo seguito non senza perplessità l'andamento dei corsi 

nella settimana scorsa. L'inasprimento potrebbe dipendere, da 
riacquisti di venditori allo scoperto, indotti a pareggiare la posi­
zione nell'imminenza del funzionamento dell'Istituto - da ac­
quisti di importatori a copertura di impegni precedenti od attua­
li, dubbiosi di trovare facile copertura ai loro bisogni a monopo­
lio funzionante1 

- dalla cessazione da parte della Banca d'Italia 
delle solite vendite di divise agli industriali. 

85. -ASBI, Rapporti con l'estero, cart. 221, fase. 2.- Dattiloscritto con firma 
autografa. 

1 Questa motivazione contrasta con quella data da Evangelisti nel documen­
to precedente. Evangelisti sottolinea la funzione dell'Istituto come moderatore 
dei prezzi: ci sarebbe stata quindi prima una speculazione al ribasso del cambio 
(cioè al rialzo della lira), seguita da ricoperture dovute al ritardo nel varo dell'IN­
CE; Balzarotti sottolinea la funzione dell'Istituto come razionatore della valuta: 
gli acquisti dipenderebbero dal timore di non trovare più copertura a causa del 
monopolio. I corsi dei cambi sembrano avvalorare la seconda ipotesi, non regi­
strandosi alcun miglioramento a fine febbraio. 
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Avrà certamente benefico riflesso, provocando vendite da 
parte dei detentori di divisa, la fissazione a corsi meno elevati 
degli attuali, dei primi prezzi dei cambi, da parte dell'Istituto 
Nazionale. 

A mio modesto avviso, occorrerebbe però che l'inizio del fun­
zionamento dell'Istituto, fosse accompagnato da una certa libe­
ralità da parte dell'Istituto stesso, nel servire le richieste2

. 

Gradisca, Onorevole Commendatore, le espressioni della mia 
maggiore considerazione ed i 'ìaluti più distinti. 

D.mo suo Ettore Balzarotti 

86. 
Lettera dell'amministratore delegato 
della Banca Italiana di Sconto 
Angelo Pogliani al presidente 
dell'lNCE 
Bonaldo Stringher 
Dichiarazione di ignoranza sulle cause del rialzo dei cambi. 

Banca Italiana di Sconto - L'Amministratore Delegato 

Roma, 4 marzo 1918 

Ill.mo Signor Commendatore, 
Non saprei assolutamente precisarLe le ragioni del brusco 

rialzo dei cambi alla vigilia dell'inizio delle operazioni del nuovo 
Istituto Nazionale. 

Certo si è che in ispecial modo le Sedi di Genova e di Milano 
di questo Istituto hanno avuto forti richieste, che credo corri­
spondano a reali fabbisogni. 

Mi riprometto tuttavia d'intrattenerLa a viva voce su simile 
argomento; frattanto Le porgo, Illustrissimo Signor Commenda­
tore, i sensi della mia più alta considerazione. 

dev.mo A. Pogliani 

2 Questo non fu poi possibile per la scarsità dei prezzi a disposizione. 

86.- ASBI, Rapporti con l'estero, cart. 221, fase. 2.- Dattiloscritto con firma 
autografa. 
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87. 
Lettera del direttore centrale 
del Banco di Roma Renato Angelici 
al presidente dell'INCE 
Bonaldo Stringher 
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La previsione di restrizioni valutarie fa aumentare la domanda 
di cambi. 

Banco di Roma - Direzione Centrale 

Roma, 5 marzo 1918 

Illustre Signore, 
ho l'onore di rispondere alla pregiata lettera della S. V. Ill.ma 

del 2 corrente. 
1 

A mio modesto avviso ritengo che una delle ragioni che ha 
motivato il sensibile e continuato rialzo dei cambi sia da ricer­
carsi nella domanda insistente e affrettata di valuta estera pel 
timore, da parte dei richiedenti, che col prossimo funzionamento 
dell'Istituto Nazionale per i Cambi sarà ad essi più difficile di 
provvedere al fabbisogno per le coperture di impegni derivanti o 
da affari creati dopo l' 11/21 o da scoperti di conto, o per impor­
tazioni di merci non necessarie. Non è forse da escludere del tut­
to che le richieste che producono inasprimenti dipendano anche 
da accaparramento di divisa allo scopo di speculazione nella sup­
posizione che 1' ascesa dei cambi non sia terminata. 

Questa seconda ipotesi consiglierebbe effettivamente di fare 
iniziare le operazioni dell'Istituto fissando corsi di cambio sen­
sibilmente inferiori a quelli attuali, corsi che gradatamente do­
vrebbero diminuire sia pure lievemente, in modo da lasciare la 
persuasione che il provvedimento del monopolio produrrà effet­
tivamente lo scopo desiderato cioè quello di portare il cambio a 
livelli meno gravosi. Ne conseguirà che i detentori di partite di 
cambio o di titoli esteri cederanno le loro partite, cosa che in­
fluirà sull'effettivo ribasso. 

Con ogni ossequio 
Dev.mo R. Angelici 

87.- ASBI, Rapporti con l'estero, cart. 221, fase. 2.- Dattiloscritto con firma 
autografa. 

1 La data di avvio dell'lNCE era fissata all'H marzo. 
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88. 
Circolare del direttore generale della 
Banca d'Italia Bonaldo Stringher 
a tutte le filiali 
Norme e indirizzi da seguire per le operazioni in cambi in se­
guito alla costituzione dell'INCE. 

Banca d'Italia - Direzione Generale 
Autografata N. 1770 
Ufficio Rapporti coll'estero e cambi 

Il Direttore Generale a tutte le Filiali 

Roma, 8 marzo 1918 

Oggetto: Istituto Nazionale per i cambi con l'estero 

Informo le Filiali che l' 11 corrente incomincerà a funzionare 
l'Istituto Nazionale per i cambi con l'estero, al quale, in confor­
mità del decreto Luogotenenziale 11 dicembre 1917, n. 1956, è 
esclusivamente riservato, per la durata della guerra e per sei mesi 
dopo la conclusione della pace, il monopolio del commercio dei 
cambi. 

Come è noto, il nuovo Ente - che ha sede in Roma - è stato 
formato da un Consorzio che comprende i tre Istituti di emissio­
ne, la Banca Commerciale Italiana, il Credito Italiano, la Banca 
Italiana di Sconto ed il Banco di Roma 1. Le Filiali di questi Isti­
tuti funzioneranno come Agenzie dell'Istituto Nazionale per i 
cambi in tutte le città del Regno dove hanno Filiali proprie i tre 
Istituti di emissione. Questi ultimi Istituti sono stati inoltre au­
torizzati, da un successivo decreto del 13 gennaio, ad aggregarsi 
altre Banche e Ditte bancarie, che si occupano specialmente del 
commercio dei cambi, per farle funzionare come proprie dipen­
denze, e quindi come Agenzie dell'Istituto, per le operazioni at­
tinenti al commercio stesso2

• 

88. - Biblioteca della Banca d'Italia, Raccolta delle autografate, 1918. - A 
stampa. 

1 Si noti che secondo la legge non è il Consorzio che forma l'INCE, bensì 
l'!NCE che opera mediante il Consorzio, creato come strumento dell'INCE. 

2 Il D.Lgt. 13.1.1918, n. 32, prevedeva che entrasse nel consiglio di ammi-
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Le Filiali riceveranno, in piego a parte, un volumetto il quale 
contiene i due suddetti decreti, altri decreti relativi al commercio 
dei cambi, le Norme transitorie da osservarsi durante la fase ini­
ziale di attuazione del regime di monopolio, lo Statuto e le Nor­
me regolamentari che disciplineranno le operazioni allorché il 
monopolio avrà conseguito il suo assetto definitivo. 

Da quanto precede, risulta che tutte le filiali della Banca d'I­
talia, dovendo funzionare come Agenzie del nuovo Istituto, po­
tranno liberamente esercitare il commercio dei cambi. 

N egli ultimi anni, e segnatamente dopo l'inizio della guerra 
europea, la nostra Banca ha dovuto gradatamente ridurre al mi­
nimo le sue operazioni di divisa estera. Questa volontaria limi­
tazione del nostro campo di azione è dipesa da un complesso di 
considerazioni di diverso ordine; tuttavia, due circostanze sopra 
tutto vi hanno influito. Da un lato, la tensione -via via sempre 
più accentuatasi - del mercato dei cambi, che ci ha indotto a 
disinteressarci degli acquisti per non aggravare ancor più, con la 
nostra concorrenza, la ricerca ansiosa della divisa, e quindi la ten­
denza all'aumento dei corsi; dall'altro la deficienza di personale, 
gravemente risentita da tutte le Filiali, che ha reso necessario di 
rinunziare poco a poco a tutte le operazioni, come quella di divisa 
estera, meno adatte ai nostri fini e alla nostra organizzazione. 

Ora è evidente che le nostre Filiali non possono trovarsi in 
grado di dare una larga estensione alle funzioni conferite loro 
dalla creazione del nuovo Istituto. 

Nelle piazze dove anche altre Banche consorziate o aggregate 
funzioneranno come Agenzie dell'Istituto è desiderabile che le 
operazioni in cambi continuino a convergere presso le Banche 
medesime, e le nostre Filiali dovranno astenersi da qualunque 
passo diretto ad accaparrarsi dei clienti e ad allargare la loro azio­
ne, ciò che sarebbe pericoloso, nelle disagiate condizioni attuali 
del loro funzionamento. Il compito loro si dovrà quindi limitare 
all'assunzione delle sole operazioni che verranno spontaneamen­
te portate ai loro sportelli. 

Diversa è la condizione delle Filiali che si trovano in luoghi 
dove, non esistendo Filiali di altri Consorziati, né Banche o Ditte 

nistrazione dell'INCE un rappresentante delle banche non consorziate e delle ditte 
bancarie di cui gli istituti di emissione si sarebbero avvalsi come proprie dipen­
denze per l'esercizio del mercato dei cambi. 



284 La Banca d'Italia e l'economia di guerra. 1914-1919 

aggregate, esse costituiranno la sola rappresentanza dell'Istituto. 
Queste Filiali - dato il regime di monopolio - avranno l' ob­
bligo di prestarsi sia per acquistare i cambi da chi li possedesse, 
sia per cederli a coloro che ne avessero bisogno. Anche in questo 
caso, però, se i Consorziati, o le Banche aggregate, pur non aven­
do dipendenze dirette sulla piazza, vi fossero rappresentati da 
propri corrispondenti, le nostre Filiali dovranno lasciare che le 
operazioni di divisa continuino a svolgersi per il tramite dei cor­
rispondenti medesimi, anche per non turbare consuetudini vi­
genti. 

Soltanto dove mancasse assolutamente ogni altro tramite per 
il commercio dei cambi, sarà necessario che tutte le operazioni 
relative vengano assunte dalle nostre Filiali, che non potranno 
esimersi dal prestare i loro servizi ogni qualvolta ne verranno ri­
chieste. 

Tengo però a chiarire come siffatto obbligo resti limitato alle 
sole prestazioni materiali occorrenti per il regolamento delle ope­
razioni, e non implichi quindi l'obbligo di accordare un fido, me­
diante l'acquisto di divisa, anche a Enti o persone cui le Filiali 
non ritenessero prudente concederlo. Perciò, nel caso di presen­
tazioni di foglio sull'estero non del tutto di loro fiducia, le Filiali 
potranno invitare il presentatore a cedere la divisa a mezzo di 
un'altra Banca locale di nostro gradimento, in base alle disposi­
zioni dell'art. 5 dello Statuto (sanzionate dal decreto ministeriale 
che determina la data di funzionamento dell'Istituto)3 disposi­
zioni le quali appunto consentono che chiunque, per mancanza di 
rapporti diretti o per altri motivi, non possa cedere la divisa che 
possiede direttamente alle Agenzie dell'Istituto, possa giovarsi, 
come intermediarie, di altre Banche, banchieri e cambiavalute, 
che a loro volta dovranno portare i titoli acquistati all'Istituto. 
Qualora questo mezzo non fosse possibile, le Filiali potranno ac­
cettare gli effetti semplicemente per l'incasso, salvo a pagarne 
l'importo, al netto di qualunque spesa o commissione, dopo ri­
cevuto il relativo avviso, al cambio in quel momento in vigore. 

Premessi questi brevi cenni, avverto le Filiali che, a partire 

3 Lo statuto dell'INCE fu approvato con decreto del ministro del Tesoro del 
16.2.1918; lo si veda in Banca Commerciale Italiana, Cenni statistici su/movi­
mento economico dell'Italia, a. X, Milano 1918, pp. 396-401. Il decreto ministe­
riale cui si fa riferimento nel testo è quello del ministro del Tesoro del4.3.1918. 
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dall' 11 corrente, dovranno subordinare il regolamento delle ope­
razioni alle seguenti istruzioni. 

L'Istituto Nazionale fisserà settimanalmente i cambi che do­
vranno praticarsi rispettivamente per 1' acquisto e per la vendita 
delle divise su Inghilterra, Francia, Svizzera e Stati Uniti di 
America. T ali cambi saranno obbligatori e uniformi per tutto il 
Regno, vale a dire che tutte le operazioni di divisa dovranno es­
sere regolate ai cambi fissati dall'Istituto, dovunque e con chiun­
que esse vengano effettuate. Qualora si tratti di operazioni con­
cluse a mezzo di altre Banche o banchieri o agenti di cambio, sarà 
per altro ammesso di bonificare una provvigione, nei limiti che 
stabilirà l'Istituto e che mi riservo di comunicare. 

Qualora si presentassero operazioni in divise di altri paesi, le 
Filiali dovranno interpellare questa Direzione senza prendere 
impegni; trattandosi di acquisti, per i quali i cedenti abbiano già 
rimesso i relativi effetti, dovranno trattenere presso di sé gli ef­
fetti stessi in attesa della decisione. 

Le operazioni di acquisto potranno essere indistintamente 
eseguite da tutte le Filiali. Esse si intenderanno sempre fatte sot­
to la completa responsabilità dei signori Direttori ed Agenti e 
si dovranno concludere esclusivamente con cedenti di tutto ri­
poso4. 

Quando gli effetti acquistati siano pagabili sulle piazze di 
Londra, Parigi, Marsiglia, Lione, Berna, Basilea, Zurigo e New 
York non si dovrà ripetere dal cedente nessuna commissione. 

Trattandosi invece di recapiti su altre piazze, le Filiali do­
vranno riservarsi, all'atto dell'acquisto, di farsi rimborsare la 
commissione e le eventuali perdite di piazza che verranno indi­
cate da questa Direzione. 

Gli effetti a lunga scadenza dovranno essere acquistati sotto 
deduzione, sino a nuovo avviso, dello sconto al saggio di: 

5% per l'Inghilterra; 
5% per la Francia; 
4 1/2% per la Svizzera; 
6% per gli Stati Uniti. 
Per tutti gli acquisti si dovrà ripetere dai cedenti l'importo 

4 I titoli di credito in valuta - come altri titoli - comportano un rischio, 
tanto minore quanto maggiore è l'affidabilità del cedente. «Di tutto riposo>> si­
gnifica pienamente affidabile. 
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del bollo sia italiano che estero; provvedo perciò a rimettere alle 
Filiali un prontuario delle tariffe di bollo dei principali paesi este­
ri per metterle in grado di eseguire le relative liquidazioni. 

Mi rimetto all'apprezzamento dei signori Direttori affinché, 
nell'effettuare gli acquisti, vedano per quanto è possibile (e dove 
naturalmente esistano altre Agenzie dell'Istituto) di evitare l'in­
carico di operazioni che importino uno svolgimento poco confor­
me alla nostra organizzazione, o che implichino un rischio non 
conveniente alla nostra qualità di Istituto di emissione. Così ad 
esempio si dovrà possibilmente evitare l'acquisto di documenti o 
di effetti documentati5

. Però, nei casi in cui non si potrà rifiutare 
l'acquisto di tale divisa, si dovrà assoggettarlo a una commissione 
di 1 per mille (minimo lire 2). 

Gli acquisti di carta lunga6 s/ Francia, Inghilterra, Svizzera, 
e Stati Uniti, dovranno essere rimessi direttamente ai nostri cor­
rispondenti affinché ne curino lo sconto al meglio accreditando 
del netto ricavo il c/c di questa Direzione. Tali rimesse dovranno 
essere appoggiate fino a nuovo ordine: 

per la Francia al Comptoir National d'escompte de Paris -
Parigi; 

per l'Inghilterra alla London County & Westminster Bank 
ldt - Londra; 

per la Svizzera alla Banque Commerciale de Baie - Basilea; 
per gli Stati Uniti ai signori Kidder Peabody & Co. - New 

York. 
Conviene che i signori Direttori ed Agenti evitino i piccoli 

acquisti di dettaglio, e si limitino a scontare soltanto effetti di un 
certo rilievo. Così pure conviene che non si facciano rimesse allo 
sconto per cifre troppo limitate; occorrendo, si potranno rag­
gruppare insieme anche gli acquisti di più giorni. 

Le tratte e gli chèques sulle piazze di oltremare conviene che 
siano creati in doppio. Possibilmente si dovranno ritirare origi­
nale e duplicato; per quanto si riferisce alle tratte, se l'originale o 
il duplicato fosse già stato inoltrato all'accettazione si potrà ne­
goziare soltanto l'esemplare presentato. 

5 Si tratta di documenti rappresentativi di merci, cioè titoli di credito che 
attribuiscono al possessore il diritto alla consegna delle merci che sono in essi 
specificati, e il potere di disporne mediante trasferimento del titolo. 

6 S'intenda «effetti a lunga scadenza>>. 
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Gli effetti a lunga scadenza su altri Paesi dovranno essere 
rimessi a questa Amministrazione Centrale con il mod. 42 Dire­
zione. 

Gli assegni e gli effetti a vista o a breve scadenza s/ Francia, 
Inghilterra, Svizzera e Stati Uniti, sia acquistati che presi per 
l'incasso, dovranno essere rimessi parimenti ai Corrispondenti 
suddetti con l'istruzione di incassarli a credito del c/c di questa 
Direzione, e, trattandosi di effetti ricevuti per l'incasso, di darne 
loro il relativo avviso. 

In base all'avviso stesso, le Filiali dovranno liquidare il netto 
ricavo dell'incasso con il cliente, al cambio in vigore nel giorno di 
ricevimento dell'avviso. A debito del cliente dovrà essere con­
teggiata una commissione di 1/2 per mille (minimo lire 0.50) oltre 
quella liquidata dal corrispondente. 

Come di consueto, questa Amministrazione Centrale dovrà 
essere informata del regolamento delle operazioni col mod. 42-
bis Direzione. Gli chèques e gli effetti brevi pagabili in paesi di­
versi da quelli considerati dovranno essere trasmessi a questa 
Amministrazione Centrale con il modulo 42 Direzione. 

Le Filiali potranno anche acquistare biglietti di banca esteri, 
che custodiranno presso di loro in attesa, volta per volta, di istru­
zioni. 

Per quanto riguarda le vendite, avverto che l'autorizzazione 
di cedere direttamente divisa resta limitata alle sole Filiali che 
riceveranno, con lettera speciale, la facoltà relativa. Le rimanenti 
Filiali dovranno far capo a questa Direzione. 

Le condizioni del mercato dei cambi impongono il più grande 
riserbo nelle vendite. La precedenza dovrà essere naturalmente 
data alle richieste relative ad importazioni che interessino l' ap­
provvigionamento del Paese o la difesa nazionale, e le altre ri­
chieste saranno prese subordinatamente in esame, in quanto però 
si riferiscano ad impegni indeclinabili presi prima del funziona­
mento del monopolio dei cambi. 

Le Filiali dovranno limitarsi a trasmettere le richieste di ces­
sione di divisa a questa A. C. accompagnate da un esemplare del­
lo speciale modulo di richiesta, predisposto dall'Istituto Nazio­
nale per i cambi, del quale riceveranno una scorta sufficiente. 

Questa Direzione Generale si riserva di esaminare se ed in 
quanto le richieste medesime potranno esser soddisfatte, limi­
tandosi a dar corso unicamente a quelle giustificate da seri ed 
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apprezzabili motivi di necessità. Occorre perciò che le Filiali, al­
lorché riceveranno richieste del genere, dichiarino tassativamen­
te ai clienti di non assumere nessun impegno rispetto all'esito che 
potrà essere ad esse riservato. 

Resto in attesa di ricevere atto della presente e porgo distinti 
saluti. 

89. 
Lettera di Francesco S. Nitti 
al presidente dell'IN CE 
Bonaldo Stringher 

Stringher 

Provvedimenti necessari per assicurare all'INCE tutta la valuta 
derivante da esportazioni. 

H Ministro del Tesoro 

Roma, 6 aprile 1918 

Personale Urgente 

Le notizie che da varie parti mi pervengono mi lasciano te­
mere che non tutti i cambi prodotti in paese devolvansi all'Isti­
tuto Nazionale. 

Credo giunto il momento di avvalerci del diritto che ci dà il 
decreto luogotenenziale 25 Novembre 1917, N° 1900 e d'impor­
re speciali garanzie per assicurarci che per tutte le esportazioni 
del commercio ci sia ceduto il prezzo stabilito in valuta estera1

. 

So che della quistione V.S. e i funzionari del Tesoro e delle 

89.- ASBI, Carte Stringher, 302/1.03/75. -Dattiloscritto con firma autogra­
fa. 

1 L'art. 3 del D.Lgt. 25.11.1917, n. 1900, dava la facoltà al ministro del 
Tesoro di «imporre che i cambi derivanti dalle operazioni [di esportazione di 
merci pagate in valuta estera] sieno ceduti, contro pagamenti in valuta cartacea, 
al tesoro medesimo o ad un ente da esso indicato» (cioè al costituendo INCE). Cfr. 
anche nota 7 al doc. 79. 

Il decreto del ministro del Tesoro del 31.5.1918 subordinò l'esportazione 
delle merci più importanti alla presentazione di un certificato di cessione della 
valuta all'INCE. 
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Finanze hanno già avuto occasione d'occuparsi, e che è stata ven­
tilata l'idea- che mi sembra meritevole di approvazione - di 
far accompagnare le singole esportazioni - affinché possano 
avere luogo - da un apposito certificato di cessione delle valute. 
Naturalmente ciò dovrebbe applicarsi a tutte le uscite di merci 
vendute o da vendersi all'estero; su di che ho già intrattenuto il 
mio collega delle Finanze. 

Ritengo opportuno che si affretti il più possibile l'organizza­
zione di un tale servizio di rilascio dei certificati; e sono sicuro di 
avere anche in ciò consenziente la S. V. Mi sarà quindi gradito di 
avere da Lei, non appena possa, precise indicazioni in proposito, 
affinché io possa emanare il provvedimento previsto dall'art. 3 
del già citato decreto. 

Il Ministro Nitti 

P.S. Ho preparato alcuni provvedimenti efficaci - o nella cui 
efficacia io credo. 

Ma occorre che gl'istituti di credito ordinario ajutino leal­
mente l'Istituto Nazionale. Se no avran motivo di dolersene. Tut­
ti gli sforzi si devono riunire2

• 

90. 
Lettera di Francesco S. Nitti 
al presidente dell'INCE 
~onaldo Stringher 
E necessario vincere le difficoltà e le resistenze che ostacolano 
la politica dei cambi. 

Il Ministro del T esaro 

Roma, 8 aprile 1918 

Personale 

Il Comm. Conti Rossini mi ha, giorni sono, riferito che nelle 
sue denunce la Banca Commerciale dichiara un eccesso d'impe-

2 Il P.S. è di pugno di Nitti. 

90. - ASBI, Carte Stringher, 302/1.03/77. - Dattiloscritto con firma autogra­
fa. 
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gni sull'estero per alcune centinaia di milioni, mentre per altre 
grandi Banche lo squilibrio non esisterebbe o sarebbe di non gra­
ve entità. Ciò ha fermato in special modo la mia attenzione. Gra­
direi conferma del fatto; se la cosa riferitami è esatta, vorrei co­
noscere a fondo gli apprezzamenti ed il pensiero della S.V. in 
proposito. 

Il fatto mi ha colpito anche più, perché da un molteplice com­
plesso d'indizi io non traggo l'impressione che le banche ordina­
rie di credito concorrano tutte ad agevolare e ad assicurare il 
compito dell'Istituto Nazionale come le difficoltà dell'ora e la 
necessità della patria vorrebbero. Tale concorso deve esser pie­
no, assoluto. In proposito avrò fra non molto occasione di mani­
festare anche pubblicamente il mio pensiero 1• Ma sin d'ora oc­
corre volgere lo sguardo là dove i nostri ordinamenti risultino 
manchevoli o dove ai meno volenterosi sia più acconcio di sot­
trarsi o di risparmiarsi al comune lavoro. Se il decreto istitutivo 
del monopolio dei cambi o altre disposizioni richiedono ritocchi, 
io sono pronto, qualunque ne sia la portata, a presentarli al Con­
siglio dei Ministri2

. La interesso vivamente a portare il Suo esa­
me sulle proposte che riterrà di farmi in proposito. 

Il compito che all'Istituto Nazionale è stato assegnato è mol­
to arduo: esso per altro lo assolverà come gli interessi del nostro 
paese ci impongono. Le difficoltà vanno eliminate o vinte. La 
S.V. sa di avermi pienamente consenziente in qualunque cosa 
tenda al conseguimento di tale intento, mentre sul Suo premu­
roso concorso so, a mia volta, di poter fare intero assegnamento. 

Il Ministro Nitti 

1 Nitti fa forse riferimento al discorso che verrà pronunciato alla Camera dei 
deputati il13.6.1918 durante la discussione sull'esercizio provvisorio per ill918-
19. Contestando la tesi di Arturo Labriola che individuava nell'eccesso di circo­
lazione la causa dell'altezza dei cambi, Nitti puntò il dito sullo squilibrio della 
bilancia commerciale (circa 8 miliardi di lire nel 1917) e annunciò prossimi ac­
cordi con gli Stati Uniti per il riaggiustamento dell'equilibrio lira-dollaro. Discorsi 
parlamentari di Francesco S. Nitti cit., vol. III, pp. 1055-74. 

2 Il principale ulteriore provvedimento in materia di cambi fu il divieto di 
esportazione di lire o titoli stilati in lire (D.Lgt. 30.6.1918, n. 882), oltre a due 
decreti su esportazioni e importazioni (cfr. doc. 89 e nota 5 al doc. 91). 
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91. 
Lettera del presidente dell'INCE 
Bonaldo Stringher 
a Francesco S. Nitti 

291 

La scarsezza delle somministrazioni di cambi da parte del Te­
soro è il principale ostacolo al perseguimento degli obiettivi 
dell'IN CE. 

Roma, 10 aprile 1918 

On. Signor Ministro, 
Rispondo al Suo foglio 8 corrente, n° 26464, avvertendo che 

le denunzie di impegni verso l'estero delle quattro grandi Banche 
consorziate risultano dagli specchietti che ho aggiunto alle rispo­
ste da me fornite ai quesiti formulati da Mr. Crosby, e che Le ho 
comunicato con mio foglio di ieri 1. 

Non mi pare che la Banca Commerciale presenti uno squili­
brio sostanzialmente diverso dagli altri Istituti, data anche la sua 
posizione preminente negli affari industriali del Paese. Ed è bene 
di notare che la Banca medesima non ha ancora utilizzato nem­
meno una sterlina del milione e mezzo di credito che essa si è 
riservata sui noti 5 milioni concertati fra la Banca d'Italia e la 
Banca d'Inghilterra2

• Non mi sono ancora accorto che le mag­
giori Banche ostacolino l'esercizio del monopolio dei cambi, e nei 
giorni decorsi ho avuto dai loro rappresentanti dichiarazioni di 
cordiale cooperazione, che non posso impugnare. 

Certo che la scarsezza delle somministrazioni di cambi da 

91. - ASBI, Carte Stringher, 302/1.03/78. - Bozza dattiloscritta con corre­
zioni di pugno di Stringher. 

1 A metà marzo la delegazione americana guidata dal sottosegretario al Te­
soro Oscar Crosby in visita a Roma aveva avuto colloqui con Nitti e Stringher 
ponendo una serie di domande circa la situazione finanziaria italiana, e in parti­
colare sugli impegni complessivi verso l'estero, al fine di valutare l'opportunità di 
concedere prestiti per sostenere il traballante cambio della lira. Nonostante l'im­
pressione negativa ricevuta da Crosby riguardo all'efficienza dei sistemi di con­
trollo attivati dall'Istituto dei cambi, gli UsA concessero all'inizio di aprile un 
prestito di 30 milioni di dollari. Non è stata rinvenuta la lettera di Stringher con 
i dati sulle banche, ma si veda la nota 4 al doc. 94. Il doc. 90 è la lettera di Nitti 
alla quale questa lettera risponde. 

2 Cfr. nota 5 al doc. 72. 
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parte del R. Tesoro e le non chiare prospettive per l'avvenire 
costituiscono un ostacolo al conseguimento di quei risultamenti 
ai quali tutti miriamo. Per superare un tale ostacolo tanto io 
quanto il Direttore Generale dell'Istituto3 facciamo e faremo del 
nostro meglio; io potrò anche devolvere4 qualche milione delle 
riserve della Banca d'Italia alle condizioni che Le prospetterò, 
qualora mi seguano i miei colleghi di Napoli e di Palermo. 

Ma Vostra Eccellenza, nella sua equità e nella sua saviezza, 
non dimentica certo le dichiarazioni da me fatteLe nel novembre 
e nel dicembre, che per ben marciare senza perturbare troppo 
l'economia nazionale non ci volevano mensilmente meno di 150 
a 200 milioni di lire oro per un periodo di alcuni mesi. Un siffatto 
contributo avrebbe anche giovato al R. Tesoro, con risparmio 
delle eccessive emissioni di carta-moneta. 

Al difetto di materiale, bisognerà rimediare diversamente, e 
intanto, poiché si affievoliscono le esportazioni e le fonti mate­
riali del cambio, sarà mestieri di troncare l'importazione di tutto 
ciò che non è strettissimamente necessario5

. 

Mi creda, Signor Ministro, con atto deferente 

92. 
Lettera di Bonaldo Stringher 
a Nicola Miraglia 
Parte delle tiseroe degli istituti di emissione potrebbe essere 
ceduta all'INCE, che ha mezzi insufficienti per agire. 

[Roma] 16 aprile 1918 

Caro Nicola, 
Con tante cose nel capo, ci siamo dimenticati del Sindaco per 

lo Istituto dei Cambi, e ora non possiamo dilazionare di più. Ci 

3 Il direttore generale deli'INCE era Arrigo Rossi. 
4 Così corretto da Stringher. La parola nel dattiloscritto era <<sagrificare>>. Si 

consideri l'art. 10 del decreto istitutivo deii'INCE (nota 11 al doc. ì9). 
5 Il D.Lgt. 26.5.1918, n. 684, inasprì poi la legislazione restrittiva sulle im­

portazioni private, che furono tutte sottoposte alla previa autorizzazione di una 
Giunta tecnica interministeriale per gli approvvigionamenti. 

92. - ASBI, Carte Stringher, 303/1.01/84. - Copia su velina di manoscritto 
autografo. 
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vuole un Sindaco e un Supplente. Non hai davvero una persona 
competente e autorevole da designare? Gioverebbe persona che 
avesse, o avesse avuto, rapporti col tuo Banco; e che presente­
mente non dipendesse da te, per ovvie ragioni d'incompatibilità 
formale. Ad ogni modo, bisogna uscirne. 

L'Istituto dei Cambi zoppica per insufficienza di mezzi: il no­
stro amico 1 doveva esser ben sicuro di ottenere ciò che era ne­
cessario prima di affrontare questo grave esperimento. Io non ho 
rimorsi di non avere avvertito; ma voglio sperare che le difficoltà 
che mi preoccupano saranno superate. Per aver mezzi nella atte­
sa, ho proposto al Ministro di cedere una parte delle nostre riserve 
equiparate2

, a condizione di poterle sostituire, sino a restituzio­
ne, con «Buoni del Tesoro in valuta estera», come quelli dati alla 
Banca d'Inghilterra3

. Il Ministro mi parve soddisfatto dell' avve­
dimento, epperò4 ti ho scritto ufficialmente in proposito, e at­
tendo la tua risposta. Io potrò dare una trentina di milioni (lire­
oro)5. Vedremo ciò che farà il Tesoro. Come sai, il cav. Brof­
ferio6 è stato nominato consigliere di Stato; e il Conti Rossini 
prenderà in mano tutto, come ai miei tempf, tranne, credo, due 

1 Nitti. 
2 L'art. 11 del T.U. del1910 prevedeva che la riserva degli istituti di emis­

sione (da detenersi a fronte della circolazione) potesse essere composta entro un 
certo limite (che per la Banca d'Italia era I' 11% della circolazione per conto del 
commercio) di: a) cambiali sull'estero; b) certificati di somme depositate all'este­
ro; c) buoni del Tesoro esteri. Sono queste le cosiddette «riserve equiparate». 
Nell'agosto 1914 furono ammessi anche i biglietti di banche estere e il4.6.1916 
(D.Lgt. n. 675) il limite massimo fu portato al15% della circolazione sopra detta, 
mentre ogni restrizione fu abolita per i certificati di somme depositate all'estero. 

3 L'emissione di questi buoni speciali fu autorizzata con D.Lot. 13.6.1915, 
n. 865; si trattava di titoli collocabili all'estero con una scadenza da 3 a 12 mesi, 
poi estesa; i rendimenti variavano dal4 al6%. Si emisero buoni speciali in ster­
line, dollari, franchi, fiorini e corone svedesi. I buoni cui si fa qui cenno sono 
quelli dati alla Bank of England a fronte dei prestiti negoziati con gli accordi di 
Nizza e successivi. Lo scopo della sostituzione proposta è di non intaccare la 
riserva a fronte della circolazione e di evitare quindi l'aggravio della tassa di cir­
colazione. 

4 S'intenda «e perciò». 
5 All'epoca le riserve equiparate utilizzabili (esclusi cioè i certificati di cre­

dito sull'estero) ammontavano a circa 120 milioni di lire-oro. 
6 Federico Brofferio era direttore generale del ministero del Tesoro dal 

1910. Il ministero aveva cinque direzioni generali. 
7 Dal 1893 al 1898 Stringher era stato direttore generale del ministero del 

Tesoro. 
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divisioni, che saranno aggregate al Segretariato Generale del Mi­
nistero, che avrà un nuovo Direttore generale. L'ufficio per gli 
Istituti d'emissione perde d'importanza e di autorità, come talé. 
Il povero com. Crivellari9 ne è desolato, e mi ha pregato di par­
lartene. Ma parlartene, per ottenere che cosa? Non siamo di fron­
te a fatti compiuti? 

Io non sto perfettamente bene in salute, ma trascino la car­
retta, che diventa ogni dì più pesante! Ti abbraccio. 

93. 
Lettera di Bonaldo Stringher 
a Francesco S. Nitti 

Bonaldo 

Urgenza di ottenere dagli Stati Uniti i dollari necessari per il 
funzionamento dell'INCE. 

Roma, 19 aprile 1918 

Confidenziale 

On. Ministro, 
Il mancato contributo dei dollari, promesso da Mr. Crosby, 

colpisce gravemente l'Istituto dei cambi 1. Mancano i dollari ed è 

8 L' <<atto bancario» del 1893 prevedeva una generica vigilanza sugli istituti 
di emissione, da esercitarsi da parte del ministro dell'Agricoltura, Industria e 
Commercio di concerto con quello del Tesoro (art. 15 della legge 10.8.1893, n. 
449); nel1895 le competenze passarono al ministero del Tesoro presso il quale fu 
istituito l'Ufficio centrale di investigazione per la vigilanza sugli istituti di emis­
sione (allegato P alla legge 8.8.1895, n. 486); esso faceva parte della omonima 
direzione generale che fu soppressa con D.Lgt. 14.4.1918, n. 473, e assorbita 
dalla nuova direzione generale del segretariato. 

9 Galileo Crivellari era dal 1915 ispettore generale presso la direzione ge· 
nerale di vigilanza sugli istituti di emissione. 

93. - ASBI, Carte Stringher, 302/1.03/83. - Copia su velina di manoscritto 
autografo. 

1 Si riferisce all'assegnazione di 30 milioni di cui alla nota l al doc. 91; in 
effetti il Tesoro UsA aveva concesso subito 10 milioni dilazionando gli altri in 
rate mensili di 7 milioni. 
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assai difficile di trovarne. Vedete voi di agire energicamente e 
con la massima sollecitudine. Vi prego di scusarmi se vi sono im­
portuno, ma è dovere mio di dirvi che le cose non vanno bene e 
che aumentano le preoccupazioni: 

Cordialmente vostro 
dev .mo Stringher 

94. 
Lettera di Francesco S. Nitti 
a Bonaldo Stringher 
Varie sul controllo dei cambi. In particolare sul proposto con­
gelamento dei crediti esteri verso banche italiane. 

Il Ministro del T es oro 

Roma, 24 aprile 1918 

Personale 

In relazione a mie verbali comunicazioni, informo V.S. che se 
i dieci milioni di dollari ai quali si riferiva il telegramma del Con­
te Macchi di Cellere1 da me mostratole giorni sono, riguardavano 
effettivamente prelevamenti fatti per conto diretto del Tesoro, il 
Sig. Crosby a sua volta m'assicura che l'Istituto dei Cambi può 
fare pieno affidamento senz' altro sui dieci milioni di dollari che 
io gli avevo chiesto di anticiparci2 in attesa della definizione della 
questione generale dei crediti liberi da concedere all'Italia3

. 

Trasmetto a V.S. l'acclusa comunicazione del Sig. Crosby. 

94. - ASBI, Carte Stringher 302/1.03/84. -Dattiloscritto con firma autogra­
fa. 

1 Ambasciatore italiano negli Stati Uniti. 
2 Cfr. nota l al doc. 93; Crosby aveva subordinato l'anticipazione al fatto 

che i fondi «non sarebbero [stati] impiegati nell'acquisto di saldi bancari a Lon­
dra, Parigi e New York» (cfr. Barbagallo, op.cit., p. 211). 

> Cfr. nota l al doc. 91. C'era stato un equivoco sulla destinazione dei dol­
lari messi a disposizione. 
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Oggi stesso a lui rispondo ringraziandolo e chiedendogli nel 
tempo medesimo su quali banche l'Istituto dei Cambi possa di­
sporre di tale somma. 

Inoltre provvedo affinché gli sieno senz' altro trasmesse le no­
tizie che V.S. ha preparato, in risposta al questionario presen­
tato4. 

Certamente però occorrerebbe qualche attiva nostra manife­
stazione all'estero, la quale all'America provasse il nostro fermo 
intendimento di fare tutto quello che a noi stessi è possibile fare, 
per uscire dalla difficile situazione nella quale il nostro paese si 
dibatte, in modo da convincerla che non soltanto noi facciamo 
assegnamento sul concorso dei Tesori alleati. Il Signor Crosby 
aveva accennato alla opportunità di intese a New-Y ork, a Londra 
e a Parigi, per ottenere che di colà non si disponga sui crediti 
liquidi che si hanno sugli Istituti italiani. Vossignoria, pur espri­
mendo il dubbio che le preoccupazioni del Signor Crosby siano 
eccessive, mi annunzia di aver telegrafato istruzioni a Londra e a 
New-York per opportuni riscontri intorno a siffatte esposizioni e 
per sondaggi nel senso desiderato dal Sottosegretario del Tesoro 
degli Stati Uniti: gradirei conoscere le risposte avute. 

Crederei opportuno fare altrettanto in Francia. 
Vostra Signoria non mi nasconde i suoi timori, che ciò possa 

suscitar dubbi e diffidenze in modo da affievolire la fiducia del­
l'Estero ed a stimolare, forse, domande di rimborso a nostro dan­
no. Riconosco la estrema delicatezza dell'argomento. Credo pe­
raltro che sia principalmente questione di tatto e di abilità nel 
modo di prospettare il quesito ai nostri amici di oltre confine, nel 
che so di poter fare su V.S. il maggiore affidamento. 

Inoltre nelle conversazioni di Roma tra il Signor Crosby e la 
S.V., era stato ventilato il pensiero di un accordo tra banche Ita­
liane e banche Americane, onde fronteggiare gli impegni dell'I­
talia verso gli Stati Uniti, anteriori alla fondazione dell'Istituto 
dei Cambi5

• Gradirei conoscere se la S.V. abbia approfondito 
tale proposito. 

A mio avviso sarebbe sotto ogni aspetto desiderabile di sol-

4 In un telegramma Nitti a Crosby dell'll.5.1918 si dice che Stringher ave­
va <<accertato con ogni possibile accuratezza crediti in lire di ditte estere verso 
principali banche italiane ammontanti quindici giorni fa a lire 562.500.000»; il 
telegramma, che si trova in ACS, Carte Nitti, cart. 23, fase. 2, è citato in Bar­
bagallo, op. cit., p. 266. 

5 Tale accordo non fu concluso, nonostante i tentativi fatti. 



Documenti 297 

lecitarne 1' attuazione. La manifestazione di nostri pratici intenti 
al riguardo sarebbe anche la migliore rqccomandazione per le do­
mande che rivolgiamo al Tesoro Federale. 

Inoltre questo ci darebbe forse il suo appoggio, se riconosciu­
to da noi opportuno e richiesto, per concludere una tale opera­
ZIOne. 

Suppongo che, dopo circa un mese e mezzo dalla entrata in 
vigore della legge di Monopolio, non manchino elementi positivi 
per valutare la portata dell'operazione da tentarsi. 

Passando ad altro argomento gradirò conoscere quali intese 
siano intervenute tra la S.V. e il Ministero delle Finanze circa 
l'assicurazione dei cambi provenienti dalle esportazioni all'Isti­
tuto6. 

Da più parti mi pervengono informazioni che non pochi di 
tali cambi s'imboscano; e l'autorevolezza degli informatori indu­
ce a crederlo. Ma così non deve essere. 

Nelle attuali difficoltà occorre che ogni divisa sia assicurata 
all'Istituto. Non possiamo consentire evasioni o sottrazioni. 

Occorre infine prendere a cuore la questione dell'uso delle 
lire italiane all'estero. Mi sono stati riferiti i dubbi della S.V. 
circa un provvedimento che vincoli al consenso dell'Istituto la 
realizzazione di lire italiane all'Estero o il pagamento di disposi­
zioni in lire italiane, tratte dall'estero sull'Italia. Ma intanto la 
libertà concessa in proposito conduce ad abusi, i quali risolvonsi 
in aggravi per l'Istituto dei Cambi e in un crescente peggiora­
mento della nostra situazione 7• 

Prego V.S. di volere considerare la seguente lettera, testé in­
tercettata dalla censura militare di Genova e spedita dal Signor 
R.R. Chamberlain da Milano, al Signor Geo Mogensen a New­
York: 

«È impossibile avere il permesso dall'Istituto Nazionale dei 
Cambi per valuta estera per apertura di credito a New-York per 
l'acquisto di "cuoi". L'Istituto sostiene che questo è genere di 
lusso e non una necessità. 

6 Cfr. doc. 89. Si tratta dell'INCE. 
7 L'esportazione di lire italiane era un modo per aggirare i controlli dell'IN­

CE sulla vendita di valute estere; naturalmente le lire italiane esportate venivano 
poi convertite, a discrezione dei detentori esteri, in valute straniere concorrendo 
al peggioramento del cambio. Il divieto di esportazione di lire fu sancito con 
D.Lgt. 30.6.1918, n. 882. 
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Io ho perciò creduto possibile formulare un piano come espo­
sto nel mio cablogramma. "Chimichi" aprirà un credito qui a 
favore di Mantovano Colombo per l'ammontare della fattura e 
del nolo al cambio della giornata. 

Voi, quando la spedizione sarà pronta, fatturerete in lire ita­
liane e venderete una tratta su Mantovano Colombo in lire, per 
tutto l'importo. Il cambio che riceverete stabilirà i prezzi qua; 
voi mi telegraferete il cambio "Chimichi" si baserà sul cambio di 
quest'oggi, che è di lire 8,83, e la differenza fra questo cambio e 
il cambio che otterrete voi, sarà aggiustato qui». 

Come V.S. rileva è vano che l'Istituto stringa i freni da una 
parte, se da un'altra parte si lascia in tal modo facile l'inganno. 
Ho disposto perché l'operazione di cui tratta la lettera preceden­
te sia rigorosamente seguita, e, non appena si possa, denunciata 
all'Autorità Giudiziaria; ma sarebbe eccessivo sperare di poter in 
egual maniera impedire le facili elusioni al decreto pel Monopolio 
dei Cambi. 

Perciò qualora la S.V. mantenga le sue obbiezioni circa i 
provvedimenti che le furono comunicati, sarebbe opportuno che 
mi indicasse in qual altro modo, a suo avviso, sia da tutelarsi 
l'Istituto dei Cambi. 

95. 
Lettera di Bonaldo Stringher 
a Francesco S. Nitti 

Il Ministro Nitti 

Contro il congelamento dei crediti esteri verso banche italiane 
e contro un eventuale doppio mercato dei cambi. Problema 
dei debiti contratti precedentemente alla creazione dell'INCE. 

Roma, 25 aprile 1918 

Riservata e Urgente 

Ringrazio V.E. delle comunicazioni fattemi intorno ai dieci 
milioni di dollari che sono stati messi a disposizione dell'Istituto 

95. - ASBI, Carte Stringher, 302/1.03/86. - Bozza dattiloscritta con corre­
zioni di pugno di Stringher. 
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dei cambi, il quale ne aveva, ne ha e ne avrà grande bisogno, data 
la situazione dei cambi con gli S. Uniti, e la grande domanda che 
ne è fatta insistentemente. 

Circa la opportunità, veduta da M. Crosby, di intelligenze 
all'Estero, per ottenere che non si disponga sui crediti liquidi che 
si hanno verso Istituti Italiani, V.E. ben ricorda che io aveva 
telegrafato sin dai primi giorni del mese, a Londra e a Nuova 
York per avviare eventuali accordi; ma V.E. deve anche ricor­
dare che, sopravvenuto il dubbio che le aperture relative potes­
sero nuocere, anziché giovare, al nostro credito, si è, d'accordo, 
ritenuto opportuno di telegrafare al Dott. Nathan e al Comm. 
Gidoni di soprassedere per il momento, in attesa di nuove 
istruzioni1

. Anzi il telegramma al Signor Gidoni, per concessione 
di V.E., è partito in cifra come telegramma ufficiale del Tesoro il 
giorno 13 aprile corr. Al Dott. Nathan io aveva telegrafato di­
rettamente il giorno innanzi. 

Circa i negoziati che io avevo promossi a Londra, da un rap­
porto del 15 corr. del Dott. Nathan, giuntomi ieri, tolgo questi 
riferimenti che mi preme di portare a notizia e all'attenzione del­
l'E.V. 

«Ho chiesto ai rappresentanti in Londra della Banca Com­
merciale del Credito Italiano come considererebbero la possibi­
lità di adottare un piano sulle linee di quelle suggerite da Crosby. 
Avendo notato in ognuno di essi la più completa ostilità a quel 
piano, considerato addirittura disastroso al credito dell'Italia, ed 
essendo le loro vedute esattamente corrispondenti a quanto io 
avevo già fatto osservare sia a Loree che a Crosby, ho pensato 
che sarebbe bene che essi vedessero direttamente Crosby, per 
esporgli le loro vedute in proposito, rafforzando così quanto ave­
vo già avuto occasione di fargli rilevare. Ne ho parlato con Loree, 
essendo Crosby dal 9 corr. assente da Londra per un breve pe­
riodo di riposo, ed egli mi ha detto che certamente Crosby gra­
direbbe moltissimo un colloquio con i detti signori appena ritor­
nerebbe in città». 

«Attendo ora il ritorno di M. Crosby per fissare questi col­
loqui cui naturalmente presenzierò io. Ho raccomandato tanto al 

1 Nathan e Gidoni erano i rappresentanti della Banca d'Italia, rispettiva­
mente a Londra e New York. 
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Direttore della Commerciale, che ai dirigenti del Credito, di mo­
strarsi reciprocamente nei migliori rapporti; ma credo opportuno 
di fissare i colloqui indipendentemente, onde permettere ad 
ognuno di essi di esporre le rispettive condizioni interne colla 
massima franchezza. Nelle varie discussioni avute con Loree e 
anche nella prima scabrosa conferenza con Crosby, un punto sul 
quale gli americani sembrano fermamente decisi è quello di ot­
tenere che, in Italia, si faccia un censimento esatto degli esistenti 
crediti all'estero verso l'Italia2

, e ho dovuto riconoscere che dal 
loro punto di vista questo desiderio può considerarsi giustificato, 
sempre beninteso qualora vi sia l'intenzione di fornirci i mezzi ne­
cessari per far fronte a tutti gli impegni passati». 

«Crosby, specialmente per influenza di Loree, si era deciso di 
non tenere in alcun conto i nostri impegni passati, concedendo 
crediti limitati ai bisogni presenti e futuri, solo in quanto si po­
tessero giustificare con le domande di divisa all'Istituto dei cam­
bi, lasciando il mercato lìbero completamente sprovvisto; stabilen­
do, in altri termini, un cambio interno per l'Italia pel quale 
utilizzare i crediti concessi (purché vi siano le pezze giustificati­
ve) e un cambio libero quotato sui vari mercati mondiali, destinato 
ad essere lasciato alla sorte, e che dovrebbe essere regolato con ope­
razioni bancarie indipendenti». 

Lascio a V.E. i commenti su così fatti criteri inconcepibili; 
criteri che nella conferenza qui tenuta, per quanto non conclu­
siva, del23 Marzo3

, non furono né anche lontanamente cennati. 
Se lo fossero stati, li avrei energicamente combattuti. 

Ciò premesso, conviene di spingere i negoziati nel senso in­
dicato dai signori Crosby e Loree, e correre i pericoli già intra­
veduti, e oggi evidentemente temuti dagli interessi italiani? Dalla 
lettera di V.E. dovrei arguire che giovi procedere, e che Ella mi 
inviti a farlo; ma, non essendo ben chiaro, io desidero una con­
ferma per le responsabilità che ne possono derivare. 

Fra tanto, io non ho mancato, con ripetute insistenze, di ri­
levare la situazione dei così detti «Conti Loro»4

, degli Istituti 
principali componenti il Consorzio dell'Istituto Nazionale per i 

2 Cfr. nota 4 al doc. 94. 
3 È la data dell'incontro fra Stringher e Crosby a Roma. 
4 Si tratta dei debiti delle banche italiane verso l'estero. Si confrontino i 600 

milioni citati nel seguito con la cifra della nota 4 al doc. 94. 
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cambi. Mi mancano ancora i dati relativi alla Banca Italiana di 
Sconto, che ho anche ieri invitato a favorirmeli sollecitamente; 
ma io ritengo che il tutto insieme dello sbilancio a debito dei 
maggiori Istituti Italiani verso i loro corrispondenti forestieri 
non debba eccedere i 6QO milioni: s'intende che, in questa ma­
teria, qualche decina di milioni in più o in meno, non varia so­
stanzialmente la situazione. 

V.E. mi scrive: 
«Nelle conversazioni di Roma tra il Signor Crosby e la S.V., 

era stato ventilato il pensiero di un accordo tra Banche Italiane e 
Banche Americane, onde fronteggiare gli impegni dell'Italia ver­
so gli Stati Uniti, anteriori alla fondazione degli Istituti dei cam­
bi». 

Per eliminare ogni equivoco, debbo precisare che io, con Mr. 
Crosby, non ebbi che una sola e non esauriente conversazione, 
quella del giorno 23 marzo, alla quale partecipò l'E. V. E in quella 
conversazione io non ho espresso in verun modo il pensiero di 
«fronteggiare gli impegni passati», bensì il concetto di procurare 
accordi somiglianti a quello promosso dal compianto Paolo Car­
cano a Londra, e attuato dalla Banca d'Italia, col concorso della 
Banca d'Inghilterra5

, e ciò per alleggerire la situazione e sosti­
tuire gli impegni delle singole Banche Italiane verso Istituti ame­
ricani con nuovi impegni del Consorzio esercente l'Istituto dei 
cambi. 

Come V.E. vede la cosa è ben diversa. Se Mr. Crosby si è 
fissato nella idea che al passato si debba provvedere all'infuori 
dei liberi contributi degli Stati Uniti, non io lo posso seguire; io 
che ho sempre sostenuto che prima si debba liquidare il passato. 
Mi rincresce di aver creduto che gli Americani avrebbero contri­
buito seriamente ad ausilio dello Istituto dei cambi, nato con tan­
ta povertà di mezzi; purtroppo le corrispondenze da Londra mi 
hanno disilluso, e io sento il peso dell'ingrata situazione. 

Venendo all'operazione da me vagheggiata nella estrema pe­
nuria di altri mezzi - e non ritenendo un rimprovero, che io 
considererei come del tutto immeritato, l'osservazione di V.E. 
relativa al tempo passato dall'inizio delle operazioni dell'Istituto 
- il procedimento non dovrebbe essere diverso da quello stu-

" Cfr. nota 5 al doc. 72. 
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diato per l'Inghilterra, a condizione che vi si prestino dei gruppi 
industriali che saranno opportunamente interrogati6

; poiché, 
nella presente condizione di cose, le grandi Banche dell'estero 
non si accontentano del credito degli Istituti bancarii, nemmeno 
se questo è foderato da titoli dello Stato debitore. Io procurerò di 
stringere conversazioni e propositi avviati, ma in ogni cosa ci 
vuoi tempo e pazienza: ne ho fatto la prova. Di tutto ciò potrò 
discorrere con V.E. quando me ne dia occasione, avvertendo 
che, in sino a quando non sarà compiuta la campagna per il gran­
de prestito americano in corso 7, parmi molto difficile di poter 
affrontare apertamente e con probabilità di successo l'argomento 
con le maggiori Banche americane, a meno che non vi prenda 
deciso impegno il Governo di W ashington. 

Mi riservo di rispondere all'ultima parte della lettera di V.E. 
dopo aver studiate a fondo le questioni che vi si connettono, e 
aver riesaminato dò che io stesso ho suggerito per porre qualche 
rimedio agli inconvenienti e agli abusi indicati da V.E. Fra tanto, 
non posso non osservare che le disposizioni predisposte da code­
sto Ministero, e che mi erano state fatte conoscere nelle vie bre­
vi, mi parevano in contradizione con lo scopo che volevasi rag­
giungere da Mr. Crosby; cioè di evitare un precipitarsi di ritiri di 
crediti di Istituti esteri verso l'Italia. Come potevasi imporre ai 
creditori esteri il preventivo assenso dell'Istituto, senza masche­
rare una moratoria dei crediti relativi, con discredito assai grave 
della valuta italiana, a poche settimane di distanza dalla nascita 
dell'Istituto nazionale per i cambi? Può darsi che io pecchi per 
eccesso di prudenza, in vista delle gravi responsabilità che mi 
incombono. A ogni modo, che della quistione mi sia interessato, 
la mia vigilanza, non essendo mancata per quanto io sia sovraca­
rico di lavoro, V.E. avrà dimostrazione nei fogli che allego in 
copia, e sui quali mi permetto di chiamare la Sua competente 
attenzioné. 

Ma, ripeto, mi propongo di ritornare sollecitamente su l' ar-

6 Non sono stati trovati documenti in merito. 
7 Si tratta del terzo prestito americano, detto come i primi due Liberty Loan: 

fu emesso nel maggio 1918 con un rendimento del 4,25%, più basso quindi di 
quelli europei. Cfr. Falco, op. cit., p. 45. 

8 Questi fogli non sono stati rinvenuti in archivio. 
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gomento, da che V.E. mi fa l'onore di domandare il mio modesto 
avviso, di che La ringrazio. 

Accolga, Signor Ministro, gli atti della mia profonda osser-
vanza. 

96. 
Lettera del direttore generale 
dell'INCE Arrigo Rossi 
ai sette istituti consorziati 

Il Presidente 

Richiamo al rispetto delle norme restrittive riguardanti le ces­
sioni di valute estere. 

Istituto Nazionale per i Cambi con l'Estero 
Direzione Generale 

Ai sette Istituti consorziati 1 

Roma, 29 maggio 1918 

Dalla corrispondenza giornaliera con le varie Agenzie dell'I­
stituto questa Direzione Generale, con rincrescimento, ha dovu­
to notare che le disposizioni attuate nell'intento di ridurre le con­
cessioni di cambio al limite strettamente richiesto dalle esigenze 
imprescindibili dell'economia nazionale, non sempre da tutti 
vengono osservate col dovuto rigore. 

Questa Direzione Generale fa perciò nuovo appello alle Di­
rezioni Generali e Centrali degli Istituti tutti affinché si rendano 
interpreti presso il Personale Direttivo delle singole Agenzie del­
l'assoluta necessità che il personale medesimo dia anch'esso la 
propria intelligente ed efficace cooperazione e si immedesimi del­
le supreme esigenze per le quali l'interesse del singolo deve essere 
subordinato a quello generale. 

96. - ASBI, Rapporti con l'estero, cart. 5, fase. 7.- Dattiloscritto. 
1 Si tratta della Banca d'Italia, del Banco di Napoli, del Banco di Sicilia, 

della Banca Commerciale, del Credito Italiano, del Banco di Roma e della Banca 
di Sconto. 
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Occorre che le Agenzie tutte curino di mantenere sempre in­
tegra I' applicazione formale e sostanziale delle norme generali 
dettate dall'Istituto, e ricorrano a questa Direzione Generale sia 
per avere schiarimenti, sia per fornirne in tutti quei casi speciali 
in ordine ai quali si credesse opportuno di dover tener conto di 
particolari esigenze evitando di sostituire la decisione propria a 
quelle della Direzione Generale. 

Questa Direzione Generale ritiene conveniente ripetere qui 
sotto le poche chiare norme dettate in argomento: 

I 0
) Tutte le richieste di divisa estera (escluse solo quelle fino 

alla equivalenza di Fr_ 1.000), debbono essere sottoposte al pre­
ventivo consenso della Direzione Generale, anche se derivanti da 
impegni assunti prima dell'll Marzo u.s.2

• 

Il 0
) Le richieste di divisa estera che non superano il valore di 

Fr. 1.000, possono essere accolte senza interpellare prima la Di­
rezione Generale, solamente quando il motivo della richiesta sia 
compreso fra quelli di che all'art. 8 del Decreto Luogotenenziale 
11 Decembre 1917, N ° 1956, e se trattasi di acquisto di merci 
purché la merce non abbia carattere di lusso né di superfluità3

. 

III0
) Tutte le operazioni di incasso in Italia, per conto del­

l'Estero, debbono essere considerate alla stessa stregua delle or­
dinarie richieste di divisa estera. 

IIIJO) I versamenti in lire italiane di Ditte o persone residenti 
in Italia, per conto dell'estero, (esclusi quelli fatti da Banche Ita­
liane, per loro conto diretto, a favore di banche straniere) pos­
sono essere ricevuti solamente dietro presentazione di documenti 
atti a comprovarne la legittimità giusta l'art. 11 del D.L. N° 
1956, interpellando questo Istituto. 

Questa Direzione Generale non dubita che, mercé un effica­
ce richiamo per parte delle Direzioni Generali e Centrali degli 

2 È la data in cui l'Istituto dei cambi entrò effettivamente in funzione. Fino 
a quella data I'INCE ebbe a disposizione solo il fondo consorziale e appena 68,5 
milioni di lire-oro ricevuti dal Tesoro. Per le difficoltà sorte nei primi mesi di vita 
dell'Istituto cfr. il discorso tenuto da Nitti al Senato il3.3.1918, in Discorsi par­
lamentari di Francesco S. Nìtti cit., vol. III, pp. 1022-39. 

3 Si noti la mancanza di un criterio per definire il lusso o la superfluità delle 
merci. Il decreto citato è quello istitutivo dell'INCE. 
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Istituti Consorziati, si elimineranno gli inconvenienti lamentati, 
e non si ripeterà il caso di cessioni di divisa estera a chi sia sprov­
veduto dell'autorizzazione della Direzione Generale o, peggio 
ancora, a colui al quale tale autorizzazione sia stata negata, senza 
che occorra far ricorso alle sanzioni stabilite dall'art. 16 del D.L. 
N° 1956 a carico di chi violasse le disposizioni dell'art. 4 del 
medesimo Decreto 4 . 

Le Direzioni Generali degli Istituti di Emissione vorranno 
rivolgere speciale richiamo agli Enti Aggregati. 

Disponiamo poi che, nei moduli delle richieste che ci vengo­
no trasmessi in seguito a cessioni di cambi, debba farsi menzione 
della autorizzazione data da questa Direzione Generale, e della 
data di essa. 

Ove manchi detto riferimento, riterremo che le cessioni di 
cambi superiori ai Fr. 1.000, od equivalenti in altre valute, siano 
state effettuate arbitrariamente o malgrado il nostro rifiuto. 

A questo proposito confermiamo che, per semplificare e per­
fezionare il controllo di questa Direzione Generale alle [sic] ope­
razioni compiute dalle Agenzie, mentre resta fermo l'invio del 
modulo fin qui adoperato, per le richieste di cambi, dovranno 
essere notificate a questa Direzione Generale tutte le operazioni 
compiute, e, cioè, quelle eseguite direttamente dalle Agenzie 
senza nostra autorizzazione per somme non superiori alla equi­
valenza di Fr. 1.000 e quelle autorizzate da questa Direzione Ge­
nerale, annotando, per queste ultime, la data di autorizzazione, 
mediante invio entro busta indirizzata all'Ispettorato del modulo 
stesso suindicato (che modifichiamo secondo l'esemplare qui uni­
to). 

Vogliate curare che la ristampa e la distribuzione del detto 
modulo alle vostre filiali sieno eseguite nel più breve tempo pos­
sibile in modo che esso venga utilizzato non oltre il 15 Giugno 
p.v. 

Gradite distinti saluti. 
Il Direttore Generale 

4 Si tratta di una imprecisione poiché l'art. 4 del D.Lgt. 19.12.1917, n. 
1956, regola la composizione degli organi dirigenti dell'IN CE; più probabile che si 
faccia riferimento all'art. 3 che stabilisce il monopolio dei cambi. Le sanzioni 
stabilite dall'art. 16 sono quelle previste dal precedente D.Lgt. 25.11.1917, n. 
1900, e cioè <<Una multa estensibile al triplo della somma, oggetto dell'operazio­
ne>>. 
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97. 
Telegramma di Bonaldo Stringher 
al ministro degli Esteri Sidney 
Sonnino 
Difficoltà di ottenere i necessari crediti dagli alleati. Eccessivo 
il recente apprezzamento della lira. 

Londra, 20 novembre 1918 

Credo doveroso confidenzialmente avvertirvi che negoziato 
procede lento e poco appagante date le tendenze dei due stati 
creditori e segnatamente della Gran Bretagna la quale dichiara 
che non può e non vuole più accendere debiti all'estero mentre 
suo bilancio non consente Iarghezze1 (stop) È stato errore da par­
te nostra far scendere eccessivamente il cambio come alte perso­
nalità finanziarie mi hanno ripetuto epperò più grande dovrà es­
sere nostro sforzo per non rovesciare la situazione2 (stop) Mi bat­
to per la difesa delle posizioni ma io temo che i due alleati finan­
ziari vorranno restringere notabilmente ammontare sovvenzioni 
mentre per noi la mancanza o la insufficienza dei mezzi di paga­
mento fuori dell'Italia per acquisti derrate alimentari e materie 
prime sarebbe assai grave anche politicamente (stop) Ritengo che 
occorra assolutamente evitare che siano avviate trattative di pace 

97. - ASBI, Rapporti con l'estero, fase. 311. - Bozza dattiloscritta di tele­
gramma. In testa al foglio: «Telegramma a S.E. Il Barone Sonnino Ministro degli 
Esteri, Roma. (Spedito per il tramite della R. Ambasciata)». 

1 Stringher era a Londra per negoziare ulteriori crediti inglesi all'Italia in un 
momento in cui, terminate le ostilità, le autorità britanniche si orientavano verso 
la chiusura dei canali di finanziamento degli alleati. 

2 Dalla data di attuazione dell'INCE i cambi nel1918 ebbero il seguente an­
damento (medie mensili); 

Sterlina Dollaro 

Marzo 41,52 8,73 
Giugno 43,75 9,10 
Agosto 36,32 7,50 
Settembre 

Da settembre in poi rimasero bloccati; in pratica essi erano stati artificialmen­
te assestati sui livelli dell'estate 1915. Cfr. nota 8 al doc. 102 e Falco, op.cit., p. 61. 
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prima di aver fissati convenienti accordi finanziari con l'Inghil­
terra e l'America mentre opino essere necessaria fin d'ora una 
azione ferma ed efficace del Governo presso i due Governi per 
prevenire eventuali pericoli (stop) Ti prego di far conoscere que­
sti miei pensieri anche al Presidente Consiglio e ti saluto affet-
tuosamente 

98. 
Resoconto della riunione tra Bonaldo 
Stringher, il cancelliere dello Scacchiere 
A. Bonar Law e il consigliere 
del Tesoro britannico John M. Keynes 

Stringher 

Discussione sull'entità dei crediti britannici da concedersi al­
l'Italia nei mesi successivi all'armistizio. Accordo subordinato 
all'esito di trattative itala-americane. 

Londra, 28 novembre 1918 

Il colloquio avvenuto la sera del28 Novembre 1918 nella Se­
de del Tesoro Britannico a Whitehall Londra, tra il Comm. Gr. 
Cr. Prof. Bonaldo Stringher e il Signor Bonar Law, Cancelliere 
dello Scacchiere, alla presenza del Prof. Kaynes1

, Consigliere del 
Tesoro Britannico e del sottoscritto, in qualità di Segretario in­
terprete del Comm. Stringher, si svolse come appresso: 

Entrando alle ore 17.30 nel gabinetto del Cancelliere il 
Comm. Stringher, dopo i convenevoli d'uso, espose subito con 
molta chiarezza, in lingua francese, lo scopo della sua visita e cioè 
l'assoluta necessità per l'Italia di continuare a ricevere, per un 
certo tempo, l'aiuto finanziario della Gran Bretagna, almeno nel­
la stessa misura fin quì consentitale, non essendo altrimenti pos­
sibile all'Italia di far fronte agli accresciuti bisogni derivantile 

98.- ASBI, Rapporti con l'estero, cart. 311.- Manoscritto non firmato. Non 
conosciamo il nome dell'estensore del resoconto. 

1 Il testo originale riporta sempre l'errata grafia <<Kaynes». 
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dalle condizioni delle riconquistate provincie V enete, dalla oc­
cupazione delle terre redente già facenti parte dell'Impero Au­
stro Ungarico. 

Il Cancelliere rispose che per l'Armistizio intervenuto, il Go­
verno Britannico veniva a trovarsi nella impossibilità di conti­
nuare il finanziamento degli Alleati nelle proporzioni praticate 
durante la guerra, non soltanto per mancanza di disponibilità 
proprie ma più specialmente perché il Controllo parlamentare 
non gli permetterebbe d'ora innanzi di aumentare il proprio de­
bito all'Estero onde continuare a sovvenire gli Alleati. 

Al che il Comm. Stringher obbiettò che si rendeva conto del­
le condizioni del Tesoro Britannico, ma, d'altra parte, doveva 
insistere nella sua richiesta, in quanto che con l'improvviso ar­
mistizio concluso dalle Potenze dell'Intesa coi propri nemici, i 
bisogni dell'Italia anziché diminuire erano accresciuti per le ra­
gioni sopra accennate, e quindi l'immediata riduzione dell'aiuto 
del Governo Britannico, quale la Tesoreria aveva proposto col 
memorandum comunicatogli in questi giorne, avrebbe avuto 
conseguenze disastrose per il suo Paese. 

Il Cancelliere, che ascoltava con evidente interesse, a questo 
punto osservò, in inglese, al Sig. Keynes sembrargli giuste le ra­
gioni dei Comm. Stringher, senonché il Keynes, il quale frattan­
to seguiva la conversazione, tenendo fra le mani e via via con­
sultando il contro pro-memoria del Comm. Stringher3

, obbiettò 
a sua volta che i cinquanta milioni di sterline offerti dal Tesoro 
Britannico, da ripartirsi in varie rate mensili negli otto mesi de­
correnti dal cadente Novembre al prossimo Giugno, dovevano 
essere più che sufficienti all'Italia, tenendo conto dell'imminente 
smobilitazione del suo esercito e della possibilità per Essa di an­
nullare gran parte dei contratti in corso per materiale bellico ecc. 

Il Comm. Stringher rispose facendo presente che mentre la 
smobilitazione dell'Esercito non avrebbe potuto cominciare pri­
ma della conclusione effettiva della pace, l'Italia doveva intanto 

2 Cfr. il promemoria della Tesoreria inglese rimesso al comm. Stringher in 
Londra con lettera di Keynes del20 novembre, in ASBI, Rapporti con l'estero, 
cart. 311, fase. 2. 

3 Il contro-promemoria di Stringher, trasmesso a Keynes il 27 novembre 
(stessa collocazione archivistica del precedente), sosteneva che i 50 milioni di 
sterline offerti si sarebbero ridotti a 15 detraendo gli interessi e i debiti verso 
dipartimenti britannici. 
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provvedere al mantenimento di oltre 700 mila nuovi prigionieri 
di guerra e al sostentamento delle popolazioni delle provincie d­
conquistate, per cui l'ulteriore sovvenzione proposta nella som­
ma di cinquanta milioni di Sterline sarebbe stata del tutto ina­
deguata, tanto più se, come si chiedeva nel memorandum della 
Tesoreria, con detta somma l'Italia avesse dovuto regolare il pa­
gamento degli interessi maturandi sui Buoni del Tesoro Italiano 
in lire sterline collocati in Inghilterra, nonché rimborsare le varie 
somme dovute ai Dipartimenti Inglesi il che avrebbe avuto per 
effetto di ridurre a ben poca cosa la disponibilità per l'Italia della 
nuova sovvenzione. 

A questo punto il Keynes contestò l'esattezza delle cifre 
esposte nel promemoria del Comm. Stringher rappresentanti i 
rimborsi dovuti dall'Italia ai Dipartimenti Inglesi, dichiarandole 
esagerate, senza però precisarne a sua volta l'entità, perché, a suo 
dire, a fronte delle partite di debito non era stato tenuto conto di 
quelle di credito dell'Italia4

, per cui sosteneva che se il nostro 
Governo avesse continuato a far entrare mensilmente al Tesoro 
Britannico, da quello degli Stati Uniti di America, la somma di 
dieci milioni di dollari, l'Italia avrebbe avuto disponibilità suffi­
cienti per superare il periodo critico intercedente tra la cessazio­
ne della guerra e la riattivazione dello stato normale di pace 
mercé le esportazioni e l'opera dei propri Istituti di credito e in­
dustriali. 

E poiché il Comm. Stringher replicò esponendo le difficoltà 
che l'Italia dovrà superare prima di poter tornare allo stato nor­
male e insistendo perché almeno fino a conclusione della pace 
non fosse né ridotta la sovvenzione mensile5

, né trattenuto su 
essa alcun rimborso delle somme dovute ai Dipartimenti Inglesi, 
il Cancelliere domandò al Sig. Keynes quale aumento l'accogli­
mento della richiesta del Comm. Stringher avrebbe apportato al­
la somma di cinquanta milioni di lire sterline che il Tesoro Bri­
tannico già era disposto a consentire all'Italia. 

Il sig. Keynes rispose che l'aumento sarebbe stato di circa 
diciannove milioni di sterline e che del resto egli era convinto che 

4 Su queste partite di credito non abbiamo alcun dettaglio. 
5 La sovvenzione mensile di 8 milioni di sterline, stabilita dagli accordi del 

22 marzo 1917 (cfr. nota 3 al doc. 72), era stata elevata a 9 milioni e mezzo con 
gli accordi firmati a Londra il27 luglio 1918. 
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la concessione di qualunque maggiore somma all'Italia per parte 
del Tesoro Britannico avrebbe avuto l'effetto di far diminuire di 
altrettanto l'aiuto alla Stessa del Tesoro degli Stati Uniti di Ame­
rica in quanto che i rappresentanti di Esso avevano già qualifi­
cato come troppo generoso l'ulteriore aiuto di 50 milioni di ster­
line offerto dal Governo Britannico. 

Il Cancelliere allora osservò che il Comm. Stringher avrebbe 
dovuto anzitutto assicurarsi presso i rappresentanti del Tesoro 
Americano che quest'ultimo acconsentisse a concedere all'Italia 
almeno altrettanto di quanto aveva offerto l'Inghilterra, perché 
non sarebbe stato giusto che gli Stati Uniti, dopo aver tanto pro­
clamato in addietro la necessità di aiutare l'Italia ed aver lasciato 
sperare che Essi lo avrebbero fatto in modo cospicuo, ora si sot­
traessero dal partecipare almeno in misura uguale alla Gran Bre­
tagna al finanziamento ancora occorrente all'Italia stessa. 

Il Comm. Stringher rispose di aver già svolto le più premu­
rose e insistenti pratiche, sia a Parigi e sia qui, presso i rappre­
sentanti del Tesoro Americano, onde poter ottenere da Esso ul­
teriori maggiori aiuti, ma di non avere fin qui conseguito alcun 
pratico risultato. 

Il Comm. Stringher anche osservò che gli Americani avreb­
bero potuto eccepire che i Francesi e gli Inglesi avevano maggior 
obbligo di Essi a continuare adesso l'aiuto all'Italia dal momento 
che l'intervento di Essa nella guerra era stato a tutto vantaggio 
dei secondi e non già dei primi entrati molto dopo nel Conflitto 
mondiale. 

Il Cancelliere tuttavia mantenne che per il rilevante aumento 
che avrebbe portato l'accoglimento della richiesta del Comm. 
Stringher egli doveva tener ferma la somma offerta di 50 milioni 
di sterline, ma che se gli Americani non avessero consentito al­
trettanto oppure non ostante un simile aiuto l'Italia non avesse 
potuto assolutamente provvedere ai propri stretti bisogni, Egli 
sarebbe stato sempre disposto a riesaminare la quistione. 

Il Comm. Stringher domandò se doveva intendere che quella 
fosse, almeno per il momento, l'ultima parola del Cancelliere, 
poiché Egli, pur parlando non come Direttore Generale della 
Banca d'Italia ma come patriota italiano, era costretto a far pre­
sente al Ministro le gravi conseguenze che potevano derivare al­
l'Italia per l'improvvisa notevole riduzione delle sovvenzioni 
mensili della Tesoreria Britannica, le quali sovvenzioni sarebbe-
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ro poi state di molto falcidiate dai rimborsi reclamati dai dipar­
timenti inglesi ecc. per cui doveva insistere che la sovvenzione 
fosse mantenuta nella somma di Lst. 9.500.000 fino a tutto il 
prossimo mese di Gennaio p.v. e che fosse trattenuto in sospeso 
l'importo dei rimborsi dovuti ai dipartimenti inglesi, i quali rim­
borsi erano stati indicati dal Sig. Keynes come complessivamente 
ammontanti, ai primi del cadente mese, a circa dieci milioni di 
lire sterline. 

Il Cancelliere, sempre in forma improntata alla massima cor­
tesia e simpatia verso il Comm. Stringher, rispose che non era il 
caso di parlare di una sua ultima parola, poiché, egli ripeteva di 
essere sempre pronto a riesaminare le condizioni finanziarie del­
l'Italia, nell'interesse stesso della quale Egli però consigliava in­
tanto il Comm. Stringher di riferire ai rappresentanti del Tesoro 
Americano di non aver potuto ottenere dal Tesoro Britannico 
più dei cinquanta milioni di sterline già offerte e d'insistere pres­
so di essi per ottenere almeno altrettanto, nel qual caso l'Italia 
avrebbe avuto modo di arrivare alla Conferenza della pace, dove, 
all'occorrenza, il Governo Italiano avrebbe potuto prospettare al 
Sig. Wilson in persona gli eventuali suoi ulteriori bisogni finan­
ziari. 

Frattanto, il Cancelliere continuò a dire di non aver diffi­
coltà, a valere sui noti cinquanta milioni di sterline offerti dal 
Tesoro Britannico, di far aumentare a Lst. 9.500.000 le rate pro­
poste pei mesi di Dicembre e Gennaio, riducendo per contro l'ul­
tima rata del prossimo mese di Giugno - e, aggiunse infine, che 
se poteva naturalmente agevolare l'Italia la sospensione della li­
quidazione dei crediti delle Amministrazioni inglesi al l 0 No­
vembre nella somma sopraccennata di dieci milioni di lire sterli­
ne egli avrebbe potuto consentirvi6

. 

Dopo di che, il Comm. Stringher, preso atto delle buone di-

6 La proposta di Bonar Law, poi accettata da Stringher, prevedeva un'ero­
gazione di 50 milioni di sterline così suddivisa: 9,5 in novembre, 8,5 in dicembre, 
7,5 in gennaio e 5 nei mesi da febbraio a giugno. L'accordo di novembre fu in­
tegrato da quelli del febbraio 1919 tra Stringher e il cancelliere dello Scacchiere 
Chamberlain, che concedeva all'Italia ulteriori crediti per 43,5 milioni di sterli­
ne, e dell'agosto 1919 tra il ministro del Tesoro Schanzer e lo stesso Chamber­
Iain, che congelava i rimborsi dovuti alle amministrazioni britanniche per antichi 
acquisti e stabiliva una proroga nel pagamento degli interessi. Per ulteriori in­
formazioni cfr. Falco, op.cit., pp. 83 sgg. 
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sposizioni del Cancelliere di riesaminare la quistione qualora an­
che le nuove pratiche ch'egli si riprometteva di fare all'indomani 
presso i rappresentanti del Tesoro Americano non avessero sor­
tito l'effetto desiderato, ringraziava il Ministro per l'accoglienza 
ricevuta scusandosi di averlo dovuto intrattenere tanto a lungo, 
al che il Cancelliere cortesemente rispondeva di essere ben lieto 
di aver fatto il proprio dovere ascoltando il Comm. Stringher 
come questi aveva adempiuto al suo compito patrocinando l'in­
teresse del proprio Paese. 

Un'ora era così trascorsa, perché erano pressoché le 18.30 
allorché il Comm. Stringher cordialmente si congedava dal Can­
celliere dello Scacchiere. 

99. 
Lettera di Bonaldo Stringher 
a Bonar Law 
Insufficienza del credito offerto dalla Gran Bretagna; necessità 
di un regime finanziario di transizione verso la pace. 

Londra, 2 dicembre 1918 

Mio caro Sig. Bonar Law, 
Vi ringrazio per la grande cortesia con la quale mi avete ac­

colto e ascoltato in occasio111e della mia visita, giovedì sera. Voi 
mi avevate dato licenza, occorrendo, di rivedervi, ma io non vo­
glio e non posso abusare del vostro tempo, prezioso più che mai 
in questi giorni, e perciò mi permetto di scrivervi. 

A ciò mi inducono anche le dichiarazioni fatte in una forma 
che mi è sembrata soverchiamente recisa dal Sig. Keynes in una 
riunione tenuta alla Tesoreria sabato decorso 1, dopo che, insieme 

99. - ASBI, Rapporti con l'estero, c art. 311. - Copia dattiloscritta; ne esiste 
una versione in inglese (stessa collocazione). 

1 30 novembre. 
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col pro f. Attolico2 e il Sig. Ceresa3
, avevamo conferito con i de­

legati americani. 
I quali, adducendo la pregiudiziale della necessità di una nuo­

va legge, la quale regoli i rapporti finanziarii degli Stati Uniti con 
gli Alleati dopo la cessazione della guerra - legge che essi dicono 
già preparata e che sta per essere presentata al Congresso4

- non 
credono di poter prendere in questo momento impegni formali 
per crediti da usare dopo il 31 dicembre corrente, pur mostrando 
le migliori amichevoli disposizioni verso l'Italia. 

Per quanto si riferisce ai rapporti finanziari fral'Inghilterra e 
l'Italia, io vi ho esposto il nostro punto di vista. La Tesoreria 
inglese ci offre in blocco, a partire dal l 0 novembre decorso, un 
supplemento di crediti di 50 milioni di sterline, o anche la somma 
più larga di 60 milioni da voi accennata, e su questa somma, da 
ripartire per mese, intenderebbe di trattenere tutti gli interessi 
relativi al nostro debito globale e tutto il credito che vantano 
ancora e potranno successivamente accertare e dimostrare le Am­
ministrazioni inglesi verso il Tesoro italiano. Se questa fosse una 
conclusione definitiva, la somma effettivamente disponibile sareb­
be così esigua, che io non so davvero come potrebbe procedere 
l'Italia nei suoi approvvigionamenti all'estero senza andare in­
contro a serie difficoltà e pericoli. Io vi prego ancora vivamente 
di portare tutta la vostra autorevole attenzione su questo punto. 

Di fronte alla cifra da me riferita in ordine a quel debito nella 
memoria che ho presentato il 27 novembre alla Tesoreria5

, non 
ne sono state contrapposte altre capaci di eliminare le nostre 
preoccupazioni. Si sa che noi abbiamo dei crediti, ma si sa pure 
che noi abbiamo in ben maggior somma debiti da liquidare, men­
tre non sappiamo in quale misura e in quale momento la Tesore­
ria stessa vorrà fare uso del suo diritto di chiedere il rimborso 
delle somme liquide delle quali può disporre. Intorno a questo 
punto molto importante nessun affidamento ci è stato dato, men-

2 Bernardo Attolico fu rappresentante italiano nella Commission interna­
donai de revitaillement e nel \'V'heat Executive. 

3 Alessandro Ceresa, rappresentante del Tesoro italiano a Londra. 
4 Diverrà la legge 3.3.1919 (Public. n. 328, 65'h Congress) che regolò i rap­

porti finanziari con gli ex belligeranti c il funzionamento della W ar Financc Cor­
poration. 

5 Cfr. nota 3 al doc. precedente. 
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tre quanto è detto nella ultima parte del memorandum della Te­
soreria inglese non può certamente tranquillarci6 

_ 

Rispetto alla distribuzione per rate mensili della somma glo­
bale in questione, non mi pare che la Tesoreria britannica sia 
contraria ad accogliere un modo di riparti meglio rispondente alle 
esigenze dei pagamenti che l'Italia deve fare all'estero, e certa­
mente la quota attuale dei 9 1/2 milioni non potrebbe essere ri­
dotta a 8 1/2 per il corrente mese di decembre e a 7 milioni in 
gennaio 7 • Ma qui pure è da osservare che ha poco significato il 
miglioramento aritmetico delle quote mensili di riparto, quando 
esse possono essere intaccate più o meno profondamente dalle 
domande della Tesoreria inglese per rimborsi del debito verso le 
varie Amministrazioni inglesi. Ciò che importa al Tesoro Italia­
no, nella situazione in cui si trova, e nella immensa difficoltà di 
passare rapidamente dallo stato attuale dei crediti di cui ha po­
tuto e può ancora disporre a uno stato di restrizione e poi di ces­
sazione, si è che, per un certo periodo di tempo, esso abbia suf­
ficienza di mezzi e sicurezza che siffatti mezzi siano effettiva­
mente disponibili. 

Per le quali cose io credo insistere nelle proposte fatte nella 
ricordata memoria del 27 novembre, il cui contenuto ho dichia­
rato e giustificato nella nostra conversazione del giorno succes­
sivo. 

I capi saldi del punto di vista italiano sono: 
l) La somma globale dei 50 milioni, o anche dei 60 milioni, 

offerti, è assolutamente insufficiente, segnatamente se da essa si 
debbano detrarre gli interessi e i crediti delle Amministrazioni 
inglesi indicati come sopra; 

2) Vi è bisogno di un certo tempo per prepararci al regime 
finanziario di pace, e non possiamo balzare di un tratto, senza 
gravi pericoli, dal regime di guerra a quello nuovo: è necessario 
un periodo di transizione, favorito da eque disposizioni dell'In­
ghilterra e degli Stati Uniti di America. 

6 Nel promemoria si sosteneva che i debiti accessori dell'Italia (quantificati 
da Stringher in 35 milioni: nota 3 al doc. precedente) avrebbero dovuto essere 
liquidati entro il mese di giugno dell919. 

7 Cfr. nota 6 al doc. precedente. 
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A questo punto, scambiate le idee ed esposti i fatti, riguar­
danti la nostra situazione, credo mio dovere di recarmi pronta­
mente in Italia per riferirne al mio Governo. 

Gradite, Signor Ministro, le espressioni della mia profonda 
considerazione. 

f.to: Stringher 

100. 
Promemoria della Banca d'Italia1 

I prezzi d'impetio fissati dall'INCE provocano disorientamento 
e paralisi nel mercato dei cambi. 

22 maggio 1919 

Pro-memoria 

Dalle informazioni che riceviamo risulta che il recente prov­
vedimento dell'Istituto Nazionale per i cambi di fissare dei prez­
zi d'impero validi per le vendite, senza stabilire corrispondenti 
prezzi di acquisto, ha paralizzato il mercato dei cambi, avendo 
messo le Banche consorziate e aggregate in gravi imbarazzi per 
operare2

. A Torino ieri non si sono avute affatto quotazioni dei 

100. - ASBI, Rapporti con l'estero, cart. 8, fase . .3. -Dattiloscritto. 
1 Si tratta probabilmente di un appunto di Tito Canovai, che dirigeva pro 

tempore la Banca, a Stringher, allora ministro del Tesoro. 
2 Il monopolio del commercio dei cambi fu abolito dal D.Lgt. 1.3.5.1919, n. 

696, che mantenne però importanti vincoli sui movimenti di divise e lire, e affidò 
all'INCE compiti di vigilanza e di ispezione sugli istituti di credito autorizzati al 
commercio dei cambi. Si lasciò all'INCE la facoltà di «effettuare altre operazioni 
utili all'andamento del mercato dei cambi, in seguito a istruzioni del ministro del 
tesoro» (art. 2). Inoltre, su invito del ministro del Tesoro, l'INCE poteva stabilire 
limiti temporanei di prezzo per le operazioni di cambio: tale calmiere fu fissato 
due sole volte, subito dopo la cessazione del monopolio il21 maggio c, a un livello 
leggermente più alto, il23. Cessò il27. 
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cambi alla Borsa in seguito al concorde rifiuto delle Banche locali 
di operare sulla base dei prezzi fissati dall'Istituto, e le Banche 
stesse hanno anzi protestato perché l'Istituto mentre stabilisce 
dei limiti proibitivi di cambi non fornisce la divisa occorrente a 
fronteggiare i bisogni del mercato. 

Anche dai nostri Stabilimenti ci vengono sollecitate istruzio­
ni e sottoposti quesiti, che dimostrano come anche essi si trovino 
disorientati di fronte alle disposizioni emanate dall'Istituto. Non 
essendo noi stessi in grado di poter dare maggiori istruzioni nelle 
condizioni attuali, abbiamo dato ordine a tutte le filiali di so­
spendere qualsiasi cessione di divisa. 

La Banca provvede come è noto, al pagamento per conto del 
R. Tesoro degli effetti in valuta estera tratti sui Ministeri dai 
RR. Agenti diplomatici e consolari o da altri Agenti governativi 
all'estero. 

Quando tali effetti recano la clausola del pagamento con chè­
que, il Ministero del Tesoro provvede a fornire la divisa. Per 
quanto riguarda gli effetti che non recano tale clausola, ma dei 
quali d'ordinario è ugualmente effettuato, a richiesta dei presen­
tatori, il pagamento con chèque per evitare perdite di cambio, la 
Banca provvedeva in regime di monopolio con i fondi forniti dal­
l'Istituto. Oggi che il monopolio è abolito, la Banca non può più 
provvedere al pagamento con i mezzi dell'Istituto, né può sup­
plirvi con disponibilità proprie o con disponibilità attinte dal 
mercato, tenuto conto anche delle cifre piuttosto notevoli alle 
quali ascendono tali effetti. Quelli attualmente avvisati ascendo­
no infatti a un importo in cifra tonda di 463.000 franchi Parigi, 
2.100 sterline e 1.300 pesetas. 

Il pagamento di tali effetti si dovrebbe quindi effettuare al 
cambio, ma poiché non esistono attualmente quotazioni ufficiali, 
converrebbe determinare su quale base debba stabilirsi il cambio 
da applicarsi al pagamento in questione. Per evitare qualunque 

In questo caso le banche ritenevano il prezzo troppo basso: mancando un 
prezzo al quale i detentori di cambio fossero obbligati a vendere alle banche, c'era 
il rischio di esaurire le scorte. 

I prezzi alla fine di aprile e maggio furono i seguenti: 

27.4.1919 
22.5.1919 

Franco francese 

1,2525 
1,3085 

Sterlina 

35,06 
40,50 

Dollaro 

7,38 
8,74 
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contestazione da parte dei presentatori, sarebbe necessario ripri­
stinare le commissioni3 per l'accertamento dei cambi da appli­
carsi agli effetti dell'art. 39 del Codice di Commercio4

• 

Non si può tuttavia non rilevare come anche questo procedi­
mento del pagamento al cambio importi degli inconvenienti per­
ché verificandosi naturalmente delle perdite di cambio che le 
Banche presso le quali i traenti hanno scontato gli effetti non 
debbono evidentemente sopportare, i traenti medesimi saranno 
obbligati a disporre nuovamente sul Tesoro per il regolamento di 
tali differenze. 

La soluzione migliore della questione sarebbe quindi che si 
mettesse la Banca in grado di procurarsi sia i cambi occorrenti 
per la copertura di tali effetti sia gli altri che le vengono doman­
dati dal Ministero degli approvviggionamenti e dall'Istituto Na­
zionale delle assicurazioni per i diversi pagamenti che essi deb­
bono fare, accordandole eccezionalmente la facoltà di vendere 
lire all'estero5

, ciò che la metterebbe anche in grado di soddisfare 
a quelle indeclinabili richieste che le pervengono dalla sua clien­
tela abituale, e che essa non potrebbe rifiutarsi, senza suo danno, 
di accogliere. 

3 Si tratta delle commissioni create nell'agosto 1914 dopo la chiusura delle 
Borse di commercio; cfr. nota l al doc. 56. 

4 L'art. 39 del codice di commercio trattava del cambio da applicarsi per 
contratti stipulati in valuta. 

5 Non risulta che tale provvedimento sia stato preso. 
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101. 
Lettera di Luigi Luzzatti, presidente 
della Commissione bilancio della 
Camera, al ministro del Tesoro 
Carlo Schanzer1 

Richiesta di informazioni e documenti sulla politica dei cambi 
durante la guerra. 

Roma, 14 febbraio 1920 

Egregio Ministro, 
io considero la nota ch'Ella mi ha consegnato sui cambe, co­

me un indice di documenti importanti, suscitante e acuente i de­
sideri di conoscerli nei più intimi particolari. E primieramente io 
La pregherei, in nome della Commissione, di far raccogliere, e 
mandare a me personalmente, tutti i documenti già pubblicati e 
citati nella Sua nota. Ma ben altra luce attendiamo dalla Sua sa­
viezza. 

E primieramente, prima di fondare l'Istituto dei Cambi, qua­
li furono gli atti, le operazioni del Governo? con quali effetti 
economici e finanziari si esplicarono? Come si svolsero indicati 
in prospetti di quegli anni i cambi? come si collegano con le cre­
scenti emissioni di biglietti di Banca e di Stato, con le importa­
zioni ed esportazioni commerciali? 

Lei avrà sicuramente sotto gli occhi tutti questi documenti 
essenziali per un Ministro del Tesoro, e Le sarà facile procurar­
celi al più presto. 

Ma perché dalla libertà vigilata dei traffici e dei cambi inter­
nazionali si giunse al monopolio dell'Istituto dei Cambi? quali ne 
furono le intrinseche ragioni? La Commissione, che ho l'onore di 
presiedere, vorrebbe ottenere i rapporti confidenziali (e che tali 

101.- ASBI, Rapporti con l'estero, cart. 5, fase. lC-17.- Copia dattiloscritta. 
In margine al documento, di pugno di Stringher: «Com. Pennachio per conferire. 
Stringher» (Pennachio aveva sostituito Arrigo Rossi a capo del servizio Rapporti 
con l'estero, dopo che Rossi era passato a dirigere l'INCE). 

1 Evidentemente il ministro aveva girato a Stringher le domande di Luz­
zatti. 

2 La nota citata non è stata rinvenuta. 
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rimarrebbero, se a Lei piaccia) sull'andamento dell'Istituto dei 
Cambi, sui risultati economici e finanziari, ecc. e segnatamente 
premerebbe conoscere quando incomincia [sic] la nostra guerra, 
quali furono gli accordi presi coi governi esteri e con le banche 
estere alleate, accordi per prestiti, accordi per cambi, accordi 
combinati per entrambi gli intenti. Quando queste intese si sciol­
sero, che cosa fece il Governo italiano perché non se ne annul­
lassero interamente gli effetti? Ma dal principio della guerra in­
sino ad oggi furono proposte conferenze per assumere prestiti in 
comune e per temperare insieme, fra alleati ed associati, il cre­
scente inasprimento dei cambi? La Commissione vorrebbe cono­
scere tutte le pratiche, tutti i tentativi, tutte le difficoltà, perché 
in argomenti così vitali, i successi e gli insuccessi non servono 
soltanto a pronunziare un giudizio sulla condotta dei governi nel 
passato, ma sul modo di provvedere all'avvenire, perché il perio­
do laborioso della pace accenna a prepararsi più grave della guer­
ra nei fenomeni del credito e dei cambi. 

Sovra un altro punto noi La preghiamo, egregio Ministro, di 
darci le maggiori informazioni: perché fu abolito l'Istituto dei 
Cambi come monopolio? Quali ragioni persuasero il Ministro del 
Tesoro Stringher ad entrare nella via della libertà controllata, e 
quali effetti se ne ottennero? e quali di questi effetti persuasero 
ora il Governo ad accogliere il nuovo metodo chiedente poteri 
nuovi o per adoperare poteri esistenti di così grave importanza? 

È inutile dire a Lei, Signor Ministro, che nel tema dei cambi 
si epiloga in gran parte la condizione della vita economica del 
paese. I cambi sono il termometro, che esprime in modo princi­
pale i gradi di salute o di malattia, e quindi le ricerche della Com­
missione dovrebbero estendersi anche più ampiamente essendo 
questa la prima volta che il Governo offre l'occasione alla Came­
ra di indagini e di conclusioni sovra uno dei più vitali argomenti. 
Ma la sobrietà in materie così delicate è un dovere politico; e 
nelle conversazioni che la Commissione avrà il piacere di tenere 
col Ministro, si potrà far cenno di altre indagini, che la discus­
sione solleverà. 

Gradisca, Signor Ministro, gli atti della mia piena osser­
vanza. 

F.to Luigi Luzzatti 
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102. 
Promemoria di Bonaldo Stringher 
a Carlo Schanzer 
Risposta ai quesiti di Luzzatti sulla politica dei cambi durante 
la guerra. 

[fine febbraio 1920] 

Chiede l'onorevole Luzzatti 1: 

l 0 ) Quali furono gli atti e le operazioni del Governo avanti 
la fondazione dell'Istituto dei cambi e con quali effetti economici 
e finanziarii. 

2°) Perché dalla libertà vigilata dei traffici e dei cambi in­
ternazionali si giunse al monopolio dell'Istituto dei cambi, e qua­
li ne furono le intrinseche ragioni. 

3°) Quali furono gli accordi presi coi Governi esteri e con le 
Banche estere alleate per prestiti, cambi ecc. ecc. allo inizio della 
guerra. 

4°) Allo scioglimento delle intelligenze prese, che cosa fece il 
Governo italiano perché non se ne annullassero interamente gli 
effetti. 

5°) Vi furono proposte di conferenze per assumere prestiti 
in comune e per temperare insieme il crescente inasprimento dei 
cambi. 

6°) Perché fu abolito l'Istituto per i cambi come monopolio 
e quali effetti se ne ottennero. 

7°) Quali motivi persuasero il Governo ad accogliere il nuo­
vo metodo, chiedente poteri nuovi o per adoperare più energica­
mente quelli esistenti. 

I 

Al primo quesito si risponde citando gli accordi da quello di 
Nizza del giugno 1915 a quello di Londra del febbraio 19192

, 

102.- ASBI, Rapporti con l'estero, cart. 5, fase. 1C·17. -Dattiloscritto con 
firma autografa. In testa al foglio: «memoria mandata a S.E. Schanzer». Non è 
stata rinvenuta la lettera di accompagnamento. 

1 Il documento, come si vede, è costituito da un riassunto delle domande 
(cfr. doc. 101) e dalle risposte: un paragrafo per ogni domanda. 

2 Per gli accordi di Nizza cfr. doc. 58. Per gli accordi di Londra cfr. nota 6 
al doc. 98. 
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indicando le somme effettivamente percette, le quali, da una par­
te attenuarono grandemente l'ammontare del nostro fabbisogno 
per pagamenti fuori d'Italia; e dall'altra sollevarono la situazione 
di cassa del Tesoro, rendendo possibile di risparmiare una somma 
per lo meno corrispondente di debito da emettere in biglietti o in 
Buoni del Tesoro. 

II 

Una sobria risposta al secondo quesito trovasi nella parte in­
troduttiva della Relazione dell'Istituto per i cambi riguardante il 
bilancio dell'esercizio 19183

. Chi volle l'Istituto monopolizzato 
dei cambi fu l'on. Nitti, col proposito di unificare il movimento 
dei cambi dell'Italia con l'estero, ed eliminare, per quanto pos­
sibile, la speculazione. 

III 

AI quesito terzo potrebbe meglio rispondere il Ministro per 
gli Affari Esteri. Ad ogni modo, è mestieri di ben constatare che 
durante tutto il lungo periodo della guerra - con o senza prece­
denti intese - prestiti ci furono fatti con larghezza prima a Lon­
dra, poi a Washington, e in fine in tutti e due i paesi, come di­
mostra l'ammontare ingente del debito che ha ora l'Italia verso 
quei due Stati. 

IV 

Non mancarono le pratiche e le insistenze del Governo ita­
liano, affinché, col cessare della guerra, non cessassero per un 
congruo periodo di tempo, gli ausilii della finanza britannica e 
americana. 

Chi scrive era a Parigi e a Londra quando si concluse l'armi­
stizio degli Alleati con la Germania, cioè nelle prime settimane di 
novembre 1918, e si è sentito subito a dire, segnatamente e vi­
bratamente dal Rappresentante del Tesoro federale degli Stati 
Uniti4

, che, chiusa la guerra, dovevano chiudersi necessariamen-

3 Cfr. Istituto nazionale per i cambi con l'estero, Bilancio dell'esercizio 1918, 
Relazioni. 

4 Si tratta di Oscar T. Crosby. 
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te i crediti di Stato così per il nostro come per gli altri paesi de­
bitori. Lo stesso Rappresentante aveva fatto conoscere preceden­
temente, cioè prima ancora che la guerra giungesse alla sua ultima 
fase, al Ministro del Tesoro del tempo, on. Nitti, che si doveva 
essere preparati a non più contare sui crediti statali e che si do­
veva cercare di procurarsi sovvenzioni nelle libere forme banca­
rie, appena usciti dal periodo bellico. Fu soltanto con sforzi di 
buona volontà e di tenacia che è stato possibile di evitare che 
fossero troncate di un tratto le sovvenzioni che ci erano neces­
sarie per gli approvvigionamenti. E, in fatti, si è ottenuto, coi 
negoziati del novembre 1918 e del febbraio 1919, che i crediti ci 
fossero conceduti ancora per alcuni mesi del 1919 così dall'In­
ghilterra, come dall' America5

. Ma benché nel febbraio dell'anno 
decorso non vi fossero motivi di carattere politico che potessero 
ostacolare le buone intese finanziarie, non fu possibile di otte­
nere di più di ciò che si è ottenuto. L'Inghilterra oppose le con­
dizioni del proprio bilancio. Del resto la Francia non si è trovata 
in condizioni diverse dell'Italia; mentre le condizioni finanziarie 
della Gran Bretagna, senza nuovi abbondanti crediti americani, 
non le avrebbero permesso di continuare con noi agevolezze di 
crediti, oltre la tolleranza per un tempo più o meno lungo nel 
regime degli interessi. 

v 
Non risulta a chi scrive che vi siano state proposte concrete 

ufficiali da parte nostra - salvo negli ultimi mesi, e cioè dopo 
che altre autorevoli iniziative di uomini di studio e di finanza, 
fuori d'Italia, si erano già manifestate - per la riunione di con­
ferenze della specie indicata dall'an. Luzzatti6

; ma è certo che 
non mancarono manifestazioni personali in tal senso né prima, 
né dopo la cessazione della guerra, cioè quando i precedenti ac­
cordi internazionali, grazie ai quali si poté pur moderare il cam­
bio con ingenti aperture di credito, stavano per cessare quasi 

5 Cfr. docc. 98 e 99. 
6 La prima di tali conferenze finanziarie ebbe luogo a Bruxelles nel settem­

bre-ottobre 1920. Vi parteciparono i rappresentanti di trentanove Stati. 
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automaticamente7
, non ostante i tentativi fatti dall'Italia, di al­

lontanarne le conseguenze per il maggior tempo possibile. 

VI 
Si è decisa l'abolizione del monopolio esclusivo esercitato 

dall'Istituto nazionale per i cambi allorché, per iniziativa decisa 
degli Stati Uniti d'America, venne a mancare il preesistente con­
trollo delle valute esercitato efficacemente su la piazza di Nuova 
Y ork, e vennero reinstaurate le libere contrattazioni dei cambi su 
quel mercato8

, con riverberazione, divenuta inevitabile, su le 
piazze di Londra e di Parigi. Il nostro Istituto, che ebbe sempre 
vita stentata, come si trae dalla Relazione del Consiglio di Am­
ministrazione sul suo primo bilancio, veniva a trovarsi e si trovò, 
in una condizione grandemente peggiorata, quando all'Italia ven­
nero a mancare somme cospicue di crediti, capaci di alleggerire il 
nostro mercato, e quando gli altri paesi decisero, e attuarono, 
l'abbandono, più o meno rapido, delle così dette bardature di 
guerra. In tali condizioni, mantenere il monopolio e quindi con­
servare nell'Istituto nazionale l'obbligo assoluto di fornire, in 
,qualunque momento, i cambi richiesti per i nostri pagamenti in­
ternazionali, poteva condurre a una situazione pericolosa, con 
grave sua responsabilità, e, quel che più conta, con responsabi­
lità anche più grave per il Governo. 

L'abolizione del monopolio nella sua forma originale, avve­
nuto nella seconda decade di maggio 1919, fu seguita, nei primi 
giorni, da un rapido movimento di ascesa nel prezzo delle divise, 
soffiandovi dentro anche la speculazione. Non poteva essere al­
trimenti; ma via via i corsi si vennero sollecitamente mitigando, 
cosicché, nella seconda metà del giugno, le quotazioni erano d­
divenute relativamente favorevoli, e con un grado di stabilità 
compatibile con la nostra situazione economica e finanziaria del 

7 Nel marzo 1919 fu chiaro che gli accordi con gli Stati Uniti non sarebbero 
stati rinnovati. L'assistenza finanziaria americana cessò qualche mese dopo. 

8 Nel giugno 1918, parallelamente al divieto di esportazione di lire stabilito 
in Italia, il Federai Reserve Board vietò alle banche americane di acquistare lire 
da qualsiasi operatore eccetto l'INCE. La persistente domanda di lire da parte 
degli emigrati italiani doveva pertanto essere soddisfatta ai prezzi imposti dal­
l'INCE e dal Federa! Reserve Board. 
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momento. Più tardi, anche per la tendenza generale - che trovò 
ripercussione in Parlamento, persino sui banchi del Governo -
verso l'abbandono del regime di restrizione in ogni campo, si ele­
varono le quotazioni delle divise; ma i prezzi di crisi non si eb­
bero che più tardi, per motivi economici e finanziarii di carattere 
universale, influenti, più o meno gravemente, in tutti i paesi de­
bitori, e per cagioni sostanziali e psicologiche speciali all'Italia di 
ordine economico e più specialmente di ordine politico interno e 
internazionale9

. 

VII 

Fu saggio consiglio quello di non passare - come pure dai più 
volevasi - dal regime rigoroso del monopolio a quello dell'asso­
luta libertà dei cambi e dei commerci. E la crisi grave che attra­
versiamo spiega l'atteggiamento attuale del Governo, inteso a un 
più rigoroso controllo di tutto ciò che può aver influsso su l'an­
damento e le quotazioni dei cambi. Constatata la difficoltà di 
giungere, per assestamento spontaneo, a un più sollecito miglio­
ramento dell'ingente attuale sbilancio dei pagamenti fra l'Italia e 
l'estero, è giustificato l'intervento dello Stato per regolare i com­
merci e per moderare la speculazione influente sui cambi e sui 
prezzi. 

Stringher 

9 Fra il luglio 1919 e il febbraio 1920 i cambi oscillarono nel seguente modo: 

Franco francese Sterlina Dollaro 

25. 7.1919 1,2200 37,95 8,65 
25. 8.1919 1,1925 40,55 9,68 
25. 9.1919 1,1500 41,42 9,92 
25.10.1919 1,1900 43,20 10,35 
21.11.1919 1,2800 50,10 12,38 
19.12.1919 1,2125 50,95 13,42 
16. 1.1920 1,1980 50,85 13,75 
21. 2.1920 

La caduta negli ultimi mesi del1919 (nel testo, «prezzi di crisi») fu in parte 
dovuta all'annuncio di una imposta sul patrimonio. 



1914 

28 luglio 
l agosto 
2 agosto 
4 agosto 

13 agosto 

5 novembre 

23 novembre 

19 dicembre 
20 dicembre 

1915 

31 marzo 
26 aprile 
22 maggio 

23 maggio 
5 giugno 

CRONOLOGIA 

Dichiarazione di guerra dell'Austria alla Serbia. 
Dichiarazione di guerra della Germania alla Russia. 
Dichiarazione di neutralità dell'Italia. 
Decretazione della moratoria sulle cambiali e sui de­
positi (massimo ritiro 5 per cento, in seguito aumen­
tato con altri decreti). 
Primo allargamento del limite massimo normale della 
circolazione. 
Secondo allargamento del limite massimo normale 
della circolazione. 
Insediamento del secondo Governo Salandra forma­
tosi dopo le dimissioni del primo ministro e il reinca­
rico conferitogli. 
Paolo Carcano succede a Giulio Rubini al dicastero 
del Tesoro. 
Terzo allargamento del limite massimo normale della 
circolazione. 
Primo Prestito nazionale. 
Creazione del Consorzio per sovvenzioni su valori in­
dustriali. 

Fine della moratoria. 
Patto di Londra tra l'Italia e l'Intesa. 
Delega permanente del Parlamento al Governo per 
materie militari, economiche e di ordine pubblico. 
Dichiarazione di guerra dell'Italia all'Austria. 
Accordi di Nizza tra Carcano e McKenna, ministri 



326 

15 giugno 

27 giugno 

22 dicembre 

1916 

Aprile-maggio 
18 giugno 

1917 

2 gennaio 
9 aprile 
Ottobre 

24-25 ottobre 
25 ottobre 
29 ottobre 

9 novembre 

6 dicembre 
11 dicembre 

1918 

11 marzo 
Aprile-maggio 

Aprile-giugno 
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del Tesoro italiano e britannico. In seguito a questi 
accordi e ai successivi, furono aperti crediti in sterli­
ne al Tesoro italiano, e si costituì un deposito di oro 
del Tesoro stesso a Londra. 

Secondo Prestito nazionale. 

Istituzione delle anticipazioni straordinarie degli isti­
tuti di emissione allo Stato, senza riserva metallica. 
Terzo Prestito nazionale. 

Offensiva austriaca nel Trentino. 
Insediamento del Governo di unione nazionale gui­
dato da Paolo Boselli. 

Quarto Prestito nazionale. 
Entrata in guerra degli Stati Uniti. 
Si stabiliscono rapporti di corrispondenza bancaria 
fra la Banca d'Italia e la Federai Reserve. 
Disfatta di Caporetto. 
La Camera nega la fiducia al Governo. 
Insediamento del Governo Orlando; Nitti succede a 
Carcano al dicastero del Tesoro. 
Sostituzione di Cadorna con Diaz nella carica di Ca­
po di Stato Maggiore. 
Quinto Prestito nazionale. 
Creazione dell'Istituto nazionale per i cambi con l'e­
stero, al quale è affidato il monopolio dei cambi. 

Entrata in funzione dell'Istituto dei cambi. 
Primi accordi di cooperazione finanziaria con gli Sta­
ti Uniti. 
Misure di controllo del commercio estero e dei mo­
vimenti valutari. 
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Luglio-sett. 

3 novembre 
11 novembre 

1919 

18 gennaio 

Marzo 

Marzo-giugno 

13 maggio 

23 giugno 

28 giugno 
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Rivalutazione della lira e sostegno della sua quotazio­
ne. 
Armistizio italo-austriaco. 
Armistizio della Germania con l'Intesa. 

Stringher diviene ministro del Tesoro succedendo al 
dimissionario Nitti. Tito Canovai dirige la Banca d'I­
talia. 
Le autorità monetarie rinunciano alla difesa della 
quotazione della lira. 
Terminano gli effetti degli accordi finanziari fra l'I­
talia e gli Alleati. 
Fine del monopolio dei cambi. L'Istituto dei cambi 
mantiene poteri di intervento e vigilanza. 
Insediamento del Governo Nitti. Carlo Schanzer 
succede a Stringher al dicastero del Tesoro. Stringher 
torna a dirigere la Banca d'Italia. 
Trattato di pace di Versailles. 
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Data 
del decreto 
di nomina 

21.03.1914 

05.11.1914 

18.06.1916 

28.10.1917 

23.06.1919 
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MINISTRI RESPONSABILI 
DEI DICASTERI ECONOMICI 

Ministro Ministro 
Presidente Ministro delle Ministro dell'Industria, 

del Consiglio del Tesoro Finanze dell'Agricoltura del Commercio 
e del Lavoro 

A. Salandra G. Rubini L. Rava G. Cavasola1 

A. Salandra P. Carcano E. Daneo G. Cavasola 

P. Boselli P. Carcano F. Meda G. Raineri G. De Nava 

V.E. Orlando F.S. Nitti F. Meda G. Miliani A. Ciuffelli 

B. Stringher2 V. Riccio2 

F. S. Nitti C. Schanzer F. Tedesco A. Visocchi D. Ferraris 

L. Luzzatti3 C. Schanzer' A. Falcioni' 

1 Fino al Governo Boselli esisteva un solo ministero di Agricoltura, Industria e Commercio. 
2 Dal 18.1.1919. 
' Dal 14.3.1920. 
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CONSIGLIO SUPERIORE E DIREZIONE 
DELLA BANCA D'ITALIA 

CONSIGLIO SUPERIORE* 

1914 1915 1916 1917 1918 1919 

Accolti Gil, Biagio c c 
Ambron, Eugenio c c c 
Balduino, Sebastiano c c c c 
BertareHi, Tomaso p p c ç 

Bosio, Giustino v v v v 
Calabresi, Paolo c v v 
Calzoni, Alfonso c c c ç c c 
Castelli della Vinca, Giovanni s s s s s s 
Ceriana, Francesco c p p 
Colombo, Costantino c c c 
Conti, Giovanni c 
Dall'Orso, Giuseppe 
De Vecchi, Massimo c 
Donn, Giovanni c 
Durazzo Pallavicini, 
march. Giacomo 
Fraschetti, Camillo 
Giachery, Luigi c c c c 
Grasso, Vittorio c p p 
Imperiali d'Afflitto, 

c c march. Alfonso 
Marino, Tommaso 
Muti Bussi, march. Achille c 
Mylius, Giorgio c c 
Paleari, Giovanni c 
Pavoncelli, Nicola c c c c 
Pellegrini, Dav.id 
Piacenza, Felice 
Piccardo, Benedetto c 
Rocca, conte Riccardo c c c c c c 
Rossi, Enrico v v v v v v 
Schmitz, Felice c c c c 
Sclopis, Vittorio c c 
Solari, Pietro 
Stella, Francesco 
Tedesco, Cesare c c c 
Varvaro Pojero, Francesco c c 
Zabban, Alessandro c 

* P = Presidente; V= Vicepresidente; S = Segretario; c= consigliere. 
La tabella si riferisce alla fine di marzo di ciascun anno. 

DIREZIONE 

Bonaldo Stringher fu direttore generale durante tutto il periodo, ad ecce­
zione dei cinque mesi in cui fu ministro del Tesoro (dal18.1.1919 al 23.6.1919). 

Tito Canovai fu vice direttore generale durante tutto il periodo; per i mesi 
in cui Stringher fu ministro del Tesoro, egli esercitò le funzioni di direttore ge­
nerale. 





BIOGRAFIE 
DEI PERSONAGGI CITATI* 

Agnelli, Giovanni (1866- 1945) 
Industriale, nel1899 fondò la Fabbrica Italiana Automobili Torino, del­
la quale fu amministratore delegato e presidente fino alla morte. Fu 
membro del consiglio di amministrazione del Credito Italiano dal1918. 
Nel 1923 fu nominato senatore. 

Ambron, Eugenio 
Avvocato, fu consigliere della Banca Nazionale Toscana. Dopo la fusio­
ne di questa con la Banca Nazionale nel Regno d'Italia e con la Banca 
Toscana di Credito, e la conseguente creazione della Banca d'Italia, di­
venne consigliere superiore di quest'ultima, mantenendo la carica fino al 
1936. 

Angelici, Renato (1874 - ?) 

Entrò nel1899 nel Banco di Roma, del quale diventò segretario generale 
nel1913, e direttore centrale nel1916. Si dimise nel novembre 1919 per 
assumere la carica di condirettore centrale della Banca Commerciale a 
Milano. 

Astengo, Giuseppe (1855 - ?) 

Avvocato, costituzionale di sinistra, a Iungo sindaco di Savona, depu­
tato dal1904 al1919. 

Attolico, Bernardo (1880- 1942) 
Durante la guerra fu rappresentante italiano a Londra nella commissione 
interalleata per gli approvvigionamenti; consigliere tecnico nella delega­
zione italiana alla conferenza per la pace del1919. Dall'ottobre 1920 fu 
il rappresentante italiano nella Società delle Nazioni, della quale diven­
ne vicesegretario generale dal1922 al1926; fu in seguito ambasciatore 
in diversi Paesi. 

* Non sono incluse le biografie dei personaggi aventi scarsa rilevanza rispet­
to ai temi trattati nel volume, o per i quali non è stato possibile raccogliere in­
formazioni. 
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Balenzano, Nicola (1848- 1919) 

Avvocato, liberale di destra, deputato dal 1886 al 190 l, poi senatore. Fu 
sottosegretario con diverse attribuzioni nei ministeri Pelloux, Saracco e 
Zanardelli. Fu consigliere d'amministrazione della Banca Commerciale 
Italiana dal dicembre 1914. 

Balzarotti, Federico Ettore (1866 - 1928) 

Industriale nel settore elettrico e chimico lombardo, dal 1895 fu diret­
tore della sede di Milano del Credito Italiano, del quale fu poi direttore 
centrale dal 1903, amministratore delegato dal 1914 al1921 e presiden­
te dal 1921 alla morte. 

Barrère, Camille (1851- 1940) 

Dal 1897 ambasciatore di Francia a Roma, si adoperò per staccare l'I­
talia dalla Triplice alleanza ed ebbe un tuolo di primo piano nelle vicen­
de che portarono l'Italia prima alla dichiarazione di neutralità e poi al­
l'entrata in guerra a fianco degli Alleati. Nel1924lasciò Roma e si ritirò 
dalla carriera diplomatica. 

Beneduce, Alberto (1877 - 1944) 

Statistico e amministratore pubblico. Collaborò alla creazione dell'INA 
nel1911 e ne divenne consigliere delegato nel1916. Fu politicamente 
vicino a Bissolati e interventista. Fu tra gli ideatori del Consorzio per 
sovvenzioni su valori industriali nel1914. Deputato socialriformista dal 
1919 al1924, fu ministro del Lavoro e della Previdenza sociale con Bo­
nomi (luglio 1921- febbraio 1922). Consigliere dell'hu dal1931, pre­
sidente dell'IRI dal 1933 al 1939, protagonista della riforma degli ordi­
namenti bancari del1933-36, venne nominato senatore nel1939, anno 
in cui abbandonò tutte le altre cariche pubbliche. 

Bersellini, Achille (1862 - 1945) 

Giornalista e divulgatore, divenne direttore nel 1902 de «il Sole», dopo 
aver collaborato col suo fondatore P. Bragiola Bellini. Contribuì al de­
collo del giornalismo economico italiano; si mantenne su posizioni di 
progressismo moderato. Dal 1905 fu anche l'azionista principale della 
società editrice del giornale. 

Bertolirti, Pietro (1853- 1923) 

Avvocato, esperto di finanze, liberale di centro, deputato dal 1890 al 
1919, senatore dal 1923. Fu ministro dei Lavori pubblici (1906-1914) 
con Giolitti. Si schierò per la neutralità nel 1914. 
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Bonar Law, Andrew: vedi Law, Andrew Bonar. 

Bondi, Massimo (Max) {1881 - ?) 

Industriale, assunse il controllo dell'ILvA nel 1918. Fu eletto deputato 
nel 1919 in una lista di radicali e combattenti. La crisi dell'ILVA del 
1920-21 portò a un procedimento giudiziario a suo carico. Espatriò in 
Norvegia nel 1925. 

Boselli, Paolo {1838 - 1932) 

Professore di scienza delle finanze presso l'Università di Roma dal1871, 
deputato dal 1870 al 1921, su posizioni di conservatorismo illuminato. 
Fu ministro dell'Istruzione, dell'Agricoltura, delle Finanze e del Tesoro. 
Presidente del Consiglio di un Governo di coalizione dal giugno 1916 
all'ottobre 1917, venne nominato senatore nel 1921. 

Brofferio, Federico {1861 - ?) 

Dal1910 fu direttore generale del ministero del Tesoro; nel1918 venne 
nominato consigliere di Stato. 

Bussetti, Ferdinando 

Dal 1914 consigliere di amministrazione del Credito Nazionale e dal 
marzo 1915 del Banco di Roma, del quale divenne vicepresidente nel 
marzo 1916. Si dimise nel1920 per contrasti con altri amministratori. 

Canovai, Tito {1859 - 1921) 

Entrato come impiegato nella Banca Nazionale nel 1874, percorse nel­
l'istituto (divenuto Banca d'Italia nel1893) tutta la carriera, fino a di­
venire capo servizio nel 1901 e vice direttore generale nel 1914. Nel 
periodo in cui Bonaldo Stringher fu ministro del Tesoro (gennaio-giugno 
1919) esercitò le funzioni di direttore generale. Lasciò la Banca nel lu­
glio del1921; morl nell'ottobre dello stesso anno. 

Carcano, Paolo {1843- 1918) 

Garibaldino, avvocato, costituzionale di sinistra; deputato, 1878-1882 e 
1886-1918. Ricoprì incarichi ministeriali diversi, e fu ministro del Te­
soro con Fortis (1905-1906), con Giolitti {1907-1909), con Salandra 
(1914-1916) e con Boselli (1916-1917). 

Cavasola, Giannetto (1840- 1922) 

Fu prefetto in importanti province, senatore dal1900. Ministro di Agri-
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coltura, Industria e Commercio con Salandra (1914-1916); dal1917 pre­
sidente dell'Unione industriale italo-francese. 

Ceresa, Alessandro (1864- ?) 

Funzionario del ministero del Tesoro, in servizio dal1883; dal1915 fu 
ispettore di prima classe della direzione generale per la vigilanza sugli 
istituti di emissione. Rappresentante del Tesoro a Londra durante la 
prima guerra mondiale. 

Ceriana, Francesco (1848- 1917) 

Banchiere piemontese, membro del Consiglio superiore della Banca d'I­
talia, di cui fu dal1916 al1917 presidente. Fu banchiere della FrAT, alla 
cui fondazione partecipò. 

Chamherlain, Sir Austen (1863- 1937) 

Uomo politico britannico, conservatore. Nel 1919 divenne cancelliere 
dello Scacchiere nel governo di coalizione di Lloyd George. Fu poi mi­
nistro degli Esteri. Nel1925 fu insignito del premio Nobel per la pace. 

Conti-Rossini, Carlo (1872 - 1949) 

Geografo e orientalista; direttore degli Affari civili della colonia Eritrea 
(1900-1903), entrò successivamente nell'amministrazione delle Finan­
ze. Fu direttore generale del ministero del Tesoro dal1917 all925; nel 
1918 fu membro della sezione «Credito» della Commissione per il do­
poguerra. Dal1920 al1949 fu professore di lingua e letteratura abissina 
all'Università di Roma. Fu anche vicepresidente della Banca Nazionale 
del Lavoro. 

Crewe-Milnes, Rohert Offley Ashhurton (1858 - 1945) 

Viceré d'Irlanda dal 1892 al1895, membro della Camera dei Lord dal 
1895 al1905, ministro delle Colonie ne11908, Lord del Sigillo Privato 
dal1908 al 1911 e dal1912 al1915, ambasciatore a Parigi dal 1922 al 
1928, ministro della Guerra nel1931, di nuovo membro della Camera 
dei Lord dal1936 al1944. 

Crivellari, Galileo (1859 - ?) 

In servizio dal maggio 1878 presso il ministero del Tesoro, fu dal 1915 
ispettore generale presso la direzione generale di vigilanza sugli istituti 
di emissione. 
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Crosby, Oscar Terry (1861 - 1947) 

Manager dell'industria elettrica e ferroviaria americana, autore di im­
portanti brevetti; direttore della commissione per i soccorsi al Belgio nel 
1915, sottosegretario al Tesoro nel1917 -19, fu in quegli anni anche pre­
sidente del Consiglio interalleato per gli acquisti di guerra e per le Fi­
nanze. Appassionato esploratore, compì spedizioni in Africa e in Estre­
mo Oriente. 

Cunliffe, Walter Cunliffe (1855 - 1920) 

Banchiere inglese. Vice governatore della Bank of England dal 1911, 
governatore dal 1913 al1918. 

Da Como, Ugo (1869- 1941) 

Seguace di Zanardelli, deputato dal 1904 al 1919; senatore dal 1920. 
Sottosegretario alle Finanze e poi al Tesoro con Salandra (1914-1916) e 
al Tesoro con Boselli (1916-1917), fu ministro dell'Assistenza militare e 
delle pensioni di guerra con Nitti (1919). 

Dalforno, Narciso (1845- 1918) 

Entrato nei ruoli della Banca Nazionale nel1872, fu direttore della sede 
di Milano della banca (poi Banca d'Italia) dal 1892 al 1918. 

Daneo, Edoardo (1851 - 1922) 

Avvocato, deputato dal1890 al1919 nei gruppi di sinistra. Fu ministro 
della Pubblica istruzione con Sonnino (1909-1910) e nel primo ministe­
ro Salandra (1914). Nel secondo ministero Salandra (1914-1916) resse le 
Finanze. 

Danieli, conte Gualtiero (1855 - 1937) 

Professore di diritto commerciale, fu deputato dal1890 al1917 su po­
sizioni di centrodestra; ricoprila carica di sottosegretario al Tesoro con 
Saracco (1900-1901) e alle Finanze con Boselli (1916-1917). 

Dari, Luigi (1852- 1919) 

Liberale di centro, deputato dal1890 al1919, fu sottosegretario ai La­
vori pubblici con Fortis (1905-1906) e con Giolitti (1906-1909), poi mi­
nistro di Grazia e giustizia con Salandra (1914). 

Della Torre, Luigi (1861 - 1937) 

In gioventù fu militante socialista riformista; fu per venti anni presi­
dente della società Umanitaria di Milano. Promotore dell'Istituto na-
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zionale di credito per le cooperative, fu in seguito consigliere di ammi­
nistrazione di diverse banche, industrie e case editrici (tra l'altro 
vicepresidente della Edison, gerente della banca Zaccaria Pisa, presi­
dente della casa editrice Fratelli Treves). Tra i fondatori dell'Associa­
zione Bancaria Italiana nel 1919, ne fu presidente fino al 1929. Nel 
1913 venne nominato senatore in ragione del suo censo. Confidente di 
Stringher, svolgeva le funzioni di tramite fra questi e gli ambienti ban­
cari milanesi. 

Dreyfus, Louis: vedi Louis-Dreyfus Louis. 

Einaudi, Luigi (1874- 1961) 

Fu docente di scienza delle finanze nelle Università di Torino e Milano 
e di economia politica al Politecnico di Torino, insegnamenti che dovet­
te abbandonare nel1926. Collaboratore di prestigiosi giornali italiani e 
stranieri, diresse «La Riforma Sociale» fino alla soppressione nel1935. 
Senatore dal 1919, mantenne nei confronti del fascismo un atteggia­
mento di distaccata opposizione. Governatore della Banca d'Italia dal 
194 5 al 1948, membro dell'Assemblea Costituente dal 1946, vicepresi­
dente del Consiglio e ministro del Bilancio nel1947-48, fu presidente 
della Repubblica dal 1948 al 1955, poi senatore a vita. 

Evangelisti, Italo (1850 - ?) 

Nacque a Genova. Entrato nei ruoli della Banca Nazionale nel1870, fu 
direttore della sede di Genova della Banca d'Italia dal 1900 al 1924, 
anno nel quale lasciò l'istituto. 

Facta, Luigi (1861 - 1930) 

Fu ministro delle Finanze dal1910 al1914 con Luzzatti e Giolitti, mi­
nistro della Giustizia con Orlando dal gennaio al giugno 1919 e ancora 
ministro delle Finanze nel Governo Giolitti del1920-21. Presidente del 
Consiglio dal febbraio all'ottobre 1922. 

Ferraris, Dante (1868 - 1931) 

Industriale torinese, promotore dell'Associazione industriali e poi per 
molti anni presidente della Confederazione generale fra gli industriali; 
durante la Grande Guerra arrivò a controllare un gruppo di imprese che 
ricevettero forti commesse statali (Officine Diatto, Società Anonima 
Italiana per la fabbricazione di proiettili, ecc.). Fu anche vicepresidente 
della Fiat. Ricoprì la carica di ministro dell'Industria, Commercio e La­
voro nel Governo Nitti (1919-1920). Fu senatore dal1919. 
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Perrero di Cambiano, marchese Cesare (1852- 1931) 

Deputato torinese dal1895 al1914, poi senatore, fu sottosegretario alle 
Finanze con Pelloux (1899-1900) e ai Lavori pubblici con Sonnino 
(1906). Presidente della Cassa di risparmio di Torino, poi dell'Associa­
zione delle casse di risparmio e, nel dopoguerra, dell'Istituto nazionale 
di credito per le cooperative. 

Forli, Giuseppe (1847 - 1925) 

Fu assunto dalla Banca d'Italia nel 1863; divenne direttore di prima 
classe nel 1901. Fu direttore della sede di Roma durante la guerra. 

Gidoni, Domenico (1866- ?) 

Fu assunto dalla Banca d'Italia nel 1891. Divenne ispettore, poi diret­
tore della sede di Torino dal1908 al1915, quando d'accordo con Strin­
gher assunse la carica di direttore centrale capo della Banca Italiana di 
Sconto. Lasciata la Sconto, fu in missione per la Banca d'Italia a New 
York nel 1917 e divenne rappresentante dell'Istituto dei cambi negli 
UsA nel 1918. Ragioniere generale dal1921, nel 1922 lasciò il servizio 
per divenire presidente del comitato liquidatore della Banca Italiana di 
Sconto. 

Giolitti, Giovanni (1842 - 1928) 

Dominatore della scena politica italiana per oltre un decennio all'inizio 
di questo secolo, lasciò la presidenza del Consiglio nel marzo del1914. 
Fu identificato dagli interventisti come il campione del neutralismo. 
Non assunse responsabilità di governo durante la guerra. Divenne per 
l'ultima volta presidente del Consiglio nel 1920-21. 

Giuffrida, Vincenzo (1878- 1940) 

Nel 1912 entrò nel ministero di Agricoltura, Industria e Commercio, 
nella direzione generale per il credito e la previdenza. Addetto durante 
la guerra al servizio approvvigionamenti, nel 1919 fu presidente della 
Commissione interalleata per i soccorsi all'Austria. Deputato democra­
tico dal1919 al1926, fu sottosegretario all'Industria, Commercio e La­
voro con Nitti (maggio-giugno 1920) e poi ministro delle Poste con Bo­
nomi (luglio 1921 -febbraio 1922). 

Grandi, Domenico (1849 - 1937) 

Generale dell'esercito, deputato liberale progressista dal 1892 al 1897, 
senatore dal1914, ministro della Guerra con Salandra (1914). 
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Grasso, Vittorio 

Banchiere piemontese, membro del Consiglio superiore della Banca d'I­
talia, di cui fu dal 1917 al 1923 presidente. 

Grey of Fallodon, Edward (1862 - 1933) 

Deputato liberale alla Camera dei Comuni dal1885 al1916, sottosegre­
tario agli Esteri dal1892 al 1895, ministro degli Esteri dal1905 al 1916, 
ambasciatore negli Stati Uniti nel1919-20. 

Gualino, Riccardo (1879- 1964) 

Industriale, fondò e diresse la SNIA (poi SNIA-Viscosa) e l'Unione italiana 
cementi. Fra le due guerre fu membro del consiglio di amministrazione 
del Credito Italiano. 

Imperiali di Francavilla, marchese Guglielmo (1858 - 1944) 

Entrato nella carriera diplomatica nel 1884, fu ambasciatore in Gran 
Bretagna dal 1910. Senatore dal 1913, dopo la guerra divenne rappre­
sentante italiano nel consiglio della Società delle Nazioni. 

Joel, Otto (1856 - 1916) 

Banchiere. Nel 1887 fu vicedirettore della sede di Milano della Banca 
Generale, nel 1889 direttore di quella di Genova e quindi di quella di 
Milano; dal 1894 direttore centrale della Banca Commerciale Italiana, 
poi consigliere delegato dal 1908 al 1915, quindi vicepresidente fino al 
marzo 1916, quando la campagna «antitedesca» e le condizioni di salute 
lo costrinsero alle dimissioni. Mantenne la nazionalità tedesca. 

Keynes, John Maynard (1883 - 1946) 

Economista; durante la prima guerra mondiale fu funzionario della di­
visione per i prestiti interalleati del ministero del Tesoro britannico, che 
rappresentò alla conferenza per il trattato di pace a Versailles nel1919; 
in disaccordo con le clausole finanziarie del trattato (che riteneva ecces­
sivamente onerose per i vinti) si dimise dall'incarico governativo e si 
dedicò interamente all'attività scientifica e universitaria. 

Law, Andrew Bonar (1858 - 1923) 

Deputato conservatore alla Camera dei Comuni dal 1900, leader del par­
tito unionista dal 1911 al 1923, ministro delle Colonie e membro del 
War Committee nel 1915-16, cancelliere dello Scacchiere dal 1916 al 
1919, Lord del Sigillo Privato dal 1919 al 1921. Primo ministro nel 
1922-23. 
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Lloyd George, David (1863 - 1945) 

Deputato alla Camera dei Comuni dal 1890 come liberale progressista, 
presidente del Board of T rade dal 1905 al 1908, cancelliere dello Scac­
chiere dal 1908 al 1915, ministro delle Munizioni nel 1915-16, War 
Secretary nel1916, Primo ministro dal1916 al1922, poi leader del par­
tito liberale dal1926 al1931. 

Louis-Dreyfus, Louis 

Commerciante, armatore e banchiere svizzero, erede di Léopolde. Louis 
ebbe forti interessi in Italia e fu tra l'altro consigliere di amministrazio­
ne della Società Bancaria Italiana, una delle due banche dalla cui fusione 
nacque la Banca Italiana di Sconto; partecipò al capitale di quest'ultima. 

Luzzatti, Luigi (1841 - 1927) 

Fautore delle banche popolari e presidente della Banca Popolare di Mi­
lano, da lui creata nel1865. Docente di diritto costituzionale a Padova 
dal1866 al1895, nel 1871 venne eletto deputato nelle file della destra. 
La sua attività parlamentare fu intensissima, legata soprattutto alle in­
chieste sull'industria, allo studio dei problemi doganali, alla legislazione 
sociale. Fu ministro del Tesoro con di Rudinì (1891-92 e 1896-98), con 
Giolitti (1902-5) e con Sonnino (1906); resse la presidenza del Consiglio 
dal marzo 1910 al marzo 1911. Nel1921 venne nominato senatore. 

Macchi di Cellere, conte Vincenzo (1866- 1919) 

Nel 1889 entrò nel ministero degli Esteri, ricoprendo la carica di segre­
tario in diverse conferenze internazionali. Nel 1902 fu trasferito nella 
carriera diplomatica: fu inviato straordinario a Buenos Aires (1906-13) 
e ambasciatore straordinario a Washington (1913-19). 

Malagodi, Olindo (1870- 1934) 

Socialista in gioventù, poi liberale vicino a Giolitti. Fu corrispondente e 
poi direttore, dal 1910 al 1923, de «la Tribuna». Senatore dal 1921, 
all'avvento del fascismo si ritirò dalla vita politica e si stabilì a Parigi. 

Mangili, Cesare (1850- 1917) 

Industriale del settore dei trasporti su strada (ditta Gondrand), fu dal 
1903 presidente del Consiglio superiore della Banca d'Italia fungendo 
da trait d'union fra questa e la Banca Commerciale. Nominato nel1905 
senatore, lo stesso anno lasciò la Banca d'Italia per entrare nel consiglio 
di amministrazione della Commerciale di cui fu dal 1907 il presidente. 
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Coinvolto nell'offensiva nazionalista del1914-15 contro la banca, tentò 
una mediazione fra gli interessi francesi e quelli tedeschi, ma venne 
ugualmente estromesso nel marzo 1916. 

Marangoni, Guido (1872 · 1941) 

Critico d'arte, socialista sindacalista, direttore de «la Squilla» di Torino 
e del «Secolo Nuovo» di Venezia; fu deputato dal 1909 al 1921. 

Mayor des Planches, barone Edmondo (1851 · 1920) 

Dopo aver ricoperto vari incarichi di gabinetto, nel 1894 fu trasferito 
nella carriera diplomatica: ambasciatore in diverse sedi, nel febbraio 
1917 venne nominato senatore. 

McAdoo, William Gihhs (1863- 1941) 

Avvocato, presidente della Hudson & Manhattan Co., società america­
na di impiantistica; vicecapo del partito democratico nel 1912, segreta­
rio al Tesoro dal1913 al1920, presidente del Federai Reserve Board nel 
dopoguerra, senatore per la California dal1933 al 1939. 

McKenna, Reginald (1863 · 1943) 

Deputato liberale dal1895 al1918, cancelliere dello Scacchiere dal1905 
al 1907, primo Lord dell'Ammiragliato dal 1908 al 1911, ministro del­
l'Interno dal1911 al1915, di nuovo cancelliere nel1915-16. Nel1917 
divenne direttore della London City and Midland Bank. 

Miraglia, Nicola (1835 - 1928) 

Percorse la carriera amministrativa fino al grado di direttore generale 
del ministero di Agricoltura, Industria e Commercio. Fu deputato per la 
Basilicata dal1892 al1897, quando divenne direttore generale del Ban­
co di Napoli. Nel1926lasdò il Banco; lo stesso anno il re lo fece conte. 

Montelatici, Rodolfo (1869 · ?) 

Ispettore della Banca d'Italia dal1908, divenne capo del servizio ispet· 
tivo nel1921. Lasciò l'istituto nel1933. 

Montuschi, Alfredo 

Segretario generale del Piccolo Credito Toscano, entrò nel consiglio di 
amministrazione del Banco di Roma nel marzo 1915 e nel suo comitato 
direttivo né1 marzo 1916 occupandosi del settore industriale. Si dimise 
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nel novembre 1917 per essere nominato amministratore delegato della 
Banca di Reggio Emilia. 

Nathan, Giuseppe (1887 - 1952) 

Impiegato della Banca d'Italia dal1910, fu rappresentante della Banca 
a Londra durante la prima guerra mondiale. Passò all'Istituto nazionale 
per i cambi con l'estero nel 1918. Messo a riposo nel 1938 per le leggi 
razziali, fu riassunto nel 1944, divenendo capo del servizio danni di 
guerra della Banca. Lasciò l'istituto nel 1951. 

Nitti, Francesco Saverio (1868- 1953) 

Docente di scienza delle finanze, deputato radicale dal1904, fu ministro 
di Agricoltura, Industria e Commercio con Giolitti (1911-14) e del Te­
soro con Orlando (1917-19); dal giugno 1919 al giugno 1920 fu presi­
dente del Consiglio. Emigrò all'estero nel 1924, rientrò in Italia nel 
1945 e fu membro della Costituente. 

Odero, Attilio (1854 - 1945) 

Armatore e industriale genovese, controllò le società ILvA e San Giorgio; 
nel 1899 entrò nel consiglio di amministrazione della Terni; dal 1904 
consigliere delle Ferriere Italiane, controllate dal Credito Italiano. 
Estromesso dall'lLvA da Max Bondi, nel1918 divenne presidente della 
Terni. Nel1929 venne nominato senatore. 

Orlando, Vittorio Emanuele (1860 - 1952) 

Professore di diritto pubblico dal1885, fu eletto deputato nel 1897; si 
schierò su posizioni liberalprogressiste. Ministro dell'Istruzione (1903-
1905) e di Grazia e giustizia (1907-9) nei Governi Giolitti, entrò poi 
come ministro di Grazia e giustizia nel Governo Salandra (1914-16) e 
come ministro dell'Interno in quello Boselli (1916-17). Presidente del 
Consiglio dall'ottobre 1917 al giugno 1919. Dapprima possibilista nei 
confronti del fascismo, passò all'opposizione nel gennaio 1925, dimet­
tendosi da deputato e lasciando l'università. Nel dopoguerra fu membro 
della Costituente e dal 1948 senatore di diritto. 

Pantaleoni, Maffeo (1857 - 1924) 

Docente di economia in diverse università, fu eletto deputato nel 1900 
nelle liste radicali ma si dimise l'anno successivo per contrasti con il suo 
gruppo. Si orientò in senso sempre più nazionalista: ne11914 fu in prima 
linea nella propaganda interventista e nel 1917 fondò il Fascio parla­
mentare di difesa nazionale. Seguì D'Annunzio a Fiume, dove resse il 
settore delle finanze. Nel 1923 fu nominato senatore. 
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Paratore, Giuseppe (1876- 1967) 

Esperto di problemi monetari, deputato dal 1909, fu ministro delle Po­
ste nel secondo Governo Nitti (1920) e del Tesoro nel secondo Facta 
(1922). Nel1929 si ritirò a vita privata. Dopo la liberazione fu deputato 
costituente. Nel1946-47 fu presidente dell'IRI. 

Perrone, Pio (1876 - 1952) 

Industriale, presidente della società Giò Ansaldo. Insieme al fratello 
Mario (1878-1968), amministratore delegato della ditta, fu artefice del­
l' espansione del gruppo durante la prima guerra mondiale in campi di­
versi: meccanico, degli armamenti, finanziario (Banca Italiana di Scon­
to), e dell'informazione (il Messaggero). Crollato il gruppo industriale­
bancario nel primo dopoguerra, i Perrone mantennero il controllo del 
quotidiano romano. 

Pfizmeier, Guglielmo 

Dal 1895 al Credito Italiano del quale diventò poi direttore centrale; 
curò in particolare i rapporti con la Società Elba della quale fu dal 1899 
consigliere di amministrazione. Lasciò il Credito nel 1916, in seguito 
alla «italianizzazione» delle banche. 

Pirelli, Giovanni Battista (1848 - 1932) 

Volontario garibaldino, fondò nel 1872 la prima industria italiana della 
gomma perseguendo una politica di espansione internazionale. Più volte 
consigliere comunale e provinciale a Milano, fu il primo presidente della 
Confederazione dell'industria. Nominato senatore nel1909 in ragione 
del suo censo, si occupò in particolare del regime doganale e commer­
ciale e della legislazione sulle assicurazioni sociali e sulla prevenzione 
degli infortuni. 

Pogliani, Angelo (1871 - 1950) 

Nel1899 fondò la Banca di Busto Arsizio; nel 1912 con l'appoggio di 
capitale francese trasformò la banca nella Società Italiana di Credito 
Provinciale. Nel dicembre 1914, dopo un accordo di fusione della sua 
banca con la Società Bancaria Italiana, fondò insieme ai fratelli Pio e 
Mario Perrone la Banca Italiana di Sconto, la «banca italianissima», del­
la quale divenne amministratore delegato. Rinviato a giudizio, dopo la 
caduta della B1s nel1921, per reati finanziari insieme all'intero consiglio 
di amministrazione della banca e processato dal Senato riunito in Alta 
Corte di giustizia (per la presenza in quel consiglio di alcuni senatori) 
venne assolto con formula piena nel marzo 1926. Aderl al fascismo da 
posizioni moderate. 



Biografie 343 

Rappaport, Leo 

Banchiere francese, esponente del gruppo bancario Dreyfus e membro 
del consiglio di amministrazione della Banca Italiana di Sconto. 

Riccio, Gaetano 

Fu nominato direttore generale del Banco di Sicilia nel settembre del 
1917, in sostituzione di Edoardo Squatriti. 

Rodd, James Rennel (1858 - 1941) 

Ambasciatore britannico a Roma dal1908 al1919, ebbe un ruolo poli­
tico e diplomatico di primo piano nel periodo della neutralità italiana. 
Ritiratosi dalla carriera diplomatica nel1921, fu deputato conservatore 
dal1928 al1932. 

Rolandi Ricci, Vittorio (1860- 1941) 

Avvocato, in stretto contatto con il ceto bancario, industriale e mercan­
tile; consigliere di amministrazione dell'Elba e dell'Ir.vA dal1905, legato 
alla Banca Commerciale (di cui fu legale) fino allo scoppio della guerra 
europea, ebbe un ruolo centrale nell'accordo che permise la sistemazione 
finanziaria del comparto siderurgico nel 1911. Nel 1912 venne nomina­
to senatore in ragione del suo censo. Conservatore fino al 1915, nazio­
nalista nel dopoguerra, aderì molto presto al fascismo. 

Rossi, Arrigo (1857 - ?) 

Entrato nei ruoli della Banca Nazionale nel 1885, fu capo del servizio 
esteri della Banca d'Italia dal 1910. Divenne direttore generale dell'I­
stituto nazionale per i cambi con l'estero nel 1918. Fu vice direttore 
generale della Banca d'Italia dal1921 al1926. 

Rossi, barone Giovanni (1850- 1935) 

Industriale tessile, senatore dal1906. 

Rossi di Montelera, conte Teofilo (1865 - 1927) 

Liberale di destra, industriale, a lungo sindaco di Torino, deputato dal 
1897 al 1909, quando fu nominato senatore; fu ministro dell' Agricol­
tura, Industria e Lavoro con Facta e Mussolini (1922-23). 

Rubini, Giulio (1845 - 1917) 

Industriale siderurgico, fu deputato dal1886 alla morte, ricoprendo per 
molti anni la carica di presidente della Giunta del Bilancio; liberale di 
destra, fu ministro del Tesoro con Saracco (1900), dei Lavori pubblici 
con Sonnino (1910) e ancora del Tesoro con Salandra (1914). 



344 La Banca d'Italia e l'economia di guerra. 1914-1919 

Salandra, Antonio (1853- 1931) 

Studioso di scienza dell'amministrazione, docente universitario dal 
1879, fu eletto deputato nel1886 nelle file del centrodestra su posizioni 
vicine a quelle di Sonnino. Fu ministro dell'Agricoltura con Pelloux 
(1899-1900), delle Finanze con Sonnino (1906) e del Tesoro ancora con 
Sonnino (1909-10). Presidente del Consiglio dal marzo 1914 al giugno 
1916, dopo la guerra fu delegato alla conferenza di Parigi e poi rappre­
sentante italiano alla Società delle Nazioni; venne nominato senatore 
nel 1928. 

Salmoiraghi, Angelo (1848 - 1939) 

Garibaldino nel1866, ingegnere, industriale, fu presidente della Came­
ra di commercio di Milano dal1900 al1922. Radicale moderato, con­
sigliere della società Umanitaria, fu consigliere comunale e assessore a 
Milano; fu nominato senatore nel 1912 in ragione del suo censo; inter­
ventista, fece parte nel1918 della Commissione per il dopoguerra. 

di San Giuliano, marchese Antonino Paternò Castello (1852 - 1914) 

Liberale di centro, deputato dal 1882 al 1904, nominato senatore nel 
1905 per anzianità parlamentare, fu sottosegretario all'Agricoltura, In­
dustria e Commercio con Giolitti (1892-1893), ministro delle Poste con 
Pelloux (1899-1900), degli Esteri con Fortis (1905-1906), ambasciatore 
a Londra (1906-1910), di nuovo ministro degli Esteri con Giolitti e con 
Salandra (1910-1914). 

Schanzer, Carlo (1865 - 1953) 

Fu membro del Consiglio di Stato, poi direttore generale dell'ammini­
strazione civile del ministero dell'Interno. Deputato dal1900; nel1919 
venne nominato senatore. Ministro delle Poste con Giolitti (1906-9), 
del Tesoro e poi delle Finanze con Nitti (1919-20), degli Esteri con Fa­
eta (1922). 

Sonnino, Giorgio Sidney (1847 - 1922) 

Abbandonò la carriera diplomatica nel1873 per dedicarsi allo studio dei 
problemi dell'agricoltura. Deputato conservatore nel 1880, fu sottose­
gretario al Tesoro con Crispi (1889), poi ministro delle Finanze e Tesoro 
con lo stesso Crispi (1893-96). Capo dell'opposizione antigiolittiana, 
diede vita a due compagini governative di breve durata (1906 e 1909-
1910); fu poi ministro degli Esteri dal novembre 1914 al giugno 1920 
nei Governi Salandra, Boselli e Orlando. Nel 1920 fu nominato Sena­
tore. 
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Stringher, Bonaldo (1854 - 1930) 

Direttore generale del Tesoro dal 1893 al 1898, fu poi nominato consi­
gliere di Stato. Libero docente di scienza delle finanze all'Università di 
Roma, fu eletto deputato (collegio Gemona-Tarcento) nel1900. Sotto­
segretario al Tesoro con Saracco (giugno-novembre 1900), divenne di­
rettore generale della Banca d'Italia nel novembre dello stesso anno. 
Lasciò la Banca temporaneamente per assumere la carica di ministro del 
Tesoro dal gennaio al giugno del1919 (gabinetto Orlando). Fu nomina­
to governatore della Banca d'Italia quando la carica fu istituita, nel 
1928. Rimase in carica fino alla morte. 

Tassara, Giovanni 

Industriale siderurgico ligure, proprietario delle Ferriere di Voltri. Con­
sigliere di amministrazione del Credito Italiano dal 1895, fu deputato 
dal1909 al1919. 

Toeplitz, Giuseppe (1866 - 1938) 

Cittadino russo di famiglia tedesca, nel 1890 lavorò a Genova presso la 
Banca Russa; nel 1894 la Banca Commerciale Italiana lo chiamò a Mi­
lano; nel 1904 divenne condirettore della sede di Milano, dal 1906 di­
rettore centrale e dal1917 consigliere delegato. Nel1912 prese la cit­
tadinanza italiana. 

Treves, Claudio (1869 - 1933) 

Avvocato e giornalista, socialista riformista, direttore del «Tempo» e 
dell'«Avanti!», deputato dal1904 al1924. 

Vicentini, Giuseppe (1876- 1943) 

Dal1914 fu amministratore delegato del Credito Nazionale e dal marzo 
1915 consigliere del Banco di Roma nel cui comitato direttivo entrò 
nell'aprile 1916. Nel1918-19 partecipò attivamente alla fondazione del 
Partito Popolare. Dal novembre 1920 amministratore delegato del Ban­
co di Roma, fu costretto a dimettersi nel settembre 1923. 

Weil, Friedrich 

Banchiere. Dapprima direttore della sede di Palermo del Credito Mo­
biliare, dal 1894 direttore centrale della Banca Commerciale Italiana 
della quale fu consigliere delegato dal 1908 e vicepresidente dal 1914. 
Estromesso dall'incarico nel marzo 1916 in seguito alla campagna anti­
tedesca, rimase comunque consigliere di amministrazione della banca 
fino al 1919. Mantenne la nazionalità tedesca. 
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Zileri dal Verme, conte Alessandro 

Fra gli esponenti maggiori del movimento creditizio cattolico, presiden­
te della Banca Cattolica Vicentina, entrò nel1914 nel comitato federale 
della Federazione Bancaria Italiana e nel consiglio di amministrazione 
del Credito Nazionale. Dal marzo 1916 consigliere del Banco di Roma 
e dal gennaio 1921 del Banco del Levante, si dimise da queste cariche 
nel settembre 1923 in occasione della «conquista» del Banco di Roma da 
parte dei cattolici nazionali. 
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30.7.1914 20. Lettera di Bonaldo Stringher ai direttori delle fi-

pag. 

liali autorizzate al cambio in moneta metallica 115 

Necessità di limitare al minimo, qualora si manifestassero 
richieste, il cambio in specie metalliche. 

1.8.1914 21. Circolare del direttore generale Bonaldo Strin-
gher a tutte le filiali della Banca 116 

Aumento del saggio di sconto. Esortazione alla prudenza 
nelle operazioni di sconto e anticipazione, per evitare im­
mobilizzi. 

5.8.1914 22. Lettera del direttore generale Bonaldo Stringher 
ai direttori delle filiali della Banca 118 

Richiesta di informazioni sulle condizioni degli istituti di 
credito locali e sulle reazioni alla decretata moratoria. In-
vito a tutelare la qualità del portafoglio. 

5.8.1914 23. Lettera di Luigi Della Torre a Bonaldo Stringher 120 

Comunicazione dei risultati di una riunione fra banche 
milanesi sull'attuazione della moratoria. 

6.8.1914 24. Lettera del direttore generale Bonaldo Stringher a 
tutte le filiali della Banca 123 

Invito a rifiutare il credito alle banche che vogliano co­
stituirsi delle riserve in previsione di ulteriori aumenti del 
tasso di sconto. 

* II numero di ogni documento riflette l'ordine nel quale esso è pubblicato nel 
volume. 
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8.8.1914 25. Lettera di Bonaldo Stringher al ministro del Te-
soro Giulio Rubini 124 

Urgenza di fabbricare ed emettere biglietti, di Stato e di 
banca. 

8.8.1914 26. Circolare del direttore generale Bonaldo Strin-
gher a tutte le filiali della Banca 125 

L'eccezionale domanda di biglietti ha per scopo il loro 
tesoreggiamento; incrementare l'emissione di vaglia cam-
biari. 

8.8.1914 27. Lettera di Bonaldo Stringher a Giulio Rubini 126 

La Banca d'Italia non deve compromettersi ulteriormente 
con crediti alle banche: i suoi interessi fondamentali sono 
in pericolo. 

14.8.1914 28. Lettera di Bonaldo Stringher a Giulio Rubini 128 

Modalità del prolungamento della moratoria. 

19.8.1914 29. Lettera di Bonaldo Stringher a Giulio Rubini 130 

La Banca d'Italia rifiuta il credito a quelle banche che 
intendono utilizzar/o per largheggiare nei rimborsi dei de-
positi. 

24.8.1914 30. Verbale del Consiglio superiore della Banca d'Ita-
li a 132 

Esposizione del direttore generale sugli eventi monetari e 
sull'azione della Banca durante la crisi determinata dallo 
scoppio della guerra europea. 

fine agosto 56. Promemoria della Banca d'Italia 213 
1914 

L 'azione della Banca d'Italia volta a fronteggiare la crisi 
dei cambi nell'agosto 1914. 

5.9.1914 31. Lettera del presidente del Consiglio Antonio Sa-
landra a Bonaldo Stringher 147 

Necessità di ottenere informazioni sulla situazione delle 
maggiori banche; eventuale ricorso ad ispezioni. 
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8.9.1914 32. Lettera del ministro per l'Agricoltura, l'Industria 
e il Commercio Giannetto Cavasola ad Antonio Salan-
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Opportunità di adottare una politica monetaria più 
espansiva per fronteggiare la crisi economica e finanziaria. 

18.9.1914 33. Lettera di Vittorio Rolandi Ricci a Bonaldo Strin-
gher 151 

Resoconto di colloqui con esponenti delle maggi01i ban-
che, che auspicano una politica monetaria più espansiva; 
conseguenti pressioni per la costituzione di un nuovo Go-
verno. 

19.9.1914 34. Lettera di Bonaldo Stringher a Giulio Rubini 154 

Una politica monetaria più espansiva porterebbe gli isti-
tuti di emissione a una gravissima situazione di immobi-
lizzo: il Governo valuti la responsabilità che dovrebbe as­
sumere. 

21.9.1914 35. Lettera di Bonaldo Stringher al direttore della se-
de di Torino Domenico Gidoni 157 

Le banche che chiedono la cessazione della moratoria non 
contano sulle proprie forze, ma sul risconto incondizio-
nato della Banca d'Italia. 

22.9.1914 36. Lettera di Antonio Salandra a Giannetto Cavaso-
h m 
Dubbi sull'opportunità di chiudere la moratoria; invito a 
trovare un accordo in merito con il ministro del Tesoro. 

21.11.1914 l. Lettera del direttore generale della Banca d'Italia 
Bonaldo Stringher al ministro del Tesoro Paolo Car-
cano 87 

Proposta di articolo di legge volto a sospendere i limiti 
alla raccolta di depositi da parte degli istituti di emissione. 

29.11.1914 3 7. Lettera del presidente della Banca Commerciale 
Italiana Cesare Mangili a Bonaldo Stringher 159 

Descrizione di operazioni bancarie fatte o progettate per 
l'importazione di grani e l'esportazione di sete. 
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13.3.1915 38. Lettera di Luigi Della Torre a Bonaldo Stringher 161 

Le maggiori banche sono contrarie all'attuazione, in caso 
di mobilitazione o di guerra, di una nuova moratoria. 

1.4.1915 39. Resoconto sommario di un incontro fra Bonaldo 
Stringher e amministratori del Banco di Roma 164 

Risanamento del Banco di Roma da attenersi per mezzo 
di un credito della Banca d'Italia; indisponibilità della 
Banca d'Italia a ulteriori interventi. 

1.5.1915 40. Lettera di Domenico Gidoni a Bonaldo Stringher 167 

Richiesta di consiglio in merito al proprio ingresso nella 
Banca Italiana di Sconto. 

8.5.1915 41. Lettera di Antonio Salandra a Bonaldo Stringher 168 

Richiesta di intervento a favore della Banca Agraria di 
Foggia. 

8.5.1915 42. Lettera di Bonaldo Stringher ad Antonio Salan-
dr a 169 

Si assicura l'intervento a favore della Banca Agraria di 
Foggia. 

9.5.1915 43. Lettera di Vittorio Rolandi Ricci a Bonaldo Strin-
gher 170 

Modalità di un credito della Banca d'Italia all'lLvA desti-
nato all'acquisto di due piroscafi. 

21.5.1915 44. Lettera di Bonaldo Stringher al ministro del Te-
soro Paolo Carcano 172 

Necessità di essere pronti a deaetare una nuova moratoria 
nel caso che la dichiarazione di guerra provocasse ingenti 
ritiri di depositi. 

fine maggio 57. Promemoria della Banca d'Italia 216 
1915 

Resoconto delle trattative del maggio 1915 per un prestito 
britannico all'Italia. 

5.6.1915 58. Accordo finanziario itala-britannico del 5 giugno 
1915 221 

Modalità per la concessione di un prestito britannico di 60 
milioni di sterline. 
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29.7.1915 59. Lettera del ministro del Tesoro Paolo Carcano a 
Bonaldo Stringher 224 

Accreditamento di sterline alla Banca d'Italia per inter-
venti sul mercato. 

3.9.1915 2. Lettera di Bonaldo Stringher a Paolo Carcano 88 

Suggerimenti per il collocamento di buoni del Tesoro 
presso banche italiane. Opportunità di nuove cessioni di 
oro per ottenere ulteriori crediti esteri. 

9.9.1915 45. Lettera di Bonaldo Stringher al direttore de «<l 
Sole» Achille Bersellini 174 

La riapertura delle Borse comporterebbe rischi che non è 
il caso di correre. 

25.9.1915 46. Lettera di Bonaldo Stringher a Paolo Carcano 176 

Contro l'introduzione di una tassa sulle operazioni delle 
stanze di compensazione. 

27.9.1915 60. Lettera di Paolo Carcano a Bonaldo Stringher 226 

Previsione sui futuri accreditamenti di sterline alla Banca 
d'Italia. 

17.11.1915 61. Accordo finanziario italo-britannico del novem-
bre 1915 227 

Modalità per la concessione di un prestito britannico di 
122 milioni di sterline. 

fine nov. 62. Schema di lettera integrativa dell'accordo finan-
1915 ziario italo-britannico 230 

Criteri per una eventuale revisione dell'accordo finanzia-
rio de/novembre 1915. 

17.12.1915 3. Lettera di Bonaldo Stringher a Paolo C arcano 91 

Condizioni per il successo del progettato Prestito nazio-
nale. 

27.12.1915 4. Lettera del presidente del Consiglio Antonio Salan-
dra a Bonaldo Stringher 92 

Condizioni per il successo del progettato Prestito nazio-
naie. 
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11.1.1916 47. Lettera di Bonaldo Stringher a Francesco S. Nitti 178 

Inopportunità di stabilire per legge limiti uniformi alla di­
stribuzione dei dividendi bancm"i. 

28.1.1916 48. Lettera di Maffeo Pantaleoni a Bonaldo Stringher 179 

Condizioni per l'ingresso di un gruppo anglo-belga-fran-
cese nella Banca Commerciale Italiana. 

24.2.1916 63. Lettera di Bonaldo Stringher a Paolo Carcano 231 

Sulla richiesta della società Bastagi di vietare l'esporta-
zione di titoli italiani estratti per il rimborso. 

27.3.1916 64. Lettera di Paolo Carcano a Bonaldo Stringher 233 

Commenti sulla bozza di relazione annuale. Pieno accor-
do sull'inesistenza di facili soluzioni al problema dei cam-
bi. 

21.4.1916 49. Lettera di Domenico Gidoni a Bonaldo Stringher 
e allegato rapporto sulla situazione della Banca Italiana 
di Sconto 182 

Errori di gestione, immobilizzi e grave disordine ammini­
strativo nella Banca. Prindpi per un risanamento. 

28.6.1916 5. Messaggio di Paolo Carcano a Bonaldo Stringher 93 

Richiesta di credito per urgenti necessità di cassa del Te-
soro. 

29.6.1916 6. Lettera di Bonaldo Stringher a Paolo Carcano 93 

Proposta di soddisfare le necessità del Tesom attraverso 
un'operazione di sconto di buoni da parte degli istituti di 
emissione. 

29.6.1916 7. Lettera di Paolo Carcano a Bonaldo Stringher 95 

Approvazione dell'operazione di sconto proposta da 
Stringher. 

29.6.1916 8. Lettera di Bonaldo Stringher al direttore generale 
del Banco di Napoli Nicola Miraglia 96 

Pmposta al Banco di Napoli di effettuare l'operazione di 
sconto approvata da Carcano. 
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2.7.1916 65. Lettera di Luigi Della Torre a Bonaldo Stringher 234 

Richiesta di nulla-osta del Governo pet l'acquisto di so-
cietà a capitale estero operanti in Italia. 

17.9.1916 9. Lettera di Bonaldo Stringher a Paolo Carcano 97 

Dubbi sull'opportunità di emettete un ptestito, data la si­
tuazione del mercato. 

19.9.1916 10. Lettera di Bonaldo Stringher a Paolo Carcano 98 

Un eventuale prestito, anche nell'opinione di banchieri 
privati, non farebbe che ostacolare il collocamento dei 
buoni del Tesoro. 

20.9.1916 11. Lettera di Paolo Carcano a Bonaldo Stringher 100 

Le necessità del Tesoro impongono l'emissione del presti-
to, nonostante le difficoltà che si devono superare. 

25.9.1916 12. Lettera del ministro degli Esteri Sidney Sonnino a 
Bonaldo Stringher 102 

Sonnino e il presidente del Consiglio concordano con 
Stringher sulla questione del prestito. 

31.10.1916 66. Lettera del direttore della sede di Milano Narciso 
Dalforno a Bonaldo Stringher 236 

Il deficit commetciale è la principale causa del rialzo dei 
cambi. 

31.10.1916 67. Lettera del direttore della sede di Genova Italo 
Evangelisti a Bonaldo Stringher 238 

Il deficit commerciale è la principale causa del rialzo dei 
cambi. 

2.11.1916 68. Lettera di Italo Evangelisti a Bonaldo Stringher 241 

Altri fattori che concorrono al rialzo dei cambi. 

21.11.1916 50. Lettera di Bonaldo Stringher al presidente del 
Consiglio superiore della Banca d'Italia Francesco Ce­
riana 

Richiesta di suggerire ad ambienti industriali maggiore 
misura e prudenza nei rapporti con il Governo. 

196 
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24.11.1916 51. Lettera di Francesco Ceriana a Bonaldo Stringher 197 

Lagnanze degli industriali nei confronti del Governo. 

25.11.1916 52. Lettera di Bonaldo Stringher al sottosegretario al-
le Finanze Gualtiero Danieli 199 
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