
Alitalia, il rosso è di 400 milioni
Peggiorano nel quarto trimestre i conti della compagnia. E le offerte per gli
immobili sono inferiori al previsto. Anche Rothschild prepara una cordata

GM Europe
rivede l’utile

Giancarlo
Cimoli

Autostrade fa litigare anche gli spagnoli

Anche Peugeot
soffre la Fiat

VENDITE IN CALO

DOPO SEI ANNI

Esselunga record: 57 milioni incassati il 23 dicembre
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Parmalat-Deloitte, si va a sentenza
ma Piazza Affari non teme un ko
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In risposta ai dazi di Minsk, si ferma l’oleodotto via Bielorussia

Il titolo di Collecchio, tra scambi in ascesa, vola ai massimi dal rientro sul listino. Ma sfuma
la prospettiva di un’intesa extragiudiziale negli Usa con i revisori. E, dopo la memoria di
Bondi (il 5 gennaio), è più vicino lo scontro in aula a New York con Bank of America

Privacy in banca,
il Tesoro mette
sotto accusa Swift

Oggi l’Amf, l’autorità francese di controllo
dei mercati finanziari, emetterà il suo verdet-
to su Pinault/Suez. L’Amf dovrà decidere
quanto tempo concedere al finanziere per for-
malizzare un’eventuale offerta sulla società.
Se Pinault non manifesterà la volontà di pro-
cedere, gli sarà inibita l’Opa per sei mesi. Le
novità di Suez saranno esaminate, la settima-
na prossima, dal cda Enel.  A PAG.4

Prima il braccio di ferro tra Autostrade e Anto-
nio Di Pietro. Poi il duello tra lo stesso mini-
stro e Neelie Kroes, commissario Ue. Ma le Au-
tostrade alzano la pressione anche in casa
Abertis, come fa sapere El Confidential. A pren-
dere l’iniziativa è il presidente di Acs, l’ex nu-
mero uno del Real Madrid Florentino Perez,

che contesta la strategia di Isidro Fainé, lea-
der della Caixa. Perez ha chiesto, senza suc-
cesso, che Abertis compri le sue autostrade ci-
lene (224 chilometri). Invece Abertis ha fatto
rotta verso Eutelsat e la società dei Benetton.
E Perez è ora deciso a chiedere conto del «fia-
sco de Autostrade».  SERVIZIO A PAG.4
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Nel 2007 la Fiat chiuderà al-
meno due nuove alleanze.
Lo ha dichiarato il numero
uno Sergio Marchionne, pro-
tagonista del salone di De-
troit. L’ad del Lingotto ha
anche confermato una vettu-
ra low cost assieme a Tata.
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Alla fine Gap ha gettato la spugna. Il retai-
ler statunitense, in difficoltà, ha chiesto a
Goldman Sachs di cercare alternative stra-
tegiche, inclusa la vendita. Entusiasti gli
azionisti: Gap è balzata fino al 10 per cento.

Marchionne:
due alleanze
per il 2007

Chiusura Prec. Var. Var.% Var.%
% 1 anno 1-gen
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Petrolio, Putin lascia a secco l’Europa

Gap cerca aiuto. E i titoli balzano

Una fase dell’ultimo
Parma-Siena
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DIRETTORE UGO BERTONE 

DIARIO DEI MERCATI

ANNO V - N. 6  - 1,20 EURO

Dow Jones 12424,37 12398,01 0,21 13,37 -0,31
S&P500 1412,80 1409,71 0,22 9,91 -0,39
Nasdaq 1787,26 1785,30 0,11 3,01 1,73
Nyse 9040,12 9025,04 0,17 12,56 -1,08
Russell 2000 776,72 775,87 0,11 11,06 -1,39

F&M IMPRESE

A Caserta
Prodi gioca
anchecontro
De Benedetti

MARTEDÌ 9 GENNAIO 2007
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Rilevaz. Chius. Var. Var.% Var.%
prec. % 1 anno 1-gen

Usa
Dow Jones 12.424,37 +0,21%
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Il Tesoro scende in campo sulla
privacy in banca e il caso Swift.
La bozza di documento realizza-
to da Via XX Settembre per repli-
care all’inchiesta di Bruxelles
denuncia che il caso, nel siste-
ma bancario italiano, esiste e
certifica un deficit nelle informa-
tive fornite ai clienti. Ma, allo
stesso tempo, il dossier italiano
sposta le responsabilità sui verti-
ci del consorzio belga. Sarebbe
Swift a consentire alle autorità
degli Stati Uniti di accedere ille-
galmente al database sulle tran-
sazioni internazionali per indagi-
ni anti-terroristiche. Il livello di
guardia, in Europa e anche in Ita-
lia, continua a essere alto: il Ga-
rante del nostro Paese non esclu-
de sanzioni e promette di chiude-
re il caso entro il 2007. Per ve-
nerdì 12 gennaio, intanto, è in
programma a Bruxelles un verti-
ce degli istituti sulle nuove infor-
mative ai clienti. A PAG. 7

SALE IL TARGET

A PAG. 7

PANORAMA

Eurostoxx50 4123,33 4129,35 -0,15 12,45 0,08
Dax30 6607,59 6593,09 0,22 19,35 0,16
Ftse100 6194,20 6220,10 -0,42 8,07 -0,43
Ibex35 14322,30 14304,70 0,12 31,23 1,24
Cac40 5518,59 5517,35 0,02 13,38 -0,42

Euro/Dollaro 1,3021 1,3003 0,13 7,71 -1,35
Dollaro/Yen 118,7500 118,6250 0,11 3,73 -0,26
Eu/Fr.Svizz. 1,6102 1,6071 0,19 4,41 0,07
Eu/Sterl.Gb 0,6719 0,6741 -0,32 -1,87 -0,29
Euro/Yen 154,6100 154,2473 0,24 11,72 -1,60

Europa
Eurostoxx50 4.123,33 -0,15%

Valute
Euro/Dollaro 1,3021 +0,13%

Suez, Enel aspetta oggi
il verdetto su Pinault

Una raffica
di buy

Finmeccanica
va in orbita

Rilevaz. Chius. Var. Var.% Var.%
prec. % 1 anno 1-gen

QUOTIDIANO ECONOMICO FINANZIARIO POSTE ITALIANE SPA - SPEDIZIONE IN A.P. D.L. 353/03 ( CONV. L. 46/04) ART. 1 COMMA 1, DCB MILANO

Chiusura Prec. Var. Var.% Var.%
% 1 anno 1-gen

Italia
Mibtel 31.888 -0,15%

Gates supera
quota 10 mln

di console

Sergio
Marchionne

«Arriva l’Orso
è il momento
di realizzare»

Siena passa al Mps
Parma, slitta l’asta
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Draghi
stringe

i controlli
sulle Sim
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Canton Ticino Fr.sv. 3,00

FIERA DI LAS VEGAS

PARLA FABER

CALCIO IN ATTESA DI COMPRATORI

BASILEA2

RUMORS

Oggi con
Finanza&Mercati
l’appuntamento

settimanale
con F&M Imprese

Mibtel 31888 31936 -0,15 16,36 -0,01
S&P/Mib 41527 41597 -0,17 14,19 0,22
Mib 30 41500 41571 -0,17 14,69 -0,17
All Stars 17008 17008 inv. 18,54 0,32
Midex 42120 42116 0,01 27,55 0,63
Techstar 12036 12036 inv. 14,95 0,14

Rilevazione alle ore 22.00

An
sa

Lunedì 8 gennaio 2007

Aspettando
Telecom

parte la corsa
su Fastweb

Rilevazione alle ore 22.00

A PAG. 17

A PAG. 9

Bill
Gates
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STEFANIA PESCARMONA

CAMILLA CONTI

PAOLO FIOR

U na nota di ieri Lehman Brothers
tornava a fare i conti sul settore

delle tlc europee. Secondo il broker,
il comparto della telefonia resta uno
dei migliori del prossimo anno e rice-
ve un giudizio di «overweight». E que-
sto sia per la capacità delle aziende
del settore di incrementare i loro pro-
fitti, sia per quella di pagare dividen-
di generosi e in media superiori ri-
spetto a quelli del mercato. Se la re-
gola vale in generale, Telecom Italia
purtroppo fa eccezione. Secondo Leh-
man, infatti le stime sull’Erb del
gruppo (ovvero l’earnings revisions ba-
lance, cioè la media della revisione
delle stime di bilancio sulla società) è
infatti negativa del 4,1%, mentre la
media delle tlc ha un Erb positivo del
9,2 per cento. Nel dettaglio, su 18 so-
cietà prese in esame, le uniche che
hanno un Erb negativo, oltre Tele-
com, sono Kpm (-1,5%) e France
Télécom (-8,6%). Si può notare en
passant che queste previsioni sono
confermate dall’andamento dei prin-
cipali operatori di tlc nei primi giorni
del 2007, nel senso che Telecom Ita-
lia, pur segnando una performance
positiva, è rimasta indietro rispetto
agli altri player europei. Tuttavia, a
margine dello studo di ieri, Lehman
Brothers precisa di avere una posizio-

ne di conflitto d’interesse con il grup-
po presieduto da Guido Rossi, in
quanto dall’11 settembre scorso la
banca d’affari è diventata uno degli
advisor della società circa i piani di
riassetto futuri. Come molti ricorde-
ranno, lo scorso 11 settembre la so-
cietà presentò un piano di scorporto
e societarizzazione delle varie attivi-
tà che puntava a trasformare Tele-
com in una media company. Nel pia-
no presentato allora - e che poi sem-
bra essersi perso per strada - il grup-
po paventava la possibilità di valoriz-
zare tutta o parte della rete fissa e le
attività legate alla telefonia mobile.
Ma poi Telecom ha cambiato strate-
gia, facendo un passo indietro sulle
dismissioni - non ultima quella di Bra-
sil Telecom - e annunciando un nuo-
vo piano industriale per il primo tri-
mestre del 2007. Ora, forse non tutti
sanno che il vice-president di Leh-
man Brothers è proprio Francesco
Caio, ex ad di Cable & Wireles, non-

chè uno dei manager spesso nomina-
ti tra i possibili successori di Riccar-
do Ruggiero alla guida di Telecom.
Indiscrezioni che troveranno nuova
linfa da questo studio di Lehman, vi-
sto che Caio e i suoi bankers stanno
analizzando l’azienda. Raggiungen-
do conclusioni, come dimostra la sti-
ma sull’Erb, che avvalorano la neces-
sità di una sterzata.

Cairo Communications
Sarà stata colpa delle festività di fi-

ne anno, oppure di un generale fer-
mento dei mercati, ma solo ieri gli in-
vestitori si sono accorti che il prossi-
mo 12 febbraio Cairo Communica-
tions staccherà una cedola di 2,5 eu-
ro per azione. Il cda della società si è
infatti riunito il 29 dicembre scorso
per esaminare i dati preliminari del bi-
lancio 2006 che chiude il 30 settem-
bre. Con la cedola che Cairo si appre-
sta a staccare, in sei anni il gruppo ha
pagato 9,90 euro di dividendi. Davve-
ro niente male come rendimento. Tut-
tavia il titolo, che venne collocato ai
tempi della bolla delle tmt, anche con-
siderando tutte le cedole pagate resta
al di sotto dei valori dell’Ipo. Ieri le
azioni di Cairo, galvanizzate dalla no-
tizia, hanno chiuso in rialzo del-
l’1,81% a 44,49 euro. Sommando a
questo importo tutti i dividendi fin qui
distribuiti si arriva a un totale che re-
sta inferiore del 16% rispetto ai 65 eu-
ro che rappresentano il prezzo di col-
locamento, avvenuto nel luglio 2000.

Finmeccanica
La società incassa il primo acconto

del dividendo promesso dal governo
nel 2007. Di norma è Pier Francesco
Guarguaglini a staccare la cedola a
favore del Tesoro (azionista al 32%
del capitale). Ma ieri il rapporto si è
rovesciato. Merrill Lynch ha emesso
un report assai positivo che ha spin-
to il titolo a chiudere al nuovo record
di 21,09 euro. «Blue skies on the ho-
rizon for 2007 (Cieli blu all’orizzon-
te, ndr)», scrive la banca d’affari, che
ha aumentato del 20% il target pri-
ce, portandolo da 20 a 24 euro. La
ragione non ha nulla di meteorologi-
co. La spiegazione, viceversa, è pret-
tamente politica: l’incremento del
13,5% del budget 2007 della difesa.
In questo modo, in primo luogo,
Finmeccanica si copre le spalle in pa-
tria, «rimuovendo uno dei maggiori
rischi che gravavano sul titolo», do-
po il cambio di guida al governo del
Paese. Inoltre, Merrill rileva come
l’aumento di budget, se comporterà
incrementi dell’ordine del 20% di
spese generali, personale e operazio-
ni, si tradurrà invece in «un probabi-
le raddoppio degli ordinativi, da 1,51
a 3,25 miliardi». Commesse per cui
Finmeccanica gioca in casa. Un bel
dividendo in arrivo da Roma.

Bloomberg è un marchio registrato
di Bloomberg L.P.

Cremonini e Marr
via allo shopping

Natale da favola perCaprotti
e fanno festa solo i manager

Parmalat, sul rally l’ombradelgiudice

Borletti,Printempssciopera
nel primo giorno dei saldi

www.finanzaemercati.it

Qui a fianco l’ex commissario straordi-
nario di Parmalat, ora amministrato-
re delegato, Enrico Bondi. In alto il ral-
ly realizzato dal titolo negli ultimi me-
si sulla scorta delle attese di accordi
extragiudiziali con le banche italiane
ed estere.

Per Bernardo Caprotti, patron dell’Esse-
lunga, quello del 2006 è stato un Natale
da incorniciare. Secondo fonti finanzia-
rie, infatti, nella sola giornata del 23 di-
cembre il gruppo milanese della grande
distribuzione avrebbe messo a segno un
fatturato di 57 milioni di euro. Una cifra
esorbitante che lascia prevedere un bilan-
cio record per Caprotti vicino a 5 miliardi
dopo un già ricco 2005 chiuso con un giro
d’affari di 4,3 miliardi (più 4,8% rispetto
al 2004) e un utile netto di 107,2 milioni
grazie alla drastica cura dimagrante sul
fronte dei costi e dei prezzi di vendita (ta-
gliati di oltre il 4%) e alla riorganizzazio-
ne della top line manageriale. Conti a par-
te, il 2007 si preannuncia caldo per la ca-
tena distributiva reduce da un’agguerrita
battaglia d’autunno a colpi di inserzioni a
pagamento sui principali quotidiani gene-
ralisti contro «i tentativi di ingerenza» di
Coop e governo con la «scusa della difesa
dell’italianità». Secondo alcuni osservato-
ri, infatti, la campagna stampa avrebbe
avuto un obiettivo preciso: preparare il
mercato a digerire la vendita del gruppo
agli inglesi della Tesco o a Wal Mart, il
colosso Usa che ormai da tre anni fa una
corte serrata agli scaffali di Caprotti. I
contatti con gli americani sarebbero ri-
presi qualche mese fa e avrebbero riguar-
dato un’offerta di 4 miliardi di euro. La
vendita della propria creatura a Tesco o
a Wal Mart, è sempre stata smentita con
ostinazione da Caprotti che, però, ha pre-
ventivamente messo sotto chiave il teso-
ro immobiliare del gruppo (stimato attor-
no a 600 milioni) scorporando gli 84 su-
permercati di proprietà in una nuova so-
cietà denominata La Villata con sede a
Milano e capitale sociale di 45 milioni.

Risiko a parte, il nuovo anno rischia
già di diventare rovente anche per le re-
lazioni della proprietà di Esselunga con
i sindacati (i cui iscritti sono aumentati
del 25% nel 2005). Rapporti che stori-
camente non sono mai stati idilliaci: i

rappresentanti dei dipendenti hanno
più volte lamentato turni massacranti e
una eccessiva rigidità del modello di la-
voro imposto dal fondatore. Durante le
feste natalizie, però, la tensione sareb-
be salita ulteriormente dopo che in
azienda si è sparsa la voce di un regalo
straordinario di Caprotti alla prima li-
nea manageriale. Non il solito panetto-
ne, questa la favola circolata con il tam
tam fra gli scaffali, ma cinque fuorise-
rie fiammanti recapitate ai fortunati di-
rigenti direttamente nel garage del
quartier generale di Pioltello. Il gossip,
vero o presunto, è bastato a far saltare
i nervi dei dipendenti, costretti a fare
straordinari e miracoli per coprire i «bu-
chi» di un turnover così elevato da ra-
sentare livelli patologici.

Dopo aver chiuso in bellezza il
2006 con l’annuncio di una tran-
sazione extragiudiziale da 112
milioni con Bnl e Ifitalia, Par-
malat non arresta la sua corsa
in Borsa e inizia a collezionare
l’attenzione e l’apprezzamento
di diversi broker internazionali.
Un rally motivato soprattutto
dalle attese per una rapida solu-
zione delle controversie legali
sia in Italia sia negli Stati Uniti.
Così anche ieri il titolo è salito a
Piazza Affari dell’1,93% a
3,436 euro, il massimo storico
da quando Parmalat è ritornata
a Piazza Affari nell’ottobre
2005. E ieri, a supportare il rial-
zo, sono tornati anche i volumi
con oltre 11 milioni di azioni
scambiate.

Tuttavia, i segnali che arriva-
no dagli Stati Uniti non paiono
incoraggianti sotto il profilo del
contenzioso. Anzi, il termine del
31 dicembre per la sospensione
delle udienze - sospensione ri-
chiesta dalla stessa Parmalat al
giudice Lewis Kaplan per finaliz-
zare un accordo extragiudiziale
con i revisori della Deloitte &
Touche - è scaduto senza che
nulla sia successo. Né, d’altro
canto, le banche coinvolte nella
controversia, prime fra tutte
Bank of America e Citigroup,
hanno avanzato proposte di
transazione all’ex commissario
straordinario (ora amministrato-
re delegato) di Parmalat, Enri-
co Bondi. Anzi, la causa legale
con richieste di risarcimento mi-
liardarie che pende innanzi al

Southern District of New York
sembra destinata a entrare mol-
to presto nel vivo. Il 5 gennaio il
gruppo di Collecchio ha deposi-
tato una lunga memoria con cui
si oppone alle richieste di esibi-
re ulteriore documentazione da
parte di Bank of America, ma
entro breve - con la ripresa delle
udienze - verrà probabilmente
fissata la data per la deposizio-
ne di Bondi. Deposizione richie-
sta da Bank of America che
avrebbe dovuto aver luogo il 27
novembre scorso e poi rimanda-
ta per effetto della sospensione
delle udienze.

Secondo fonti legali, il nume-
ro uno di Collecchio eviterebbe
volentieri la trasferta dopo che
lo scorso autunno era emerso
nel corso della deposizione del-
la consulente della procura, Ste-
fania Chiaruttini, che questa
era stata nel medesimo tempo
consulente del gruppo in ammi-
nistrazione straordinaria. Co-
munque sia, a meno di sorprese
dell’ultima ora, per quanto ri-
guarda le cause statunitensi
sembra prevalere la logica del
muro contro muro e, terminata
la fase istruttoria, il processo
dovrebbe prendere il via appe-
na prima dell’estate.

Nel frattempo a Piazza Affari si
continua a scommettere. E le
puntate - dopo le conferme della
Corte Costituzionale sulla legitti-
mità delle revocatorie - sono tut-
te a favore di Bondi, tanto che il
titolo negli ultimi tre mesi ha gua-
dagnato quasi il 20% e alcuni
broker hanno rivisto al rialzo il
target price Parmalat a 3,9 euro.

Cremonini si è rafforzata nel
segmento della ristorazione,
mentre la controllata Marr è en-
trata nella distribuzione dei pro-
dotti alimentari ai bar. Ieri, Cre-
monini ha esercitato l’opzione
di acquisto sul restante 50% del
capitale di Rail Gourmet
España, società con sede a Ma-
drid che gestisce i servizi di ri-
storazione a bordo di tutti i treni
spagnoli ad alta velocità (Ave).
L’operazione, dal corrispettivo
di 1,75 milioni, era attesa dal
mercato. A fine novembre l’ad
Vincenzo Cremonini aveva det-
to: «All’inizio del 2007 esercite-
remo la call su Rail Gourmet, in
anticipo rispetto alla scadenza
naturale fissata a giugno 2008».
Il passaggio delle azioni avver-
rà entro la fine di gennaio; il pa-
gamento il 3 luglio. Con un giro
d’affari stimato in circa 30 milio-
ni, l’azienda spagnola è titolare
di una concessione per i servizi
di ristorazione sui 70 treni ad al-
ta velocità delle ferrovie spagno-
le fino al 31 dicembre 2008. La
ristorazione è solo una delle tre
aree di business (insieme alla
produzione e distribuzione) in
cui opera Cremonini: nel 2005,
su un fatturato complessivo di
2,129 miliardi, i ricavi del com-
parto sono stati 299 milioni, in
crescita dell’11,6% sul 2004.
Ma è il settore destinato a cre-
scere di più. Giovedì 11 genna-
io, l’ad della divisione ristorazio-
ne, Valentino Fabbian, terrà
una conferenza stampa per illu-
strare il programma di riorganiz-

zazione delle attività, le novità
operative del 2007, i dati previ-
sionali di fine 2006 e lo stato di
avanzamento delle gare per l’as-
segnazione delle concessioni
delle aree di ristoro autostrada-
le in Italia. Considerando tutti e
tre i comparti, Cremonini stima
di realizzare nel 2006 oltre 2,3
miliardi di ricavi (contro i 2,129
miliardi del 2005), e un ebitda
di 130 milioni (rispetto ai prece-
denti 117,1 milioni) pur in pre-
senza di investimenti importan-
ti. Intanto, sempre ieri, la con-
trollata Marr ha rilevato, per
2,8 milioni, New Catering, azien-
da di Forlì attiva nella distribu-
zione di prodotti alimentari ai
bar.

TELECOM ITALIA
Quotazioni in euro   2,36 +0,21%

Igd mette in cantiere un nuovo
centro commerciale. Il gruppo
emilianoha firmatouncontrat-
to preliminare con Sviluppo
Trapani per l’acquisto di una
galleria commerciale che verrà
costruita a Trapani. L’investi-
mento complessivo sarà 54,6
milioni. I lavori inizieranno a
giugno 2008, l’inaugurazione
è prevista per la fine del 2009.
«Questa acquisizione permet-
te di avvicinarci all’obiettivo di
investimento triennale
2005-2008 di 810 milioni», ha
dichiarato l’adFilippoCarbona-
ri. Non esulta la Borsa, dove il
titolo ha perso il 3,5%, scen-
dendo a quota 3,7 euro.

Non accadeva dal 2004. Allora i sin-
dacati di Printemps, ancora gruppo
Ppr, invitarono i dipendenti a sciope-
rare un paio di ore nella mattinata di
inizio dei saldi d’inverno. Questa vol-
ta, nell’era Borletti, rilanciano: le or-
ganizzazioni di categoria hanno an-
nunciato lo sciopero nell’intera gior-
nata d’avvio dei saldi (domani). Una
misura aggressiva che il sindacato ha
deciso di adottare dopo l’«estensione
dell’orario e delle condizioni sempre
più difficili di lavoro». In particolare,
le organizzazioni puntano il dito sul-
l’allungamento degli orari nei cosid-
detti «periodi eccezionali», ovvero fe-
ste e saldi. Ma sono anche preoccupa-
ti per il futuro del gruppo. Soprattut-

to da quando è trapelata l’indiscrezio-
ne dell’imminente uscita di scena del
presidente Laurence Danon. Una noti-
zia che non è stata ancora ufficializza-
ta. Anche se sembra che già da tempo
Maurizio Borletti abbia dato mandato
a dei cacciatori di testa per identifica-
re il nuovo presidente dei magazzini
di Boulevard Haussman. Il numero
uno di Rinascente sta cercando un
manager capace di migliorare la red-
ditività del gruppo. Come? Puntando
soprattutto sulla fascia alta. Nelle
idee di Borletti, infatti, bisogna mi-
gliorare il posizionamento. Per que-
sto sono stati già annunciati investi-
menti per 280 milioni in cinque anni.  
 F.C.

Telecom Italia

Ieri il titolo ha segnato il record assoluto a 3,43 euro sulle attese di nuove transazioni con le
banche.Negli StatiUniti,però, èancoramurocontromuroeprobabilmente si andrà ingiudizio

Im
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finis@finanzaemercati.it

Clamorosa decisione dei sindacati che hanno deciso
l’astensione per domani, il primo giorno dei ribassi
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Incasso record il 23
dicembre: 57 mln
e un giro d’affari
2006 che sfiora
5 miliardi
Il patron Esselunga
offre in regalo
ai dirigenti top
una fuoriserie
In azienda cresce
la protesta: ritmi
degni di Wal Mart

Igd acquisterà centro
commerciale a Trapani

PARMALAT
Quotazioni in euro   3,43 +1,93%
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Edison si mangia il regalo di Cazenove. L’utili-
ty guidata da Umberto Quadrino ha perso ieri
l’1,84% chiudendo a 2,025 euro. In questo mo-
do, il titolo ha bruciato più di quanto guadagna-
to nella seduta di venerdì, quando un report di
Cazenove aveva spinto l’azione a guadagnare
l’1,38% e di raggiungere quota 2,063 euro.
Non è bastato il lusinghiero giudizio della ban-

ca inglese a dare
continuità al rialzo,
e così Edison regi-
stra un calo del
2,45%da iniziogen-
naio. Eppure, Caze-
nove ha assegnato
alla società un fair
value (calcolato at-
traverso il metodo
della somma delle
parti) di 2,5 euro

con giudizio outperform. «Edison - scrive la ban-
ca - è l’azienda energetica italiana con la strate-
gia più focalizzata sulla costruzione di nuove
strutture di importazione di gas». Grazie a que-
sta strategia, esplicitata di recente nel busi-
ness plan 2007-2012, «la società in pratica rad-
doppierà i volumi di gas venduti sul mercato ita-
liano e diventerà totalmente indipendente da
acquisti di gas». Lo studio di Cazenove ritiene
che «il potenziale nel medio termine del busi-
ness del gas di Edison non sia pienamente rico-
nosciuto nell’attuale prezzo di mercato».

Oro
Usd/oncia  608,50 +0,18%

Giornata di stallo ieri sul mercato
obbligazionario che, in attesa di
nuovi spunti sul fronte macro, è ri-
masto vicino ai livelli di chiusura
di venerdì 5 gennaio. In apertura, e
per alcune ore, i prezzi dei bond
avevano tentato la risalita, sospin-
ti in parte dall’unico dato rilevante
diffuso, sempre ieri, sulle vendite
retail in Germania, scese a novem-
bre contrariamente all’attesa degli
analisti. E sostenuti anche dalla
speculazione secondo cui gli inve-
stitori, attratti da rendimenti or-
mai ai massimi degli ultimi quattro
anni, potrebbero presto fare rotta
sull’obbligazionario. La crescita,
però, si è sgonfiata nel corso della
giornata, e l’attenzione dei trader
si è spostata sulle emissioni attese

in settimana, tra cui figurano le ria-
perture di due titoli italiani, un
trentennale e un quinquennale. Ie-
ri sono rimasti sulla parità sia il de-
cennale europeo di riferimento, il
bund tedesco, sia il Btp a 10 anni,
che dà un rendimento del 4,2% con
prezzo a 96,76. Fermo anche il Btp
a 30 anni, che ha chiuso con rendi-
mento al 4,46% e prezzo a 93,1.
Tornando alle nuove emissioni, il
ministero dell’Economia ha comu-
nicato l’ammontare dei Btp che ver-
ranno offerti nell’asta dell’11 gen-
naio. Si tratta di Btp quinquennali
15 settembre 2006-2011, settima
tranche, per 2,5 miliardi di euro; e
Btp trentennali 1˚ agosto 2005-1˚
febbraio 2037, decima tranche, per
2 miliardi di euro. A.L.
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Brent
Usd/barile  55,17 -0,85%

I dati positivi sulle sottoscrizioni convinco-
no gli analisti e premiano Azimut che ieri ha
chiuso la giornata a 10,58 euro con un balzo
del 3,42 per cento. Venerdì scorso, a poche
ore dalla chiusura degli scambi, Azimut ave-
va annunciato una raccolta positiva, per l’in-
tero 2006, di 1,6 miliardi. Un trend in contro-
tendenza rispetto all’industria italiana del ri-

sparmio gestito,
che lo scorso anno
ha accusato un ros-
so di 17,9 miliardi.
Le poche note posi-
tive sono arrivate
dai gestori indipen-
denti rispetto ai
grandi gruppi ban-
cari, come Azimut,
Kairos ed Ersel. Il
dato ha messo le

ali alla sgr di Pietro Giuliani nella prima se-
duta di Borsa della settimana e ha subito
mosso gli analisti. Cheuvreux ha rivisto al
rialzo il target price sul titolo, portandolo a
13 euro. Goldman Sachs, invece, ha mante-
nuto il prezzo obiettivo a 10,2 euro poiché
ritiene possibile una correzione delle Borse,
nel medio termine, che frenerebbe anche la
raccolta delle sgr. Ma ha espresso una previ-
sione molto positiva, pur senza quantificar-
la, sui dati di bilancio relativi al quarto trime-
stre 2006, non ancora resi noti.
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Ancora una giornata all’insegna del rialzo
per Lottomatica che ieri a Piazza Affari ha
chiuso in progresso del 2,37% a 32,42 euro,
con scambi vicini all’1% del capitale sociale.
A giovare al titolo hanno contribuito i dati
positivi sulla raccolta del Gratta&Vinci, che
hanno controbilanciato la flessione del Lot-
to. Secondo un’elaborazione di Agipronews

su dati del Consor-
zio Lotterie Nazio-
nali che fa capo a
Lottomatica, il
2006 è stato un an-
no record per la
raccolta delle lotte-
rie istantanee
Gratta & Vinci,
che ha sfiorato i
3,9 miliardi di eu-
ro contro gli 1,5

miliardi del 2005 (più 158,6%). In calo, ma
sempre piuttosto consistente il dato riferito
al Lotto, che nel 2006 ha registrato una rac-
colta di circa 6,6 miliardi contro i 7,3 miliar-
di del 2005 (-11%). In particolare a dicem-
bre la raccolta del Lotto si è attestata a
543,9 milioni, contro 527,5 milioni di novem-
bre e 672,1 milioni di dicembre 2005. Gli in-
cassi del Gratta & Vinci dell’ultimo mese
dell’anno scorso hanno invece raggiunto
436,2 milioni, contro 425,4 milioni di novem-
bre e 225,9 milioni di un anno prima.

Ieri l’andamento sottotono di
Wall Street non ha consentito al-
le Borse europee di mantenere i
discreti guadagni messi in mo-
stra nella prima parte della gior-
nata. Solo Francoforte e Madrid
hanno saputo chiudere in rialzo
salendo rispettivamente dello
0,22 e dello 0,12 per cento. Piat-
ta Parigi, mentre hanno archivia-
to la giornata in negativo Milano
(meno 0,17%), Londra (meno
0,42%) e Zurigo (meno 0,56%).
La seduta è stata particolarmen-
te contrastata a livello settoria-
le: ben comprati i titoli delle ri-
sorse di base e delle tlc, riscoper-
te in scia alle prime avvisaglie di
rotazione sui temi che hanno sot-
toperformato nel 2006. La gior-
nata è stata invece pesante per i
farmaceutici, colpiti da ampie
prese di beneficio dopo i recenti
rialzi. Molto volatili i petroliferi
che dopo una partenza in forte
denaro hanno azzerato nel pome-
riggio i guadagni. A spingere la
prima ondata di acquisti sui tito-
li oil è stato l’ulteriore rialzo dei
prezzi del greggio dopo il recupe-
ro iniziato venerdì 5 gennaio.
Ma in serata il petrolio ha inver-
tito la rotta. Tra i driver della mo-
mentanea crescita delle quota-
zioni del barile, viste a New
York oltre 57 dollari, ci sono sta-
te le notizie di una riduzione del-
le forniture dalla Russia all'Eu-
ropa, a causa della crisi tra Mo-
sca e la Bielorussia (che riforni-
sce Polonia e Germania). Tra le
commodity, in rialzo anche il
gas naturale, mentre si è regi-
strata alta volatilità su oro e ar-
gento, alimentata anche dalle
oscillazioni del dollaro. Il bigliet-
to verde nel durante è arrivato a
schiacciare l’euro a ridosso di
1,297 per poi ritornare oltre la
soglia di 1,30. Anche lo yen si è
concesso un nuovo allungo sulla
moneta unica, effettuando una

momentanea escursione sotto
154 per poi tornare sui livelli del-
la giornata precedente. Wall
Street si è mostrata in generale
spenta, ma non sono mancate al-
cune storie a cercare di rompere
il clima di apatia del mercato, in
parte causata dall’attesa dell’im-
minente inizio della nuova sta-
gione delle trimestrali Usa. Ben
comprata Ibm su cui gli analisti
di Ubs hanno rivisto al rialzo la
raccomandazione sul titolo, por-
tandola a buy dal precedente neu-
tral, e il target a 118 dollari dai
100 dollari precedenti. A pochi
minuti dalla chiusura, tuttavia,
il mercato americano era torna-
to in positivo: il Dow Jones gua-
dagnava così lo 0,26%, lo
S&P500 era in rialzo dello
0,27%, mentre il Nasdaq mostra-
va un guadagno dello 0,26 per
cento. A Piazza Affari, invece, il
Mibtel ha perso lo 0,15 per cen-
to. Meglio il Midex, che ha chiu-
so invariato grazie agli spunti di
Azimut (più 3,42%), Tiscali (più
2,17%) e Ifi Priv (più 2,01%).
Sulla prima Cheuvreux ha alza-
to il target a 13 euro da 11, reite-
rando il giudizio outperform, men-
tre Goldman Sachs ha conferma-
to il titolo nella European buy
list. Tra le big cap giornata da ri-
cordare per StM (più 2,69%)
che per Société Générale è il tito-
lo favorito in Europa nel settore
dei semiconduttori per il 2007.
Molto bene anche Finmeccanica
(più 1,99%) e Parmalat (più
1,93%), sostenute da giudizi po-
sitivi di alcune società di analisi.
Tra gli industriali da segnalare
lo spunto di Ansaldo su cui Gold-
man Sachs ha alzato il giudizio a
buy con target price a 9 euro.
Sottotono i bancari, a eccezione
di Banca Mps (più 0,47%). Tra i
più deboli Bpm (meno 1,64%) e
Intesa Sanpaolo (meno 0,98%).
In calo anche i big Eni (meno
0,64%) ed Enel (meno 0,92%).
Nel complesso stabili i volumi.

LeBorse del VecchioContinente partono bene, ma l’avvio sottotono dei mercati statunitensi raffredda
leaspettative.Pesa l’attesaper lanuovastagionedelle trimestrali americane. Il dollaroprimavede1,297
poi tornaoltre1,30.Partenza in rialzoper il petroliocheperò inserata inverte la rotta.AMilanobeneStM

EDISON

Dura un giorno
l’effetto Cazenove

WallSt. frena l’entusiasmod’Europa

LOTTOMATICA AZIMUT HOLDING

Gratta, gratta
e Vinci il record

Per Cheuvreux
vale 13 euro

Titoli di Stato
Bund 115,95 +0,04%
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Classifica per volumi

Classifica per controvalore

BOND

S&P/Mib Chiusura 41.527 ▼ -0,17%

S&P/Mib
Grafico intraday

Eni 543.875.214
Unicredito 359.489.699
Enel 319.466.227
Telecom It. 293.713.331
Generali 239.296.310
St 224.265.377
Tenaris 193.465.773

Fiat 162.020.972
Saipem 97.485.734
Capitalia 95.643.443
Finmeccanica 94.137.671
Alitalia 82.543.239
Fastweb 82.065.468
Pop.Vr e No 75.625.758

Indice CRB
Livello 290,84 -0,09%

Lottomatica
Quotazioni in euro   32,42 +2,37%

Lme

TechStar
Grafico intraday

I CASI DI PIAZZA AFFARI

Oro 606,9 -

Argento 12,1 -

Platino 1109,0 -

Rame 252,7 -

Crude oil 56,3 -

Gasolio risc. 156,6 -

Gas naturale 6,2 -

Cacao 1589,0 -1,12

Caffe' 120,1 -0,29
Cotone 54,6 0,33
Grano 464,0 -1,33
Granoturco 363,3 -1,36
Soia 664,0 -0,60
Succo arancia 201,9 -0,03
Zucchero 11,2 0,63
Bovini vivi 93,4 0,89
Suini 60,3 -0,25

Alluminio h.g. 2608 -3,41

Rame 5611 -1,82

Piombo 1620 -3,86

Nichel 33100 -3,22

Stagno 10600 -2,75

Zinco 3910 -4,28

Telecom It. 124.244.218

Alitalia 77.505.389

Unicredito 52.788.502

Seat P.G. 42.277.758

Enel 41.392.359

Pirelli & C. 40.900.201

Rdm Realty 22.506.649

Eni 21.965.881

Telecom It. Rnc 16.222.548

St 15.413.428

Capitalia 13.363.622

Parmalat 11.194.469

Fiat 11.193.932

Tenaris 10.631.740

BTP SCADENZA AGOSTO 2016
Cedola 3,75 % - Rendimento in %

Sap
Germania/euro   42,20 +3,38%

Edison
Quotazioni in euro  2,03 -1,84%

Linde
Germania/euro  80,15 +3,25%

Crb

MATERIE PRIME

Chiusura Prec. Var. Var.% Var.%
ore 20.30 % 1 anno 1-gen

Nokia
Finlandia/euro  15,10 -1,05%

Azimut Holding
Quotazioni in euro  10,58 +3,42%

Aem 2,49 -0,48 9,4
Alitalia 1,07 -0,56 77,5
Alleanza 10,21 -0,16 5,0
Autogrill 14,15 -0,16 1,6
Autostrade 21,75 -1,09 1,2
B.ca MPS 4,93 0,47 4,5
B.ca Pop. Italiana 11,13 -0,06 4,5
B.ca Pop. Milano 13,45 -1,64 2,3
B.ca Pop. Vr-No 22,27 -0,22 3,4
BPU 20,94 -0,62 1,8
Bulgari 10,62 -1,04 1,2
Buzzi Unicem 21,17 -0,47 0,2
Capitalia 7,16 -0,11 13,4
Ed. Espresso 4,22 -0,02 1,1
Enel 7,72 -0,92 41,4
Eni 24,76 -0,64 22,0
Fastweb 46,57 2,19 1,8
Fiat 14,47 0,08 11,2
Finmeccanica 21,02 1,99 4,5
Fondiaria-Sai 36,54 0,36 0,7

Generali 33,29 -0,92 7,2
Intesa Sanpaolo 5,68 -0,98 90,7
Italcementi 21,56 0,47 0,3
Lottomatica 32,42 2,37 1,4
Luxottica 22,96 -1,46 1,4
Mediaset 9,21 0,38 6,5
Mediobanca 18,07 0,04 2,7
Mediolanum 6,33 0,13 3,4
Mondadori 8,05 0,10 0,7
Parmalat 3,44 1,93 11,2
Pirelli & C. 0,78 1,25 40,9
Saipem 18,75 -0,39 5,2
Seat Pg 0,47 0,97 42,3
Snam Rete Gas 4,29 0,97 8,8
Stmicroelectronics 14,55 2,69 15,4
Telecom Italia 2,36 0,21 124,2
Tenaris 18,20 0,70 10,6
Terna 2,51 0,20 10,0
Unicredito 6,81 -0,10 52,8
Unipol 2,83 -0,14 7,0

Ratti 2.384.661 136.132 1652% 2,21%
Vemer Siber 4.848.687 377.916 1183% 7,04%
Valsoia 46.970 3.898 1105% 4,67%
Emak 272.871 23.490 1062% 3,01%
Pierrel 479.225 42.007 1041% 11,28%
Ipi 46.722 4.301 986% -1,89%
Ciccolella 1.869.220 232.738 703% 11,38%
Class Editori 2.039.486 256.367 696% 3,24%
Prima Industrie 75.278 9.623 682% 4,85%
Buzzi Unicem-Rnc 388.731 60.984 537% -0,56%
Lavorwash 201.580 36.930 446% 0,93%
Granitifiandre 115.423 23.429 393% -0,13%
Exprivia 505.057 120.539 319% 1,52%
Mittel 391.819 96.931 304% 0,75%
Ifi priv. 605.505 160.992 276% 2,01%
Azimut 1.632.225 460.074 255% 3,42%
Nav. Montanari 618.982 188.113 229% -3,88%
Cremonini 707.635 219.450 222% -0,15%
Zucchi 35.121 11.639 202% -0,10%
Cairo Comm. 67.281 24.170 178% 1,81%

DJ CBOT TREASURY
Valore: 130,41  inv.

Riapre l’asta dei Btp a 5 e 30 anni

Fonte: Ufficio studi Borsa & Finanza su dati Bloomberg

SOSPETTISCAMBI

Bund 115,95 115,90 0,04 -5,22 -0,07
Gilt 107,73 107,65 0,07 -6,06 -0,37
JBond 133,81 133,74 0,05 -2,99 -0,18
Swiss 126,54 126,90 -0,28 -6,45 -0,44
TBond 112,09 112,16 -0,06 -1,78 0,59

FABRIZIO GUIDONI

La chiusura positiva
di Wall Street, in
assenza di variazioni
di rilievo del prezzo
del petrolio,
potrebbe consentire
alle Borse europee
di riprendere il trend
rialzista. È così attesa
un’apertura positiva
dei listini continentali.

Volumi  Volumi

Controval.  Controval.

Valore Var.
%

Valore Var.
%

Valore Var.
%

Valore Var.
%

Rilevazione alle ore 20.30

Sentiment
DI APERTURA

Sono riportati i 20 titoli che nell’ultima seduta hanno avuto il maggiore incremento
di volume rispetto alla propria media a 20 giorni (purchè superiore a 2.000 pezzi)

Prezzo Var.% Vol
di rif. gg. (mln)

Per l’invio di report e analisi: ufficiostudi@finanzaemercati.itwww.finanzaemercati.it Perle quotidiane di informazione

Volumi Media Variaz. Variaz.
della seduta vol. 20 gg. volumi prezzo

ORE:

I giudizi positivi
di Deutsche Bank
e Credit Suisse
hanno consentito
a Sap di chiudere
la seduta di ieri
in progresso
del 3,38 per cento.
Gli analisti sono
ottimisti sul futuro
del colosso tedesco
del software.

Linde ha ceduto
la divisione gas
in Polonia
ad Air Products &
Chemical per 370
milioni di euro. Il
mercato ha accolto
bene l’accordo
dato che i titoli del
gruppo tedesco
hanno chiuso in
rialzo del 3,25%.

I CASI IN EUROPA

Prezzo Var.% Vol
di rif. gg. (mln)

ORE:

Rilevazione Comex: ore 20.30

Rilevazione alle ore 20.30

Rilevazione ore 20.30

Nokia ha registrato
nella seduta di ieri
un calo dell’1,05%
a causa della
decisione della
Commissione sugli
investimenti esteri
Usa di imporre
una serie
di restrizioni
all’accordo tra
Nokia e Siemens.

Non si conferma lo spunto del Brent che
scende a 55,17 dollari al barile. Il prezzo
spot segna invece 55,11 dollari.

L’oro tenta una reazione e sale a 608,50
dollari l’oncia. Prima resistenza a 610,86.
Uptrend negato sotto 605,09 dollari.



Bruxellesnoncedeagli attacchidiAntonioDiPietroechia-
ma in causa Romano Prodi per riportare all’ordine il titola-
re delle Infrastrutture. «Se Di Pietro ha dei dubbi su quali
interessi debbano difendere i commissari europei dovreb-
be consultare il suo premier», ha tuonato ieri il portavoce
della Commissione, Johannes Laitenberger, commentan-
do le dure accuse lanciate dal ministro al vicepresidente
dell’esecutivoUe Franco Frattini, sul caso Autostrade. Nel
frattempo,Neelie Kroes non farà marcia indietro sullaboc-
ciatura del governo italiano alla fusione Autostrade-Aber-
tis. La decisione in arrivo nei confronti dell’Italia «nonsarà
una condanna», ha spiegato ieri un portavoce del commis-
sario Ue alla Concorrenza. Tuttavia, ha aggiunto, «visto
che Roma ha ritirato la decisione del 5 agosto contestata

da Bruxelles, si trat-
terà di stabilire se
chiudere il caso o for-
mulare un’altra valu-
tazione preliminare».
Alla luce dei nuovi
sviluppi, sono due le
strade che Bruxelles
potrebbe percorrere:
se si dovesse stabili-
re che l’Italia non ha
violato lenormeUe si
archivierebbe il dos-
sier, nel caso invece
laCommissioneeuro-
peaappurasse l’infra-
zione dell’articolo 21
del Trattato europeo,
che dà a Kroes com-

petenzaesclusivasulleoperazionididimensionecomunita-
ria, verrebbe inviata la valutazione preliminare e si fisserà
una scadenza per la relativa risposta. Se la replica dell'Ita-
lia non convincesse allora l'Antitrust Ue potrebbe emette-
re una condanna che le parti potrebbero fare valere nei tri-
bunalinazionali.La decisione era attesapermercoledì,ma
è probabile che slitti al 17 gennaio gennaio. Intanto scop-
pia il caso Di Pietro anche a Palazzo Chigi. Anche il mini-
stro per le Politiche comunitarie, Emma Bonino, ha spara-
to a zero contro il ministro annunciando che denuncerà il
caso in occasione del vertice di Caserta del 25 marzo. «In
occasione dell’anniversario dei trattati europei - ha detto -
mi auguro che il presidente Prodi faccia chiarezza su come
ogni ministro si deve comportare».  F.N.

Aumenti di capitale

Opa

Periodo Controvalore Caratteristiche
BANCA
ITALEASE

Entro
giugno 2007

300 mln Emissione di max. 16 mln di az. dal
val. nom. di 5,16 euro da offrirsi in

opzione agli az.
CATTOLICA
ASSICURAZ.

- 36,0 mln Emiss. di max 12 mln di az. ord. (val
nom. 3 euro) da offrire in opz. ai soci

con eventuale sovrapprezzo
CREVAL - - Emiss. di 107 mln di az. parte gratuite

(53,55 mln di az.) e parte a
pagamento (53,55 mln) da offrire agli
az. in rapp. di una nuova az. ogni due
possedute a un prezzo tra 9 e 11 euro

DATA
SERVICE

Entro luglio
2007

10,0 mln Emis. di 3,86 mln di az.

KERSELF 27.12 - 17.01
Negoziazione
dei diritti di

opzione
27.12 -10.01

5,0 mln Emis. di 1,53 mln di az. al prezzo di
3,25 euro ciascuna, da offrire agli

azionisti in rapporto di 3 nuove az.
ogni 20 possedute

Periodo Prezzo Adesioni

B.CA FIDEURAM * 12.12 - 18.01 5,000 euro 30.933.982 az. su 73.506.652

CDB WEB TECH - 2,874 euro -

IRIDE 19.12 - 16.01 2,1247 euro 123.451 az. su 305.022.290 az.

JOLLY HOTELS Entro genn. 25 euro -

S.S. LAZIO 27.12 - 31.01 0,40 euro 259.007 az. su 33.514.556 az.

(*) Opa residuale

Ufficialmente al quartier generale
dell’Enel il dossier Suez non è stato
riaperto, benché la fusione con Gdf
sia slittata di almeno sei mesi e in pi-
sta per il colosso francese dell’ener-
gia sia tornato François Pinault. La
questionepotrebbe però tornarea te-
nere banco in occasione della prossi-
ma riunione del cda. L’appuntamen-
to, secondo alcune indiscrezioni, è in
programmaper il18gennaioperana-
lizzare, tra l’altro, il piano industriale
2007-2011. L’argomento ancora
non figura all’ordine del giorno, ma
secondo quanto risulta a F&M, alcu-
niconsiglieri sono intenzionatiachie-
derechiarimentiall’addell’Enel,Ful-
vio Conti, in merito alla linea che il
gruppo elettrico ha deciso di adotta-
re nella partita energetica francese
di cui è stata protagonista la scorsa
primavera. Il timorediffuso tra i com-
ponenti del cda è che Enel possa fare
da sponda al patron del gruppo del
colosso del lusso Ppr (che secondo
alcune stime non ha le cartucce per
un takeover da circa 70 miliardi) in
una posizione più svantaggiosa ri-
spetto a quella dello scorso anno. Gli
accordi traContiePinaultprevedeva-
no che quest’ultimo, al termine della
scalata,avrebberilevatogli assetdel-
l’acqua e dei rifiuti per 18 miliardi.
Le perplessità che potrebbero porta-
re all’arretramento definitivo del-
l’Enel, derivano soprattutto dal fatto
che l’operazione vale oggi 20 miliar-
di in più rispetto ai 50 miliardi messi
in cantiere dall’Enel nella scorsa pri-
mavera e dal fatto che a giocare da
centravanti questa volta è lo stesso

finanziere francese. Pertanto Conti
si dovràaccontentaredegli asset che
Pinault deciderà di vendere. Oggi co-
munque si conoscerà il verdetto del-
l’Amf sul termine concesso a Pinault
per formalizzare l’offerta suSuez.Se-
condo la stampa francese, è probabi-
le che l’Amf lasci all’amico del presi-
dente Jacques Chirac dalle tre setti-
mane a un mese di tempo per comu-
nicare la sua decisione. Se Pinault
dovesse fare marcia indietro, secon-
do lanuovaregolamentazione france-
se, non potrà più lanciare l’offensiva
per sei mesi. I rivali intanto non se
ne stanno con le mani in mano, a co-
minciare dal primo azionista del
gruppo energetico francese, Albert
Frère. Quest’ultimo, secondo alcuni
rumor, potrebbe arrotondare ancora
lasuaquota in Suez (ieri più 1,04% a
38,82euro) cheal momento ammon-
ta a poco più del 9 per cento.

DIARIO DELLE SOCIETÀ

Diritti di opzione

email: redazione@finanzaemercati.it

ALCATEL ALENIA. Ha siglato
con il ministero della Difesa italiano
la seconda trance dell’accordo per
la fornitura di un quarto satellite
della costellazione Cosmo-SkyMed,
progettato dall'Agenzia Spaziale Ita-
liana. Questo secondo accordo vale
circa 100 milioni di euro e fa
seguito a una prima intesa siglata lo
scorso 15 dicembre e riguardante
tre satelliti Cosmo-SkyMed. Secon-
do fonti non ufficiali l’accordo
complessivamente vale circa 400
milioni di euro.

AGIP. Da oggi la rete a marchio
Agip diminuisce di 1 centesimo di
euro al litro il prezzo della benzina
e di 1,5 centesimi di euro al litro il
prezzo del gasolio. I prezzi di listino
consigliati sulla rete di distribuzione
Agip («Fai da te») diventano i
seguenti: benzina senza piombo
1,202 euro al litro, gasolio 1,097
euro/litro, bludiesel 1,137 e blusu-
per 1,245 euro/litro.

BPVN-BPI. La Banca Popolare
di Verona e Novara e la Banca
Popolare Italiana hanno notificato il
4 gennaio scorso all’Autorità Anti-
trust il loro progetto di fusione. Il
termine per l’invio di osservazioni è
fissato al 15 gennaio 2007. Il
Garante ricorda che l'operazione noti-
ficata consiste nella fusione tra Bpvn
e Bpi mediante la costituzione di una
nuova società cooperativa quotata
avente natura di banca popolare, con
funzione di capogruppo.

DAIKIN. Per quanto riguarda
l’Italia, il fatturato netto ha raggiun-
to i 130 milioni di euro con una
crescita del 13 per cento. Nel 2002
nasce Daikin Air Conditioning Italy
che oggi è leader in Italia con una
quota di mercato del 24%, 3 sedi,
170 dipendenti ed un fatturato 2005
di 253 milioni di euro.

DIRECTA. Nel corso del 2006 ha
proseguito la propria crescita rag-
giungendo la cifra di 4,47 milioni
tra ordini eseguiti cash e contratti
sui derivati. Più in dettaglio: sui
mercati cash italiani (azionario e
sedex) gli ordini eseguiti sono stati
3,7 milioni contro i 3,2 milioni
dell’anno precedente (+15,6%) e
l’intermediato a valore ha superato i
51 miliardi di euro con un incremen-
to del 27%, superiore al già positivo
22,7% registrato dal mercato di
Borsa italiana nel suo complesso.

EUPHON. Si è concluso positiva-
mente l’aumento di capitale di
Euphon con la sottoscrizione di
circa 1,86 milioni di azioni, pari
all'86,68% del totale dell'offerta e
per un controvalore complessivo di
poco meno di 13 milioni di euro.
L’inoptato sarà messo a disposizio-
ne degli acquirenti alla Borsa Italia-
na dal prossimo 10 gennaio sino al
17 dello stesso mese.

EUROP ASSISTANCE. Il 10
gennaio Andrea Mencattini sarà
proposto al cda di Europ Assistance
Italia. quale nuovo Amministratore
Delegato e Direttore Generale. An-
drea Mencattini, oltre alle cariche
sopra citate, entra a far parte del
Comitato Esecutivo di Europ Assi-
stance e assume la carica di Executi-
ve vice president della Regione 1.

FIMIT. La sgr controllata da
Capitalia attiva nel settore dei fondi
immobiliari, ha acquistato per 76,6
milioni un lotto edificabile di circa
29mila mq presso la nuova fiera di
Roma. L'acquisizione è stata fatta
per conto dei fondi immobiliari quota-
ti Alpha e Beta e dei fondi riservati
ad investitori qualificati: Gamma
Immobiliare e Sigma Immobiliare.

Big delle costruzioni su Cispadana

Mandato pro-soluto a Mps per la vendita del Siena

Nuovo ad in Roncadin

Ciao Antonio

TACCUINO DELL’INVESTITORE

Ora Dato Periodo Stime Prec.

GERMANIA 8:00 Bilancia comm. nov. mld eur 15,9 17,3

GERMANIA 8:00 Partite correnti nov. mld eur 11,0 11,6

GERMANIA 12:00 Produzione indust. nov. % m/m 4,6 3,4

GERMANIA 12:00 Produzione indust. nov. % a/a 1,0 -1,4

Autostrade, la Ue
bacchettaDiPietro
«Consulti Prodi»

Ultimo prezzo Var. gg.% Max ass. Min. ass. Volumi gg.

KERSELF 0,3305 +4,66 0,3775 0,297 3.534.408

DossierSuezsultavolodelcdaEnel
Oggiilverdettodell’AmfsuPinault

Dati macro sotto i riflettori  Fonte: Bnl

Fulvio
Conti

«Enia sbarcherà in Borsa in primave-
ra e se anche un’aggregazione ci sa-
rà, questa non sarà con Hera». Lo ha
affermato ieri Roberto Reggi (nella fo-
to), sindaco di Piacenza, che ha svela-
to così le intenzioni della multiutility
emiliana, confermando quanto antici-

pato da Finanza e Mercati il 6 genna-
io. Su possibili aggregazioni con al-
tre utility, Reggi ha detto che prose-
guono i contatti «da Asm a Iride»
mentre ha definito «irricevibile» la
proposta di Hera, che prevedeva l’in-
corporazione della stessa Enia.

Bruxelles richiama
all’ordine ilministro
«Chiedaalpremier
sehadubbi sull’Ue»
Boninoporta il caso
aPalazzoChigi
Intanto l’Ueaggiusta
il tiro suldossier
italiano.Larisposta
il17gennaio

Il consiglio del 18, convocato per esaminare il piano industriale 2007-2011, discuterà anche
le mosse sul fronte francese. Intanto la Consob di Parigi detterà i tempi al colosso del lusso

Per il Pf da 1,1 mld, candidate tre società e tre Ati: compresi gli spagnoli
di Sacyr e Ferrovial con Merloni. Poi Autobrennero, Astaldi e AutoEstense

La banca si sarebbe fatta carico di acquistare subito le quote della società di calcio
per poi trovare eventuali pretendenti. Il sindaco propone l’azionariato popolare

Enia sbatte la porta in faccia a Hera

Corsa a sei per Cispadana: l’auto-
strada regionale da 66,6 chilome-
tri, che collegherà Ferrara all’Auto-
brennero A22, proseguendo fino a
Parma. A candidarsi per la costru-
zione e gestione dell’opera da 1,1
miliardi di euro in project financing
sono tre società singole e un terzet-
to di Ati: il raggruppamento compo-
sto dagli spagnoli di Sacyr e Ferro-
vial, con l’italiana Merloni Finan-

ziaria; l’Ati composta da Autobren-
nero, Coopsette, Pizzarotti, Cordio-
li, Edilizia Wipptel, Oberosler, Im-
presa di Costruzioni Collini, Co.Se-
am, Consorzio Ravennate e Mazzi
impresa generale costruzioni; infi-
ne, la minicordata guidata da Astal-
di, con la Società italiana Condotte
d’acqua. A concorrere in autono-
mia sono invece Mec Spa, Lombar-
di Project Srl e infine la Società Au-

tostrada Estense, partecipata da al-
cuni big dell’industria italiana del-
le costruzioni, come Impregilo e le
concessionarie Autocamionale del-
la Cisa e Brescia-Padova. Dopo
questo importante passaggio nel-
l’iter di assegnazione, la gara pub-
blica potrebbe essere bandita entro
l’anno. I lavori, il cui inizio è previ-
sto intorno alla metà del 2008, si
concluderanno nel 2015. S.F.

Il proprietario del Siena Cal-
cio, Paolo De Luca, avrebbe fir-
mato la vendita pro-soluto del-
la società al Monte dei Paschi.
Alla fine di dicembre la Interna-
tional Sport Utilities di De Lu-
ca aveva incaricato la control-
lata del Monte, Mps Banca per
L’Impresa, di raccogliere le
manifestazioni di interesse per
la cessione del 96,25% del
club bianconero entro il 28 feb-
braio. L’istituto di Rocca Sa-
limbeni non avrebbe però rac-
colto un numero sufficiente di

adesioni e si sarebbe dunque
fatto carico dell’acquisto per
poi, in un secondo momento,
procedere alla selezione di
eventuali pretendenti. Nelle
scorse settimane, fra i possibi-
li candidati, era circolato il no-
me della fiorentina Bassilichi
in tandem con il costruttore
Riccardo Fusi, proprietario an-
che della Baldassini e Tognoz-
zi. Quest’ultimo avrebbe chie-
sto, come contropartita, la ga-

ranzia di poter partecipare alla
costruzione del nuovo stadio di
Siena e alla ristrutturazione di
quello attualmente utilizzato
per il campionato di serie A. Ri-
chiesta che però sembra esse-
re caduta nel vuoto. Ieri, intan-
to, a farsi avanti per rilevare il
club è stata la comunità sene-
se. Il sindaco, Maurizio Cenni,
ha infatti presentato una propo-
sta di azionariato popolare che
prevede, entro il 30 gennaio,

una manifestazione di interes-
se alla sottoscrizione di quote
del valore minimo di 5mila eu-
ro. Chi aderisce può versare di-
rettamente la cifra o usufruire
di un aiuto da parte degli istitu-
ti bancari in modo da sostene-
re rate di 350-400 euro l’anno.
Il sondaggio è partito fra abi-
tanti, imprenditori ed esercen-
ti della città del Palio per arri-
vare a una vera e propria pu-
blic company, che ha come mo-

dello di riferimento la società
spagnola del Barcellona.
«L’obiettivo è raggiungere una
cifra importante, per essere
soggetti attivi nel mantenimen-
to del controllo della società
da parte della citta», ha spiega-
to ieri Cenni. L’iniziativa del-
l’amministrazione avrà dun-
que successo solo se sarà rac-
colto almeno il 20% del valore
della società (stimato attorno
ai 25 milioni di euro).

Massimo Manelli è il nuovo am-
ministratore delegato della
Roncadin. La nomina è avvenu-
ta ieri dal cda del gruppo, che
continuerà a essere presieduto
da Dante Di Dario. Manelli (che
in passato è stato alla guida an-
che di Artemide e Motorola Ita-
lia) dovrà proseguire nell’attua-
zione del piano industriale e
promuovere la redditività della
società alimentare. Un obietti-
vo che verrà perseguito attra-
verso lo sviluppo dei ricavi e il

taglio dei costi. Il compito del
nuovo amministratore delegato
non sarà semplice. Anche se
nel terzo trimestre del 2006
l’ebitda è tornato positivo per
88mila euro, i primi nove mesi
dell’anno hanno evidenziato
una riduzione dei ricavi da
252,7 milioni a 242,3 milioni e
un balzo delle perdite: il rosso
ha superato i 30 milioni (dai pre-
cedenti 10,5 milioni) e l’ebitda
è risultato negativo per 19,6 mi-
lioni.  S.P.

www.finanzaemercati.it

Domenica mattina un grave lutto ha colpito la redazione di
Finanza&Mercati. In un incidente motociclistico ha perso la
vita il collega Antonio Manuele. Poco più che ventottenne, An-
tonio aveva partecipato alla fondazione del quotidiano offren-
do un contributo essenziale alla sua realizzazione. Per la reda-
zione tutta, prim’ancora di essere un compagno di lavoro, era
un amico. Impossibile dimenticare l’allegria, la professionali-
tà e la generosità che lo hanno animato.
I funerali si svolgeranno oggi alle ore 15 presso la chiesa di
Santa Maria di Pulcherada in San Mauro Torinese (Torino).

Antonio, abbiamo imparato ad apprezzarti in questi anni in cui il
tuo lavoro ha contribuito a farci crescere. Abbiamo imparato a
volerti bene anche fuori dall'ufficio. Ci mancherai. Grazie di tutto.

I giornalisti, i grafici e tutto lo staff editoriale
del Gruppo Editori PerlaFinanza

Il commissario straordinario
del Parma Calcio, Enrico Bon-
di, avrebbe decisodiprorogare
finoadomani il termine(previ-
stoper ieri)per lemanifestazio-
nidi interesseper il club. Lorife-
risconofonti vicineall’operazio-
ne. La proroga dovrebbe esse-
reufficializzataoggi con lapub-
blicazionediunannuncioapa-
gamento su alcuni quotidiani
insieme ad alcune informazio-
ni esplicative, come il prezzo
base d’asta e i criteri di valuta-
zione dell'offerta vincolante.

Il consiglio di amministrazione, il personale dirigente
e tutto lo staff del Gruppo Editori PerlaFinanza

sono vicini alla famiglia Manuele in questo momento
di grande dolore per la tragica scomparsa
di Antonio, da noi tutti stimato ed amato
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CAMILLA CONTI

SIBILLA DI RENZO

Il nuovo trimestrale 
dell’industria

dell’asset management

A U T O R E V O L I E I N D I P E N D E N T I

Parmacalcio,prorogato
a domani il termine
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Cariparoverso il 4,7% di IntesaSanpaolo

Interbanca si lega alle catene Regina

Alitalia,decolla ilrossodel2006
Bernabè lavora a maxi cordata

Rafficadi«buy»manda
inorbitaFinmeccanica
elacontrollataAnsaldo

Regina esce dall’impasse e pun-
ta a crescere sui mercati esteri
grazie a Interbanca. Il 21 dicem-
bre, infatti, la banca del gruppo
Antonveneta Abn Amro ha rile-
vato il 47% di Regina Holding,
finanziaria milanese cui fa capo
lo storico gruppo di catene indu-
striali e per motociclette. A usci-
re dall’azionariato della società
sono stati gli esponenti della fa-
miglia Torri che, con una quota
del 50%, controllava paritetica-
mente l’azienda insieme alla fa-

miglia Garbagnati dal 2000, an-
no dell’uscita di un altro socio
storico di Regina, gli Ancarani.
Restano, invece, i Garbagnati,
che hanno rilevato un ulteriore
pacchetto del 3%, risultando i
nuovi azionisti di maggioranza
della società. Fondata nel 1919
a Merate e nota nel mondo delle
corse come partner di Ducati,
Aprilia, Yamaha, Honda,
Suzuki, Harley Davidson e Hu-
sqvarna, Regina è attiva in due
segmenti che in Europa valgono

insieme quasi 1 miliardo di euro.
Le stime sul bilancio 2006 del-
l’azienda indicano un fatturato
di circa 81 milioni di euro (+12%
rispetto al 2005) e un ebitda su-
periore al 15 per cento. Tra gli
obiettivi del gruppo, spicca il ri-
lancio delle attività estere, che
attualmente contribuiscono a re-
alizzare il 40% circa del fattura-
to. Interbanca, che dovrebbe ac-
compagnare i Garbagnati per i
prossimi cinque anni, contribui-
rà a dare un’impronta più mana-

geriale all’azienda il cui piano in-
dustriale dovrebbe essere pron-
to entro sei mesi. L’operazione è
stata curata dallo studio legale
Marena, Bonvicini, Aghina e Lu-
dergnani e da PriceWaterhouse-
Coopers, per la banca del grup-
po olandese. Paolo Andrea Co-
lombo della Borghesi Colombo
& Associati è invece stato l’advi-
sor del gruppo Regina che sul
fronte legale si è avvalso della
consulenza dello studio Lombar-
di, Molinari e Associati.

LeFondazioniexbancariecresco-
nosempre più nel capitale di Inte-
sa Sanpaolo. A spingere fino al
22-23% la loro presenza nell’isti-
tuto, la decisione annunciata ieri
da CariParo di salire nell’aziona-
riato della banca fino al 4,5-4,7%,
con un investimento massimo di
800 milioni. Già azionista del
Sanpaolo Imi con il 7%, la Fonda-
zione veneta (che controllava la

Cassa di Padova e Rovigo, poi
confluita nel gruppo Sanpaolo)
ha visto la propria quota diluirsi
al 3,59 per cento a seguito della
fusione con Intesa. Per questo,
già nelle scorse settimane, Cari-
Paro ha iniziato a riacquistare
quote di Intesa fino al 4% circa.
L’operazione è nata «per calibra-
re il nostro peso nell’azionariato
del nuovo gruppo bancario», ha

spiegato il segretariogeneraleRo-
berto Saro. Fonti finanziarie vici-
ne alla Fondazione sottolineano
la soddisfazione per la vicepresi-
denza a Orazio Rossi nella gover-
nance dell’istituto e per i buoni
rapporti stabiliti con le Fondazio-
ni presenti nell’azionariato di In-
tesa. Ildialogohapermessodi rie-
quilibrare i rapporti con laCompa-
gnia di SanPaolo, che a Padova

non erano considerati eccellenti.
Intanto,secondo quanto riferisco-
no altre fonti vicinealle Fondazio-
ni azioniste di Intesa Sanpaolo,
sembra allontanarsi in queste ore
l’ipotesi dell’ingresso in Eurizon
delle Fondazioni che partecipano
al capitale della nuova banca.
L’aumento della partecipazione
direttaal capitaledell’istitutoè in-
fatti considerato da alcuni incom-
patibilecon il rilevante impegno fi-
nanziario che sarebbe necessario
per entrare nell’azionariato della
società di assicurazioni.  S.F.

Giancarlo
Cimoli M
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Secondo le prime indicazioni non ufficiali, Cimoli avrebbe fallito l’obiettivo di chiudere
l’ultimotrimestre inutile.Lavenditadei terreniavràeffetti solosul2007e il rossoèaquota
400 milioni. Intanto Rothschild scende in campo insieme a Meridiana, AirOne e Intesa

8Gruppo Finmeccanica in fer-
mento a Piazza Affari dopo i
giudizi positivi delle banche
d’affari. La capogruppo ha
chiuso con un guadagno del-
l’1,99% a 21,02 euro, con cir-
ca 2 milioni di pezzi scambiati,
dopo che Merrill Lynch ha con-
fermato la raccomandazione
buy e alzato il prezzo obiettivo
da 20 a 24 euro. Decisione pre-
sa per tre motivi. Il primo di-
pende dal fatto che la vittoria
di alcune importanti gare per

forniture negli Usa, Canada e
Turchia potrebbe far aumenta-
re l’eps di Finmeccanica di 1
euro per azione. Inoltre, Mer-
rill Lynch conferma quanto
già scritto nelle precedenti
previsioni a medio termine sul
gruppo, e cioè che si aspetta
una crescita delle spese per la
difesa da parte del governo ita-
liano del 13 per cento. Infine,
il ritocco del prezzo obiettivo
dipende dal fatto che la banca
d’affari ha alzato le sue stime
sul gruppo Finmeccanica per
il periodo 2008-2010. L’ebit è
stato rivisto al rialzo del 5%
per il 2008, del 9% per il 2009
e dell’11% per l’anno successi-
vo. Anche se nel 2006, l’eps
dovrebbe avere subito un ta-
glio del 4%, i broker si aspetta-
no un rialzo del 2% nel 2007 e
dell’8% nel 2008. La controlla-
ta Ansaldo Sts ha registrato
un guadagno a Piazza Affari
dell’1,18% a 9,02 euro soste-
nuta da una correzione di tar-
get da parte di Goldman Sa-
chs. La banca d’affari ha inse-
rito il titolo del gruppo genove-
se nel proprio elenco delle
azioni da acquistare (Convic-
tion buy list) e ha innalzato a
9,60 euro da 9,2 euro il prezzo
obiettivo. Per gli analisti di
Goldman Sachs, la società del
gruppo Finmeccanica presen-
ta buone prospettive di cresci-
ta. la banca d’affari sottolinea
comunque che un rischio po-
tenziale per il business di Ans-
aldo potrebbe derivare dalla
crescita dei prezzi delle mate-
rie prime. Nel comparto delle
infrastrutture per i trasporti,
il broker vede potenzialità di
crescita nel 2007 sui mercati
azionari anche per la svedese
Sandvik.  S.D.R

Per Merrill Lynch l’eps della holding può
salire di 1 euro dopo le recenti commesse
Goldman:controllatagenovesedacomprare

Franco Bernabé muove su Alita-
lia. Secondo fonti vicine al dossier
la banca d’affari Rothschild, di cui
il manager è vicepresidente per
l’Europa, starebbe lavorando a
una maxi cordata per rilevare la
quota messa in vendita dal Teso-
ro. All’operazione, oltre ai fondi
Usa, parteciperebbero i vettori Ai-
rOne e Meridiana, ma anche Inte-
sa, che per ora smentisce le indi-
screzioni, sarebbe della partita.
Non è escluso, infine, che tra gli
investitori ci sia pureCarlo De Be-
nedetti, considerato in buoni rap-
porti con il manager. Ma per la
compagnia di bandiera si prean-
nuncia un bilancio indigesto. Le
perdite nello scorso esercizio po-
trebbero sfiorare 400 milioni. Se-
condoquanto risultaaF&M, i pri-
mi dati economici a disposizione
degli uomini di Giancarlo Cimoli
metterebbero in evidenza che il
rosso è cresciuto ancora rispetto
ai 275 milioni della fine dei primi
nove mese e che la compagnia di
bandiera avrebbe anche fallito
l’obiettivodiarchiviare l’ultimotri-
mestre dell’anno in utile. Ad ag-
gravare la situazione è stato so-
prattutto il fallito tentativodichiu-
dere l’accordo per la vendita dei
terreni e degli immobili in tempo
utile per imputare a bilancio l’in-
casso di circa 120 milioni. Anche
se l’operazione dovesse andare in
porto entro gennaio, gli effetti sa-
rebberoevidentisolosul2007.Re-
sta dunque concreto il rischio di
chiudere il bilancioconperditesu-
periori a un terzo del capitale e di
dover procedere alla ricostituzio-
nedello stesso, con tutte le conse-
guenze sulla gara in corso. Mag-
giori indicazioni sulle dismissioni
dovrebbero comunque arrivare
dal cda di metà mese. Secondo

quanto trapela da fonti finanzia-
rie, le somme che le circa 20 cor-
date ingarasarebberopronteaof-
frirepergli immobiliAlitaliasitua-
ti nei pressi dello scalo di Fiumici-
no e a Sesto San Giovanni, sareb-
bero molto al di sotto dell’incasso
che Cimoli conta di realizzare. So-
loAdrsisarebbeavvicinataai120
milionimessi inpreventivo. Peral-
tro, a scoraggiare gli altri preten-
dentic’èanche il ricorsopendente
davanti al Tar del Lazio presenta-
todallastessasocietàchecontrol-
la gli aeroporti romani. Adr ha im-
pugnato l’ordinanza con cui il Co-
mune di Fiumicino ha cambiato la
destinazione d’uso dei terreni, da
funzionali alle attività aeroportua-
li a commerciali. Nella riunione di
metà mese verrà presentata an-
che un’analisi della sostenibilità
del fabbisogno del gruppo Alitalia
per i prossimi dodici mesi. Intanto
le disponibilità e i crediti finanzia-
riabrevedelgruppo,afinenovem-
bre2006, risultavanodi752milio-
ni, con una riduzione di 17 milio-
ni(meno 2,2%) sul 31 ottobre.

SIBILLA DI RENZO

Con l’operazione di riequilibrio, le Fondazioni salgono al 22-23%
dell’Istituto. Si allontana l’ipotesi di ingresso degli enti in Eurizon

L’istituto del gruppo Abn Amro ha rilevato dalla famiglia Torri il 47% della holding che
controlla lo storico partner del racing su due ruote. Obiettivo: rilanciare le attività estere

FINMECCANICA
Quotazioni in euro   21,02 +1,99%
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AEDES

Isvap, rallenta solo il ramovita

LaBorsascommettesuFastweb
aspettando il riassetto Telecom

FRANCESCO NATI

Aedes ha confermato con scambi
intraday in progressiva crescita il
superamento della resistenza statica
di breve termine posta in area 6,20
euro. Uno scenario che potrebbe
anticipare un ulteriore allungo dei
corsi verso quota 6,65 prima e
nell’area compresa tra 7,05 e 7,20
in seguito. L’eventuale cedimento
del supporto dinamico a 6,30
potrebbe invece dare il via a una
correzione con target 6,20/6 euro.

Per il 2007 sono in ballo due nuove possibili alleanze per Fiat. Lo ha
annunciato ieri l’amministratore delegato del Lingotto, Sergio Mar-
chionne, a Detroit per il Salone dell’auto. «Abbiamo un paio di cose
da parte. Vediamo se riusciamo a portarle a casa entro il primo se-
mestre», ha precisato Marchionne. «Stiamo lavorando notte e gior-
no ad altre alleanze industriali sull’auto, per il momento in Europa e
nei Paesi asiatici», ha poi aggiunto. Quanto al marchio Alfa Romeo,
tornerà a vendere negli Stati Uniti nel 2009. «Inizialmente ci leghe-
remo a Maserati - ha sottolineato l’amministratore delegato - ma ci
aspettiamo certamente volumi più ampi». Il manager è infine inter-
venuto sul ritorno all’investment grade: «Non
sono molto religioso ma i ceri li accendiamo tut-
ti quanti. Non è una scelta che dipende da noi».
I risultati per ora sono incoraggianti come di-
mostra anche il parere di analisti e società di
rating: «Le prime reazioni positive le potremmo
vedere alla fine di gennaio con la pubblicazione
dei risultati complessivi per il 2006. Finora so-
no rimasti davvero impressionati dal risana-
mento Fiat. Vediamo un po’ se riusciremo a
convincerli che siamo veramente bravi».

Rilevazioni effettuate alle 20:30. Dati di chiusura di S&P/Mib e Cac40

IL PUNTO TECNICO DI PIAZZA AFFARI

Linea di credito da mezzo miliardo per Pirelli Tyre. La società de-
gli pneumatici ha incaricato ieri Bnp Paribas e Banca Monte Pa-
schi di Siena di organizzare in qualità di mandated lead arrangers la
sottoscrizione di una linea di credito quinquennale multi-currency
revolving per 500 milioni. Un’operazione che, secondo il gruppo
Pirelli, «ha l’obiettivo di migliorare la struttura finanziaria di Pirel-
li Tyre, aumentandone al contempo la flessibilità». Il conferimento
del mandato non è legato alla riapertura del dossier per la quota-
zione di Pirelli Tyre dopo il private placement dell’estate scorsa.

Entro l’8 marzo i creditori del Comune di Taranto, che ha dichiarato
dissesto il 17 ottobre scorso, potranno avanzare richiesta di risarci-
mento dimostrando la sussistenza del proprio debito. Lo ha stabilito
ieri Francesco Boccia, presidente della commissione straordinaria
di liquidazione, attraverso la pubblicazione di un bando ad hoc con il
quale potrà essere formalmente certificato il debito del Comune. A
oggi, il commissario straordinario, Tommaso Blonda, ha individuato
in 357 milioni di euro il deficit complessivo, valore dal quale non
dovrebbe troppo discostarsi la certificazione della commissione.

La Gtp di Tonino Perna riduce la partecipazione in It Holding. La
PA Investments Sa, tramite la quale Gtp controlla il 58,93% della
società del lusso (un altro 1% è posseduto direttamente), ha de-
nunciato undici operazioni di vendita al mercato nel corso del me-
se di dicembre. La PA ha piazzato nel complesso 1,035 milioni di
azioni, a un prezzo compreso tra 1,55 e 1,5622 euro. Per un incas-
so complessivo di 1,606 milioni. La strategia anticipata da Perna
punta all’aumento del flottante della società. In realtà, nonostan-
te le undici operazioni, PA ha venduto appena lo 0,4% del capitale.

Il gip di Perugia ha archiviato l’inchiesta nei confronti dell’ex
presidente dell’Unipol, Giovanni Consorte, dell’ex procuratore
aggiunto di Roma, Achille Toro, e del presidente del tribunale di
sorveglianza di Milano, Francesco Castellano, che erano indaga-
ti nel capoluogo umbro in relazione ad alcuni aspetti della scala-
ta tentata dal gruppo assicurativo alla Bnl. Consorte, Toro e Ca-
stellano erano accusati di rivelazione di segreto d’ufficio. Il solo
magistrato milanese doveva rispondere anche di millantato cre-
dito. Per tutti il gip ha disposto l’archiviazione.

Ieri il future sullo S&P/Mib ha
terminato le contrattazioni a
41830 (meno 0,11%). La seduta
è stata contraddistinta da due fa-
si.La prima ha coinvolto le quota-
zioni dall’apertura fino all’avvio
delle negoziazioni a Wall Street.
Infatti, dopo un esordio positivo a
41955 il derivato si è mosso sen-
za spunti particolari all’interno di
un trading range compreso tra
41900e42100, con scambi conte-
nuti. Poi il clima della giornata è
improvvisamente peggiorato.
Una volta arrivata a regime l’atti-
vità di una fragile Wall Street, il
nervosismo si è impadronito del
mercato. A livello grafico questo
si è tradotto con una rottura del
supporto 41900 che ha quindi
scatenato le vendite. Le quotazio-
ni sono scivolate fino a toccare il
minimo intraday a 41710. Nono-
stante un tentativo di rimbalzo
del future, la volatilità è rimasta
elevata fino alla chiusura, favo-
rendo una sensibile accelerazio-
ne degli scambi, alla fine pari a
circa 15mila contratti negoziati.
Da sottolineare il rialzo dell’open
interest, visto arrivare vicino alla
soglia dei 15mila contratti aperti.
Dal punto di vista tecnico il deri-
vato sullo S&P/Mib sta perdendo
lo slancio verso l’alto che ha ca-
ratterizzato le sedute a cavallo di
Capodanno. Tuttavia, non sem-
bra intenzionato a mettere in di-
scussione, per ora, il supporto in
area 41500/600 che ne preserva
il quadro positivo di fondo. È pos-
sibile che per diverse sedute il
mercatoprovi asviluppare una fa-
se di riaccumulazione, limitando-
si a oscillare sopra al supporto.

Cattolica Assicurazioni ha testato la
resistenza statica di medio periodo
a 46 euro dove a metà novembre
il titolo aveva aperto un gap
ribassista. La conferma del ritorno
sopra questo livello potrebbe dare
il via a un nuovo allungo dei corsi
verso l’area di resistenza statica a
49/50 euro. Il mancato superamento
dell’ostacolo a 46 euro potrebbe
invece innescare una correzione con
target a quota 44 prima e nell’area
compresa tra 42,50 e 42 poi.

Biesse ha beneficiato di un rimbalzo
tecnico dal supporto statico di breve
termine posto a 15 euro.
Una dinamica che potrebbe
preannunciare il ritorno del titolo
sul massimo storico segnato a
dicembre a 16,25 euro. In
quest’ottica è però essenziale
un incremento degli scambi, al
momento inferiori alla media
mensile. L’eventuale violazione del
sostegno a 15 euro proietterebbe
invece il titolo a quota 14.

Mittel ha oltrepassato con scambi
superiori alla media mensile la
resistenza statica posta a 5,72 euro.
I corsi hanno però disegnato un
«doji», figura tecnica che in genere
preannuncia un’inversione di
tendenza. E un’eventuale correzione
proietterebbe il titolo 5,50 prima e
a ridosso del supporto statico di
medio periodo a 5,30 in seguito.
Il superamento di 5,85 potrebbe
invece dare il via a un nuovo rialzo
con target in area 6/6,10.

Perna vende in undici «rate» lo 0,4% della It Holding

Pirelli Tyre, da Bnp e Mps linea di credito per 500 mln

S&P/Mib piega verso i supporti
Uptrend a rischio sotto 41500

Comune Taranto, al via il bando per i risarcimenti

Unipol, il gip di Perugia archivia l’inchiesta su Consorte

In un primo momento il future ha sviluppato una fase laterale attorno a
42000. Poi l’apertura fragile di Wall Street ha innescato la rottura di 41900

CATTOLICA ASSICURAZIONI

IL FUTURE SULLO S&P/MIB
Andamento delle ultime due sedute (grafico intraday a 15 minuti)

Stefano Parisi
e Silvio Scaglia

Sergio Marchionne

FABRIZIO GUIDONI

C’è la partita Telecom dietro al-
l’exploit di Fastweb in Borsa. Il
gruppo guidato da Stefano Pari-
si ha messo il turbo a Piazza Af-
fari, sulla scia di voci relative a
un interesse dei grossi private
equity. Si parla di pezzi da no-
vanta come BcPartners, Carly-
le e Blackstone. Tant’è che il ti-
tolo, da inizio anno, ha già mes-
so a segno un rialzo del 7,5%
(ieri ha chiuso a 2,2%), portan-
dosi a quota 46,5 euro e rag-
giungendo così il massimo de-
gli ultimi 12 mesi. Ma la vera
partita che si cela dietro alle
manovre dei grandi fondi, ai
quali sarebbe attribuito il ra-
strellamento dei grossi volumi
scambiati in questi giorni, è
quella del riassetto Telecom. I
big player europei hanno acce-
so da tempo i riflettori su Fa-
stweb, e in particolar modo sul-
la quota del 25% detenuta da
Silvio Scaglia, presidente e
azionista di riferimento del
gruppo. Ma nessuno scoprirà
le carte fino a quando non sa-
ranno sciolti tutti i nodi che ri-
guardano il futuro dell’ex mono-
polista. Nel frattempo, però, il
mercato scommette sulla possi-
bile uscita di scena di Marco
Tronchetti Provera. E sull’in-
gresso nell’azionariato di nuovi
soci forti, del calibro di Genera-
li e Benetton, pronti a rimette-
re in moto la potentissima mac-
china da guerra affidata alle cu-
re di Guido Rossi. A giudicare
dai segnali provenienti dalla Bi-
cocca, si tratta di una svolta
non troppo lontana. Che potreb-
be muovere i primi passi già nel-
l’arco dei prossimi mesi. A quel
punto, si aprirebbe il grande ri-
siko delle tlc. In presenza di un
quadro chiaro e con una Tele-
com fuori dal guado, divente-
rebbe arduo per gli altri opera-
tori italiani fronteggiare un con-
corrente così agguerrito. Diver-
sa sarebbe invece la questione
di grandi colossi internaziona-
li, come Vodafone o Telefonica,
capaci di fare il gioco duro e di

costituire, nell’arco di qualche
anno, una vera alternativa al-
l’egemonia di Telecom. Il pas-
saggio per Fastweb sarebbe ob-
bligato. Non solo perché si trat-
ta dell’unica rete alternativa a

quella dell’incumbment. Ma an-
che perché sarebbe sufficiente
comprare la quota di Scaglia
per ottenere il controllo del
gruppo italiano. Agli attuali va-
lori di Borsa si tratterebbe di

un investimento inferiore 1 mi-
liardo di euro. Pochi spiccioli
se paragonati agli oltre 18 mi-
liardi di dollari spesi da Vodafo-
ne per la società mobile india-
na Hutchson-Essar.

BIESSE
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VXN INDEX
Indice della volatilità del Nasdaq 100

VIX INDEX
Indice della volatilità dell’S&P - Cboe

MITTEL

Volatilità in rapido aumento

Marchionne (Fiat) al salone di Detroit:
«In ballo due nuove alleanze nel 2007»

Per l’invio di report e analisi: ufficiostudi@finanzaemercati.it

S&P/Mib 41800,00 41878,00 -0,19 42090,00 41710,00 41955,00
Cac 40 5522,00 5523,00 -0,02 5564,00 5507,50 5520,00
CME Nasdaq 100 1808,50 1797,25 0,63 1810,50 1792,00 1797,50
CME S&P 500 1421,80 1416,40 0,38 1422,00 1413,00 1417,30
Dax Index 6668,00 6636,00 0,48 6675,50 6612,50 6637,00
Dj Eurostoxx 50 4154,00 4152,00 0,05 4171,00 4131,00 4145,00
Dow Jones Industrial 12488,00 12450,00 0,31 12488,00 12405,00 12457,00
Eurex Bund 115,95 115,90 0,04 116,05 115,84 116,01
Liffe FT-SE 100 6192,00 6222,50 -0,49 6249,00 6178,00 6235,50
Oro 608,50 607,40 0,18 609,80 604,03 608,75
TBond 112,09 112,16 -0,06 112,22 111,84 112,16

ULTIMO PREC. VAR % MAX MIN PREZZO
APERTURA

Anchequest’anno, invistadelbilancioannuale, i rumorsul gruppo tornanoaspingere il
titolo, che ha già guadagnato il 7,5 per cento. Ma a scaldare Piazza Affari è soprattutto
l’attesaper lemossedell’exmonopolistacheaprirannolegrandimanovresulrisikodelle tlc

Nei primi nove mesi del 2006 la raccolta è calata del 3,6% a 76,36
miliardi. Bene invece l’Rc auto in aumento dell’1,2% a 13,6 miliardi

A cura di GIANLUIGI RAIMONDI

Il ramo vita fa crollare la raccol-
ta delle imprese assicuratrici.
Secondo l’analisi Isvap, nei pri-
mi nove mesi del 2006 i premi
del comparto hanno raggiunto
50,36 miliardi, registrando un
calo del 6,4% rispetto ai primi
nove mesi del 2005, quando il vi-
ta era cresciuto del 17,1 per cen-
to. Per quanto riguarda il porta-
foglio danni, i premi hanno tota-
lizzato 26 miliardi, mettendo a
segno un aumento del 2,3 per
cento. Nonostante il settore ab-
bia registrato un’accelerazione

rispetto all’1,9% dei primi nove
mesi del 2005, i premi dei rami
vita e danni hanno raggiunto
complessivamente 76,36 miliar-
di, in calo del 3,6% rispetto allo
stesso periodo del 2005. Con
l’incidenza sul portafoglio globa-
le vita e danni che si è attestata
al 65,9% contro il 67,9% nello
stesso periodo del 2005. In con-
trotendenza invece la raccolta
dell’Rc auto cresciuta del-
l’1,2% a 13,6 miliardi. A raffor-
zare l’analisi sul ramo vita, an-
che i dati diffusi ieri dall’Ania

sulla nuova produzione del set-
tore. Nei primi dieci mesi del
2006, la nuova produzione vita
ha subito una flessione del-
l’8,9% rispetto a quella del cor-
rispondente periodo dell’anno
precedente. E per l'intero 2006
si prevede una calo della raccol-
ta dell’1,5 per cento. Un’inver-
sione di tendenza rispetto alla
crescita del settore registrata
negli ultimi anni, ma che consi-
derando la minor raccolta lorda,
pare riflettere una tendenza dif-
fusa nel mercato.  S.F.
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Sim,strettadiDraghi
suvigilanzaebilanci

Visco fa piazza pulita
ditutti iTremontiboys

Privacyinbanca,farodelTesoro
EccoildossierrichiestodallaUe

Comuni, stangatada1miliardo

Dalla Cina, una
notiziachefor-

sedovrebbe farriflettere tutti i lea-
der e i ministri dell’Unione, che
giovedì e venerdì alla Reggia bor-
bonica di Caserta daranno vita al
tanto atteso summit sulle priorità
di governo. La novità dalla Cina è
che alla decima commissione del-
l’AssembleadelCongressodelPo-
polo è cominciato l’esame della
proposta di riforma del sistema fi-
scale,muovendosiversounmodel-
lo di flat tax con un’aliquota unica
fissataal25%.JinRenqing, ilmini-
strodelleFinanzecinese -dopoun
attento esame comparato dei di-
versi sistemi fiscali, e soprattutto
di quelli adottati dai paesi ex co-
munisti dell’Europa orientale e
dallaRussia, tutti convergentiver-
so la flat tax e con ottimi risultati
di incoraggiamento degli investi-
menti esteri, di aumento del getti-
to a seguito dell’emersione di im-
ponibile e di crescita tumultuosa -
sièconvintoquantomenodellane-
cessitàdi introdurre l’aliquotauni-
ca per il reddito d’impresa, con la
prospettiva di estenderla poi an-
cheai redditidellepersonefisiche.

Niente di tutto ciò è all’ordine
del giorno casertano. Ieri Prodi è
stato a lungo impegnato alla pre-
parazione dell’agenda, con Artu-
ro Parisi e il ministro per l’attua-
zione del programma di governo,
Giulio Santagata, e poi in una ce-
na con i due vicepremierD’Alema
e Rutelli, oltre ai ministri Pa-
doa-SchioppaeBersani.Quest’ul-
timo, in interviste d’inizio d’anno
e alla conferenza stampa prevista
per domani, fa il punto della pri-
mafasedi liberalizzazionieprean-
nuncia una nuova serie di apertu-
re al mercato, che Prodi lo ha pre-
gato di illustrare a Caserta.

Ma le divisioni interne alla mag-
gioranza, la difficoltà testimonia-
ta dai sondaggi nei confronti del-
l’opinione pubblica, e i temi solle-
vati da iniziative clamorose come
l’uscita dai Ds di Nicola Rossi -
che ieri ha risposto fermamente

alle tesi contrappo-
stegli da Fassino e

Salvati - non hanno a che fare con
le liberalizzazioni, se non inciden-
talmente per il provvedimento di
apertura a gara dei servizi pubbli-
ci locali. La linea di frattura ri-
guarda la politicaeconomica e so-
ciale: il mercato del lavoro; la ri-
forma previdenziale; le misure di
mobilità delpubblico impiego.Mi-
sure alle quali ha aperto Cofferati
ma che non piacciono alla Cisl; e
chenondovrebberoessereassun-
te attraverso incentivi, visto che
già i dipendenti pubblici guada-
gnano più dei lavoratori privati a
paritàdiqualifica, eche inognica-
so sembrano configurare istituti
assai diversi dalle ipotesi di valu-
tazionedelmeritoedella produtti-
vità, comprese nel disegno di leg-
ge depositato da Lanfranco Turci
seguendo lo schema delle analisi
e delle proposte di Pietro Ichino.

L a riunione a fine mese del ta-
volo dei volenterosi, con l’in-

tervento di editorialisti come Ma-
rioMonti,FrancescoGiavazzieAl-
berto Alesina, oltre a parlamenta-
ri «scontenti» di ambo gli schiera-
menti, potrebbe costituire una pri-
ma formalizzazione della distanza
tra il governo Prodi e ambienti in-
tellettuali che hanno avuto un cer-
to peso nel sostenerlo. Su tale di-
stanza, la forbice di posizioni sem-
pre più divaricate che ogni giorno
siregistrasullamateriadellarifor-
ma elettorale, potrebbe ulterior-
mente ampliarsi. Prodi sa che am-
bienti «pesanti» vicini all’Unione -
unsoloesempio, ilgruppoeditoria-
le Repubblica-Espresso - iniziano
a tifare apertamente Veltroni, in
casodiriformaelettoraleedelezio-
ni entro il 2009. Il premier vuole
invece l’intera legislaturadi fronte
a sé. Ma il congresso Ds potrebbe
rivelarsi una tale grancassa di in-
soddisfazioni che, di qui a qualche
mese,un’attesadiquattroannipo-
trebbe apparire una velleità.

FRANCESCO DE DOMINICIS

L’Anci fa i conti sulla tassa di scopo (0,5 per mille dell’Ici) introdotta
con la manovra per le opere pubbliche. Stretta sul budget dello Stato

OSCAR GIANNINO

ACasertanienteCina

lex@finanzaemercati.it

Bankitalia aggiorna i regolamenti a Basilea 2
Più severi i controlli e i requisiti patrimoniali
per tutte lesocietàd’intermediazionemobiliare

Anche il Tesoro italiano scende
in campo sul caso Swift e privacy
in banca. I tecnici di Via XX Set-
tembre, secondo quanto risulta a
Finanza & Mercati, stanno lavo-
rando al dossier che entro pochi
giorni sarà spedito a Bruxelles.
Si tratta del rapportocon cui il mi-
nistero dell’Economia replica al-
l’inchiestadella Commissioneeu-
ropea (su F&M del 4 gennaio),
avviata per far luce sui dati relati-
vi alle transazioni finanziarie in-
ternazionali che dal consorzio
belga Swift arrivano nei cervello-
ni delle authority Usa. La bozza
del documento degli uomini del
ministro Tommaso Pa-
doa-Schioppa certifica, di fatto,
che il problema all’interno del si-
stema bancario italiano c’è e, so-
prattutto, mette nero su bianco
undeficit nelle informazioni forni-
te ai cittadini. I clienti delle ban-
che, in pratica, non vengono infor-
mati sulla trasmissione dei dati a
Swift né, tanto meno, sul fatto
che le informazioni personali fini-
scono in mano alla Cia, i servizi
segreti degli Stati Uniti, per inda-
gini anti-terrorismo. Ma, allo
stesso tempo, il dossier del Teso-
ro tenta di scaricare la responsa-
bilità dagli istituti di credito, spo-
standola sui vertici dell’ente del
Belgio. Il rapporto italiano dice,
infatti, che le aziende creditizie
del nostro Paese erano totalmen-
te all’oscuro deipassaggi di infor-
mazioni dalla filiale Usa di Swift
al Grande fratello americano. E
che solo l’attenzione dei media
ha fatto emergere il caso in ban-
ca. Ciò non toglie, comunque,
spiega ancora il rapporto, che ci
sia stata una violazione delle leg-
gi italiane ed europee sulla pri-
vacy. Così comeè illegale l’acces-
so dei servizi segreti Usa ai dati
che risiedono sui computer di

Swift in America. Il documento
di Via XX Settembre, insomma,
non fache confermare le preoccu-
pazioni della Commissione euro-
pea. Una svolta, comunque, sem-
bra vicina. Il dossier del ministe-
ro dell’Economia ricorda, infatti,
che entro poche settimane in tut-
te le aziende di credito europee
che aderiscono al circuito belga
dovrà essere distribuita una nota
ad hoc per informare i clienti su
Swift. E in questa direzione, sta
lavorando uno speciale gruppo di
lavoro, di cui fanno parte gli
esperti delle banche Ue, costitui-
to a Bruxelles dopo la bacchetta-
ta arrivata a novembre dalle co-
mitato che raccoglie le autorità
garanti della privacy. La prossi-
ma riunione è in programma ve-
nerdì 12 gennaio: in quell’incon-
tro dovrebbero essere approvate
le linee guida con le istruzioni su-
gli elementi da infilare nelle infor-
mative ai clienti. Intanto, è sem-
pre alto il livello di guardia del
Garante italiano, che non ha
escluso sanzioni agli istituti cre-
ditizi e ha promesso che il proble-
ma sarà risolto entro il 2007.

Ilministerodell’Economiastaultimando il rapportoper replicareall’inchiestadiBruxelles
Nessuna informativa specificaai clienti degli istituti suidati spediti a Swift epoinegliUsa

Il 2007 comincia con un giro di vi-
te sui controlli e i vincoli contabili
per le Sim. La Banca d’Italia ha
aggiornato le istruzioni di vigilan-
za che, in linea con le regole e i
principi di Basilea 2, introducono
unaseriedinuovipaletti per leso-
cietà d’intermediazione mobilia-
re. Dai requisiti patrimoniali al-
l’organizzazione interna, passan-
do per la vigilanza sui gruppi, la
stretta firmata da Mario Draghi
sulle Sim italiane è a 360 gradi. A
dare il là al governatore, è stato il
decreto legge approvato dal go-
verno negli ultimi giorni del 2006
per recepire in extremis le diretti-
ve Ue sul capitale delle imprese e
i finanziamenti bancari, che ha
ampliato i poteri dell’istituto cen-
trale. Quanto ai contenuti delle
nuove regole, sottoposte alla ca-
nonica consultazione con gli ope-
ratori del mercato, Bankitalia ha
messo sul tavolo un regime pru-
denzialedifferenziatoper lesocie-
tà d’intermediazione che dovran-
no disporre di un patrimonio di vi-
gilanzacherispetti cinquecatego-
rie di rischi: mercato, credito,

cambio, concentrazione, operati-
vi.Anche sec’èuna deroga finoal
2010per le impresed’investimen-
to che hanno un raggio d’azione
limitato. Ed è pure previsto un si-
stema di calcolo semplificato per
lamisurazionedel rischiodi credi-
to, visto che, si legge nella bozza
di istruzioni, le Sim in linea di
massimasonopocoesposte.Piut-
tosto articolato anche il capitolo
sull’organizzazioneamministrati-
va e contabile, tutto votato alla
trasparenza. Nella struttura
aziendaledelleSim, infatti,Banki-
talia pretende l’adeguamento a
procedure decisionali e a linee di
responsabilità e di comunicazio-
ne ben definite, soprattutto per
quanto riguarda la gestione dei
conflitti di interesse. Norme seve-
re in arrivo anche per la cosiddet-
ta continuità operativa, la politica
del personale e, in particolare,
per gli organi societari, chiamati
al rispettodinonpocheregole.Ul-
timo fronte,quellodei controlli in-
terni: le istruzioni toccano la revi-
sione, l’antiriciclaggio, i sistemi
informativi e l’outsourcing.  F.D.D.
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Dopo i piani alti, Vincenzo Visco
prosegue anche a livello dirigen-
ziale lo spoil system di Via XX
Settembre. Stavolta, nel mirino
del viceministro dell’Economia
sembrano essere finiti il mondo
delle relazioni esterne e quello
della comunicazione. Due i silu-
ramenti più recenti. L’esponente
diessinoha appena mandato a ca-
sa Marco Fabio Rinforzi, chiama-
to nel 2001 da Giulio Tremonti
per dirigere l’ufficio comunicazio-
ne istituzionale del dipartimento
per le Politiche fiscali (in pratica
l’ex ministero delle Finanze),
che nella scorsa legislatura ha in-
ventato il sito Internet percorsifi-
scali.finanze.it. La casella, per
ora, non è stata occupata. Men-

tre è stata immediatamente occu-
pata quella di Antonio Iorio, che
da alcuni anni era il responsabile
delle relazioni esterne dell’agen-
zia delle Entrate. Visco non ha
aspettato nemmeno la fine del-
l’anno per presentargli il benser-
vito per poi dare l’incarico ad Al-
do Polito. Attorno a Iorio, però,
sembra che si stia creando un ve-
ro e proprio caso. Il suo contrat-
to scade a dicembre 2008 e vale,
stando alle medie retributive del-
la Pubblica amministrazione, al-
cune centinaia di migliaia di eu-
ro. E più di qualcuno, adesso, nei
corridoi delle Entrate, pensa che
la questione prima o poi finisca
sul tavolo dei magistrati della
Corte dei conti.

Daicomuniè inarrivounastanga-
ta da 1 miliardo di euro. La stima
è dell’Anci-Cnc e riguarda la tas-
sa di scopo che gli enti locali pos-
sono imporre come addizione del-
l’Ici (al massimo dello 0,5per mil-
le) con l’obiettivo di finanziare le
operepubbliche.Al centrodel rap-
porto Anci, c’è la norma contenu-
tanellaFinanziaria2007che,pre-
cisa lostudio,nonriguarda i titola-
ri di redditi soggetti a esenzioni o

riduzioni per il pagamento dell’Ici
o comunque inferiori a 20mila eu-
ro l’anno. L’imposta di scopo può
finanziare fino al 30% del costo di
un’opera, va spalmata in 5 anni e
deve essere restituita ai cittadini
se entro 24 mesi i lavori non sono
ancora avviati. Intanto, ieri la Ra-
gioneria generale dello Stato ha
diffuso il budget 2007 che indica
una cura dimagrante del 9,5%: i
costi di gestione dovrebbero pas-

sare da 7,68 miliardi a 6,95, che
incidono per l’8,05% sul costo to-
tale delle amministrazioni centra-
li e per l’1,8% sul totale generale.
Unodei calipiùsignificativi è regi-
strato nelle spese per le dotazioni
dell’esercito (vestiario, equipag-
giamento, carburanti). In aumen-
to, invece, le spese per la carta
(+6,6%) e per la cancelleria
(+13,3%); molti euro in più
(+13,6%) per giornali e riviste.

Tommaso
Padoa-Schioppa



Eurostoxx
Chiusura 396,02 +0,02%

Chiusura 490,57
Variazione % 0,88
Var. % dal 29 dic. 2006 4,69

Chiusura 497,75
Variazione % 0,39
Var. % dal 29 dic. 2006 -3,02

Lunedì 8 gennaio 2007

A nalisti, private, gestori. Tut-
ti sono a caccia di idee da

realizzare prima che possa ca-
lar d’intensità la luna di miele
tra le banche centrali e la Bor-
sa, all’insegna della liquidità. E
così ecco Crédit Suisse rilancia-
re l’idea, ventilata in alcuni re-
port, delle nozze tra Reed Else-
vier e Wolters Kuwer, in grado
di dare vita a un colosso dell’in-
formazione scientifica e profes-
sionale. In realtà, non è
un’idea nuova perché già nel
1997-1998 le due società han-
no esplorato, senza successo,
l’ipotesi di fusione. Ma da allo-
ra è cresciuto in maniera espo-
nenziale il peso dei private equi-

ty, decisi a creare valore nei
tempi più brevi. E che c’è di me-
glio di una bella offerta di Wol-
ters Kluwer sui concorrenti?
Le società sono simili (multipli
p/u di 16 volte, eps quasi identi-
co). Un bel matrimonio avrebbe
due risultati: dare vita al grup-
po numero uno in tutti i mercati
in cui operano le due società e
ridurre i costi di un buon 10 per
cento. E per fare contenti gli an-

titrust, in Europa come in Usa,
basta uscire dalla scolastica.
Cioè il settore che rende meno.

Vallourec
Non fatevi impressionare dalle

cronache, tuona Neil Perry di
Morgan Stanley: le note stagio-
nali negative sul prezzo del greg-
gio sono già incorporate nei prez-
zi. A questo punto, semmai, si fa-
rà sentire l’azione dell’Opec.
Quindi, è il momento giusto per
comprare, a partire dai titoli rus-
si, dai petroliferi E&P (estrazio-
ne) e dalle società di servizi pe-
troliferi. In testa alla lista c’è la
«preda» francese Vallourec (tar-
get a 280 euro, contro i 207 di
quotazione), Sbm Offshore, le
russe Gazprom, Rosneft, le in-
glesi BG e Tullow. Più la super-
major Bp, così tartassata in
tempi recenti da incidenti e di-
sastri in giro per il mondo.

Shibor
Il primo contratto l’ha siglato

StandardChartered Bank:unpre-
stito a tasso fisso (il 2,90%) su
100 milioni di renmimbi a fronte
diunderivatoagganciatoalla cur-
va dello shibor. Shibor? Sì, dopo
il Libor (e il Ribor) ecco il tasso
interbancario della grande Cina:
8 rates, dall’overnight al 12 mesi
curato da Db, Hsbc e Standard
Chartered.È un passaggio impor-
tante, che cade in coincidenza di
una stretta monetaria che sta pe-
sandosulle quotazioni delle gran-
di banche. Pechino, con il via li-
bera allo Shibor, fa sapere che
punta a un mercato libero dei tas-
si. E prima o poi ci arriverà.

Man apre a Singapore
la Mecca degli hedge

Nasdaqminaccia laCity
«Senzanoi, titoliapicco»

Cina, la stretta cala
sui titoli del credito

PerGMEuropaprimiutilidal1999

GORDON SORLINI BEI HU e ZHANG DINGMIN

FIORINA CAPOZZI

Chiusura 437,81
Variazione % 0,26
Var. % dal 29 dic. 2006 -0,63

JEFF GREEN e IRENE SHEN

Chiusura 335,58
Variazione % -0,30
Var. % dal 29 dic. 2006 0,52

I frenidiPeugeot?Fiat eToyota

Chiusura 483,80
Variazione % 0,15
Var. % dal 29 dic. 2006 -0,72

Chiusura 369,63
Variazione % 0,13
Var. % dal 29 dic. 2006 -4,19

Chiusura 453,13
Variazione % -0,23
Var. % dal 29 dic. 2006 1,39

Chiusura 427,42
Variazione % -0,41
Var. % dal 29 dic. 2006 -3,37

Chiusura 285,01
Variazione % -0,24
Var. % dal 29 dic. 2006 0,40

BANCARI

Per Wal-Mart ripresa difficile
Anche Goldman Sachs frena

British Airways va sull’altalena
dopo l’accordo sulle pensioni

RISORSE DI BASE

Dopo sei anni di attesa, General
Motors dovrebbe rivedere l’utile
in Europa. Dopo i primi nove me-
sidel2006 in nero, (per196 milio-
ni di dollari), i vertici del gruppo
hanno infatti confermato il ritor-
no al profitto in Europa, che sarà
ufficializzato il 30 gennaio prossi-
mo durante la presentazione dei

conti. Due milioni le auto vendu-
te in Europa (1,95 nel 2005), gra-
zie soprattutto ai nuovi modelli.
Sui quali la casa di Detroit conta
di crescere anche in Cina e Suda-
merica. Il gruppo spera di bilan-
ciare il calo negli Stati Uniti, dove
nel2006 le immatricolazioni sono
scese dell’8,8%. GM vuole vende-
re, l’anno prossimo, almeno un
milione di auto in Cina. Anche per
la rivale Ford, però, si sta dando

da fare a Pechino. Nell’anno che
sièappenachiuso, lacasaharegi-
strato in Cinaun incrementodelle
vendite dell’87 per cento. A fare
lapartedel leoneè stata la citycar
Focus. Con gli altri marchi del
gruppo(LandRover, JaguareVol-
vo) sono state vendute in totale
166.722 auto. Intanto si avvicina
la vendita di Aston Martin: entro
fine mese dovrebbero arrivare le
offerte, tra cui quelle del magnate
australiano James Packer e del
private Permira. Ieri in Borsa,
Fordsalivadicirca l’1percento.(ri-
produzione riservata Bloomberg)

Morgan Stanley finanzierà
l’offerta Us Airways su Delta

Accor fa cassa. Già venduti
i 2 Sofitel di NY e Filadelfia

RETAIL

ENERGETICI

AUTO

La Grande Punto Fiat e la Toyota
Rav4 fanno rallentare Peugeot
Citroën.Ma la casa automobilisti-
ca francese incassa e lancia subi-
to la replica: «Nel 2007 tornere-
mo a crescere». Una promessa
che ha il sapore di una sfida in un
mercato europeo sempre più ag-
guerrito. È proprio nel Vecchio
Continente, del resto, che il grup-
po guidato (ancora per poche set-
timane) da Jean-Martin Foltz ha
perso maggior terreno nell’ulti-
mo anno: nell’Europa Occidenta-
le la flessione delle vendite è sta-
ta del 2,7 per cento in uno scena-
rio di mercato tutto sommato po-
sitivo per l’area (+1,1% le imma-
tricolazioninel complesso). Nean-
che la brillante performance regi-
strata all’estero (+4%) è riuscita
a compensare la debolezza della
domanda europea. Così, a livello
globale, il costruttore francese
ha venduto 3,36 milioni di vettu-
re, con una flessione anno su an-
nodello 0,7 per cento. Contempo-
raneamente, però, nel 2006 il
gruppo, che controlla il 5,2% del
mercatomondiale, haanche lavo-
rato al rinnovo della gamma che
porterà benefici già quest’anno,
quando arriveranno sul mercato i
furgoni compatti Peugeot Expert
e Citroën Jumpy, la versione 5 po-
sti della C4 Picasso, nuove ver-
sioni della 2007 e delle 4X4 Peu-
geot 4007 e Citroën C-Crosser.
Inoltre, da febbraio si cambierà
regime: Foltz verrà sostituito da
Christian Streiff (ex Airbus) che
di certo vorrà guidare, anzi pilota-
re, il gruppo a modo suo.

Chiusura
396,02
Chiusura precedente
395,94
Var. % dal 29 dic. 2006
0,10
Var.% 1 anno
17,55
Var.% 3 anni
59,10
Var.% 5 anni
27,30

LaBorsahi-techpassaallemaniere fortiperconvincere
i riottosi azionisti Lse.Epensaaun listinoconcorrente

Dopo la mossa di Pechino crollano i prezzi
Ma Industrial Bank progetta una mega-Ipo

Chiusura 313,09
Variazione % -0,03
Var. % dal 29 dic. 2006 0,87

Crédit Agricole e Société Générale an-
nunciano trattative esclusive per fonde-
re le attività dei derivati. Il gruppo gui-
dato da René Carron (foto) e quello di
Daniel Bouton hanno intenzione di uni-
re le attività di Calyon Financial e quel-
le di Fimat. La fusione darà vita a una

nuova società, controllata paritetica-
mente, che vuole essere il punto di rife-
rimento per la clientela di tutto il setto-
re dei derivati, offrendo accesso a oltre
70 mercati. «L’unione delle due socie-
tà assicura un grande potenziale per il
futuro», hanno spiegato Calyon e SG.

Reed Elsevier

COSTRUZIONI

ASSICURATIVI

Sergio Marchionne
e Jean-Martin Folz

Due milioni di auto vendute nel 2006. E Ford
spopolainCina,venditavicinaperAstonMartin

INDUSTRIALI

British Airways sbriglia l’intricata
questione pensioni. La compagnia
aerea è riuscita infatti a trovare un
accordo con le quattro maggiori as-
sociazioni sindacali interne al grup-
po che stabilisce l’età del pensiona-
mento (allungandola) a 65 anni.
Con questa mossa la società spera
finalmente di riuscire a diminuire il
buco da 2,1 miliardi di sterline del
suo fondo pensione. La notizia ha
letteralmente messo il turbo al tito-
lo che ha toccato i massimi degli ul-
timi otto anni, anche se poi ha chiu-
so la seduta in calo dello 0,77%.
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Per Goldman Sachs Wal-Mart è neu-
tral. Il gruppo si è visto tagliare il giu-
dizio sulle proprie azioni a «neutra-
le» da «comprare»da parte degli ana-
listi dellabanca d’affari perché «inve-
stimenti effettuati nei punti vendita
della catena tardano a dare frutti».
Goldman ha ridotto il target price a
un anno a 51 dollari (da 53 dollari) -
secondo taglio in poco più di un me-
se - e ha abbassato la stima per l’uti-
le 2007 a 3,10 dollari per azione da
3,14 dollari. «Credevamo che
Wal-Mart fosse piùavantinel risana-
mento», hanno precisato gli analisti.
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OTT NOV DIC

Morgan Stanley si schiera con Us
Airways. Ieri la compagnia aerea
ha annunciato che la banca d’affari
finanzierà parte della somma per
l’acquisizione di Delta Airlines. Il
vettore può già contare sul suppor-
to di un altro grande gruppo banca-
rio, Citigroup, al fianco di Us Ai-
rways dal 15 novembre scorso,
quando l’offerta da 8,62 miliardi
era stata persentata alla rivale. Del-
ta ha rigettato l’offerta, nonostante
una parte degli azionisti si dica fa-
vorevole al deal poichè farebbe
uscire dal Chapter 11 la società.

Presto la fusione Calyon-SG nei derivati

L’annuncio di nuove politiche re-
strittive da parte delle autorità ci-
nesiper frenare la crescita econo-
mica del Paese ieri ha colpito i
principali colossi bancari oltre la
Grande Muraglia. Le dichiarazio-
ni di Zhou Xiaochuan, governato-
re della People’s Bank of China,
che la Banca centrale sta «consi-
derando di intraprendere nuove
iniziative»per frenare la locomoti-
va asiatica, ha colpito soprattutto
Bank of Communications (-5,2%
a Hong Kong), China Construc-
tion Bank (-4,4%) e Bank of Chi-

na (-2,1%). Pergli istituti di credi-
to si tratta della seconda notizia
dura in due giorni lavorativi. Ve-
nerdì scorso, dopo la chiusura dei
mercati asiatici, le autorità di Pe-
chino avevano deciso di alzare il
reserve ratio, la percentuale delle
riserve obbligatorie, al 9,5% (il
quarto aumento in sette mesi).
Anche questa manovra è stata
giustificatacomemisuranecessa-
ria per frenare la crescita econo-
mica,agendo sul fronte deipresti-
ti nonché su quello degli investi-
menti in impianti industriali e nel
real estate. Secondo i calcoli del-
la People’s Bank, ogni aumento
dello 0,5% nel reserve ratio ridu-
ce di 150 miliardi di yuan (circa
19 miliardi di dollari) il valore dei
prestiti che le banche possono ef-
fettuare. Ora alcuni esperti si at-
tendono movimenti sui tassi d’in-
teresse, che Pechino ha alzato
due volte nel 2006 (attualmente
al 6,12%). Questo scenario re-
strittivo non ha però scoraggiato
la Industrial Bank, altro istituto
cinese che venerdì ha chiesto alle
autorità il permesso di quotarsi
in Borsa. Ieri la China Securities
Regulatory Commission (la Con-
sob cinese) ha approvato il piano
di Industrial Bank di quotare tra
il 20 e il 25% del capitale (circa
1,33 miliardi di azioni). Con l’ope-
razione l’istituto potrebbe racco-
gliere fino a1,3 miliardi di dollari.
(riproduzione riservata Bloomberg)

Accor cerca di fare un po’ di cassa
con Sofitel. Il colosso alberghiero
ha deciso di vendere due alberghi
del gruppo Sofitel, che possiede ri-
spettivamente a New York e Fila-
delfia. Dalla cessione la società
spera di raccogliere 225 milioni di
dollari, grazie ai quali conta di ri-
durre l’indebitamento di quasi 150
milioni di euro e di aumentare l’uti-
le. Gli immobili saranno venduti a
una joint venture creata lo scorso
anno. Ad Accor spetterà sempre il
compito di gestire le due attività
ancora per 25 anni.

Quest’anno potrebbe essere
quello buono per Continental.
La divisione nordamericana del
gigantedeglipneumaticidovreb-
beraggiungereilbreakevengra-
zie al calo dei prezzi delle mate-
rie prime e ai soldi risparmiati
con la chiusura di alcuni stabili-
menti. Anche per Volkswagen il
traguardodelpareggionegliSta-
ti Uniti si fa più vicino: «Entro il
2009», ha promesso la società
tedesca.Intanto,ilgruppopreve-
dediridurresensibilmenteilros-
sodelleattivitàUsanelprossimo
anno (l’anno scorso si è ridotto
di oltre l’11%). La spintaarriverà
dai nuovi modelli: secondo Vw
levendite raddoppieranno.

UTILITY

TELECOM

Ncr, gigante mondiale dei ban-
comat, scorporerà il ramo
d’aziendaTeradata, specializza-
toneidatabase. Il titolohareagi-
toconun balzodioltre il7%al-
la notizia, il più elevato registra-
to negli ultimi due anni. Secon-
doilgruppo«idueramidiattivi-
tà, concentati su diversi merca-
ti, opereranno meglio da soli».
Entrambe le aziende saranno
quotate dopo lo scorporo, pre-
visto entro sei o nove mesi.

A pochi giorni dalla scadenza (giovedì 11 gen-
naio) dell’offerta per il London Stock Exchan-
ge (Lse), il Nasdaq arriva alle maniere forti.
Dopo essere stata più volte respinta dai verti-
ci del gruppo britannico, la Borsa americana
ha spedito agli shareholder della piazza londi-
nese un documento intitolato «Senza il Na-
sdaq levostreazioni Lsevarrebbero moltome-
no». Un documento ricco di esempi su come i
vertici dell’Lse - in un documento spedito il 19
dicembre agli azionisti per scoraggiare l’ade-
sioneall’Opa delNasdaq -hanno rappresenta-
to in modo sbagliato o scorretto le forze del
gruppo inglese.Manon finisce li: il grupposta-
tunitense ha aumentato la posta in gioco ieri
minacciandodi cedere la propria partecipazio-
ne (28,8%) nella piazza inglese e di seguire
«altre opzioni». Prima delle quali sarebbe la
creazione di un mercato concorrente dell’lse,
«soli o in collaborazione con altri partner». Ro-
bert Greifeld, ceo della Borsa di New York (fi-
no a +1,78% ieri a 33,69 dollari), ha afferma-
to che il prezzo offerto di 12,43 sterline per
azione, per un valore totale di 2,7 miliardi, sia
una valutazione «piena e giusta» per il gruppo
guidatodaClara Furse.Anche perché, ricorda
Greifeld, rappresenta un premio del 54% sul
valore del gruppo senza il «premio» Opa. Ieri
Londra sembra aver scelto la strategia del si-
lenzio, rifiutandosi di commentare l’«offensi-
va» di Greifeld. Ma secondo alcuni rumor,
l’Lse (-0,08% a 12,82 sterline), che ha respin-
to ogni offerta ricevuta finora, potrebbe deci-
deredi pubblicare inanticipo i risultati del ter-
zo trimestre. Che non a caso dovrebbero mo-
strareuna forte crescita nel business e rende-
re così più difficile la scalata del Nasdaq.

Ancora più Oriente per Man In-
vestments. Rmf Investment Ma-
nagment, leader nell’offerta di
fondi di fondi hedge e controlla-
ta della società di gestione, ha
inaugurato una sede a Singapo-
re. «L’industria degli hedge
fund - ha detto Adrian Gmür, re-
sponsabile dell’ufficio cinese -
continuerà a crescere a ritmi
elevati in Asia. E Singapore si è
evidenziata come uno degli
avamposti principali da cui ope-

rare per beneficiare di questa
crescita. La nostra presenza di-
retta a Singapore - ha poi conti-
nuato il manager - ci permette-
rà di intensificare e approfondi-
re i contatti con l'industria loca-
le e valutare un numero consi-
derevolmente più elevato di ge-
stori asiatici». Al 30 settembre
2006 Rmf gestiva un patrimo-
nio superiore a 23 miliardi di
dollari, 20 dei quali investiti in
fondi di fondi hedge.

Ncr vola. Presto ci sarà
lo spin off dei database

REED ELSEVIER
Quotazioni in pence   572 -1,04%
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Continental e Vw verso
il break even negli Usa

(Riproduzione riservata Bloomberg)

www.finanzaemercati.it

L’annoscorso levenditedelgruppoPsasonoscesedello0,7%conunaflessionedel2,7%
inEuropaOccidentale.Malacasa francese lancia lasfida: «Nel2007torneremoacrescere»
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«Sull’energiaregoledariscrivere»

Hammonds Rossotto
abbandona Londra
Ma si tiene Mandarin

Mosca lascia a secco l’Europa

Faber: «Orso in arrivo. É ora di vendere»

Per i macchinari
Vetco GE spende
1,9mlddidollari

ADRIANO LOVERALUCA TESTONI

IAN SAYSON e PIMM FOX

In Borsa è arrivato il momento di
vendere. Non solo azioni, ma tut-
ti gli asset, a partire da bond, im-
mobili e, in parte, materie prime.
La previsione è di Marc Faber,
guru delle commodity e dell’ana-
lisi di mercato, che nel 1987 riu-
scì a prevedere in anticipo il
crack che avrebbe colpito Wall
Street. «Nei prossimi mesi andre-
mo incontro a una brusca corre-

zione in ogni categoria di investi-
mento», ha affermato Faber du-
rante un’intervista a Bloomberg
Tv, «e l’unica cosa sensata da fa-
re è liquidare le posizioni al più
presto». Secondo Faber è proprio
la mole di outlook entusiastici dif-
fusi a fine 2006, che prevedono

un 2007 col vento in poppa, a
suggerire che i prezzi hanno rag-
giunto ormai picchi da cui non
potranno che scendere. «In più –
dice Faber – è probabile che nel-
le maggiori economie l’inflazio-
ne torni a salire, impattando ne-
gativamente sui prezzi degli as-

set». Volendo proprio puntare
sulle azioni, secondo Faber, è
meglio tenersi alla larga dai mer-
cati più maturi, come Europa e
Usa, così come da Cina, India e
Russia. Meglio preferire Singa-
pore e Vietnam «dove i prezzi so-
no ancora abbordabili e ci sono

margini per crescere». Sul fron-
te materie prime, invece, Faber
salva le prospettive dell’oro,
«che sarà comprato sempre di
più anche dalle banche centrali»
e del petrolio, di cui «ogni giorno
si bruciano più barili di quanti
ne vengano pompati».

Vladimir
Putin

Marc
Faber

Si chiudono i rubinetti del petro-
lio russo verso l’Europa. Il ta-
glio ai rifornimenti è il risultato
della partita geopolitica tra Rus-
sia e Bielorussia, secondo un co-
pione che lo scorso anno aveva
riguardato l’Ucraina. In quel ca-
so, lo scontro aveva colpito il
transito del gas, mandando mez-
zo continente in riserva e in al-
larme. Già nella mattinata di ie-
ri, Minsk ha annunciato la ridu-
zione del flusso di petrolio pom-
pato nell’oleodotto Druzhba,
che porta in Europa 50 milioni
di tonnellate di petrolio l’anno,
a metà tra Polonia (copre il
96% del fabbisogno polacco) e
Germania (circa il 20% dell’im-
port tedesco). La Bielorussia
ha subito imputato a Mosca la
causa della riduzione, tanto che
problemi al flusso di greggio so-
no emersi anche in Ungheria,
dove la raffineria Mol ha denun-
ciato che entro la notte il petro-
lio russo potrebbe smettere del
tutto di affluire. In serata, Tran-
sneft, monopolista russo degli
oleodotti, ha ammesso di aver
interrotto l'export di petrolio
verso la Bielorussia, accusando
quest’ultima di sottrazione di
greggio. In realtà, è evidente
che lo stop di ieri è la conse-
guenza del braccio di ferro co-
minciato in dicembre tra i due

Paesi: Mosca a fine 2006 aveva
ottenuto il raddoppio dei prezzi
del gas venduto a Minsk (e una
quota della rete bielorussa di di-
stribuzione). Qualche giorno do-
po, Minsk ha risposto imponen-
do una tassa di 45 dollari per
tonnellata di greggio russo in
transito. Dopo il conseguente
blocco delle frontiere da parte
russa, è arrivata l’escalation
energetica che due giorni fa Fi-
tch indicava come rilevante ri-
schio per gli approvvigionamen-
ti europei. Decisa la reazione di
Bruxelles che, pur precisando
non che «non ci sono rischi im-
mediati», tramite il commissa-
rio all’energia, Andris Piebalgs,
ha chiesto a Russia e Bielorus-
sia di «fornire immediata e det-
tagliata spiegazione delle cau-
se del taglio ai rifornimenti».

Lo studio legale Hammonds
Rossotto, che offre assistenza
al neonato fondo di private equi-
ty tra Italia e Cina, il Mandarin
Fund, diventa indipendente. Lo
hanno annunciato ieri in un co-
municato congiunto lo studio
italiano e la sede londinese di
Hammonds, che dopo cinque an-
ni di partnership continueranno
a collaborare, ma senza più con-
dividere la gestione. Il matrimo-
nio con gli inglesi, nei cinque an-
ni, ha permesso a Hammonds
Rossotto di raddoppiare il pro-
prio fatturato, che secondo
quanto risulta a Finanza & Mer-
cati nel 2006 è stato di 12 milio-
ni di euro. A partire da quest’an-
no Riccardo Rossotto e Pierlui-
gi De Palma, rispettivamente se-

nior partner e managing part-
ner in Italia, non riferiranno più
della loro gestione a Peter Cros-
sley, managing partner di Ham-
monds a Londra. «Hammonds
Rossotto continuerà però a esse-
re parte integrante del network
internazionale per le attività ita-
liane», fanno sapere da Londra,
«e lo stesso accadrà in direzione
opposta, con i legali italiani che
si appoggeranno alle sedi stra-
niere per seguire i progetti este-
ri». Il più importante di questi è
l’assistenza legale al Mandarin
Capital Partners, il fondo di pri-
vate equity lanciato lo scorso no-
vembre e presieduto da Fabio
Roversi Monaco, che finanzia
progetti di sviluppo di aziende
italiane in Cina e viceversa. Un
fondo partito con una dotazione
di circa 200 milioni di euro, i cui
principali investitori sono
Sanpaolo Imi, che ha sottoscrit-
to il 30% del fondo per 75 milio-
ni, e China Development Bank.
Per seguire il fondo, i legali
sfrutteranno le sedi di Pechino
e Hong Kong di Hammonds. Per
quanto riguarda le attività di
Mandarin, a giorni sarà annun-
ciato il closing della prima ope-
razione di investimento italiano
in Cina. Hammonds Rossotto,
invece, a febbraio inaugurerà la
quinta sede italiana, a Bologna,
che si affiancherà a quelle di To-
rino, Milano, Roma e Aosta.

B
lo

om
be

rg

B
lo

om
be

rg

La Russia ha interrotto il flusso di petrolio in transito per la Bielorussia per reagire
al dazio imposto da Minsk. Pericolo di escalation energetica. La Ue chiede chiarezza

Bruxelles chiederà di separare produzione e reti. Eni rischia sul gas

Per il guru delle commodity, i prezzi di tutti gli asset hanno corso tanto, sono sui massimi
e scenderanno. Si salvano oro, petrolio e i mercati emergenti come Vietnam e Singapore

GE rafforza il business oil &
gas con l’acquisto, da 1,9 miliar-
di di dollari, di Vetco Gray, grup-
po specializzato nella fornitura
di macchinari per l’estrazione e
la produzione di petrolio e gas.
A cedere Vetco sono i fondi pri-
vate Candover, 3i e Jp Morgan.

Domani Bruxelles discuterà i ri-
sultati dell’indagine sull’energia
e il relativo piano d’azione. Intan-
to filtrano i documenti che lacom-
missaria Neelie Kroes porterà al-
l’esecutivo europeo. La tesi di
fondo è che restano solide barrie-
realla concorrenzaconprezzi ele-

vati e limitazioni di scelta per i
consumatori: per questo «la solu-
zionepiù efficace»è lapiena sepa-
razione della proprietà delle so-
cietà che producono energia e di
quelle che la distribuiscono e la
trasportano. Secondo documenti
rivelati da QE, l’Italia «ha fatto

un lungo percorso verso lo stato
competitivo». Ci sono però «punti
deboli», soprattuttonel gas: «le in-
frastrutture necessitano upgra-
ding», e nel settore «il controllo di
Eni delle strutture di approvigio-
namento impedisce lo sviluppo di
piena competizione».  L.T.
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Var. %
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E

Mta International

Stock future

Nome

Capital.
(mln E)

Capital.
(mln E)

Quanto pesano le Borse sul Pil

Sottostante Scadenza Chiusura Var. gg Var. % Volumi Vol. medi Volat.
E in p.ti gg. gg. 5 gg. 10 gg.

Etf quotati a Piazza Affari

423 - - - Antichi Pellettieri ............. 9,440 0,96 13 36 -0,53 9,510 9,350
432 0,02 '06 - Apulia Prontoprestito ....... 1,819 -0,55 353 327 0,94 1,829 1,805
123 - - - Arkimedica ........................ 1,430 2,14 72 58 0,35 1,430 1,400
144 0,80 '06 12,22 Autostrade meridionali ... 32,880 -0,03 1 1 2,75 32,890 32,090

4448 - - - B.ca Pop. Emil. Rom. ..... 19,000 -0,05 103 173 2,15 19,010 18,650
3306 - - - B.ca Pop. Sondrio ........... 15,020 0,47 189 192 3,44 15,020 14,700

98 0,07 '06 - Bioera ................................ 11,000 -1,79 2 4 -2,40 11,270 11,000
86 - - - Borgosesia ........................ 1,672 -0,60 91 155 -3,91 1,712 1,672
2 - - - Borgosesia rnc .................. 2,391 -2,77 110 33 -3,51 2,575 2,391

40 0,12 '06 - Caleffi ................................ 3,200 0,09 1 7 1,49 3,200 3,137
22 - - n.s. CIA .................................... 0,241 inv. 0 72 13,15 0,241 0,216

- - - - CIT ...................................... sosp. - - - - - -
74 - - - Cogeme Set ....................... 3,903 -0,56 66 133 -5,04 4,100 3,903

272 - - - FNM .................................. 1,311 -0,68 116 60 -2,16 1,349 1,311
89 0,13 '06 59,21 Greenvision ....................... 16,700 0,30 2 5 -0,54 16,982 16,650
13 - - - Innotech ............................ 0,815 -0,42 48 154 1,13 0,818 0,791
54 0,01 '06 - Kerself ............................... 5,255 -2,12 43 174 -2,25 5,433 5,174
65 - - - Mondo Home Ent. .......... 3,152 2,84 49 10 3,38 3,152 3,020
38 0,04 '06 - Monti ascensori ................ 3,465 2,06 10 18 3,96 3,465 3,330
40 - - - Noemalife ......................... 9,300 -2,11 2 2 0,54 9,500 9,200
75 - - - Pierrel ................................ 7,776 11,28 479 55 19,72 7,776 6,542
80 - - - Rdm Realty ...................... 0,035 1,172250734895 4,52 0,035 0,033
41 0,45 '06 17,75 Rgi ...................................... 17,990 -1,15 0 1 -0,06 18,200 17,990
12 0,02 '06 - Sicc .................................... 0,893 3,84 1 2 3,84 0,893 0,860

- - - - Spoleto Cred. Servizi ...... sosp. - - - - - -
241 0,03 '06 - Tip ..................................... 2,195 -1,30 30 197 0,23 2,224 2,195
52 - - - Valsoia ............................... 4,885 4,67 47 5 3,94 4,885 4,650

46559 1,15 4,7 8,10 Abn amro ........................ 24,300 -0,82 25771 19159 -0,57 24,900 24,300
26165 0,16 1,4 19,88 Alcatel-lucent .................... 11,390 0,17 3990 7296 3,73 11,629 11,195
68038 2,00 1,3 9,60 Allianz ............................... 156,910 -1,02 6876 16140 1,42 159,570 156,410
65503 0,86 2,8 12,82 Axa .................................... 31,200 -0,98 4862 5539 1,50 31,780 31,200
78206 2,60 3,1 10,66 Bnp paribas ...................... 84,090 -0,36 6384 8593 1,48 85,590 84,090
47922 1,50 3,2 12,83 Daimlerchrysler ................ 46,690 -1,52 738 3060 -0,36 47,720 46,690
52925 2,50 2,5 9,90 Deutsche bank ................. 101,500 -0,89 1255 2047 -0,88 103,450 101,500
64313 0,72 4,9 12,23 Deutsche telekom ............. 14,598 0,01 27477 25678 5,28 14,598 13,916
67678 7,00 7,2 17,59 E.on ................................... 97,290 -0,06 8665 2061 -5,62 104,010 97,290
56382 1,00 4,6 11,89 France telecom ................ 21,740 0,09 3751 8903 3,52 21,740 21,370
73846 1,23 3,7 6,32 Ing groep ......................... 33,360 -1,24 1937 5228 -0,83 34,120 33,360
29857 3,10 2,4 7,17 Munich re ........................ 130,130 -0,16 62 837 -0,51 130,990 130,130
61829 0,37 2,5 15,18 Nokia corporation ........... 15,113 -1,02 40712 23556 -3,18 15,822 15,113
32011 0,44 1,6 40,47 Philips ............................... 28,020 -0,74 525 1600 -2,51 28,800 28,020
93947 1,52 2,2 26,15 Sanofi ................................ 69,060 -2,90 10267 4008 -1,89 71,120 69,060
67233 1,35 1,8 21,74 Siemens ............................ 75,140 -0,48 9259 2773 -0,48 75,940 75,140
59934 4,47 3,4 10,30 Societe generale .............. 130,450 -0,69 335 452 0,72 131,820 130,450
49405 1,00 2,6 15,05 Suez ................................... 38,830 0,21 4144 3386 -1,55 39,880 38,750
83413 0,55 3,2 17,11 Telefonica ......................... 16,951 0,66 7502 6196 5,65 16,951 16,394

127307 1,74 3,3 10,22 Total .................................. 52,650 -0,51 10813 5565 -4,01 55,000 52,650
34926 1,00 3,3 7,47 Vivendi ............................... 30,180 inv. 740 1402 1,48 30,200 29,960

Codice
Isin

P/E NomeCapital.
(mln E)

Volumi
5 gg.

Capital.
(mln E)

Expandi

Autogrill gen 07 .................................... 19/01/07 14,16 -0,10 -0,70 3,0 2,8 9,92
Autostrade gen 07 ................................ 19/01/07 21,89 -0,12 -0,55 2,0 1,2 9,24
Bca MPS gen 07 .................................. 19/01/07 4,92 4,92 - 17,0 5,8 15,34
Enel gen 07 ........................................... 19/01/07 7,72 7,72 - 6,0 3,2 13,05
Eni gen 07 ............................................. 19/01/07 24,81 -0,11 -0,44 55,0 32,8 16,05
Fastweb gen 07 .................................... 19/01/07 46,53 0,96 2,11 146,0 55,2 23,39
Fiat gen 07 ............................................ 19/01/07 14,52 -0,05 -0,34 162,0 66,8 18,73
Finmeccanica gen 07 ............................ 19/01/07 21,05 0,31 1,50 6,0 17,0 20,52
Lottomatica gen 07 ............................... 19/01/07 32,50 32,50 - 18,0 19,2 18,34
Mediaset gen 07 .................................... 19/01/07 9,27 0,09 0,93 6,0 12,6 14,91
Mediolanum gen 07 ............................. 19/01/07 6,30 -0,13 -1,95 9,0 11,6 14,46
STM gen 07 ............................................ 19/01/07 14,46 0,31 2,19 117,0 51,0 16,11
Telecom Italia gen 07 .......................... 19/01/07 2,38 -0,01 -0,42 11,0 26,2 16,64
Tenaris gen 07 ....................................... 19/01/07 18,21 0,10 0,55 70,0 90,8 26,95
Tiscali gen 07 ......................................... 19/01/07 2,65 0,05 1,92 2,0 3,4 27,80

Titoli appartenenti al segmento All Stars(*), Mtf (**)  (***) Media dei volumi a 30 giorni

Capital.
(mln E)

12 Mesi
Max Min

Rif.
E

Var. %
gg.

Var. %
29/12/06

Dal 2/1/07
Max Min

Dal 2/1/07
Max Min

B1 - Ethical Index ....................................... IE0074344429 91,98 -0,42 0,53 506
B1 - Msci Euro ............................................ IE0074344205 130,34 -0,35 0,29 56.400
B1 - Msci Pan Euro ..................................... IE0077933707 124,08 -0,40 0,24 826
Easy Etf Dj Euro Stoxx ................................ FR0010230516 408,30 -0,25 0,24 2
Easy Gs Ultra Light En. ............................... LU0246046329 227,79 0,13 -4,68 117
Easy Iboxx L. Sov. E. Short ....................... FR0010276923 132,74 0,00 0,20 300
Easy Iboxx L. Sov. Global .......................... FR0010276949 143,38 0,00 0,00 3.600
Easy Iboxx L. Sov. Long ............................. FR0010276964 158,17 0,00 1,04 1.300
Easyetf Epra Eurozone ................................ LU0192223062 297,69 0,24 -0,65 471
Easyetf Gsne .................................................. LU0230484932 184,32 -1,15 -4,74 213
Ishares $ Corporate Bond .......................... IE0032895942 82,00 -0,10 1,60 1.478
Ishares Dj Asia/P. Sel. D. ........................... IE00B14X4T88 24,78 -0,24 -0,76 20.832
Ishares Dj E.S. Growth ............................... IE00B0M62V02 28,60 -0,87 -0,49 460
Ishares Dj E.S. Midcap ................................. IE00B02KXL92 49,10 0,00 0,84 7.158
Ishares Dj E.S. Sel. Div. .............................. IE00B0M62S72 34,05 -0,32 -0,67 31.762
Ishares Dj E.S. Smallcap .............................. IE00B02KXM00 31,15 0,06 0,84 10.380
Ishares Dj Euro Stoxx 50 ........................... IE0008471009 41,35 -0,51 -0,29 147.656
Ishares Dj Euro Stoxx Value ....................... IE00B0M62T89 32,04 -0,90 -0,37 1.658
Ishares Dj Stoxx 50 ...................................... IE0008470928 37,30 -0,13 0,49 43.952
Ishares E. Infl. L. Bond .............................. IE00B0M62X26 156,77 -0,15 -0,43 209
Ishares Eur Corporate Bond ....................... IE0032523478 121,08 -0,14 -0,40 1.828
Ishares Ftse 100 ........................................... IE0005042456 9,22 -0,78 -0,66 546.459
Ishares Ftse Uk Div. Plus ........................... IE00B0M63060 19,14 0,04 0,59 5.349
Ishares Ftse/Epra Europ. Pr ........................ IE00B0M63284 35,62 -0,61 -0,14 11.497
Ishares Ftse/Xinhua C. 25 ........................... IE00B02KXK85 80,45 0,60 -2,03 72.562
Ishares Ftseurofirst 100 ............................... IE0030974079 30,66 -0,20 0,33 3.526
Ishares Ftseurofirst 80 ................................. IE0004855221 12,73 0,11 0,71 1.939
Ishares Government Bond 1-3 .................. IE00B14X4Q57 131,10 -0,02 0,02 342
Ishares Msci Ac Far E. Ex-J ....................... IE00B0M63730 28,05 -0,88 -0,71 5.381
Ishares Msci Brasil ....................................... IE00B0M63516 26,43 -0,26 -3,47 65.154
Ishares Msci Eastern Europe ...................... IE00B0M63953 26,85 -0,78 -3,63 33.440
Ishares Msci Em. Markets ........................... IE00B0M63177 25,91 -1,07 -2,04 16.695
Ishares Msci Europe Ex Uk ......................... IE00B14X4N27 28,90 0,00 0,35 -
Ishares Msci Japan ....................................... IE00B02KXH56 10,77 -0,55 0,10 453.577
Ishares Msci Korea ...................................... IE00B0M63391 22,40 -0,89 -4,36 39.568
Ishares Msci North America ....................... IE00B14X4M10 20,84 0,05 -0,29 1.330
Ishares Msci Taiwan ..................................... IE00B0M63623 26,40 -1,09 -0,53 17.587
Ishares Msci World ..................................... IE00B0M62Q58 24,05 -0,54 0,29 5.982
Ishares S&P 500 ........................................... IE0031442068 10,81 -0,42 -0,07 151.184
Ishares Treasury Bond 1-3 .......................... IE00B14X4S71 94,35 -0,07 1,41 1.702
Lyxor Dj G. Titans 50 ................................ FR0007075494 23,99 -0,62 -0,13 3.021
Lyxor Dj Ind. Average ................................ FR0007056841 95,07 -0,30 0,12 1.061
Lyxor Etf China ............................................ FR0010204081 100,64 1,16 -0,53 57.409
Lyxor Etf Commodities Crb ........................ FR0010270033 20,96 0,14 -3,32 56.463
Lyxor Etf Commodities Crb N ................... FR0010346205 16,42 0,06 -3,41 2.895
Lyxor Etf Dax ................................................ LU0252633754 66,09 -0,38 0,15 -
Lyxor Etf Dj Euro Stoxx 50 ....................... FR0007054358 41,35 -0,60 -0,07 261.219
Lyxor Etf Eastern Europe ........................... FR0010204073 24,86 0,00 -2,66 19.735
Lyxor Etf Euromts 10-15y ........................... FR0010037242 116,71 -0,03 -0,21 10.241
Lyxor Etf Euromts 1-3y .............................. FR0010222224 101,18 0,03 0,03 55.564
Lyxor Etf Euromts 3-5y .............................. FR0010037234 107,78 0,15 0,13 4.738
Lyxor Etf Euromts Global ........................... FR0010028860 113,18 0,19 0,03 6.773
Lyxor Etf Hong Kong ................................... FR0010361675 20,12 -0,15 2,09 15.614
Lyxor Etf Japan (Topix) .............................. FR0010245514 108,27 -0,26 0,35 3.172
Lyxor Etf Msci Emu Growth ...................... FR0010168765 95,89 -0,23 0,19 490
Lyxor Etf Msci Emu Value ......................... FR0010168781 180,68 -0,83 0,29 965
Lyxor Etf Msci Europe ................................. FR0010261198 130,29 -0,42 0,12 1.213
Lyxor Etf Msci Korea ................................... FR0010361691 31,62 -0,75 -3,89 194
Lyxor Etf Msci Usa ....................................... FR0010296061 103,00 -0,28 0,15 42
Lyxor Etf Msci World ................................. FR0010315770 114,86 -0,04 0,01 138
Lyxor Etf Nasdaq-100 ................................... FR0007063177 5,52 0,79 2,68 223.446
Lyxor Etf S&P/Mib ....................................... FR0010010827 41,63 -0,81 0,24 273.616
Lyxor Etf Turkey .......................................... FR0010326256 33,19 -1,34 -2,55 23.044
Lyxor Euromts Infl. L. .................................. FR0010174292 102,35 0,16 -0,35 1.477
Lyxor Msci Ac Asia-P. Ex J. ........................ FR0010312124 30,44 -1,33 -1,14 6.802
Lyxor Msci Emu Small Cap ........................ FR0010168773 205,21 -0,46 1,34 1.294
Lyxor Russia (Dj R. Tit.10) ......................... FR0010326140 41,31 1,05 3,64 40.346
Nasdaq 100 European Traker ..................... IE0032077012 33,74 0,18 2,18 12.101
Spdr Euro Fund ............................................ IE0031091642 186,40 -0,55 0,25 1.569
Spdr Europe 350 Fund ................................ IE0031091428 168,40 -0,25 0,35 1.802

Blue chips e Star: 8-9.00 Preapertura; 9.00-9.05 Validazione; 9.05-9.10 Apertura; 9.10-17.25 Neg. continua; 17.25-17.35 Preasta; 17.35-17.40 Validazione. Standard Cl.1: 8-10.55 Preapertura; 10.55-10.58 Validazione;
10.58-11 Apertura; 11-16.25 Neg. continua; 16.25-16.30 Preasta; 16.31-16.35 Validazione. Standard Cl.2: 8-10.55 Preapertura; 10.56-10.58 Validazione; 10.58-11 Apertura; 11-16.30 Preasta; 16.31-16.35 Validazione

Dal 2/1/07
Max Min

A
3098 0,47 '06 27,07 Acea .................................. 14,547 -0,36 194 303 -0,23 14,837 14,547
472 0,32 '06 21,29 Acegas-Aps ........................ 8,575 0,18 43 78 0,73 8,575 8,485
77 - - - Acotel Group* ................... 18,674 0,01 8 13 0,13 18,698 18,560
84 0,10 '06 - Acque Potabili ................. 16,550 -0,90 0 0 3,50 16,950 16,000

115 0,07 '06 49,66 Acsm ................................. 2,455 -0,16 41 64 -1,01 2,490 2,455
569 - - 33,61 Actelios* ........................... 8,403 0,70 101 95 -2,12 8,618 8,345
649 0,18 '06 41,49 Aedes* .............................. 6,396 1,14 581 296 4,17 6,396 6,219

4486 0,06 '06 13,45 Aem ................................... 2,486 -0,48 9360 10433 -1,86 2,555 2,486
182 0,14 '06 75,75 Aerop. di Firenze ............. 20,150 0,45 7 9 2,81 20,150 19,813
187 0,01 '05 - Alerion ............................... 0,470 0,62 1233 1120 -1,76 0,473 0,465

1495 - - - Alitalia ............................... 1,065 -0,56 77505 85522 1,62 1,083 1,045
8665 0,46 '06 - Alleanza ............................. 10,208 -0,16 5033 4697 1,05 10,245 10,176
1287 0,30 '06 16,75 Amplifon ........................... 6,461 -0,42 531 1051 0,91 6,491 6,447
377 0,13 '06 - Anima ............................... 3,595 -1,32 537 597 -3,49 3,722 3,595
908 - - - Ansaldo Sts ...................... 9,020 1,18 398 308 0,74 9,168 8,915
29 - - - Art'e .................................. 8,200 1,24 5 14 3,80 8,200 7,900

499 - - - Ascopiave .......................... 2,132 -1,11 1134 4907 -4,61 2,205 2,132
3192 - - 11,43 Asm Brescia ..................... 4,114 0,22 523 550 -1,13 4,179 4,104
555 0,09 '06 17,88 Astaldi* .............................. 5,611 -0,66 143 270 -0,67 5,648 5,544

3621 0,24 '06 23,74 Autogrill ............................. 14,149 -0,16 1601 1378 1,59 14,260 14,011
1578 0,30 '06 6,22 Autostrada To-Mi ............. 17,976 0,36 300 239 5,26 17,976 17,481

12486 0,31 '06 18,62 Autostrade ......................... 21,750 -1,09 1237 4175 -0,18 21,990 21,750
1530 0,10 '06 28,36 Azimut .............................. 10,578 3,42 1632 540 4,23 10,608 10,228

B
4368 0,08 '06 34,22 B.ca Carige ....................... 3,612 -0,69 670 913 0,31 3,693 3,612
709 0,10 '06 35,29 B.ca Carige rnc ............... 4,024 -0,64 7 4 -1,37 4,135 4,024

3708 0,05 '06 - B.ca CR Firenze ................ 2,675 0,04 2869 1656 5,07 2,675 2,582
4901 0,17 '06 22,94 B.ca Fideuram ................... 5,005 0,08 270 492 0,18 5,005 4,995
369 0,01 '06 15,71 B.ca Finnat * ................... 1,018 -0,29 486 752 -0,49 1,023 1,018

1136 - - - B.ca Generali ................... 10,212 2,20 867 427 6,38 10,212 9,652
292 0,24 '06 17,12 B.ca Ifis* ........................... 10,071 -0,53 31 29 -0,53 10,198 10,071

1292 0,25 '06 27,62 B.ca Intermobiliare .......... 8,320 -0,36 16 53 -0,48 8,350 8,306
3755 0,49 '06 - B.ca Italease ..................... 45,000 0,04 143 438 1,95 45,480 44,870
6150 0,40 '06 18,00 B.ca Lombarda ................. 17,273 -0,73 1250 940 0,68 17,400 17,273

12066 0,13 '06 - B.ca MPS .......................... 4,931 0,47 4539 8116 0,51 4,952 4,908
862 0,22 '06 26,37 B.ca Pop. Etruria e L.* .. 15,973 1,35 389 176 2,33 15,973 15,639
791 0,20 '05 - B.ca Pop. Intra* .............. 14,050 0,06 93 135 0,50 14,050 13,946

7588 0,28 '05 - B.ca Pop. Italiana ............ 11,125 -0,06 4456 6447 3,00 11,132 10,949
5588 - - - B.ca Pop. Milano ............ 13,452 -1,64 2318 2396 2,40 13,676 13,418
267 0,40 '06 16,14 B.ca Pop. Spoleto ........... 12,275 0,53 14 14 0,44 12,328 12,200

8362 0,70 '06 11,53 B.ca Pop. Vr-No ............... 22,270 -0,22 3396 3012 2,53 22,320 21,990
322 0,15 '06 13,02 B.ca Profilo ....................... 2,563 0,04 550 304 5,91 2,563 2,420

59977 0,19 '06 - B.co Bilbao Viz Arg ........ 18,743 -0,73 3 3 2,25 18,900 18,677
1028 0,08 '06 10,91 B.co Desio ........................ 8,692 -3,81 472 293 2,51 9,036 8,692
100 0,10 '06 - B.co Desio rnc .................. 7,564 -1,23 35 29 6,79 7,658 7,240

68956 0,08 '05 - B.co Santander ................ 14,450 -0,35 3 6 2,63 14,500 14,450
126 - - 17,41 B.co Sardegna rnc .......... 19,225 1,28 19 12 1,18 19,225 18,940
57 - - - BasicNet ............................. 0,927 -0,37 166 469 2,46 0,943 0,927

176 - - 47,73 Bastogi ............................... 0,261 -0,15 457 1988 0,23 0,268 0,261
1484 1,80 '05 - BB Biotech* ..................... 57,500 -0,47 6 7 -0,24 58,020 57,500
109 - - 24,65 Beghelli .............................. 0,542 -0,20 158 309 1,84 0,543 0,536

2634 0,34 '06 22,10 Benetton ............................ 14,364 -1,75 412 421 -0,71 14,820 14,364
2044 0,02 '06 - Beni Stabili ....................... 1,201 0,25 8507 10063 -0,66 1,240 1,190
423 - - 17,16 Biesse* ............................... 15,487 0,33 53 59 0,12 15,568 15,436
71 0,40 '06 14,70 Boero Bartolomeo .......... 16,300 0,37 4 0 0,37 16,300 16,240

102 - - - Bolzoni ............................... 3,924 -1,73 29 78 -3,35 4,060 3,924
214 0,13 '06 n.s. Bonifiche Ferraresi ........... 37,920 -0,60 3 7 -0,63 38,150 37,890

7238 0,75 '06 - BPU ................................... 20,940 -0,62 1828 1725 0,58 21,070 20,930
642 0,21 '06 15,80 Brembo* ............................ 9,651 0,75 276 130 4,34 9,909 9,455
261 - - 13,84 Brioschi .............................. 0,457 -1,64 1231 2890 0,02 0,470 0,457

3177 0,25 '06 22,93 Bulgari .............................. 10,618 -1,04 1203 1070 -1,23 10,865 10,618
339 - - - Buongiorno* ..................... 3,871 -1,40 299 847 -2,74 4,003 3,871

3499 0,32 '06 12,83 Buzzi Unicem ................... 21,170 -0,47 238 304 -1,72 21,560 21,170
590 0,34 '06 8,79 Buzzi Unicem rnc ............ 14,500 -0,56 389 92 -1,14 14,739 14,500

C
84 0,18 '06 - Cad It* ............................... 9,345 0,74 11 17 3,02 9,345 9,188

354 3,00 '06 - Cairo Communications* .. 45,490 1,81 67 25 6,88 45,490 43,430
893 - - - Caltagirone ........................ 8,289 1,33 16 19 4,53 8,289 8,032
794 - - 13,33 Caltagirone Edit. .............. 6,333 -0,27 69 84 0,02 6,350 6,320

7 - - 3,34 Caltagirone rnc ................ 7,955 inv. 0 1 0,63 8,000 7,905
563 - - 23,54 Cam-Fin ............................ 1,533 1,26 878 346 6,61 1,533 1,442

2202 0,10 '06 - Campari ............................. 7,560 -1,45 362 366 0,57 7,692 7,550
18589 0,20 '06 15,02 Capitalia ............................. 7,157 -0,11 13364 18769 -0,18 7,248 7,157

173 0,13 '06 - Carraro ............................. 4,129 -0,19 53 70 -1,69 4,252 4,129
2167 1,50 '06 18,81 Cattolica Ass. .................... 45,720 0,35 364 204 1,51 45,720 45,200
324 - - - Cdb Web Tech* .............. 3,157 -0,35 248 1002 -1,87 3,221 3,157
78 0,56 '05 - Cdc Point* ........................ 6,341 -0,55 43 176 -4,26 6,652 6,341

197 - - - Cell Therapeutics .............. 1,347 -0,22 920 2504 -1,46 1,383 1,336
115 0,15 '06 17,33 Cembre* ........................... 6,758 0,34 32 40 10,43 6,765 6,286

1079 0,09 '06 8,27 Cementir* .......................... 6,768 -0,91 68 152 -0,21 6,900 6,768
45 0,05 '06 9,18 Centrale Latte To.* .......... 4,460 -0,05 3 9 0,91 4,462 4,411
87 0,04 '06 25,67 Ceramiche Ricchetti ......... 1,628 0,43 124 108 9,04 1,628 1,540

113 - - - Chl ..................................... 0,872 3,63 4130 1496 6,98 0,872 0,831
38 - - - Ciccolella ........................... 3,348 11,38 1869 249 48,40 3,348 2,505

2081 0,05 '06 18,17 Cir ...................................... 2,681 1,32 1772 1979 6,56 2,681 2,564
140 0,01 '06 n.s. Class Editori ..................... 1,498 3,24 2039 303 4,61 1,498 1,429
158 - - - Cobra ................................ 7,519 0,87 233 525 -2,07 7,627 7,454
825 0,02 '06 16,06 Cofide ............................... 1,145 -0,44 2274 1148 3,71 1,150 1,115

3084 0,20 '06 12,96 Credem ............................. 10,978 0,23 440 262 2,26 11,080 10,953
531 0,12 '06 22,88 Credito Artigiano .............. 3,729 -0,05 79 76 0,24 3,731 3,700

1947 - - 14,90 Credito Bergamasco ........ 31,550 0,83 5 5 4,13 31,550 30,750
1131 - - - Credito Valtellinese .......... 12,451 0,52 189 370 1,82 12,581 12,351
370 - - 6,36 Cremonini* ........................ 2,588 -0,15 708 215 7,39 2,592 2,423
56 - - - Crespi ................................. 0,921 -0,54 72 80 2,28 0,926 0,911
46 - - - Csp .................................... 1,392 -1,28 185 416 6,18 1,425 1,392

D
262 - - - Dada* ................................. 16,533 0,20 12 29 0,22 16,722 16,500
571 0,08 '06 23,65 Danieli .............................. 13,771 -0,86 310 347 -7,48 15,916 13,771
367 0,10 '06 15,76 Danieli rnc ........................ 9,014 0,20 523 453 -5,12 9,944 8,996
26 - - - Data Service ..................... 5,181 0,06 9 26 -1,60 5,289 5,178

431 0,22 '06 - Datalogic* .......................... 6,763 0,94 36 116 0,94 6,794 6,700
277 0,20 '06 - Datamat* .......................... 9,789 -0,45 11 15 1,22 9,850 9,660
632 0,02 '06 - De Longhi ......................... 4,232 -0,56 160 212 -3,82 4,406 4,232
56 0,08 '06 - Digital Bros* .................... 3,952 -0,25 4 28 -0,08 3,991 3,952
75 0,10 '06 90,69 Dmail Group .................... 9,798 -1,75 24 30 -4,38 10,351 9,798

595 - - 93,77 Dmt* ................................. 52,730 -0,62 39 43 -1,86 53,940 52,730
283 - - - Ducati* ............................... 0,883 -1,44 1204 1528 -3,95 0,916 0,883

E
1838 0,15 '06 15,57 Ed. Espresso ..................... 4,220 -0,02 1131 1641 2,18 4,225 4,166
8471 0,04 '06 14,55 Edison ............................... 2,025 -1,84 2230 3824 -2,46 2,067 2,025
251 0,22 '06 16,35 Edison rnc ......................... 2,276 inv. 78 118 1,16 2,276 2,267
250 - - - Eems ................................. 5,912 2,11 881 361 2,23 5,912 5,790
131 0,55 '06 - El.En* ................................ 27,750 -0,47 3 11 -0,50 27,940 27,670
355 - - - Elica .................................... 5,618 -0,27 55 141 0,68 5,633 5,618
140 - - 14,56 Emak* ............................... 5,058 3,01 273 29 4,42 5,058 4,855

47883 0,44 '06 12,08 Enel ................................... 7,718 -0,92 41392 49697 -1,24 7,875 7,718
338 - - - Enertad ............................. 3,598 0,64 56 260 -1,37 3,621 3,555
427 0,44 '06 - Engineering* ..................... 34,080 inv. 4 9 1,10 34,260 33,860

99934 0,65 '06 9,71 Eni ..................................... 24,760 -0,64 21966 18865 -2,83 25,720 24,760
2494 0,40 '06 - Erg* ................................... 16,461 -0,93 1223 869 -5,37 17,555 16,393
461 0,17 '06 10,12 Ergo Previdenza .............. 5,122 0,81 87 61 1,95 5,122 5,016
763 0,11 '06 - Esprinet* ............................ 14,608 0,88 139 198 2,04 14,951 14,287
52 - - - Euphon .............................. 7,288 -0,11 17 30 2,12 7,434 7,288
62 - - - Eurofly .............................. 4,583 -1,78 212 2029 -4,10 4,719 4,583

309 - - - Eurotech* ........................... 8,925 -0,94 296 468 -2,08 9,217 8,925
423 - - - Eutelia ................................ 6,333 -0,60 348 151 7,30 6,371 6,077
31 - - - Exprivia .............................. 0,907 1,52 505 129 2,68 0,907 0,879

F
3704 - - - Fastweb ............................. 46,570 2,19 1762 1086 7,50 46,570 44,260

15863 - - 31,27 Fiat .................................... 14,474 0,08 11194 13341 0,04 14,668 14,462
1257 - - 26,28 Fiat priv. ........................... 12,165 0,21 151 232 0,38 12,295 12,139
1125 - - 30,41 Fiat rnc .............................. 14,078 0,81 213 218 1,43 14,078 13,933

28 - - - Fidia* ................................ 5,860 4,61 246 112 4,94 5,860 5,434
306 0,30 '06 15,99 Fiera Milano* .................... 9,069 1,13 52 29 2,57 9,069 8,894
10 - - - Fil. di Pollone .................. 0,942 1,86 103 335 2,13 0,942 0,913
31 - - - Finarte Casa D'Aste ......... 0,620 0,26 737 1135 -1,60 0,628 0,611

8895 0,31 '06 11,26 Finmeccanica ..................... 21,020 1,99 4478 2333 2,34 21,020 20,590
4902 0,95 '06 8,41 Fondiaria-Sai ..................... 36,540 0,36 704 400 0,80 36,550 36,360
1176 1,00 '06 6,25 Fondiaria-Sai rnc ............. 27,160 -0,15 72 90 1,12 27,380 27,160
102 - - - Fullsix* ............................... 9,117 -2,53 80 29 10,55 9,354 8,183

G
125 - - 46,08 Gabetti .............................. 3,917 -1,34 7 17 3,54 3,970 3,860

- - - - Garboli-Conicos ................ sosp. - - - - - -
407 - - - Gas Plus ............................ 9,041 -0,28 69 613 -2,30 9,223 9,041
72 0,24 '06 - Gefran* .............................. 4,956 -0,46 29 16 2,82 4,979 4,872

1202 - - - Gemina ............................. 3,326 0,58 499 883 -0,12 3,419 3,307
11 0,05 '06 - Gemina rnc ...................... 2,920 -1,02 2 5 -2,67 3,000 2,920

42741 0,54 '06 16,73 Generali ............................. 33,290 -0,92 7188 10692 0,06 33,820 33,290
3112 0,09 '06 35,88 Geox ................................... 12,036 -0,03 278 380 2,36 12,251 11,929

694 - - - Gewiss .............................. 5,741 -1,02 50 35 -1,02 5,902 5,741
199 - - 31,71 Gim ................................... 0,941 -0,17 261 424 5,08 0,954 0,940
16 - - 38,26 Gim rnc ............................. 1,135 -1,13 41 54 0,98 1,162 1,135

302 0,12 '06 37,08 GranitiFiandre* .................. 8,193 -0,13 115 40 -0,13 8,338 8,193
618 - - - Gruppo Coin .................... 4,651 -0,41 259 122 6,46 4,670 4,347
320 - - - Guala Closures* ................ 4,698 0,09 494 540 1,73 4,748 4,694

H
3293 0,07 '06 30,20 Hera .................................. 3,218 -1,65 1411 1460 -2,28 3,325 3,218

I
120 0,02 '06 32,89 I Grandi Viaggi ............... 2,685 -0,26 34 136 0,37 2,826 2,685
193 - - - I.net* ................................. 46,810 -0,09 15 9 4,25 47,030 45,140

1787 - - 13,83 Ifi Priv. ............................. 23,300 2,01 606 184 1,75 23,300 22,830
6574 0,08 '06 - Ifil ...................................... 6,350 0,40 1212 1772 2,47 6,405 6,325
215 0,10 '06 - Ifil rnc ............................... 5,795 0,31 117 106 2,33 5,815 5,777

1054 0,02 '06 - Igd* ................................... 3,712 -3,58 1008 739 0,19 3,986 3,712
404 0,40 '06 18,04 Ima* .................................. 11,187 0,25 9 26 -0,57 11,290 11,140
869 - - - Imm. Lombarda ................ 0,211 -0,47 5910 7599 -3,35 0,216 0,211
722 0,03 '06 8,52 Immsi ................................. 2,101 -0,38 504 1006 -1,36 2,129 2,101

1646 - - - Impregilo ........................... 4,144 0,78 923 2609 -2,03 4,197 4,112
10 - - 52,78 Impregilo rnc ................... 6,466 1,75 4 23 1,24 6,466 6,320

1377 0,36 '06 19,25 Indesit ................................ 12,096 -1,69 317 281 -1,91 12,594 12,096
6 0,38 '06 25,59 Indesit rnc ........................ 12,830 -0,54 1 4 1,73 13,030 12,830

167 0,09 '06 - Intek ................................... 0,903 -0,34 266 237 4,18 0,908 0,903
564 0,15 '06 16,14 Interpump* ....................... 7,073 1,14 253 223 3,47 7,073 6,907

67564 0,22 '06 - Intesa Sanpaolo ................ 5,676 -0,98 90655 66674 -2,97 5,866 5,676

5145 0,23 '06 - Intesa Sanpaolo rsp ........ 5,509 -1,02 2633 4294 -0,38 5,664 5,509
52 - - - Invest e sviluppo ............ 0,220 -0,90 615 649 -3,13 0,236 0,220

318 0,50 '06 7,69 Ipi ...................................... 7,800 -1,89 47 6 -1,34 7,995 7,800
85 0,02 '06 30,12 Irce* .................................. 3,000 -1,15 19 26 4,90 3,071 2,938

1856 0,03 '06 - Iride .................................. 2,541 -1,44 2378 1198 2,75 2,578 2,521
122 0,30 '06 - Isagro* .............................. 7,582 0,38 19 56 -0,22 7,618 7,553
392 - - - It Holding ......................... 1,590 -0,63 468 183 2,12 1,600 1,555
33 0,08 '06 - It Way* ............................ 7,455 1,02 212 92 1,96 7,455 7,094

3826 0,33 '06 9,79 Italcementi ........................ 21,560 0,47 284 502 0,84 21,830 21,460
1424 0,36 '06 6,12 Italcementi rnc .................. 13,488 0,35 229 281 1,60 13,488 13,408
1779 1,27 '06 11,19 Italmobiliare ..................... 80,090 0,52 13 19 -1,25 80,860 79,660
1070 1,35 '06 9,35 Italmobiliare rnc ............... 65,430 0,32 16 21 0,28 65,430 64,060

J
496 - - n.s. Jolly Hotels* ...................... 24,830 -0,04 11 17 0,57 24,860 24,820
214 - - 23,79 Juventus Fc* ...................... 1,769 -0,23 96 177 0,06 1,793 1,769

K
37 - - - Kaitech ............................... 0,412 0,24 500 1342 2,39 0,413 0,401

401 - - - Kme .................................. 0,574 -1,68 524 2242 0,65 0,592 0,574
32 0,02 '06 - Kme rnc ............................ 0,565 0,04 222 209 0,46 0,571 0,565

L
75 0,04 '06 17,20 La Doria* .......................... 2,389 -0,46 5 8 0,80 2,405 2,380
93 0,10 '06 20,50 La Gaiana ......................... 1,729 -0,23 14 34 -0,63 1,743 1,729
29 0,02 '05 - Lavorwash ......................... 2,178 0,93 202 54 6,77 2,178 2,029
87 0,12 '06 8,00 Linificio e Canap. ............. 3,144 -0,60 31 30 0,83 3,163 3,101

4862 1,30 '06 - Lottomatica ....................... 32,420 2,37 1409 848 2,99 32,420 31,670
10637 0,29 '06 24,78 Luxottica ............................ 22,960 -1,46 1444 914 -1,38 23,540 22,960

27 - - - Ss Lazio ............................. 0,402 inv. 99 111 -0,86 0,407 0,402

M
79 0,05 '06 38,86 Maffei ............................... 2,644 0,15 191 443 1,26 2,644 2,563

507 - - - M&C** .............................. 0,930 -0,64 305 576 2,20 0,936 0,925
969 0,20 '06 - Marazzi .............................. 9,470 -0,15 22 44 -2,07 9,645 9,470
131 - - - Marcolin ............................ 2,136 2,99 269 131 2,20 2,136 2,065
590 0,13 '06 8,78 Mariella Burani* .............. 19,760 -0,20 88 92 -2,80 20,250 19,760
478 0,33 '06 - Marr* ................................ 7,196 -0,66 81 117 inv. 7,244 7,196
239 - - - Marzotto ............................ 3,364 -0,65 54 51 -1,38 3,404 3,364

3 - - 49,30 Marzotto rc ...................... 3,500 inv. 2 0 inv. 3,500 3,500
8 - - 47,45 Marzotto rnc .................... 3,369 0,48 4 4 0,27 3,369 3,330

10923 0,43 '06 20,28 Mediaset ............................ 9,206 0,38 6500 4542 2,40 9,206 9,123
14765 0,58 '06 16,13 Mediobanca ...................... 18,074 0,04 2674 4402 1,09 18,248 18,066
4614 0,12 '06 20,60 Mediolanum ..................... 6,330 0,13 3364 3122 2,49 6,343 6,233
297 0,09 '05 - Mediterranea Acque ........ 3,908 inv. 2 7 2,22 3,908 3,815
479 0,13 '06 - Meliorbanca ....................... 3,786 -0,37 45 96 -0,13 3,815 3,786

2705 0,28 '06 9,57 Milano Ass. ...................... 6,199 0,24 396 405 0,39 6,203 6,169
189 0,30 '06 8,77 Milano Ass. rnc ................ 6,142 0,07 42 55 0,46 6,142 6,112
150 0,27 '06 17,52 Mirato* ............................. 8,667 -0,95 24 25 -0,38 8,790 8,667
382 0,12 '06 14,88 Mittel ................................ 5,769 0,75 392 91 1,96 5,769 5,582

2087 0,60 '06 19,68 Mondadori ........................ 8,050 0,10 656 630 1,64 8,050 7,931
98 0,14 '05 - Mondo Tv* ....................... 22,160 -0,14 12 12 1,84 22,190 21,830

192 0,02 '06 22,62 Monrif ................................ 1,264 -1,33 54 112 -2,17 1,298 1,264
72 - - - Montefibre ........................ 0,552 -2,61 1665 1378 14,99 0,610 0,528
14 - - - Montefibre rnc ................ 0,529 -2,79 433 576 13,99 0,590 0,513

N
449 0,10 '06 3,91 Navigaz. Montanari* ........ 3,618 -3,88 619 178 -4,79 3,821 3,618
24 - - - Negri Bossi* ...................... 1,091 -0,73 173 953 -0,46 1,120 1,091

741 - - - Nice .................................... 6,383 0,65 83 128 -2,09 6,514 6,342

O
32 - - n.s. Olidata ............................... 0,937 0,18 476 241 3,33 0,943 0,905

P
- - - - Pagnossin .......................... sosp. - - - - - -

288 0,19 '06 15,76 Panaria* ............................ 6,328 0,62 26 54 1,25 6,328 6,264
5648 - - - Parmalat ............................ 3,436 1,93 11194 9114 5,40 3,436 3,343
401 0,30 '06 - Permasteelisa ................... 14,449 0,35 28 16 2,84 14,702 14,394

1210 - - - Piaggio ............................... 3,098 -0,51 856 611 -1,21 3,146 3,098
236 0,34 '05 - Pininfarina ........................ 25,420 0,04 7 13 0,95 25,420 25,010

4110 0,02 '06 14,53 Pirelli & C. ........................ 0,785 1,25 40900 29069 3,91 0,785 0,761
99 0,04 '06 16,22 Pirelli & C. rnc ............... 0,734 0,42 1012 718 2,49 0,734 0,718

2204 1,90 '06 13,76 Pirelli Re ........................... 51,240 -1,97 45 70 -1,44 52,700 51,240
33 - - - Pol. San Faustino* ........... 27,900 -0,39 10 5 0,72 28,330 27,900

199 0,02 '06 12,56 Poligrafici Edit. ................ 1,505 -0,33 127 72 3,51 1,510 1,448
413 - - - Poltrona Frau ................... 2,942 0,03 494 1937 -0,58 2,973 2,912
271 - - - Polynt ............................... 2,604 1,32 666 911 1,44 2,604 2,563

1021 0,01 '06 8,49 Premafin ............................ 2,460 -2,19 394 377 -0,04 2,515 2,460
220 - - - Premuda ............................ 1,557 -0,83 376 337 -1,08 1,588 1,557
107 0,28 '06 - Prima Industrie* ............... 23,570 4,85 75 13 5,32 23,570 22,210

R
31 - - - Ratti .................................. 0,598 2,21 2385 327 5,12 0,604 0,569

2759 - - 15,21 Rcs MediaGroup ............... 3,752 -0,53 825 1267 -1,34 3,844 3,752
93 0,13 '06 10,52 Rcs MediaGroup rnc ........ 3,157 -0,88 37 110 -1,47 3,219 3,157

1187 0,14 '06 15,59 Recordati* ......................... 5,705 -1,25 553 627 -2,09 5,807 5,705
0 - - - Reno De Medici rcv* ..... 0,670 4,52 0 0 15,52 0,670 0,601

145 - - - Reno De Medici* ............. 0,536 -1,34 537 1104 2,10 0,543 0,526
179 0,20 '06 - Reply* ................................ 20,170 2,31 25 11 3,54 20,170 19,622
187 - - - Retelit ................................ 0,439 -1,15 10498 6511 2,98 0,456 0,427

- - - - Richard Ginori ................. sosp. - - - - - -
2140 0,10 '06 17,89 Risanamento ...................... 7,806 -1,13 168 276 -4,12 8,158 7,790

87 - - n.s. Roma A.S. ......................... 0,657 0,26 136 205 -1,48 0,665 0,655
133 - - - Roncadin ........................... 0,181 0,83 9910 5778 5,47 0,191 0,173

S
295 - - 17,96 Sabaf* ............................... 25,490 -0,97 9 16 -1,92 25,980 25,490
24 - - - Sadi ................................... 2,288 -1,42 27 72 -0,52 2,406 2,288

174 1,32 '06 18,92 Saes Getters rnc* ............ 23,350 -0,43 6 41 0,60 23,680 23,220
446 1,30 '06 23,02 Saes Getters* ................... 29,380 0,62 15 45 1,31 29,950 29,110

1303 - - n.s. Safilo group ..................... 4,582 -0,84 612 1004 1,89 4,621 4,548
8347 0,19 '06 26,50 Saipem ............................... 18,745 -0,39 5201 3090 -5,13 20,000 18,745

3 0,22 '06 32,42 Saipem rc ......................... 19,130 inv. 0 0 -2,50 19,710 19,130
3786 - - - Saras ................................. 3,944 -1,45 7804 3162 -2,55 4,084 3,944
713 0,31 '06 59,01 Save .................................. 25,810 0,12 14 43 3,53 25,810 25,160
29 - - - Schiapparelli ..................... 0,048 0,21 1889 4793 1,91 0,048 0,047

3840 0,01 '06 32,21 Seat Pg ............................. 0,468 0,97 42278 32234 3,61 0,475 0,463
60 0,01 '06 30,28 Seat Pg rnc ....................... 0,440 0,64 2237 1254 17,95 0,440 0,395

1452 0,20 '06 8,65 Sias ..................................... 11,364 0,86 147 317 0,60 11,385 11,267
489 - - - Sirti .................................... 2,218 -0,18 271 601 3,84 2,222 2,135
163 0,01 '06 n.s. Smurfit Sisa ...................... 2,648 inv. 0 1 1,15 2,648 2,600
361 - - n.s. Snai ................................... 6,644 1,64 616 1458 0,76 6,644 6,537

8385 0,17 '06 18,57 Snam Rete Gas ............... 4,286 0,97 8786 6456 -0,28 4,367 4,245
102 - - - Snia ................................... 0,166 -1,07 8329 40559 -2,64 0,171 0,166
472 0,08 '06 - Socotherm* ....................... 12,316 -0,17 75 114 -2,43 12,742 12,316
655 - - 14,37 Sogefi* .............................. 5,834 1,30 64 108 -0,78 5,885 5,702
429 0,07 '06 24,58 Sol ..................................... 4,753 0,42 14 15 -1,08 4,771 4,733
308 - - - Sopaf .................................. 0,728 -0,68 311 760 -0,94 0,741 0,728
790 - - - Sorin ................................. 1,686 -0,18 713 1435 3,25 1,702 1,686

0 0,08 '06 38,42 Stefanel rnc* .................... 4,265 inv. 0 0 0,47 4,265 4,265
177 0,04 '06 29,11 Stefanel* ............................ 3,231 -1,94 160 132 5,93 3,295 3,090

13096 0,12 '06 24,61 Stmicroelectronics ............. 14,550 2,69 15413 8994 3,46 14,550 14,098

T
106 0,14 '06 18,78 Targetti Sankey* .............. 5,594 0,07 7 8 -0,11 5,600 5,557
39 - - - Tas* .................................... 22,270 1,32 4 5 1,97 22,270 21,980

1194 0,16 '06 - Telecom It. Media ........... 0,361 -1,15 10294 6188 0,31 0,365 0,358
19 0,17 '06 - Telecom It. Media rnc ... 0,342 0,29 64 55 0,15 0,349 0,340

31686 0,14 '06 15,30 Telecom Italia .................. 2,364 0,21124244 119537 3,23 2,364 2,313
11871 0,15 '06 12,77 Telecom Italia rnc ........... 1,973 0,61 16223 23381 2,65 1,973 1,921
21598 0,17 '06 15,69 Tenaris ............................... 18,197 0,70 10632 11544 -3,59 19,218 18,071
5026 0,08 '06 13,79 Terna ................................. 2,510 0,20 10029 13258 -2,34 2,600 2,505
1118 - - - Tiscali ................................. 2,641 2,17 7200 5667 4,51 2,641 2,547
1907 1,00 '06 30,19 Tod's ................................. 62,670 0,06 28 98 2,57 62,670 62,330
610 0,03 '06 47,48 Trevi finanziaria .............. 9,495 -0,24 139 499 1,25 9,792 9,459
88 0,07 '05 n.s. Trevisan Cometal* ........... 3,240 0,40 34 74 0,47 3,258 3,227
49 0,40 '06 - Txt E-solutions* ............... 18,600 -0,43 2 9 0,01 18,721 18,600

U
601 - - - Uni Land ........................... 0,659 -0,68 959 1243 2,23 0,687 0,649

71072 0,22 '06 13,10 Unicredito .......................... 6,810 -0,10 52789 53913 2,56 6,890 6,807
146 0,24 '06 12,86 Unicredito rnc ................... 6,687 -0,19 61 84 2,11 6,700 6,654

4139 0,08 '06 - Unipol ............................... 2,830 -0,14 7016 4044 3,63 2,834 2,746
2285 0,09 '06 - Unipol Priv. ....................... 2,530 -0,51 4401 4753 3,14 2,543 2,470

V
2311 0,50 '06 25,62 Valentino fg ..................... 31,260 0,58 85 106 0,87 31,360 30,890

64 - - - Vemer Siber ...................... 0,675 7,04 4849 585 13,59 0,675 0,600
74 - - - Viaggi Del Ventaglio ....... 0,959 -1,42 196 1281 0,54 0,978 0,959
97 0,03 '06 64,00 Vianini Industria ............... 3,200 -0,62 0 14 -2,47 3,301 3,200

416 0,15 '06 8,56 Vianini Lavori .................. 9,494 -0,17 17 26 -0,06 9,510 9,386
371 0,15 '06 12,24 Vittoria Ass.* ..................... 12,201 -0,26 12 21 0,40 12,271 12,162

Z
76 - - - Zucchi ................................. 3,147 -0,10 35 12 4,90 3,150 3,000
12 - - - Zucchi rnc ......................... 3,458 -2,59 3 2 -1,98 3,550 3,406

Divid.

(Selezione)

Stacco
(anno)

Dal 2/1/07
Max Min

Rif.
E

Elaborazioni Financial Service Tech. su dati di

Stacco
(anno)

(Selezione)

Var. %
29/12/06

Lunedì 8 gennaio 2007

Rif.
E

Stacco
(anno)

P/E Var. %
gg.

Var. %
29/12/06

Rif.
E

Var. %
gg.

Volumi(mgl)
gg. Media***

Var. %
29/12/06

CAPITAL. PIL 2006 CAPITAL.
(stime) /PIL

Londra e Zurigo sono le piazze europee più internazionali nel
senso che comprendono il maggior numero di titoli stranieri
(*) Somma delle capitalizzazioni del Nyse e del Nasdaq

MILANO 751.600 1.465.594 51,3%

CIRCUITO EURONEXT
Amsterdam (Olanda) 525.559
Bruxelles (Belgio) 2.643.026 310.911 95,9%
Lisbona (Portogallo) 151.305
Parigi (Francia) 1.768.838

CIRCUITO OMX
Copenaghen (Danimarca) 221.918
Helsinki (Finlandia) 836.835 164.246 114,4%
Stoccolma (Svezia) 297.390
Repubbliche baltiche 47.675

ALTRE BORSE
Atene (Grecia) 156.846 193.077 81,2%
Dublino (Eire) 115.011 173.798 66,2%
Francoforte (Germania) 1.331.681 2.287.992 58,2%
Londra (Gran Bretagna) 2.802.971 1.877.046 149,3%
Madrid (Spagna) 959.595 972.948 98,6%
Oslo (Norvegia) 229.679 250.304 91,8%
Vienna (Austria) 167.931 255.847 65,6%
Zurigo (Svizzera) 921.129 304.173 302,8%
New York (Usa) (*) 17.311.997 14.375.607 120,4%
Tokio (Giappone) 578.366 570.994 101,3%

Rif.
E

Divid.
12mE

P/EDivid.
E

Var. %
gg.

Nome Var. %
29/12/06

Volumi(mgl)
gg. Media***

P/EDivid.
E

N. azioni scambiate (mgl) 858.192,1 995.939,9
Controvalore (mgl euro) 4.637.896,1 4.684.053,2
N. azioni trattate 337 335
N. azioni al rialzo 146 177
N. azioni al ribasso 183 147
N. azioni invariate 7 10

Stacco
(anno)

P/E Var.
gg.

Volumi(mgl)
gg. Media**

Divid.
E

Rend.
12m %

Volumi
gg. Media***

Divid.
E

NomeVolumi(mgl)
gg. Media***

Nome

Rapporto percentuale tra la capitalizzazione di Borsa dei principali
paesi industrializzati e il Pil relativo
Europa: dati in milioni di euro; Stati Uniti: dati in milioni di dolla-
ri; Giappone: dati in miliardi di yen
Capitalizzazione: rilevazione quotidiana;
Fonte: Bloomberg, Eurostat, Fese

Nome
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Nasdaq 100 ��
www.nasdaq.com
Nasdaq 100: 1.788,32 +0,17%
Activision 17,31 0,64 0,41 4853
Adobe Systems 40,40 -0,54 -1,75 23567
Akamai Tech. 52,94 -0,47 -0,34 8281
Altera 19,96 inv. 1,42 7223
Amazon.com 37,72 -1,69 -4,41 15538
American Eagle 32,60 0,87 4,45 7269
American Power 30,65 0,07 0,20 5822
Amgen 70,94 -0,78 3,85 82753
Amylin Pharma. 38,33 1,91 6,27 4992
Apollo Group 40,40 -0,88 3,67 6971
Apple Computer 85,87 0,96 1,21 73786
Applied Matl. 19,02 1,82 3,09 26490
Autodesk 42,07 0,33 3,98 9748
Bea Systems 12,82 -0,39 1,91 5025
Bed Bath & B. 39,76 2,29 4,36 11267
Biogen 50,00 0,48 1,65 16856
Biomet 41,66 0,17 0,95 10203
Broadcom 33,23 2,25 2,85 15578
C.H. Robinson 43,39 0,79 6,11 7557
Cadence Design 18,08 0,11 0,95 5016
Cdw 71,36 0,85 1,48 5593
Celgene 57,39 -0,33 -0,24 21374
Check Pt. Sftw. 21,90 -0,09 -0,09 5350
Checkfree 41,25 0,17 2,71 3651
Cintas 40,42 0,32 1,79 6455
Cisco Systems 28,65 0,63 4,83 173983

Citrix Systems 29,10 4,49 7,58 5255
Cognizant Tech. 78,55 1,87 1,80 11138
Comcast 42,66 0,26 0,78 58371
Comverse Tech. 21,07 0,19 -0,19 4256
Costco W. 53,69 0,52 1,55 24285
Dell 26,36 0,77 5,06 59880
Dentsply Int. 30,24 0,53 1,31 4592
Discovery 16,77 2,82 4,23 4496
Ebay 29,67 -3,61 -1,33 41363
Echostar Comm. 38,93 1,46 2,37 8041
Electronic Arts 52,75 -0,60 4,75 16273
Ericsson 40,78 -0,37 1,37 60450
Expedia 21,39 0,61 1,95 6535
Expeditors 42,39 1,46 4,67 9036
Express Scripts 68,30 -0,81 -4,61 9250
Fastenal 35,52 -2,50 -1,00 5362
Fiserv 52,57 0,21 0,29 9104
Flextronics 11,71 1,04 2,00 6795
Garmin 53,94 -1,71 -3,09 11642
Genzyme 66,89 1,43 8,62 17582
Gilead Sciences 64,00 -0,33 -1,43 29429
Google 485,07 -0,44 5,34 108358
Iac/Inter. 37,25 -0,75 0,24 9986
Infosys Tech. 55,28 0,25 1,32 30838
Intel 21,11 0,05 4,25 121720
Intuit 28,96 -2,92 -5,08 10097
Intuitive Surgi 91,82 -2,40 -4,25 3393
Joy Global 46,71 3,25 -3,37 5285
Juniper Network 20,22 1,46 6,76 11439
Kla-Tencor 51,13 1,95 2,77 10179

Lam Research 51,99 0,27 2,71 7408
Lamar Advert. 65,52 0,86 0,20 5620
Level 3 Comm. 6,08 2,53 8,57 7154
Liberty Media G 29,51 1,62 1,24 5804
Liberty Media I 21,85 0,37 1,30 14048
Linear Tech. 30,97 0,85 2,14 9259
Marvell Tech. 19,63 1,13 2,29 11487
Maxim Integr. 31,72 1,31 3,59 10172
Medimmune 34,29 -0,06 5,93 8202
Microchip Tech. 34,17 1,91 4,50 7374
Microsoft 29,98 1,15 0,40 294717
Millicom Cellul 62,02 0,50 0,62 6184

Monster 46,72 -0,19 0,17 5780
Network App. 40,14 2,74 2,19 15006
Nii 63,13 0,21 -2,03 9767
Ntl 24,68 2,24 -2,22 8051
Nvidia 34,47 2,41 -6,86 12256
Oracle 17,88 1,36 4,32 92658
Paccar 65,20 0,77 0,46 16190
Patterson 35,82 0,03 0,87 4985
Patterson-Uti E 22,02 0,41 -5,21 3499
Paychex 40,03 inv. 1,24 15256
Petsmart 29,13 0,03 0,94 3953
Qualcomm 38,34 -0,91 1,46 63359
Ross Stores 31,62 0,67 7,92 4419
Rsch in Motion 142,28 0,69 11,35 26288
Sandisk 44,90 3,70 4,35 10137
Sears Holdings 164,95 -0,66 -1,78 25386
Sepracor 61,80 -0,15 0,36 6770
Sigma-Aldrich 37,89 -0,29 -2,50 4997
Sirius Sat. 3,78 -0,53 6,78 5316
Staples 25,74 -1,08 -3,60 18601
Starbucks 35,02 -0,34 -1,13 26435
Sun Microsystem 5,65 0,89 4,24 19886
Symantec 21,42 0,38 2,73 20092
Tellabs 10,26 -4,29 inv. 4533
Teva Pharma 32,81 1,86 5,57 25871
Verisign 24,52 -0,29 1,95 6011
Vertex Pharma 34,63 -3,30 -7,46 4349
Whole Foods Mkt 46,08 -1,18 -1,81 6586
Wynn Resorts 99,14 2,33 5,64 10067
Xilinx 24,25 1,25 1,85 8154
Xm Sat. Radio 15,21 -0,72 5,26 4085
Yahoo! 27,92 0,65 9,32 37977

New York ��
www.nyse.com
S&P 100: 658,39 +0,14%
3m 77,69 0,35 -0,31 57208
Abbott Labs 49,83 -0,14 2,30 76482
Aes 21,22 -0,47 -3,72 14094
Aig 71,24 0,08 -0,59 185204
Alcoa 28,52 -0,83 -4,97 24730
Allegheny Tech. 88,87 3,37 -2,00 8951
Allstate 65,05 -0,20 -0,09 40652
Altria 87,69 0,62 2,18 183788
Amer. Elec. Pnr 41,94 -0,24 -1,50 16590
Amer. Express 59,46 0,56 -1,99 71636
Amgen 70,94 -0,78 3,85 82753
Anheuser-Busch 48,85 0,10 -0,71 37557
At&t 33,84 0,70 -5,34 211831
Avon Products 33,53 0,24 1,48 14906
Baker Hughes 68,63 1,27 -8,08 22012
Bank of America 53,39 0,28 inv. 239758
Baxter Inter. 46,87 0,17 1,04 30674
Black & Decker 79,74 0,44 -0,29 5424
Boeing 88,83 -0,36 -0,01 70241
Bristol-Myers 26,16 -0,08 -0,61 51450
Burlington Nth 73,13 1,06 -0,92 26269
Campbell Soup 37,90 -0,16 -2,55 14740
Capital One Fin 77,15 -0,01 0,43 31508
Caterpillar 60,43 0,35 -1,47 39312
Cbs 30,97 0,26 -0,67 22278
Chevron 71,45 1,28 -2,83 155760

Cigna 128,60 0,16 -2,26 13190
Cisco Systems 28,66 0,67 4,87 174044
Citigroup 54,92 0,27 -1,40 269859
Clear Channel 35,39 -0,11 -0,42 17475
Coca Cola 48,61 0,73 0,75 113932
Colgate-Palm. 65,58 0,18 0,52 33729
Comcast 42,67 0,28 0,80 58384
Comp. Sciences 52,16 0,64 -2,27 8957
Conocophillips 68,43 1,50 -4,89 112620
Dell 26,36 0,77 5,06 59880
Dow Chemical 39,44 -0,68 -1,25 37673
Du pont 48,15 0,21 -1,15 44289

Eastman kodak 25,63 inv. -0,66 7363
El Paso 14,59 0,14 -4,52 10292
Emc 14,14 3,89 7,12 31142
Entergy 90,97 -0,86 -1,46 18818
Exelon 60,18 -0,35 -2,76 40378
Exxon Mobil 72,99 -0,34 -4,75 425713
Fedex 107,95 0,39 -0,62 33153
Ford Motor 7,70 1,05 2,53 13999
General Dynamic 77,18 3,47 3,81 31230
General Elec. 37,49 -0,19 0,75 386451
General Motors 30,51 0,89 -0,68 17257
Goldman Sachs 202,24 1,60 1,45 86120
Google 485,04 -0,44 5,33 108352
Halliburton 29,02 0,07 -6,54 29180
Harrah's Ent. 82,54 0,09 -0,22 15354
Hartford Fin. 92,23 0,61 -1,16 29231
Hewlett-Packard 42,10 -0,24 2,21 114546
Hj Heinz 45,38 0,33 0,82 14952
Home Depot 39,44 -0,88 -1,79 80492
Honeywell 44,85 0,45 -0,86 36620
Ibm 99,19 1,82 2,10 149415
Int. Paper 33,82 1,08 -0,82 15387
Intel 21,11 0,05 4,25 121720
Johnson&John 66,56 -0,09 0,82 192981
Jp Morgan Chase 47,75 -0,08 -1,14 165643
Lehman Brothers 77,91 1,53 -0,27 41297
Limited Brands, 26,91 -1,54 -7,02 10702
McDonald's 43,70 0,37 -1,42 54046
Medimmune 34,29 -0,06 5,93 8202
Medtronic 53,81 0,84 0,56 61942
Merck 44,23 -0,16 1,45 96023

Merrill Lynch 93,58 1,72 0,52 82473
Microsoft 29,98 1,15 0,40 294717
Morgan Stanley 81,15 0,36 -0,34 85118
National Semic. 22,14 0,50 -2,47 7055
Norfolk South. 48,92 -0,57 -2,72 19416
Oracle 17,87 1,30 4,26 92606
P&G 63,65 0,24 -0,97 201691
Pepsico 63,14 0,30 0,94 103681
Pfizer 26,03 -1,03 0,50 187688
Raytheon 51,06 -1,10 -3,30 22703
Regions Financi 36,95 -0,65 -1,20 26935
Rockwell Autom. 60,06 0,44 -1,67 10221
Sara Lee 16,60 -1,43 -2,53 12397
Schlumberger 59,31 0,19 -6,10 70128
Southern 36,46 0,06 -1,09 27080
Sprint Nextel 19,53 1,67 3,39 54244
Target 57,27 inv. 0,39 49188
Texas Instr. 29,01 0,87 0,73 43047
Time Warner 22,25 0,09 2,16 88390
Tyco Inter. 30,72 1,22 1,05 61098
United Tech. 63,00 0,51 0,77 63230
Ups 74,45 0,41 -0,71 49568
Us Bancorp 35,62 -0,42 -1,58 62615
Verizon 36,73 -0,66 -1,37 107234
Wachovia 56,58 0,18 -0,65 107890
Wal Mart 46,95 -0,93 1,67 195689
Walt Disney 34,48 0,85 0,61 71320
Wells Fargo 35,49 -0,31 -0,20 119813
Weyerhaeuser 71,85 0,43 1,70 16995
Williams Cos 26,07 1,20 -0,19 15547
Xerox 16,98 1,49 0,18 16390

Quotaz. Var. Var.%da Cap. in
$ % 29/12/06 (mln $)

Quotaz. Var. Var.%da Cap. in
$ % 29/12/06 (mln $)

Amsterdam ��
www.aex.nl
Aex: 492,81 -0,25%
Abn Amro 24,38 -0,41 0,12 46559
Aegon 14,44 -0,21 inv. 23435
Ahold 7,90 -1,25 -1,99 12466
Heineken 35,99 0,56 -0,11 17634
Ing 33,49 -0,48 -0,30 73846
Kpn 11,43 1,15 6,13 22043
Philips 28,01 -0,78 -1,96 32011
Rds A 25,61 -0,58 -4,15 95673
Tnt 32,72 -0,97 0,43 15037
Unilever 20,41 -0,87 -1,40 34998

Atene ��
www.ase.gr
Ase General: 4.602,33 +0,93%
Alpha Bank 24,64 0,08 7,60 10054
Efg Eurobank r 29,44 1,59 7,29 11281
Hellenic Tel. 24,40 2,09 7,21 11960
Nat. Bank Gr. r 37,08 0,38 6,25 17612
Public Power r 20,84 0,68 8,54 4835

Bruxelles ��
www.stockexchange.be
Bel 20: 4.406,59 +0,57%
Belgacom 34,71 1,11 4,02 12557
Dexia 21,48 1,13 3,52 24939
Electrabel 535,00 0,75 -0,09 29360
Fortis 32,52 0,40 0,62 42378
Kbc 94,85 -0,94 2,10 34440

Copenaghen ��
www.xcse.dk
Kfx: 442,52 -0,01%
Danske Bank 250,00 -0,40 -0,40 159585
LundBeck 157,00 inv. 0,80 33291
Moller-Maersk 53000,00 1,53 -0,38 116483
Novo Nordisk B 475,00 inv. 0,96 134528
William Demant 466,00 -0,43 1,75 29444

Dublino ��
www.dublinstockexchange.com
Iseq: 9.338,33 -1,00%
Allied Ir. Bank 22,45 -1,54 -0,22 19758
Anglo Ir. Bank 15,50 inv. -1,34 11128
Bank of Ireland 17,30 -0,97 -1,14 16881
Crh 30,54 -0,52 -3,17 16482
Ir. Life&Per. 21,15 -1,17 1,20 5820

Francoforte ��
www.xetra.de
Dax 30: 6.607,59 +0,22%
Adidas-Salomon 37,48 0,48 -0,66 7627
Allianz 157,44 0,15 1,73 68038
Altana 47,32 -0,34 0,68 6644
Basf 72,95 -0,27 -1,22 36588
Bayer 40,25 -1,28 -1,01 30765
Bmw 43,05 -1,24 -1,06 25916
Commerzbank 29,68 0,47 2,88 19503
Continental 86,48 -1,39 -1,84 12670
DaimlerChrysler 46,84 -0,62 0,09 47922
Deutsche Bank 101,51 -0,53 0,17 52925
Deutsche Boerse 139,95 1,41 0,38 14275
Deutsche Post 22,77 0,98 -0,31 27299
Deutsche Postba 65,33 0,05 2,13 10714
Deutsche Tel. 14,62 1,18 5,64 64313
Dt. Lufthansa 22,03 -1,96 5,66 10088
E.on 97,80 0,56 -4,89 67678
Fresenius Med. 103,15 1,32 2,16 10016
Henkel 111,68 -1,04 0,18 6632
Hypo Real Estat 48,18 -1,21 0,92 6460
Infineon 10,88 1,68 1,87 8134
Linde 80,15 3,25 2,42 12616
Man 69,11 0,73 0,95 9743
Metro 49,46 -0,98 2,38 16030
Munich Re 130,05 0,23 -0,28 29857
Rwe 80,91 0,51 -3,10 42349
Sap 42,20 3,38 4,82 53490
Siemens 75,45 0,17 0,41 67233
Thyssenkrupp 34,41 -0,38 -3,59 17704
Tui 15,35 -0,52 1,39 3849
Volkswagen 85,34 -1,10 -0,64 24258

Londra ��
www.londonstockexchange.com
Ftse 100: 6.194,20 -0,42%
3i Group 1010,50 -0,49 0,10 4673
Alliance Boots 830,50 -1,19 -0,84 8036
Alliance&L. 1145,00 -0,87 0,62 5104
Amvescap 586,50 -0,17 -1,59 4800
Anglo Amer. 2368,00 1,63 -4,94 35395
Antofagasta 469,00 1,08 -7,86 4624
Ass. Brit. Food 836,00 -0,60 1,27 6618
AstraZeneca 2804,00 -1,89 2,19 42955
Aviva 821,00 -0,91 -0,12 21064
B.SkyB. 523,00 -0,48 0,19 9167
Bae Systems 419,75 -0,89 -1,41 13498
Barclays 752,00 0,40 3,01 49145
Bat 1434,00 -0,42 0,35 29572
Bg Group 647,50 -0,39 -6,57 22092

Bhp Billiton 889,50 0,62 -4,82 21107
Bp 552,50 -0,81 -2,64 107679
Bradford & Bing 474,00 -1,35 0,80 3007
British Airways 544,50 -0,77 3,22 6258
British Land 1604,00 -2,91 -6,42 8349
Bt 318,25 0,24 5,56 26368
Cable&Wireless 161,75 -0,92 2,54 3918
Cadbury Schw. 542,00 -0,82 -0,82 11266
Cairn Energy 1725,00 3,29 -4,11 2765
Capita 605,00 0,92 -0,33 3735
Carnival 2667,00 inv. 3,05 5683
Centrica 352,00 0,50 -0,71 12758
Compass Group 294,25 0,94 1,47 6039
Corus Group 537,50 0,09 1,32 4991
Diageo 990,00 -0,60 -1,25 27331
Drax 729,50 -0,41 -10,60 2691
Dsg Intern. 192,25 0,13 0,39 3542
Enterprise Inns 1328,00 0,84 -1,85 3867
Experian Group 587,50 -0,26 -2,00 6001
Friends Prov. 217,50 -0,80 0,23 4653
Gallaher 1138,00 -0,35 -0,74 7466
GlaxoSmithKline 1360,00 -2,23 1,19 78259
Hammerson 1497,00 -2,48 -5,07 4269
Hanson 785,50 0,64 1,95 5595
Hbos 1132,00 -0,88 inv. 42576
Home Retail Gro 412,25 -1,14 0,55 3610
Hsbc 932,00 -0,96 0,11 107853
Icap 476,00 -1,50 -0,52 3077
Ici 451,00 -1,69 -0,22 5380
Imp. Tobacco 2032,00 -1,17 1,10 13766
Inter. H.G. 1200,00 -0,50 -4,91 4273
Internat. Power 359,50 0,70 -5,83 5372
Itv 107,00 1,42 0,47 4161

Johnson Matthey 1410,00 -0,07 0,07 3108
Kazakhmys 1025,00 0,79 -7,66 4792
Kelda 921,00 0,38 -0,54 3302
Kingfisher 238,75 -1,14 0,11 5582
Land Securities 2210,00 -3,20 -4,86 10390
Legal&General 156,75 -0,79 -0,48 10239
Liberty Intern. 1345,00 -1,54 -3,65 4880
Lloyds Tsb 575,50 -0,35 0,70 32448
Lonmin 2890,00 3,21 -3,99 4463
Man 522,00 -0,52 -0,14 9835
Marks&Spencer 725,00 -1,23 1,12 12240
Morrison Sup. 271,00 -0,55 6,48 7253
National Grid 720,50 0,07 -2,24 19579
Next 1961,00 1,08 8,94 4453
Northern Rock 1209,00 -1,23 2,63 5093
Old Mutual 174,50 2,20 0,14 9577
Pearson 762,00 -2,37 -1,23 6141
Persimmon 1480,00 -1,20 -3,01 4428
Prudential 710,00 -0,63 1,50 17355
Rbs 2084,00 0,68 4,57 65705
Rds A 1714,00 -0,87 -3,98 63288
Rds B 1713,00 -1,10 -4,30 47268
Reckitt Benck. 2402,00 -2,16 2,91 17339
Reed Elsevier 572,00 -1,04 2,05 7246
Resolution 635,00 -0,63 -1,01 4351
Reuters 439,25 0,23 -1,35 5637
Rexam 531,00 1,34 1,05 3097
Rio Tinto 2534,00 1,16 -6,77 25904
Rolls-Royce 449,00 1,18 0,28 7964
Royal&Sun 151,25 -0,33 -0,82 4443
Sabmiller 1160,00 0,35 -1,28 17418
Sage Group 268,25 0,66 -1,02 3472
Sainsbury 414,00 -0,96 1,16 7103

Scot. Power 748,00 -0,20 inv. 11134
Scot.&Newc. 552,50 -1,07 -1,25 5192
Scot.&Sth 1500,00 0,60 -3,48 12928
Severn Tr. Wtr 1438,00 -0,62 -2,18 3362
Shire Pharma. 1090,00 -1,27 2,93 5476
Slough Estates 770,00 -1,72 -1,97 3634
Smith&Nephew 533,75 -1,02 0,14 5036
Smiths 990,00 -0,65 -0,15 5641
Standard Chart. 1465,00 -1,08 -1,81 20286
Standard Life 296,25 0,25 0,17 6239
Tate&Lyle 763,50 0,39 -0,65 3737
Tesco 424,50 0,65 4,94 33619
Unilever 1402,00 -1,27 -1,82 18368
United Ut. 765,00 0,07 -1,92 6712
Vedanta Resourc 1108,00 0,73 -9,26 3178
Vodafone 147,50 1,03 4,24 77836
Whitbread 1702,00 - 0,28 3746
Wolseley 1270,00 -0,78 3,00 8355
Wpp 695,00 0,43 0,65 8625
Xstrata 2314,00 2,25 -9,26 21825
Yell 566,00 -0,35 -0,70 4401

Helsinki ��
www.hex.com
Hex: 9.398,19 -0,08%
Fortum 20,17 -0,30 -6,45 17899
Nokia 15,10 -1,05 -2,46 61829
Sampo 19,96 0,40 -1,58 11367
Stora Enso 11,81 -0,76 -3,98 2103
Upm-Kymmene 18,61 -0,80 -2,67 9738

Lisbona ��
www.bvlp.com
Psi 20: 11.309,17 +0,59%
B.co Bpi 5,99 0,34 1,35 4552
B.co Comercial 2,82 inv. 0,71 10184
B.co Espirito S 14,01 0,50 2,86 7005
E. de Portugal 3,83 0,53 -0,26 14005
Portugal Tel. 10,00 1,01 1,63 11289

Madrid ��
www.bolsamadris.es
Ibex 35: 14.322,30 +0,12%
Abertis 22,62 0,85 0,53 12915
Acciona 136,80 -0,15 -3,05 8694
Acerinox 20,96 -1,18 -9,07 5439
Acs Actividades 42,19 0,60 -1,22 14888
Aguas de Barcel 28,20 1,26 1,62 4229
Altadis 39,25 -0,66 -1,01 10053
Antena 3 tv 17,36 -0,34 -2,69 3741
B.co de Sabadel 35,43 1,08 4,48 10842
B.co Popular 14,32 0,49 4,30 17405
B.co Santander 14,43 -0,41 2,05 90250
Banesto 17,56 1,21 4,77 12192
Bankinter 60,90 1,05 2,18 4786
BBVA 18,69 -0,27 2,47 66386
Cintra 12,19 -0,08 -4,02 6286
Corp. Mapfre 3,92 0,51 14,62 4682
Enagas 16,72 0,30 -5,11 3992
Endesa 35,21 -0,26 -1,73 37279
Fadesa Inmobili 35,46 0,11 0,88 4018
Fomento Cc. 78,00 0,97 1,04 10184

G. Telecinco 21,26 -0,24 -1,48 5244
Gamesa 21,43 2,44 2,78 5214
Gas Natural 30,61 1,29 2,07 13706
Grupo Ferrovial 71,10 -1,32 -3,85 9973
Iberdrola 32,58 -0,15 -1,63 29372
Iberia 2,90 0,69 5,07 2749
Inditex 40,61 0,30 -0,49 25313
Indra Sistemas 18,73 0,92 0,65 2728
Metrovacesa 123,20 -0,85 0,67 13167
Nh Hoteles 15,36 0,72 2,33 1901
Red Eletrica ES 29,53 -0,67 -9,11 3995
Repsol 25,95 -0,35 -0,95 31681
Sacyr 45,80 -0,17 1,78 13036
Sogecable 27,50 0,84 1,85 3783
Telefonica 16,95 0,95 5,15 83413
Union Fenosa 37,13 1,59 -0,99 11313

Oslo ��
www.ose.no
Obx: 365,33 +1,32%
DnbNor 88,30 0,57 -0,23 118046
Norsk Hydro 183,00 1,11 -5,43 235421
Orkla 354,50 3,05 0,43 73837
Statoil 158,00 1,61 -4,39 341689
Telenor 124,75 1,22 6,40 212895

Parigi ��
www.bourse-de-paris.fr
Cac 40: 5.518,59 +0,02%
Accor 59,05 -0,17 0,60 12529
Agf 122,00 2,01 3,30 23356
Air Liquide 176,70 -0,68 -1,78 21390
Alcatel-Lucent 11,33 inv. 3,95 26165
Alstom 95,45 -0,47 -7,06 13197
Arcelor 43,06 -0,49 -0,09 27903
Axa 31,33 0,42 2,15 65503
Bnp Paribas 84,05 -0,06 1,69 78206
Bouygues 49,15 0,64 1,07 16424
Cap Gemini 49,56 3,19 4,23 7135
Carrefour 46,43 -0,54 1,07 32729
Credit Agricole 31,59 -0,32 0,78 52030
Danone 114,80 -0,95 inv. 29947
Dexia 21,45 1,08 3,37 24905
Eads 25,34 -1,40 -2,91 20670
Electricite de 52,60 2,14 -4,71 95846
Essilor 81,60 0,18 0,18 8455
France Telecom 21,66 0,23 3,39 56382
Gaz de France 35,19 2,00 0,98 34622
Lafarge 112,60 0,09 -0,09 19848
Lagardere 60,70 0,75 -0,49 8651
L'Oreal 75,50 -0,92 -0,53 48287
Lvmh 78,45 -0,19 -1,88 38436
Michelin 69,40 0,58 -4,28 9951
Mittal Steel 30,74 0,10 -3,88 28736
Pernod-Ricard 170,30 1,19 -2,13 15484
Peugeot 54,60 1,39 8,77 12810
Ppr 113,90 inv. 0,62 14623
Renault 91,25 -0,60 0,28 26001
Saint Gobain 65,00 2,04 2,12 23941
Sanofi-Aventis 69,20 -1,28 -1,07 93947
Schneider Elec. 85,00 -0,93 1,07 19263
Societe General 130,00 -0,46 1,09 59934
Stmicroelectron 14,53 2,76 3,27 13225
Suez 38,82 1,04 -1,05 49405
Thomson 14,56 -1,29 -1,69 3988
Total 52,50 -0,47 -3,93 127307
Vallourec 210,10 1,40 -4,63 11137
Veolia 53,00 -0,09 -9,25 21772
Vinci 94,80 -0,21 -2,07 22307
Vivendi 30,24 1,24 2,13 34926

Stoccolma ��
www.stockholmborsen.se
Omx: 1.144,48 -0,24%
Ericsson 28,50 -0,52 3,07 422469
Svenska Handel. 204,00 -0,49 -1,45 129943
Swedbank 254,50 0,59 2,41 131163
TeliaSonera 58,00 inv. 3,11 271163
Volvo 463,00 -0,11 -1,80 134346

Vienna ��
www.wienerboerse.at
Atx: 4.381,50 -0,91%
Bank Austria 122,60 -0,33 2,34 18026
Erste Bank 58,70 -0,66 1,03 18136
Omv 40,36 -1,08 -6,12 12012
Telekom Austria 21,25 0,47 4,68 10625
Verbund 38,00 inv. -5,99 5739

Zurigo ��
www.swx.com
Smi: 8.850,25 -0,56%
Credit Suisse 84,10 -1,00 -1,35 102102
Nestle 426,50 -0,41 -1,50 170914
Novartis 72,00 -1,37 2,49 196486
Roche 226,40 -0,83 3,62 159060
Ubs 74,30 -1,07 0,34 156405
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Chius. Var. Var.%da Cap. in
% 29/12/06 milioni *

Chius. Var. Var.%da Cap. in
% 29/12/06 milioni *

Tasso Var. p.b. Var. p.b.
1 mese 3 mesi

Euribor 1 sett. ...................... 3,60 0,05 0,30
Euribor 2 sett. ...................... 3,61 0,02 0,28
Euribor 1 mese ..................... 3,62 -0,01 0,28
Euribor 2 mesi ..................... 3,67 0,02 0,30
Euribor 3 mesi ..................... 3,74 0,07 0,27
Euribor 4 mesi ..................... 3,79 0,08 0,28
Euribor 5 mesi ..................... 3,83 0,09 0,28
Euribor 6 mesi ..................... 3,87 0,11 0,27
Euribor 7 mesi ..................... 3,91 0,12 0,28
Euribor 8 mesi ..................... 3,94 0,12 0,28
Euribor 9 mesi ..................... 3,97 0,13 0,29
Euribor 10 mesi ................... 4,01 0,15 0,31
Euribor 11 mesi ................... 4,03 0,15 0,31
Euribor 12 mesi ................... 4,05 0,16 0,32
Libor Usd 1 sett. .................. 5,30 0,00 0,00
Libor Usd 2 sett. .................. 5,31 0,00 0,00
Libor Usd 1 mese ................ 5,32 -0,03 0,00
Libor Usd 2 mesi ................. 5,35 0,00 0,00
Libor Usd 3 mesi ................. 5,36 0,00 -0,01
Libor Usd 4 mesi ................. 5,36 0,01 -0,01
Libor Usd 5 mesi ................. 5,37 0,03 0,00
Libor Usd 6 mesi ................. 5,37 0,05 0,00
Libor Usd 7 mesi ................. 5,36 0,06 0,01
Libor Usd 8 mesi ................. 5,35 0,08 0,01
Libor Usd 9 mesi ................. 5,34 0,09 0,02
Libor Usd 10 mesi ............... 5,33 0,11 0,03
Libor Usd 11 mesi ............... 5,32 0,12 0,04
Libor Usd 12 mesi ............... 5,31 0,13 0,04

Rating Prezzo Rend. Prezzo
p.b. % prec. p.b.

Air Liquide 4.13 Jun-13 ..... A+ 99,17 4,27 99,17
Air Liquide 4.75 Jun-14 ..... A+ stable 102,46 4,35 102,46
Air Products 4.25 Apr-12 .. A stable 99,39 4,38 99,39
Air Products 6.50 Jul-07 .... A stable 101,21 3,90 101,21
Akzo Nobel 4.25 Jun-11 .... A- stable 99,94 4,26 99,94
Akzo Nobel 5.63 May-09 .. A- stable 103,00 4,23 103,00
Allied Domecq 5.88 Jun-09 BB+ 103,34 4,38 103,34
Altadis 4.25 Oct-08 .............. BBB 100,00 4,24 100,00
Altadis 5.13 Oct-13 .............. BBB 102,43 4,69 102,43
Altria 5.63 Jun-08 ............... BBB 101,95 4,19 101,95
Arcelor 4.63 Nov-14 ............ BBB stable 98,79 4,81 98,79
Arcelor 6.13 Apr-08 ........... BBB stable 102,32 4,15 102,32
BASF 3.50 Jul-10 .................. AA- neg 98,55 3,95 98,55
BAT 4.88 Feb-09 ................. BBB+ 101,23 4,25 101,23
BAT 5.13 Jul-13 ................... BBB+ 102,77 4,62 102,77
Bayer 5.38 Apr-07 ............... BBB+ pos 100,35 3,78 100,35
Bayer 6.00 Apr-12 ............... BBB+ pos 107,04 4,46 107,04
BMW 4.63 Feb-13 ............... A+ 101,81 4,28 101,81
BPB Plc 6.50 Mar-10 .......... BBB+ neg 106,14 4,38 106,14
British Tel 6.88 Feb-11 ...... BBB+ stable 111,18 4,33 111,18
Bur. Castrol 4.88 Mar-09 .. AA+ stable 101,65 4,07 101,65
Cadbury S. 4.25 Jun-09 ...... BBB 99,73 4,36 99,73
Carrefour 4.38 Jun-11 ......... A stable 100,44 4,26 100,44
Casino 4.75 Jul-11 .............. BBB- stable 100,01 4,74 100,01
Casino 5.25 Apr-10 .............. BBB- stable 102,09 4,54 102,09
Casino 6.00 Mar-08 ............. BBB- stable 101,94 4,22 101,94
Ciments fr. 5.88 Jul-09 ....... BBB pos 103,45 4,37 103,45
Cimpor 4.50 May-11 .......... BBB 98,95 4,77 98,95
Compass 6.00 May-09 ........ BBB+ stable 103,60 4,36 103,60
Daimler 6.13 Mar-07 .......... BBB 100,43 3,81 100,43
Daimler 7.00 Mar-11 .......... BBB 109,01 4,58 109,01
Degussa 5.13 Dec-13 ........... BB stable 98,27 5,43 98,27
Deutsche Tel 7.50 Jan-33 .. A- 128,56 5,43 128,56
Deutsche Tel 7.50 May-07 A- 101,30 3,84 101,30
Deutsche Tel 8.13 May-12 A- 116,62 4,56 116,62
Diageo 3.88 Jan-09 .............. A- 99,43 4,18 99,43
DSM 6.38 Dec-07 ................ A- stable 102,00 4,06 102,00
E.ON 5.75 May-09 .............. AA- /*- 103,43 4,19 103,43
E.ON 6.38 May-17 .............. AA- /*- 115,70 4,45 115,70
EADS 4.63 Mar-10 .............. A- /*- 100,77 4,35 100,77
EDF 5.00 Jan-09 .................. AA- neg 101,89 4,02 101,89
EDF 5.63 Feb-33 .................. AA- neg 115,54 4,59 115,54
EDP 5.88 Mar-11 ................ A stable 106,00 4,28 106,00
ENDESA 5.38 Feb-13 ........... A /*- 105,05 4,41 105,05
ENEL 4.13 Sep-10 ............... A+ 99,43 4,29 99,40
ENEL 4.25 Jun-13 ................. A+ neg 100,59 4,14 100,59
ENI 4.63 Apr-13 .................. AA stable 102,22 4,21 102,22
ENI 6.13 Jun-10 ................... AA stable 106,22 4,12 106,22
Ford 5.75 Jan-09 ................. B neg 100,19 5,65 100,19
Ford 6.75 Jan-08 ................. B neg 101,66 5,01 101,66
France Tel 4.63 Jan-12 ....... A- stable 101,05 4,39 101,05
France Tel 7.00 Dec-09 ...... A- stable 107,52 4,23 107,52
France Tel 8.00 Mar-08 ..... A- stable 102,91 4,14 102,91
France Tel 8.13 Jan-33 ....... A- stable 135,84 5,50 135,84
Gallaher 4.63 Jun-11 ........... BBB /*+ 101,13 4,33 101,13
Gallaher 5.75 Aug-08 .......... BBB /*+ 102,45 4,21 102,45
GasNat 6.13 Feb-10 ............. A+ /*- 105,36 4,23 105,36
GDF 4.75 Feb-13 ................. AA- /*- 102,62 4,25 102,62
GM 7.25 Jul-13 .................... B- neg 98,35 7,57 98,35
GM 8.38 Jul-33 .................... B- neg 97,36 8,62 97,36

GMAC 6.00 Jul-08 ............... BB+ develop 101,67 4,78 101,67
GMAC 6.13 Mar-07 ............. BB+ develop 100,32 4,07 100,32
Holcim 4.38 Jun-10 .............. BBB+ 100,28 4,28 100,28
Iberdrola 4.38 Oct-10 .......... A /*- 100,30 4,28 100,30
Iberdrola 4.88 Feb-13 ........ A /*- 102,22 4,45 102,22
Imperial Tob. 6.25 Jun-07 . BBB 100,86 3,92 100,86
Kingfisher 4.50 Oct-10 ....... BBB neg 99,73 4,57 99,73
KPN 4.50 Jul-11 ................... BBB+ neg 98,85 4,78 98,85
KPN 4.75 Nov-08 ................ BBB+ neg 100,88 4,23 100,88
Lafarge 5.45 Dec-13 ............ BBB stable 104,95 4,59 104,95
Lafarge 5.88 Nov-08 ............ BBB stable 102,82 4,22 102,82
Linde 6.38 Jun-07 ................ BBB- 100,96 3,93 100,96
LVMH 4.63 Jul-11 ................ BBB+ pos 101,05 4,36 101,05
LVMH 5.00 Apr-10 ............. BBB+ pos 102,01 4,32 102,01
Metro 5.13 Feb-08 .............. BBB stable 100,99 4,17 100,99
Michelin 6.13 Apr-09 .......... BBB 103,79 4,32 103,79
Michelin 6.50 Apr-12 .......... BBB 109,05 4,52 109,05
mmO2 6.38 Jan-07 .............. BBB+ neg 100,10 3,58 100,10
Pearson 6.13 Feb-07 ........... BBB+ stable 100,13 3,65 100,13

Pemex 6.38 Aug-16 ............. BBB stable 111,16 4,88 111,16
Peugeot 5.88 Sep-11 ........... BBB+ stable 105,90 4,45 105,90
Peugeot 6.00 Sep-33 ........... BBB+ stable 107,83 5,43 107,83
Philips 5.75 May-08 ............ A- pos 102,06 4,12 102,06
Philips 6.13 May-11 ............ A- pos 107,05 4,30 107,05
Portugal Tel. 4.63 Apr-09 . BBB- /*- 99,93 4,65 99,93
PPR 5.00 Jan-09 ................... BBB- stable 101,17 4,38 101,17
PPR 5.25 Mar-11 ................ BBB- stable 102,17 4,67 102,17
Red Electr. ES 4.75 Sep-13 AA- 102,56 4,30 102,56
Reed Elsevier 5.75 Jul-08 ... A- 102,19 4,24 102,19
Renault 4.63 May-10 .......... BBB+ stable 100,63 4,41 100,63
Repsol 5.00 Jul-13 ............... BBB 102,17 4,60 102,17
Repsol 6.00 May-10 ........... BBB 104,92 4,36 104,92
Reuters 4.63 Nov-10 ........... A- 101,04 4,32 101,04
Rolls-Royce 6.38 Jun-07 ...... A- stable 100,96 3,92 100,96
Rolls-Royce 6.50 Mar-11 .... A- stable 100,56 4,35 100,56
RWE 5.50 Oct-07 ................ A+ 101,18 3,92 101,18
RWE 5.75 Feb-33 ................. A+ neg 115,89 4,68 115,89
RWE 6.13 Oct-12 ................ A+ 109,38 4,26 109,38
Sainsbury 5.63 Jul-08 ......... NR neg - - -
Saint Gobain 5.00 Apr-10 . BBB+ 101,90 4,36 101,90
Saint Gobain 5.00 Apr-14 . BBB+ 102,14 4,64 102,14
Scania 6.00 Mar-07 ............ A- /*- 100,42 3,76 100,42
Schneider 6.13 Oct-07 ........ A /*- 101,51 4,05 101,51
Siemens 5.00 Jul-06 ........... - - - -
Siemens 5.75 Jul-11 ........... - 106,08 4,22 106,08
Sodexho 5.88 Mar-09 ......... BBB+ stable 103,26 4,28 103,26
Solvay 4.88 Jan-14 ............. A stable 102,85 4,39 102,85
Statoil 5.13 Jun-11 .............. A+ /*+ 103,82 4,16 103,82
Stora Enso 5.13 Jun-14 ...... BBB stable 101,89 4,81 101,89
Stora Enso 6.38 Jun-07 ...... BBB stable 101,05 3,94 101,05
Suez 5.13 Jun-15 ................. A- /*+ 104,41 4,48 104,41
Suez 6.25 Nov-07 ............... A- /*+ 101,74 3,98 101,74
Tele Danmark 5.20 Jan-10. NR stable - - -
Telecom Italia 5.38 Jan-19. BBB+ neg 98,15 5,59 98,15
Telecom Italia 5.63 Feb-07 BBB+ 100,10 3,75 100,10
Telecom Italia 7.75 Jan-33. BBB+ 118,32 6,30 118,32
Telefonica 5.13 Feb-13 ....... BBB+ 102,56 4,63 102,56
Telefonica 5.88 Feb-33 ....... BBB+ 106,27 5,42 106,27
Tesco 4.75 Apr-10 .............. A+ stable 101,58 4,21 101,58
TF1 4.38 Nov-10 ................. A /*- 100,04 4,36 100,04
Thales 4.38 Jul-11 ............... A- neg 100,21 4,32 100,21
ThyssenKrupp 5.00 Mar-11 BBB- stable 101,88 4,49 101,88
ThyssenKrupp 7.00 Mar-09 BBB- 105,34 4,37 105,34
Total Fina Elf 3.50 Jan-08 AA 99,52 3,98 99,52
Total Fina Elf 3.75 Feb-10. AA 99,01 4,10 99,01
Union Fenosa 5.00 Dec-10. BBB+ 102,26 4,36 102,26
UPM K. 6.13 Jan-12 ........... BBB stable 106,96 4,54 106,96
Vattenfall 5.00 Jun-18 ......... A- 103,73 4,57 103,73
Vattenfall 6.00 Mar-10 ....... A- 105,26 4,21 105,26
Veolia Env 4.88 May-13 .... BBB stable 101,71 4,55 101,71
Veolia Env 5.88 Jun-08 ....... BBB stable 102,30 4,19 102,30
Veolia Env 6.13 Nov-33 ..... BBB stable 111,80 5,29 111,80
VNU 6.75 Oct-08 .................. NR neg - - -
Vodafone 4.63 Jan-08 ......... A- stable 100,55 4,08 100,55
Vodafone 5.13 Apr-15 ........ A- stable 102,91 4,69 102,91
Volkswagen 4.50 Jan-10 .... A- stable 100,49 4,32 100,49
Volkswagen 4.88 Mar-08 .... A- stable 100,85 4,09 100,85
Volvo 6.00 Feb-07 .............. - 100,17 3,60 100,17
Wolters 5.13 Jan-14 ............ BBB+ neg 101,88 4,80 101,88
WPP 6.00 Jun-08 ................ BBB+ stable 102,35 4,26 102,35

Bot 16.1.2006-15.1.2007 .......... 99,94 3,18
Bot 31.7.2006-31.1.2007 .......... 99,79 3,39
Bot 15.11.2006-15.2.2007 ........ 99,65 3,33
Bot 15.2.2006-15.2.2007 .......... 99,63 3,52
Bot 31.8.2006-28.2.2007 .......... 99,52 3,35
Bot 15.3.2006-15.3.2007 .......... 99,38 3,50
Bot 29.9.2006-30.3.2007 .......... 99,23 3,54
Bot 13.4.2006-16.4.2007 .......... 99,06 3,58
Bot 31.10.2006-30.4.2007 ........ 98,91 3,60
Bot 15.5.2006-15.5.2007 .......... 98,77 3,65
Bot 30.11.2006-31.5.2007 ........ 98,60 3,69
Bot 15.6.2006-15.6.2007 .......... 98,44 3,70
Bot 2.1.2007-29.6.2007 ............ 98,29 3,73
Bot 14.7.2006-16.7.2007 .......... 98,14 3,71
Bot 15.8.2006-15.8.2007 .......... 97,79 3,78
Bot 15.9.2006-14.9.2007 .......... 97,49 3,81
Bot 16.10.2006-15.10.2007 ..... 97,15 3,81
Bot 15.11.2006-15.11.2007 ..... 96,85 3,82
Bot 15.12.2006-14.12.2007 ..... 96,57 3,82

Btp 04-15.01.07 2,75% ........... 99,99 3,26
Btp 97-01.02.07 6.75% ........... 100,17 4,05
Btp 01-01.03.07 4,5% ............. 100,11 3,70
Btp 04-01.06.07 3,00% ........... 99,73 3,71
Btp 97-01.07.07 6.75% ........... 101,38 3,82
Btp 02-15.10.07 5% ................ 100,85 3,83
Btp 97-01.11.07 6% ................ 101,67 3,88
Btp 03-15.01.08 3,5% ............. 99,66 3,83
Btp 05-01.02.08 2.75% ........... 98,86 3,84
Btp 98-01.05.08 5% ................ 101,38 3,91
Btp 05-15.06.08 2.50% ........... 98,09 3,87
Btp 03-15.09.08 3,5% ............. 99,53 3,79
Btp-i 03-15.09.08 tv ................ 99,92 -
Btp 06-01.02.09 3.00% ........... 98,26 3,89
Btp 04-15.04.09 3% ................ 98,22 3,84
Btp 98-01.05.09 4.5% ............. 101,30 3,91
Btp 06-15.06.09 3,75% ........... 99,63 3,91
Btp 99-01.11.09 4.25% ........... 100,88 3,92
Btp 05-15.01.10 3,00% ........... 97,42 3,92
Btp 05-15.06.10 2.75% ........... 96,21 3,94
Btp-i 04-15.09.10 tv ................ 96,85 -
Btp 99-01.11.10 5.5% ............. 105,43 3,96
Btp 06-15.03.11 3.5% ............. 98,20 3,98
Btp 01-01.08.11 5.25% ........... 105,25 3,98
Btp 06-15.09.11 3.75% ........... 98,95 4,00
Btp 01-01.11.11 1,9% ............. 95,78 2,84
Btp 01-01.02.12 5% ................ 104,59 3,99
Btp 02-01.02.13 4,75% ........... 103,98 4,01
Btp 03-01.08.13 4,25% ........... 101,29 4,03
Btp 04-01.08.14 4,25% ........... 101,23 4,07
Btp-i 03-15.09.14 tv ................ 101,34 -
Btp 04-01.02.15 4,25% ........... 101,05 4,10
Btp 05-01.08.15 3.75% ........... 97,40 4,12

Btp 06-01.08.16 3.75% ........... 96,79 4,17
Btp 06-01.02.17 4% ................. 98,48 4,19
Btp 02-01.08.17 5,25% ........... 109,01 4,19
Btp-i 06-15.09.17 tv ................. 100,53 -
Btp 03-01.02.19 4,25% ........... 100,20 4,23
Btp 04-01.02.20 4,5% .............. 102,34 4,27
Btp 06-01.08.21 3.75% ........... 94,25 4,29
Btp 93-01.11.23 9% ................. 155,59 4,32
Btp 93-22.12.23 8.5% .............. 162,00 -
Btp 96-01.11.26 7.25% ........... 138,21 4,36
Btp 97-01.11.27 6.5% .............. 128,46 4,40
Btp 98-01.11.29 5.25% ........... 112,08 4,41
Btp 99-01.05.31 6% ................. 123,60 4,41
Btp 02-01.02.33 5,75% ........... 120,75 4,41
Btp 03-01.08.34 5% ................. 109,45 4,41
Btp-i 04-15.09.35 tv ................. 104,81 -
Btp 05-01.02.37 4.00% ........... 93,17 4,42

Cct 00-01.07.07 c.imp. ............. 100,15 3,64
Cct 00-01.08.07 ........................ 100,12 3,28
Cct 01-01.04.08 ........................ 100,28 3,46

Cct 01-01.07.08 r.erar. ............. 101,74 2,93
Cct 01-01.09.08 ........................ 100,38 3,36
Cct 02-01.04.09 ........................ 100,45 3,49
Cct 02-01.07.09 r.erar. ............. 100,78 3,66
Cct 02-01.07.09 ........................ 100,52 3,78
Cct 02-01.08.09 ........................ 100,51 3,29
Cct 02-01.10.09 ........................ 100,49 3,51
Cct 03-01.02.10 ........................ 100,54 3,31
Cct 03-01.06.10 ........................ 100,53 3,73
Cct 03-01.12.10 ........................ 100,56 3,75
Cct 04-01.05.11 ........................ 100,52 3,67
Cct 04-01.11.11 ........................ 100,53 3,68
Cct 05-01.03.12 ........................ 100,57 3,48
Cct 05-01.11.12 ........................ 100,53 3,74
Cct 06-01.07.13 ........................ 100,58 3,86

Ctz 31.3.2005-30.4.2007 ........... 98,91 3,64
Ctz 30.9.2005-28.9.2007 ........... 97,34 3,83
Ctz 28.4.2006-30.5.2008 ........... 94,79 3,93
Ctz 2.1.2007-31.12.2008 ........... 92,60 3,95

B.Carige 99-09 Eurib. .............. 100,00 -
B.Carige 99-14 Swap 10 133 97,26 -
B.Carige 99-14 Swap 10 134 99,95 -
B.Carige 99-19 Eurib. .............. 100,45 -
B.Imi 98-08 Dual Rate Tcm ... 99,00 -
B.Intesa 02-07 B.co Posta ..... 106,35 -
B.Intesa 03-08 Inflazione ....... 98,36 -
B.P.Bg-Cr.Va.01-12 Eurib. ........ 102,71 3,82
Bei 00-15 Amortising TF ....... 105,70 -
Bei 98-13 tf/tv .......................... 108,76 -
Bei 98-18 St.fix.tf/tv ................ 110,07 -
Bei 99-14 swap ....................... 113,01 -
Centrob.98-08 Swap10 ............. 100,29 -
Citta' Roma 96-16 Rib. .......... 100,61 -
Comit 99-09 5.10% Sub ........ 101,92 4,31
Crediop 98-13 tf/tv 12 ............ 98,00 -
Crediop 99-14 Swap 30Y ...... 104,89 -
Deutsche 99-09 4.875% ......... 104,00 -
Deutsche bahn F.00-10 6% ... 106,85 -
Efib.ca 99-14 down Cms ......... 90,80 -
Fideuram 99-09 tv .................. 101,19 3,63
Fineco 97-07 Euro 10 ind ...... 99,70 -
Iadb 98-18 Coup.Reset ........... 129,56 -
Irfis 97-07 7.1% ...................... 100,35 4,82
MPS 98-08 5% ........................ 101,10 4,13
MPS 98-08 Irs .......................... 100,29 -
MPS 99-09 4% ........................ 100,15 3,94
Prov.Milano 97-12 Rib. .......... 101,20 -
S.Paolo 01-08 5,16% LTII30 ... 101,39 4,15
S.Paolo 98-10 5.39% 154 ....... 103,67 -
S.Paolo 98-13 5.58% 161 ....... 106,63 4,34
Telecom It.04-11 4,50% ......... 99,50 -
Unicredito 04-14 4,375% ....... 100,56 -

Quotaz. Var. Var.%da Cap. in
$ % 29/12/06 (mln $)

Quotaz. Var. Var.%da Cap. in
$ % 29/12/06 (mln $)

Rating Prezzo Rend. Prezzo
p.b. % prec. p.b.

Rating Prezzo Rend. Prezzo
p.b. % prec. p.b.

Parigi
Cac 40: 5.518,59  +0,02%

Nasdaq 100

Quotaz. Var. Var.%da Cap. in
$ % 29/12/06 (mln $)

Quotaz. Var. Var.%da Cap. in
$ % 29/12/06 (mln $)

Quotaz. Var. Var.%da Cap. in
$ % 29/12/06 (mln $)

Quotaz. Var. Var.%da Cap. in
$ % 29/12/06 (mln $)

Londra
Ftse 100: 6.194,20  -0,42%

Tokyo
Nikkey 225: 17.091,59  

Rilevazione ore 21.00

S&P 500
Valori in punti base 

Europa

Mot

America S&P 100

Amsterdam
Aex: 492,81  -0,25%

Francoforte
Dax 30: 6.607,59  +0,22%

Elaborazioni Financial Service Tech. su dati di

Lunedì 8 gennaio 2007

(*)I dati relativi alla capitalizzazione sono
espressi in milioni di euro. Ad eccezione della
borsa di Londra, espressi in milioni di sterline,
di Oslo in milioni di corone norvegesi, di Stoccol-
ma in corone svedesi, di Zurigo in franchi.

Tassi Euribor
e Libor

Rilevazione ore 21.00

CHIUS. REND.
(%)

CHIUS. REND.
(%)

Chius. Rend.
(%)

CHIUS. REND.
(%)

Madrid
Ibex 35: 14.322,30  +0,12%

Zurigo
Smi: 8.850,25  -0,56%

LONDRA: Chiusura in pence

Elaborazioni Financial Service Tech. su dati

EuroMot

Corporate bond

BONOS ott07 Eur 4,25% ................ 100,30 3,85

OBL.ES gen08 Eur 6% .................... 102,18 -

BOBL feb08 Eur 4,25% .................. 100,39 3,87

BOBL apr08 Eur 3,00% .................. 98,92 3,87

BOBL ott08 Eur 3,50% ................... 99,33 3,88

OBL.ES gen10 Eur 4% .................... 100,44 -

OBL.ES ott11 Eur 5,35% ................. 106,16 -

BOBL gen12 Eur 5% ....................... 104,87 -

OAT apr12 Eur 5% .......................... 105,48 -

BOBL lug12 Eur 5% ........................ 105,40 -

OBL.ES lug12 Eur 5% ..................... 105,04 3,97

OAT ott12 Eur 4,75% ..................... 104,37 -

BOBL gen13 Eur 4,50% .................. 103,22 -

OBL.ES gen13 Eur 6,15% ............... 111,80 -

OAT apr13 Eur 4% .......................... 100,27 3,95

BOBL lug13 Eur 3,75% ................... 98,88 3,94

OBL.ES lug13 Eur 4,2% .................. 101,35 3,96

OAT ott13 Eur 4% ........................... 100,33 -

BOBL gen14 Eur 4,25% .................. 101,73 3,96

OBL.ES lug14 Eur 4,75% ................ 106,43 -

OAT ott16 Eur 5% ........................... 108,34 -

OBL.ES gen29 Eur 6% .................... 129,31 -

OBL.ES lug32 Eur 5,75% ................ 136,40 -

OAT ott32 Eur 5,75% ..................... 126,30 -

BOBL lug34 Eur 4,75% ................... 113,26 -

Nasdaq 100
Valori in punti base 

BORSA CHIUSA
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Equity Funds Valori del 08/01/2007
Classe A Classe C

LM Asia Pac(ex Jap) Ord E EUR 364,130 345,980
LM Asia Pac(ex Jap) Ord $ USD 472,870 449,710
LM Emerg Mkts Eq Ord E EUR 226,870 217,700
LM Emerg Mkts Eq Ord $ USD 295,010 283,130
LM Eurol. Equi. Fd Cap E EUR 135,100 124,260
LM Europe (exUK) Eq Ord E EUR 604,060 573,890
LM Europe (exUK) Eq Ord $ USD 785,040 747,060
LM Global Equity Ord E EUR 182,880 175,430
LM Global Equity Ord $ USD 237,740 230,190
LM Japan LargeCap Ord E EUR 28,690 27,260
LM Japan LargeCap Ord ¥ JPY 4418,000 4211,000
LM Japan LargeCap Ord $ USD 37,350 -
LM Japan SmallCap Ord E EUR 71,880 68,300
LM Japan SmallCap Ord ¥ JPY 11042,000 10544,000
LM Pan-Europe Eq Ord E EUR 305,240 292,680
LM Pan-Europe Eq Ord $ USD 396,680 386,180
LM US Agg.Growth Ord E EUR 79,020 75,600
LM US Agg.Growth Ord $ USD 103,370 99,040
LM US Fund.Value Ord E EUR 459,550 433,970
LM US Fund.Value Ord $ USD 596,560 569,230
LM US Growth&Val. Ord E EUR 84,500 80,750
LM US Growth&Val. Ord $ USD 111,470 106,820
LM US Large CapGr Ord E EUR 123,660 117,500
LM US Large CapGr Ord $ USD 160,820 153,160

Cat. Nome fondo Quote Perf. % Volatil. S&P
S&P 29/12/06 % Stars

Cat. Nome fondo Quote Perf. % Volatil. S&P
S&P 29/12/06 % Stars

Fondi italiani

Fund Prior
name Denom NAVS NAV CHANGE

Fund Prior
name Denom NAVS NAV CHANGE

Fund Prior
name Denom NAVS NAV CHANGE

Asset Allocation Funds Valori del 08/01/2007
Classe A Classe C

CitiChoice Multi-Manager Balanced Euro E EUR 116,250 114,460

CitiChoice Multi-Manager Balanced USD $ USD 110,160 108,590

CitiChoice Multi-Manager Conservative Euro E EUR 111,720 109,990

CitiChoice Multi-Manager Conservative USD $ USD 106,380 104,980

CitiChoice Multi-Manager Income Euro E EUR 107,000 105,410

CitiChoice Multi-Manager Income USD $ USD 103,050 101,900

CitiChoice Multi-Manager Opportunity Euro E EUR 125,250 123,470

CitiChoice Multi-Manager Opportunity USD $ USD 115,370 113,860

CitiChoice Multi-Manager Performance Euro E EUR 121,910 120,150

CitiChoice Multi-Manager Performance USD $ USD 113,330 111,910

CitiSelect Balanced Portfolio Euro E EUR 7,900 7,580

CitiSelect Balanced Portfolio GBP GBP 14,090 -

CitiSelect Balanced Portfolio USD $ USD 147,670 -

CitiSelect Conservative Portfolio Euro E EUR 7,950 7,630

CitiSelect Conservative Portfolio GBP GBP 14,700 -

CitiSelect Conservative Portfolio USD $ USD 149,260 -

CitiSelect Enhanced Growth Portfolio Euro E EUR 7,500 7,220

CitiSelect Enhanced Growth Portfolio USD $ USD 107,390 103,840

CitiSelect Growth Portfolio Euro E EUR 7,700 7,390

CitiSelect Growth Portfolio GBP GBP 13,170 -

CitiSelect Growth Portfolio USD $ USD 147,500 -

Emerging Markets Bond Fund
Inst Euro (Hedged) Acc EUR 22,49 22,56 -0,31
Inst Gbp (Hedged) Acc GBP 13,34 13,38 -0,30
Cl. A Usd USD 23,42 23,49 -0,30
Cl. H Inst Acc Usd USD 23,82 23,89 -0,29
Cl. H Retail Acc USD 22,77 22,84 -0,31
Inst Acc Usd USD 23,80 23,87 -0,29
Inst Inc Usd USD 17,66 17,71 -0,28
Inv Acc Usd USD 23,41 23,48 -0,30
Inv Inc Usd USD 11,97 12,01 -0,33

Euro Bond Fund
Cl. A EUR 14,07 14,11 -0,28
Inst Acc EUR 14,53 14,58 -0,34
Inst Gbp (Hedged) Acc GBP 10,58 10,60 -0,19
Inst Inc EUR 12,88 12,92 -0,31
Inv Acc EUR 14,30 14,35 -0,35
Inv Inc EUR 12,48 12,52 -0,32

Euro Bond Fund II
Inst Acc EUR 11,22 11,25 -0,27

Global Bond Ex-Us Fund
Inst Acc Usd USD 11,57 11,59 -0,17

Global Bond Fund
Cl. A Usd USD 16,32 16,35 -0,18
Cl. H Inst Acc Usd USD 16,72 16,75 -0,18
Cl. H Retail Acc Usd USD 15,99 16,01 -0,12
Inst Acc Usd USD 16,83 16,85 -0,12
Inst Chf (Hedged) Acc CHF 20,35 20,37 -0,10
Inst Chf (Hedged) Inc CHF 18,10 18,13 -0,17
Inst Euro (Hedged) Acc EUR 15,32 15,34 -0,13
Inst Gbp (Hedged) Acc GBP 11,26 11,28 -0,18

Inst Gbp (Hedged) Inc GBP 10,41 10,43 -0,19
Inst Inc Usd USD 14,05 14,07 -0,14
Inst Us (Unhedged) Acc Usd USD 18,05 18,11 -0,33
Inv Acc Usd USD 16,39 16,41 -0,12
Inv Inc Usd USD 11,94 11,96 -0,17

Global Investment Grade Credit Fund
Inst Euro (Hedged) Acc EUR 10,38 10,40 -0,19
Inst Inc Usd USD 10,60 10,62 -0,19

Global Real Return Fund
Cl. H Inst Acc Usd USD 11,48 11,50 -0,17
Cl. H Retail Acc Usd USD 11,73 11,75 -0,17
Inst Acc Usd USD 11,77 11,80 -0,25
Inst Euro (Hedged) Acc EUR 11,44 11,47 -0,26
Inv Acc Usd USD 11,66 11,69 -0,26
Inv Euro (Hedged) Acc EUR 11,34 11,37 -0,26
Inv Gbp (Hedged) Acc GBP 6,61 6,62 -0,15

High Yield Bond Fund
Cl. H Inst Acc Usd USD 17,02 17,01 0,06
Cl. H Retail Acc USD 15,80 15,79 0,06
Inst Acc Usd USD 17,12 17,11 0,06
Inst Euro (Hedged) Acc EUR 15,28 15,28 0,00
Inst Gbp (Hedged) Acc GBP 10,71 10,70 0,09
Inst Inc Usd USD 11,28 11,27 0,09
Inv Acc Usd USD 16,17 16,16 0,06
Inv Euro (Hedged) Acc EUR 14,59 14,59 0,00
Inv Inc Usd USD 8,81 8,80 0,11

Low Average Duration Fund
Cl. A Usd USD 10,90 10,91 -0,09
Inst Acc Usd USD 11,02 11,03 -0,09
Inst Inc Usd USD 9,88 9,89 -0,10

Inv Acc Usd USD 10,93 10,94 -0,09
Inv Inc Usd USD 9,84 9,85 -0,10

Stocksplus Fund
Inst Acc Usd USD 12,83 12,94 -0,85
Inst Inc Usd USD 11,29 11,39 -0,88
Inv Acc Usd USD 12,48 12,58 -0,79

Total Return Bond Fund
A Usd USD 16,71 16,73 -0,12
H Inst Acc Usd USD 16,93 16,96 -0,18
H Retail Acc Usd USD 16,15 16,17 -0,12
Acc Usd USD 17,01 17,04 -0,18
Euro (Hedged) Acc EUR 13,19 13,21 -0,15
Euro (Unhedged) Acc EUR 13,08 13,01 0,58
Inc Usd USD 13,29 13,31 -0,15
Acc Usd USD 16,52 16,55 -0,18
Inc Usd USD 13,57 13,59 -0,15

Uk Sterling Coreplus Fund
Inst Acc GBP 11,98 11,99 -0,08
Inst Inc GBP 11,05 11,07 -0,18

Uk Sterling Inflation-Linked Fund
Inst Acc GBP 12,42 12,42 0,00
Inst Inc GBP 11,59 11,59 0,00

Us Dollar Liquidity Fund
1Dy .67% 7Dy .64% 30 Dy .65%

Inst Inc USD 1,00 1,00 0,00

Us Dollar Short-Term Fund
H Inst Acc Usd USD 10,92 10,92 0,00
H Retail Acc Usd USD 10,58 10,58 0,00
Acc Usd USD 10,86 10,86 0,00
Inc Usd USD 9,91 9,91 0,00

Banque de Luxembourg
14, boulevard Royal 
L- 2449 Luxembourg

Tel: (+352) 26 20 26 60
Fax: (+352) 499 24 55 99

banque.de.luxembourg@bdl.lu

PIMCO FUNDS: Global Investors Series plc

IXIS INTERNATIONAL FUNDS (LUX) I SICAV
IXIS AM Emerging Europe USD 04 gennaio 2007 - 37340,340 35222,870
IXIS AM Emerging Europe EUR 04 gennaio 2007 - 28347,930 26735,150
IXIS AM Euro Inflation EUR 04 gennaio 2007 101,090 100,880 99,220
IXIS AM Euro Investment Grade EUR 04 gennaio 2007 - 210,050 208,440
IXIS AM Europe Large Cap EUR 04 gennaio 2007 - 290,070 277,290
IXIS AM Europe Mid Cap EUR 04 gennaio 2007 - 68,310 66,290
IXIS AM Europe Small Cap EUR 04 gennaio 2007 - 448,920 428,090
IXIS AMA Emerging Asia USD 04 gennaio 2007 - 30905,440 29571,620
IXIS AMA Emerging Asia EUR 04 gennaio 2007 - 23463,270 22450,420
IXIS AMA Hong Kong Renaissance USD 29 dicembre 2006 - 241,420 243,780
IXIS AMA Hong Kong Renaissance EUR 29 dicembre 2006 - - 170,220
IXIS AMA Pacific Rim Equities USD 04 gennaio 2007 - 2755,810 2685,810
IXIS AMA Pacific Rim Equities EUR 04 gennaio 2007 - 2092,160 2039,210
IXIS AMJ Japanese Equities JPY 04 gennaio 2007 - 10954- -
IXIS AMJ Japanese Equities EUR 04 gennaio 2007 - - 678,210
IXIS AM/Loomis Sayles Global Corporate Bond EUR 04 gennaio 2007 - 118,560 116,360
IXIS Hansberger Emerging Latin America USD 04 gennaio 2007 - 28176,080 26778,880
IXIS Hansberger Emerging Latin America EUR 04 gennaio 2007 - - 20316,880
IXIS Hansberger Global Emerging Markets USD 04 gennaio 2007 - 28410,570 26868,000
IXIS Hansberger Global Emerging Markets EUR 04 gennaio 2007 - - 20398,490
IXIS Loomis Sayles Emerg Debt and Curr USD 04 gennaio 2007 - 108,750 -
IXIS Loomis Sayles US Investment Grade Core USD 04 gennaio 2007 - 114,590 -
IXIS Loomis Sayles US Large Cap Growth USD 04 gennaio 2007 93,900 116,780 112,730
IXIS Loomis Sayles US Large Cap Growth EUR 04 gennaio 2007 - 88,650 85,840
IXIS Loomis Sayles US Research USD 04 gennaio 2007 105,430 125,110 -
IXIS Loomis Sayles US Research EUR 04 gennaio 2007 - 94,980 90,230
IXIS Oakmark Global Value USD 04 gennaio 2007 112,230 222,710 214,170
IXIS Oakmark Global Value EUR 04 gennaio 2007 - 169,060 163,070
IXIS Oakmark US Large Cap Value USD 04 gennaio 2007 - 135,890 131,190
IXIS Oakmark US Large Cap Value EUR 04 gennaio 2007 - 103,160 99,860
IXIS Oakmark US Value Opportunities USD 04 gennaio 2007 - 155,660 149,700
IXIS Oakmark US Value Opportunities EUR 04 gennaio 2007 - 118,250 113,660
IXIS Westpeak US Equities Index Plus USD 04 gennaio 2007 - 1109,500 -
IXIS Westpeak US Equities Index Plus EUR 04 gennaio 2007 - - 807,250
IXIS Westpeak US Small Cap Growth USD 04 gennaio 2007 - 76,170 71,160
IXIS Westpeak US Small Cap Growth EUR 04 gennaio 2007 - 57,830 -
IXIS AEW Global Real Estate Securities USD 04 gennaio 2007 139,140 138,550 -
IXIS AEW Global Real Estate Securities EUR 04 gennaio 2007 115,310 127,160 108,750
IXIS Vaughan Nelson US Small Cap Value USD 04 gennaio 2007 - 142,870 -
IXIS AMA Greater China Renaissance USD 29 dicembre 2006 - 159,720 198,310
IXIS AMA Greater China Renaissance EUR 29 dicembre 2006 - 152,200 150,640

ABIS SGR SPA 02/01/2007
IA225 Abis Cash 4,990 inv. 0,400
IA041 Abis Europa 5,637 0,895 7,250
IA121 Abis Flessibile 5,649 0,213 8,020

AGORA INV. SGR SPA 05/01/2007
Agora Risk 4,994 -0,597 3,540

IA864 Agora Val. Protetto. 95 5,711 -0,210 0,920
IA121 AgoraFlex 6,173 -0,468 3,540 ●●●

ALETTI GESTIELLE SGR SPA 05/01/2007
IA031 Gestielle America 13,336 0,740 6,550 ●

IA101 Gestielle Bond Dollars 7,706 1,462 5,760 ●●●●

IA225 Gestielle BT Euro 6,968 0,043 0,360 ●●

IA621 Gestielle Cash Dlr 5,447 1,208 4,730 ●●●●●

IA245 Gestielle Cash Euro 6,660 0,045 0,120 ●●●

IA951 Gestielle Cina 8,222 0,366 12,320
IA877 Gestielle Corporate Bond 5,937 -0,017 1,470 ●●●●

IA091 Gestielle CPI Total Return O 5,213 0,096 0,880
IA781 Gestielle East Europe 15,939 -1,239 16,580 ●

IA331 Gestielle Emerg. Mkts 12,634 -0,504 12,680 ●

IA351 Gestielle Emerg. Mkts Bond 8,609 0,198 4,220 ●

IA021 Gestielle Etico Az. 5,815 0,519 5,790 ●

IA185 Gestielle Etico Obbl. 5,633 -0,071 2,360 ●●

IA041 Gestielle Europa 14,406 0,070 6,780 ●

IA051 Gestielle Giappone 5,614 0,989 11,070 ●

Gestielle Global Asset Plus 5,048 0,159 9,690
Gestielle Global Asset Plus 5,115 0,078 9,690

IA583 Gestielle Global Asset 1 8,438 0,202 1,700 ●

IA583 Gestielle Global Asset 2 11,897 0,711 4,030 ●

IA583 Gestielle Global Asset 3 12,105 0,448 5,340 ●●●

IA232 Gestielle Global Conv. 6,796 0,029 2,270 ●●

IA053 Gestielle High Risk Bond 5,480 0,037 1,740 ●●●●

IA021 Gestielle Inter. 11,811 0,631 7,210 ●

IA272 Gestielle Italia 19,420 0,570 8,830 ●

IA185 Gestielle LT Euro 7,089 -0,099 2,460 ●●●

IA185 Gestielle MT Euro 13,227 -0,015 1,170 ●

IA062 Gestielle Obbl. Inter. 5,619 0,609 3,310 ●●

IA191 Gestielle Pacifico 12,721 -0,259 9,080 ●●●●

IA983 Gestielle Pharma 3,109 1,568 7,000 ●●●

IA993 Gestielle Tecnologia 1,957 1,927 11,590 ●

Gestielle Total Return Alto 5,252 0,038 6,120
IA121 Gestielle Total Return Globa 13,133 0,084 4,880 ●

Gestielle Total Return Obbl. 5,074 inv. 6,120
IA993 Gestielle World Communicatio 6,710 1,406 7,440 ●

IA932 Gestielle World Fin. 5,088 0,792 7,650 ●

IA802 Gestielle World Ut. 5,569 -1,660 5,950 ●

Volterra Total Return Global 5,156 0,039 2,720
Volterra Total Return Obbl. 5,010 0,060 2,720

ALLIANZ DRESDNER AM LUX S.A. 05/01/2007
IA852 Ras Lux Bond Europe 52,673 -0,104 2,050 ●

IA041 Ras Lux Eq. Europe 50,088 0,122 6,770 ●

IA621 Ras Lux ST Dollar 138,031 0,009 6,220 ●●

IA225 Ras Lux ST Europe 62,856 0,057 0,140 ●

ALPI FONDI SGR SPA 05/01/2007
IA255 Alpi Absolute Return 9,358 -0,404 2,920 ●

IA062 Alpi Obbl. Inter. 6,991 0,043 2,380 ●●●●●

IA021 Alpi Risorse Naturali 6,898 -0,976 8,750

ANIMA SGR SPA 05/01/2007
IA031 Anima America 6,210 0,113 8,670 ●●●●●

IA191 Anima Asia 6,906 0,553 10,100 ●●●●

IA232 Anima Conv. 6,029 0,668 3,570 ●●●●●

IA331 Anima Emerg. Mkts 8,002 -1,234 12,340 ●●

IA041 Anima Europa 5,340 1,194 7,020 ●●●

IA121 Anima Fondattivo 15,077 0,400 4,840 ●●●●●

IA583 Anima Fondimpiego 18,453 0,343 2,430 ●●●●●

IA021 Anima Fondo Trading 16,167 0,560 7,690 ●●●●

IA245 Anima Liquidità 6,002 0,050 0,130 ●●●●

IA185 Anima Obbl. Euro 6,197 0,048 1,070 ●●

ANTONVENETA ABN AMRO SGR SPA 05/01/2007
IA031 AAA Master Az. America 5,593 0,666 6,280
IA041 AAA Master Az. Europa 6,885 -0,073 5,990
IA021 AAA Master Az. Inter. 11,160 0,441 6,210 ●

IA272 AAA Master Az. Italia 20,015 0,200 5,910 ●●

IA573 AAA Master Bilanciato 19,791 0,192 3,550 ●●

IA583 AAA Master Bilanciato Obbl. 9,330 -0,011 1,730 ●●

IA291 AAA Master Flessibile 4,974 0,060 1,460
IA225 AAA Master Monetario 9,269 0,032 0,280 ●

IA062 AAA Master Obbl. Euro BT 15,690 0,019 0,540 ●●●

IA185 AAA Master Obbl. Euro M-LT 5,284 0,019 1,190
IA062 AAA Master Obbl. Inter. 7,830 0,643 3,160 ●●

ARCA SGR SPA 05/01/2007
IA021 Arca Azioni Alta Crescita 4,119 0,931 6,680 ●●

IA031 Arca Azioni America 19,057 0,448 5,950 ●

IA041 Arca Azioni Europa 11,916 0,017 6,520 ●

IA191 Arca Azioni Far East 6,840 0,826 10,510 ●

IA272 Arca Azioni Italia 28,654 0,305 6,030 ●

IA331 Arca Azioni P. Emerg. 8,459 -0,960 13,310 ●

IA573 Arca BB 34,481 0,084 3,990 ●●●●

IA062 Arca Bond - Obbl. Estere 10,853 0,733 3,480 ●

IA877 Arca Bond Corporate 6,222 0,064 2,170 ●●●●

IA101 Arca Bond Dollari 7,714 1,473 6,100 ●●

IA351 Arca Bond Paesi Emerg. 12,012 0,075 4,850 ●●●

IA225 Arca BT - Breve Termine 8,146 0,049 0,120 ●

IA225 Arca BT - Tesoreria 5,323 0,056 0,140
IA757 Arca Corporate BT 5,212 0,058 3,290
IA225 Arca Mm - Monetario 13,256 0,023 0,450 ●●●●

IA852 Arca Obbl. Europa 7,857 -0,102 2,170 ●●

Arca Rendimento Assol t3 5,080 0,039 3,480
Arca Rendimento Assol t5 5,108 inv. 3,480

IA185 Arca RR 8,039 -0,075 1,890 ●●

IA583 Arca TE - Titoli Esteri 15,986 0,075 3,470 ●●●●

IA021 Arca 27 Azioni Estere 13,706 0,307 6,160 ●

AUREO GESTIONI SGR SPA 05/01/2007
IA255 Aureo Azioni Euro 13,377 0,120 5,880 ●

IA021 Aureo Azioni Globale 11,041 -0,307 6,170 ●

IA272 Aureo Azioni Italia 26,954 0,279 5,820 ●

IA245 Aureo Liquidità 5,326 0,038 0,100
IA062 Aureo Obbligazioni Globale 7,130 0,042 3,310 ●

IA225 Aureo Plus 5,668 0,088 3,310 ●

IA121 Aureo Rendimento Assoluto 6,372 inv. 1,880 ●●●●●

IA004 Aureo WWF Pianeta Terra 6,069 0,547 6,910 ●

AZIMUT SGR SPA 05/01/2007
IA031 Azimut America 11,040 0,666 6,260 ●●

IA311 Azimut Bilanciato 24,179 0,311 3,400
IA573 Azimut Bilanciato Inter. 7,155 0,520 3,280 ●●●●

IA021 Azimut Borse Inter. 13,500 0,716 5,480 ●●●

IA455 Azimut Consumers 5,839 0,968 6,910 ●●●

IA272 Azimut Crescita Italia 33,276 0,529 6,780 ●●●

IA331 Azimut Emerg. 6,764 -0,383 11,750 ●

IA465 Azimut Energy 7,329 -3,426 10,830 ●●

IA041 Azimut Europa 17,530 0,091 6,530 ●●

IA185 Azimut Fixed Rate 9,175 -0,033 1,860 ●●

IA185 Azimut Floating Rate 7,026 0,057 0,150 ●

IA245 Azimut Garanzia 11,614 0,043 0,150 ●

IA021 Azimut Generation 6,414 1,279 6,940 ●●

IA993 Azimut Multi-Media 3,232 1,603 8,880 ●●

IA191 Azimut Pacifico 7,851 1,147 8,360 ●●●

IA583 Azimut Protezione 7,427 0,270 1,660 ●●●●

IA171 Azimut Real Estate 10,702 0,084 9,400
IA091 Azimut Real Value 4,993 inv. 3,270
IA185 Azimut Reddito Euro 14,234 inv. 1,100 ●

IA101 Azimut Reddito Usa 5,434 1,475 5,970 ●●

IA062 Azimut Rendita Inter. 8,376 0,613 2,840 ●●

IA062 Azimut Solidity 7,452 0,108 0,920 ●●●

IA121 Azimut Strategic Trend 5,571 -0,143 4,010
IA121 Azimut Trend 24,279 -0,136 6,040 ●●●●

IA523 Azimut Trend Italia 22,533 0,258 7,590
IA062 Azimut Trend Tassi 8,195 0,061 0,570 ●●●

IA121 Formula 1 Balanced 7,081 -0,141 2,220 ●●

IA583 Formula 1 Conserv. 6,776 -0,030 1,250 ●●

IA563 Formula 1 High Risk 7,298 -0,287 4,430 ●●●

IA583 Formula 1 Low Risk 6,668 -0,030 1,020 ●

IA563 Formula 1 Risk 7,120 -0,196 3,920 ●●

BANCOPOSTA FONDI SGR SPA 05/01/2007
IA021 Bancoposta Az. Inter. 4,271 -0,767 7,240 ●●●●

Bancoposta CentoPiù 5,086 -0,059 1,660
IA691 Bancoposta Inv. Protetto 90 5,497 -0,091 1,520
IA225 Bancoposta Monetario 5,605 0,054 0,300 ●●

IA185 Bancoposta Obbl. Euro 6,137 0,033 2,400 ●●●

IA121 Bancoposta Profilo Crescita 5,945 -0,302 3,100
IA583 Bancoposta Profilo Opp. 5,682 -0,176 2,130
IA062 Bancoposta Profilo Rend. 5,433 -0,055 1,470
IA062 Bancoposta Profilo Risparmio 5,284 -0,019 1,530
IA563 Bancoposta Profilo Sviluppo 6,298 -0,474 4,520

BG SGR SPA 05/01/2007
IA031 Generali America Value 19,121 0,499 5,990 ●

IA185 Generali Bond Euro 9,099 0,011 1,900 ●●

IA062 Generali Bond Inter. 12,639 0,445 3,110 ●

IA272 Generali Capital 73,498 0,513 6,910 ●●●

IA062 Generali Cash 6,339 0,016 1,940 ●●●●●

IA101 Generali Cash Dollari 5,676 1,104 4,270 ●●

IA757 Generali Corporate Bond Euro 6,198 -0,081 1,740 ●●●

IA041 Generali Europa Value 32,889 0,603 6,380 ●●●

IA021 Generali Global 14,324 0,442 5,600 ●

IA121 Generali Inst. Bond 5,078 inv. 7,270 ●

IA563 Generali Inst. Equity 5,483 inv. 7,270
IA051 Generali Japan 3,236 1,986 10,380 ●●

IA245 Generali Liquidità 6,146 0,081 0,150 ●●

IA583 Generali Medium Risk 5,440 0,037 0,770
IA225 Generali Monetario Euro 15,351 0,065 0,300 ●●●

IA191 Generali Pacifico 14,321 1,922 10,690 ●

IA573 Generali Rend 28,164 0,135 29,780 ●●●●

IA583 Generali Risk 5,582 -0,036 2,500

BIM INTERMOBILIARE SGR SPA 05/01/2007
IA041 Bim Az. Europa 11,920 0,846 8,370
IA021 Bim Az. Globale 4,738 -0,084 7,400 ●●●●

IA272 Bim Az. Italia 10,481 0,143 7,050 ●●●

IA305 Bim Az. Small Cap Italia 11,073 0,208 11,160
IA031 Bim Az. Usa 6,469 -0,691 5,460
IA573 Bim Bilanciato 23,339 0,064 4,210 ●●●●

IA435 Bim Corporate Mix 5,308 0,132 1,290 ●

IA121 Bim Flessibile 4,836 -0,227 7,190 ●●●

IA225 Bim Obbl. BT 5,907 0,034 0,260 ●●

IA185 Bim Obbl. Euro 5,992 -0,017 1,590 ●●

IA062 Bim Obbl. Globale 5,376 0,336 3,050 ●

BIPIEMME GESTIONI SGR SPA 05/01/2007
IA031 Bipiemme Americhe 10,093 0,688 6,490 ●●

IA757 Bipiemme Corporate Bond 6,621 0,076 1,330 ●●●●

IA351 Bipiemme Em. Markets Bond 5,236 0,230 4,730
IA331 Bipiemme Em. Markets Eq. 5,921 -1,020 12,960
IA255 Bipiemme Euroland 6,389 0,125 7,900
IA041 Bipiemme Europa 15,838 0,393 6,100 ●

IA767 Bipiemme Europe Bond 6,418 -0,016 1,800 ●

IA021 Bipiemme Flessibile 3,128 -0,191 1,810 ●

IA021 Bipiemme Globale 23,619 0,768 5,630 ●●

IA041 Bipiemme Iniziativa Europa 8,650 0,290 10,040 ●●●●●

IA573 Bipiemme Inter. 12,993 0,550 3,280 ●●

IA272 Bipiemme Italia 23,240 0,220 6,880 ●●●●

IA201 Bipiemme Mix 6,074 0,017 2,970 ●●●●

IA225 Bipiemme Monetario 11,083 0,045 0,200 ●●

IA191 Bipiemme Pacifico 5,343 0,773 9,760 ●

IA062 Bipiemme Pianeta 8,085 0,585 2,950 ●●●

IA185 Bipiemme Premium 6,035 0,050 1,190 ●●

IA062 Bipiemme Risparmio 7,865 0,025 2,950 ●●●●

IA062 Bipiemme Sforzesco 8,950 0,168 1,590 ●●●●

IA225 Bipiemme Tesoreria 6,334 0,063 0,130 ●●●

IA563 Bipiemme Valore 5,721 0,811 6,170 ●●●●●

IA583 Bipiemme Visconteo 32,693 0,267 2,720 ●●●●

BIPITALIA GESTIONI SGR SPA 05/01/2007
IA041 Astese Euroazioni 6,536 0,215 6,030 ●●

IA225 Astese Monetario 5,289 0,038 6,030 ●●●

IA185 Astese Obbl. 5,104 -0,059 6,030 ●

IA583 Bipitalia 80/20 9,522 -0,011 2,500 ●●●●

IA272 Bipitalia Azioni Italia 31,060 0,236 5,370 ●

IA852 Bipitalia Cedola 6,382 -0,063 5,000 ●

IA185 Bipitalia Et. Roma CM 10,684 0,038 0,610 ●●

IA255 Bipitalia Euro 13,204 0,190 6,090 ●

IA121 Bipitalia Free 4,587 -0,131 6,770 ●●

IA031 Bipitalia Hend. America 8,148 0,382 6,460 ●

IA877 Bipitalia Hend. Corporate Bo 4,566 0,110 7,830 ●

IA021 Bipitalia Hend. Crescita 4,198 0,551 6,930 ●

IA041 Bipitalia Hend. Europa 8,619 0,490 6,170 ●

IA051 Bipitalia Hend. Giappone 5,957 1,292 10,870 ●●

IA021 Bipitalia Hend. Globale 19,607 0,415 6,080 ●●

IA101 Bipitalia Hend. Obbl. Americ 6,914 1,468 6,030 ●●●

IA062 Bipitalia Hend. Obbl. Glob. 9,865 0,643 3,570 ●

IA351 Bipitalia Hend. Obbl. Paesi 8,796 0,228 4,470 ●●

IA061 Bipitalia Hend. Oriente 4,980 0,789 8,670 ●

IA331 Bipitalia Hend. Paesi Emerg. 14,002 -0,906 15,060 ●

IA021 Bipitalia Hend. Valore 4,854 0,664 6,150 ●●●

IA245 Bipitalia Liquidità 7,572 0,066 0,130 ●●

IA255 Bipitalia Mediterraneo 18,210 -0,104 5,880 ●

IA225 Bipitalia Monetario 13,439 0,037 0,290 ●●●

IA185 Bipitalia Obbl. Euro 14,537 -0,062 1,780 ●

IA121 Bipitalia Profilo 1 4,751 0,105 3,230 ●

IA583 Bipitalia Profilo 2 7,710 0,091 3,470 ●●

IA573 Bipitalia Profilo 3 11,860 0,135 4,220 ●

IA573 Bipitalia Profilo 4 4,978 0,141 5,490 ●

IA021 Bipitalia Profilo 5 4,546 0,287 6,400 ●

IA225 Bipitalia Tasso Variabile 8,804 0,046 0,210 ●●

IA225 CR Cento Valore 6,416 0,031 0,310 ●●●●

IA062 Laurin Bond 5,263 0,689 3,340 ●

IA041 Laurin Eurostock 4,499 0,134 6,390 ●

IA225 Laurin Money 6,416 0,031 0,290 ●●

BNL GESTIONI SGR SPA 05/01/2007
IA031 Bnl Azioni America 17,838 0,945 7,410 ●●●

IA041 Bnl Azioni Dividendo 4,455 -0,067 9,320 ●

IA331 Bnl Azioni Emerg. 9,080 -0,689 13,780 ●

IA041 Bnl Azioni Europa 14,381 -0,347 7,120 ●

IA021 Bnl Azioni Inter. 10,154 -0,030 8,860 ●

IA272 Bnl Azioni Italia 27,321 0,194 6,110 ●

IA272 Bnl Azioni Italia PMI 7,994 0,782 9,320 ●●●●●

IA191 Bnl Azioni Pacifico 7,033 0,933 9,470 ●

IA245 Bnl Cash 20,688 0,053 0,110 ●

IA185 Bnl Euro Obbl. 6,218 0,016 2,480 ●●

IA121 Bnl Flessibile 22,088 0,127 6,000 ●●●●

IA241 Bnl Liquidità Dollaro 4,740 1,347 5,410 ●●●

IA245 Bnl Liquidità Euro 5,555 0,054 0,130 ●

IA253 Bnl Obbl. Dollaro 5,458 1,469 5,900
IA351 Bnl Obbl. Emerg. 19,521 1,072 6,290 ●●

IA225 Bnl Obbl. Euro BT 6,710 0,045 0,490 ●●●●

IA757 Bnl Obbl. Euro Corporate 4,592 -0,022 1,570 ●●

IA062 Bnl Obbl. Flessibile 7,544 0,266 2,520 ●

IA091 Bnl per Telethon 5,405 0,409 2,950 ●●●

IA245 Bnl Strategia Liquidità Più 9,435 0,053 0,150 ●

IA573 Bnl Strategia Mercati 14,885 -0,081 3,850 ●●

IA201 Bnl Strategia Rendimento 5,518 0,163 0,550 ●●

IA573 Bnl Strategia 90 4,918 -0,183 2,810 ●

IA583 Bnl Strategia 95 20,822 -0,278 1,600 ●

IA225 Bnl Tesoreria Liquidità 5,142 0,039 0,410
IA121 Bnl Tesoreria Rendimento 5,145 0,156 0,470

BPU PRAMERICA SGR SPA 05/01/2007
BPU Pra. Total Return Aggres 5,250 0,402 2,250
BPU Pra. Total Return Aggres 5,258 0,439 2,250
BPU Pra. Total Return Bond C 5,039 0,139 2,250
BPU Pra. Total Return Bond C 5,043 0,139 2,250

IA255 BPU Pramerica Azionario Etic 6,548 0,677 8,730
IA255 BPU Pramerica Azioni Euro 7,468 0,552 8,810 ●●●

IA021 BPU Pramerica Azioni Global 4,973 0,282 7,030 ●●●

IA021 BPU Pramerica Azioni Globali 5,517 0,273 6,790 ●●●●●

IA272 BPU Pramerica Azioni Italia 7,578 0,919 6,880 ●●●

IA331 BPU Pramerica Azioni Mercati 8,876 -1,191 14,960 ●●●

IA191 BPU Pramerica Azioni Pacific 7,366 0,177 9,660 ●●●●●

IA031 BPU Pramerica Azioni USA 4,589 1,013 7,320 ●●●●

IA201 BPU Pramerica Bilanciato Eur 5,822 0,069 2,410 ●●●●

IA225 BPU Pramerica Euro BT 5,546 0,018 0,230 ●●●

IA185 BPU Pramerica Euro M-LT 5,935 -0,017 1,670 ●●

IA706 BPU Pramerica Flessibile 5,447 0,221 2,250
IA245 BPU Pramerica Liquidità 5,242 0,038 0,120
IA101 BPU Pramerica Obbl. Dollari 4,345 1,637 6,470 ●●●●

IA062 BPU Pramerica Obbl. Globali 4,890 0,555 3,050 ●

IA053 BPU Pramerica Obbl. Globali 7,719 0,117 2,340 ●●●●●

IA877 BPU Pramerica Obbl. Globali 5,986 0,234 0,230 ●●●●

IA563 BPU Pramerica Portafoglio Ag 5,967 0,218 5,170 ●●●●

IA563 BPU Pramerica Portafoglio Di 5,666 0,301 3,710 ●●●

IA583 BPU Pramerica Portafoglio Mo 5,592 0,287 2,340 ●●●●

IA185 BPU Pramerica Portafoglio Pr 5,593 0,107 1,360 ●●

IA021 Magna Graecia Az. 6,733 0,030 7,290 ●●

IA225 Magna Graecia Monetario 8,924 0,022 0,210 ●

IA062 Magna Graecia Obbl. 6,872 0,424 2,430 ●●●●

B.P.VI. FONDI SGR SPA 05/01/2007
IA041 Bpvi Az. Europa 4,934 -0,584 5,810 ●

IA021 Bpvi Az. Inter. 4,144 0,218 5,650 ●

IA272 Bpvi Az. Italia 6,594 inv. 6,530 ●●

IA225 Bpvi BT 5,744 0,052 0,110 ●●

IA185 Bpvi Obbl. Euro 5,991 -0,050 1,830 ●

IA062 Bpvi Obbl. Inter. 5,059 0,657 3,450 ●

CAAM SGR SPA 05/01/2007
IA583 Biver Obiettivo Rendimento 5,190 0,096 0,880

CAAM Formula Garantita 2012 5,112 inv. 0,260
IA255 CA-AM Mida Az. Euro 6,777 -0,118 7,120 ●●

IA021 CA-AM Mida Az. Inter. 3,607 1,065 6,210 ●●

IA272 CA-AM Mida Az. Italia 27,771 0,137 6,690 ●

IA272 CA-AM Mida Az. Mid Cap Itali 6,910 0,626 11,860 ●●●

IA091 CA-AM Mida Dinamico 5,160 0,389 1,370
IA245 CA-AM Mida Monetario 11,430 0,053 0,110 ●

IA757 CA-AM Mida Obbl. Corporate E 6,333 inv. 1,680 ●●●●

IA185 CA-AM Mida Obbl. Euro 17,111 -0,006 2,300 ●●

IA062 CA-AM Mida Obbl. Inter. 11,018 0,824 3,510 ●●

IA852 CA-AM Mida Opp. 5,453 0,257 1,690
IA255 Cariparma CAAM Azioni Qeuro 17,831 0,129 7,870 ●●●

IA021 Cariparma CAAM Azioni SR 4,717 0,705 7,590 ●●

IA062 Cariparma CAAM Liquidità Azi 8,381 0,060 12,090 ●●

IA225 Cariparma CAAM Monetario 6,726 0,030 0,280 ●●

IA185 Cariparma CAAM Più 5,294 0,095 0,540
IA062 Cariparma CAAM Protezione Di 5,281 0,019 0,990
IA062 Cariparma CAAM Protezione Di 5,314 0,132 0,990
IA185 Cariparma CAAM Qbalanced 9,137 0,066 0,280 ●

(continua a pagina 14)

Bonds Funds Valori del 08/01/2007
Classe A Classe C

LM Euro Core + Bd Ord E EUR 116,570 113,600
LM Euro Core Bond Ord E EUR 283,150 272,130
LM Euro Ltd Dur. Bd Ord E EUR 71,280 68,570
LM Eurol. Bond Fd Cap E EUR 128,020 122,610
LM Global Bond Fd Ord E EUR 139,620 135,500
LM Global Bond Fd Ord $ USD 181,700 175,630
LM Gl.Unhedged Bd Ord $ USD 210,370 203,380
LM US$ Core Bond Ord $ USD 296,190 284,740
LM US$ H.Yield Bd Ord $ USD 178,450 173,420

DSF - 25/75 05/01/2007 EUR Cap. 294,87

DSF - 50/50 05/01/2007 EUR Cap. 356,77

KBC Equity Fund (L) America 05/01/2007 USD Cap. 986,86

KBC Equity Fund (L) America 05/01/2007 EUR Cap. 715,36

KBC Equity Fund (L) Europe 05/01/2007 EUR Cap. 773,03

KBC Equity Fund (L) Japan 05/01/2007 JPY Cap. 34424,00

INDEX LINKED

INDEX FUND

Arca Vita S.p.A. - Capitale Sociale € 38.235.600 i.v. - Direzione: 
Via San Marco, 48 - 37138 - Verona - tel. 045/8182111 - fax 045/8102034 

* La denominazione degli emittenti/controparti è
disponibile sul sito internet di Arca Vita S.p.A. all'indi-
rizzo internet www.arcassicura.com

** Garanzia prestata da Arca Vita S.p.A.

www.arcassicura.com

www.itasset.com
Tel.: (33) 1 70 75 10 81

IXIS INTERNATIONAL FUNDS (DUBLIN) I PLC
IXIS Loomis Sayles Bond USD 04 gennaio 2007 - 12,654 12,656
IXIS Loomis Sayles High Yield USD 04 gennaio 2007 - 9,436 -
IXIS Loomis Sayles Global Opportunistic Bond USD 04 gennaio 2007 - 12,689 12,507

Money Market Funds Valori del 08/01/2007

LM Euro Money Fund E EUR 101,650

LM Eurol. Money Fd Cap E EUR 120,530

LM Sterling Money Fund GBP 290,330

LM USDollar Money Fund $ USD 2605,040

Elaborazioni grafiche e numeriche

Valori al 29/12/2006

Index Fund 15 5,610

Index Fund 28 11,382

Val. % al Rating/
29/12/2006 Agenzia

Index Linked 9 163,863 **

Index Linked 11 107,940 A2 / Moody's

Index Linked 12 104,055 AA- / S&P

Index Linked 13 104,151 A / Fitch

Index Linked 14 97,414 **

Index Linked 15 125,520 A1 / Moody's

Index Linked 16 93,270 A1 / Moody's

Index Linked 18 115,300 A / S&P

Banco Protezione Valore 2 115,300 A / S&P

Index Linked 19 111,555 A / Fitch

Index Linked 20 95,300 A2 / Moody's

Index Linked 21 123,543 A / Fitch

Index Linked 22 91,720 AA / S&P

Index Linked 23 92,302 A / Fitch

Banco Protezione Valore 1 102,289 **

Index Linked 24 88,806 Aa3 / Moody's

Index Linked 25 91,020 A1 / Moody's

Lunedì 8 gennaio 2007

INDEX LINKED

Arca Vita International - 63, Fitzwilliam Square, Dublin 2 - Ireland

* La denominazione degli emittenti/controparti è disponi-
bile sul sito internet di Arca Vita International Ltd all'indi-
rizzo internet www.arcassicura.com

www.arcassicura.com

FONDI ASSICURATIVI

Fondo Valuta Data Classe S Classe I Classe R

In collaborazione con

FONDI COMUNI E SICAV DI DIRITTO ESTERO

Fondo Valuta Data Classe S Classe I Classe R

Conventum Longview
Absolute Growth Cl. B 05/01/2007
EUR 1020,32

Conventum Longview
Absolute Growth Cl. E Usd 05/01/2007
USD 1368,24

IT Fund
Biopharma Classic 08/01/2007 USD 903,74

IT Fund
Biopharma Inst 08/01/2007 USD 460285,34

IT Fund
Tech. Gl. Classic 08/01/2007 EUR 667,91

IT Fund
Tech. Gl. Inst 08/01/2007 EUR 687,28

Valori al Rating/Agenzia
29/12/2006 Obbligazione*

B.co Protezione Valore Optima 98,308 no rating
Banco Protezione Valore 3 94,880 A- S&P
Index linked 1 94,880 A- S&P
Index linked 2 108,010 Baa3 Moody's
Index linked 3 96,203 no rating
Index linked 4 95,323 A- S&P
Index linked 5 118,428 no rating
Index linked 6 92,770 A3 Moody's
Index linked 7 95,810 Baa3 Moody's
Banco Protezione Valore 4 90,812 no rating
Index linked 8 93,419 A- S&P

no rating
no rating
no rating

Banco Protezione Valore 5 92,240 A S&P
Index linked 9 95,028 no rating
Index linked 10 91,680 no rating
Index linked 11 91,700 A1 Moody's
Index linked 12 94,726 A- S&P

no rating
Banco Protezione Valore 6 90,590 A1 Moody's
Index linked 13 90,590 A1 Moody's
Index linked 14 93,320 no rating
Index linked 15 90,830 A1 Moody's

no rating
no rating

Banco Protezione Valore 7 92,995 no rating
Index linked 16 94,160 no rating
Banco Protezione Valore 8 92,906 no rating
Index linked 18 95,550 A3 Moody's
Index linked 19 94,280 A S&P
Banco Protezione Valore 9 93,800 A S&P

www.fondi-sp.it

Fondo Data Valuta Classe NAV

PER LA 
PUBBLICITA’ SU

P.zza Borromeo, 14
20123 Milano

Tel.  + 39 02 88070511
www.perlafinanza.it  

epfcomunicazione@perlaf inanza.it



14 FINANZA & MERCATI ● MARTEDÌ 9 GENNAIO 2007

Cat. Nome fondo Quote Perf. % Volatil. S&P
S&P 29/12/06 % Stars

Cat. Nome fondo Quote Perf. % Volatil. S&P
S&P 29/12/06 % Stars

Cat. Nome fondo Quote Perf. % Volatil. S&P
S&P 29/12/06 % Stars

Cat. Nome fondo Quote Perf. % Volatil. S&P
S&P 29/12/06 % Stars

Cat. Nome fondo Quote Perf. % Volatil. S&P
S&P 29/12/06 % Stars

Cat. Nome fondo Quote Perf. % Volatil. S&P
S&P 29/12/06 % Stars

Fondi italiani

Standard & Poor's ed Editori PerlaFinanza S.p.A. hanno calcolato, e pubblicato, con la dovuta cura i risultati riportati nelle pagine precedenti. Ciò nondimeno
teniamo a sottolineare che (1) non si è tenuto conto dei fabbisogni individuali e della situazione specifica del singolo investitore; (2) può verificarsi che il valore degli
investimenti diminuisca e che l'investitore possa subire delle perdite, e che (3) rendimenti del passato non sono garantiti anche per il futuro e che pertanto (4) le
nostre metologie di calcolo, "STANDARD & POOR'S Fund STARS" e "STANDARD & POOR'S Fund MANAGEMENT RATING" non vanno in alcun caso intese come
suggerimento o raccomandazione di acquistare, mantenere o vendere un determinato fondo. Né Standard & Poor's né Editori PerlaFinanza S.p.A. rispondono della
correttezza e completezza dei dati nonché delle graduatorie riportate e declinano ogni responsabilità in merito.  Sito internet: www.fondi-sp.it

IA121 Cariparma CAAM Qreturn 5,395 0,186 2,490 ●

IA021 Geo Eq. Globale 1 6,731 inv. 7,050
IA021 Geo Eq. Globale 2 6,539 inv. 8,860
IA371 Geo Europ. Eq. Total Return 6,598 inv. 6,840
IA225 Geo Europa ST Bond 1 6,224 inv. 0,350 ●●●●●

IA225 Geo Europa ST Bond 2 6,233 inv. 0,450 ●●●●●

IA225 Geo Europa ST Bond 3 6,240 inv. 0,470 ●●●●

IA225 Geo Europa ST Bond 4 6,214 inv. 0,430 ●●●●●

IA225 Geo Europa ST Bond 5 6,275 inv. 0,740 ●●●●●

IA225 Geo Europa ST Bond 6 6,269 inv. 0,440 ●●●●●

IA062 Geo Gl. Short-Term Bond 1 5,174 inv. 0,600
IA691 Geo Gl. Short-Term Bond 2 5,164 inv. 0,530
IA573 Geo Glob. Bal. 1 - G8 7,612 inv. 5,700 ●●●●

IA573 Geo Glob. Bal. 3 6,167 inv. 2,650
IA091 Geo Glob. Bond Total Return 6,019 inv. 0,230 ●●●

IA091 Geo Glob. Bond Total Return 5,913 inv. 0,210 ●●

IA232 Geo Glob. Conv. Bond 6,118 inv. 4,680
IA245 Geo Glob. Diversified Strate 5,217 inv. 0,600
IA091 Geo Global Real Bond 5,242 inv. 4,030
IA583 Intesa Bouquet Profilo Attiv 5,501 0,182 1,940
IA185 Intesa Bouquet Profilo Conse 5,258 0,133 0,660
IA583 Intesa Bouquet Profilo Dinam 5,635 0,231 2,650
IA583 Intesa Bouquet Profilo Prude 5,408 0,130 1,260
IA062 Intesa Casse del Centro Prot 5,271 0,019 1,020

Intesa Gar. Attiva - I Sem. 5,090 0,020 4,460
Intesa Gar. Attiva – II Sem. 5,093 -0,020 4,460

IA583 Intesa Premium 5,303 0,113 0,900
IA225 Intesa Sistema Liquidità 1 5,162 0,039 0,110
IA225 Intesa Sistema Liquidità 2 5,142 0,039 0,180
IA225 Intesa Sistema Liquidità 3 5,115 0,039 0,280
IA061 Nextra Azioni Asia 9,427 0,469 11,400 ●

IA455 Nextra Azioni Beni Di Consum 7,735 0,900 8,130 ●

IA465 Nextra Azioni Energia e Mat. 8,943 -3,120 9,740 ●

IA041 Nextra Azioni Europa 4,526 -0,243 6,510 ●

IA041 Nextra Azioni Europa Dinamic 21,557 -0,351 7,710 ●

IA932 Nextra Azioni Finanza 7,819 0,786 9,000 ●

IA051 Nextra Azioni Giappone 4,241 1,193 12,060 ●

IA021 Nextra Azioni Inter. 16,826 0,670 7,270 ●

IA272 Nextra Azioni Italia 17,449 0,322 6,860 ●●

IA272 Nextra Azioni Italia Dinamic 25,932 0,333 7,400 ●●●

IA031 Nextra Azioni Nord America 6,177 0,833 7,200 ●

IA031 Nextra Azioni Nord America D 19,258 0,822 7,290 ●●

IA191 Nextra Azioni Pacifico Din. 4,531 0,377 10,820 ●

IA331 Nextra Azioni Paesi Emerg. 7,774 -1,082 15,880 ●

IA983 Nextra Azioni Pharma-Biotech 7,011 2,023 8,090 ●●●

IA953 Nextra Azioni PMI Europa 9,664 0,010 9,030 ●

IA973 Nextra Azioni PMI Inter. 15,939 0,107 8,860 ●

IA305 Nextra Azioni PMI Italia 7,305 0,165 8,860 ●●

IA031 Nextra Azioni PMI Nord Ameri 21,261 0,042 9,270 ●●●●

IA993 Nextra Azioni Tecnologie Ava 3,636 2,221 10,860
IA993 Nextra Azioni Telecomunicazi 10,818 1,511 8,450 ●●●●

IA573 Nextra Bilanciato Euro 38,700 0,418 4,100 ●●●●

IA573 Nextra Bilanciato Inter. 9,235 0,490 4,940 ●

IA757 Nextra Bond Corporate Euro 6,545 -0,015 1,930 ●●●

IA101 Nextra Bond Dollaro 7,343 1,577 6,680 ●●●

Nextra Bond Dollaro ($) 9,541 0,084 6,900
IA351 Nextra Bond Emerg. Val. Atti 10,846 1,374 7,620 ●●●

IA351 Nextra Bond Emerg. Val. Cope 9,858 0,132 3,180 ●●●

IA185 Nextra Bond Euro 6,848 -0,015 2,540 ●●●

IA185 Nextra Bond Euro MT 9,463 0,011 1,280 ●

IA258 Nextra Bond High Yield Euro 6,184 0,065 1,460 ●●●

IA062 Nextra Bond Inter. 7,899 0,753 3,860 ●●

IA621 Nextra Cash Dollaro 11,937 1,402 5,400 ●●●●

Nextra Cash Dollaro ($) 15,510 -0,084 5,730
IA225 Nextra Corporate BT 7,509 0,040 0,510 ●●●●

IA583 Nextra Equilibrio SR 7,463 0,242 2,850 ●

IA225 Nextra Euro Monetario 14,280 0,035 0,260 ●●

IA225 Nextra Euro Tasso Variabile 6,527 0,046 0,150 ●●

IA185 Nextra Long Bond Euro 8,531 -0,012 4,100 ●●●

IA121 Nextra Obiettivo Crescita 3,121 0,161 1,420 ●

IA185 Nextra Obiettivo Reddito 7,719 0,117 0,970 ●●

IA185 Nextra Rendita 6,346 0,032 1,810 ●●

IA245 Nextra Tesoreria 7,134 0,042 0,090 ●

IA225 Passadore Monetario 6,515 0,046 0,280 ●●●

IA021 Sofid Sim Blue Chips 7,346 0,328 6,940 ●●●●

IA887 Sofid Sim Bond 6,528 0,710 3,920 ●●

IA225 Teodorico Monetario 6,776 0,044 0,280 ●●●

IA041 Unibanca Az. Europa 6,899 -0,188 6,640
IA225 Unibanca Monetario 5,219 0,038 0,290
IA185 Unibanca Obbl. Euro 5,267 inv. 1,260

Unibanca Plus 5,104 0,059 1,260

CAPITAL ITALIA SICAV 05/01/2007
IA021 Capital Italia Inter. 94,060 0,545 7,430 ●●●●

CAPITALGEST SGR SPA 05/01/2007
IA031 Capitalgest America 9,109 0,497 6,590 ●

IA983 Capitalgest Asia 12,358 1,947 7,500 ●

IA573 Capitalgest Bilanciato 19,930 -0,060 3,280 ●●

IA877 Capitalgest Bond Corporate 6,569 inv. 1,740 ●●●●●

IA101 Capitalgest Bond Dollari 6,216 1,486 6,210 ●

IA351 Capitalgest Bond Emerg. Mkt 8,269 0,121 4,880 ●

IA185 Capitalgest Bond Euro 9,688 -0,021 1,770 ●

IA225 Capitalgest Bond Euro B.T. 9,555 0,052 0,250 ●●

IA852 Capitalgest Bond Total Retur 9,379 0,064 0,310 ●

IA221 Capitalgest Bond Yen 4,382 1,718 4,860 ●●●●●

IA331 Capitalgest Eq. Emerg. Mkts 22,255 -0,696 13,680 ●

IA041 Capitalgest Europa 8,492 0,272 6,030 ●

Capitalgest Flex Free 5,101 0,079 4,860
Capitalgest Flex Free 2 5,126 -0,156 4,860
Capitalgest Flex Free 4 5,169 -0,309 4,860

IA191 Capitalgest Giappone 3,875 0,702 11,480 ●

IA062 Capitalgest Global Bond 7,918 0,674 3,540 ●

IA993 Capitalgest High Tech 1,848 2,269 12,090 ●

IA272 Capitalgest Italia 24,183 0,834 9,150 ●●

IA245 Capitalgest Liquidità 6,769 0,044 0,120 ●

IA291 Capitalgest Reddito Piu' 6,981 -0,029 3,720
IA121 Capitalgest Risk 7,525 0,040 5,280 ●●

IA305 Capitalgest Small Cap 8,639 0,594 11,730 ●

CAPITALIA AM SGR SPA 05/01/2007
IA185 Capitalia Allocazione 10 5,898 -0,051 2,190 ●●

IA583 Capitalia Allocazione 30 11,192 -0,098 3,040 ●●●

IA311 Capitalia Allocazione 50 20,105 -0,119 4,550 ●●●

IA558 Capitalia AM Etico Euro Bala 5,306 -0,075 2,390
IA533 Capitalia AM Etico 40 Eq. Gl 5,436 0,332 3,740
IA041 Capitalia Az. Europa 14,962 0,322 7,230 ●

IA021 Capitalia Az. Inter. 5,119 0,333 8,380 ●●●●

IA272 Capitalia Az. Italia 18,475 0,326 7,980 ●●●

IA191 Capitalia Az. Pacifico 5,757 0,226 11,380 ●●

IA031 Capitalia Az. USA 4,903 0,389 7,280 ●●●

IA062 Capitalia Bond Total Return 7,167 0,042 0,980 ●●

IA245 Capitalia Cash 5,822 0,052 0,100 ●

IA062 Capitalia Etico Euro Bond 5,013 inv. 2,200
IA255 Capitalia Euro Growth 12,194 -0,107 6,110 ●

IA255 Capitalia Euro Value 7,445 0,581 8,570 ●●●

IA185 Capitalia Eurobbl. MT 5,824 0,034 0,850 ●

IA041 Capitalia Europe Research 7,425 -0,027 6,840
IA225 Capitalia Governativo BT 8,254 0,012 0,470 ●●

IA185 Capitalia Governativo LT 14,269 -0,042 2,390 ●●

IA062 Capitalia Governativo LT Int 12,810 0,723 3,290 ●●

IA185 Capitalia Governativo MT 8,345 -0,012 1,400 ●

IA201 Capitalia Impiego Corporate 6,630 0,076 2,330 ●●●●●

IA245 Capitalia Liquidità 5,806 0,069 0,100 ●●●●

IA706 Capitalia Obiettivo 2007 5,381 -0,037 1,180
IA706 Capitalia Obiettivo 2010 5,634 -0,089 2,330
IA706 Capitalia Obiettivo 2015 5,878 -0,102 3,760
IA953 Capitalia Small Cap Europe 8,557 0,328 10,870
IA240 Capitalia Small Cap Italy 6,086 0,297 10,920
IA121 Capitalia Total Return 5,217 0,714 9,000 ●

IA031 Capitalia Usa Small Cap Grow 6,701 -0,030 11,020 ●●●●

CAPITALIA INVEST. MANAG. S.A. 05/01/2007
IA011 C.I.M. - British Index 12,311 -0,106 6,130 ●

C.I.M. - Cash Plus 5,126 0,078 0,370
IA951 C.I.M. - China Index 9,647 0,952 13,980
IA877 C.I.M. - Corporate Coupon 4,972 0,020 0,780
IA293 C.I.M. - Eastern Europe Bond 5,234 -0,038 3,630
IA781 C.I.M. - Eastern Europe Eq. 9,378 -2,160 22,540
IA351 C.I.M. - Emerg. Mkts Bonds 17,129 1,481 9,120 ●●●

IA999 C.I.M. - Euro ABS 5,155 0,039 0,100
C.I.M. - Euro ABS C 5,053 0,059 11,480

IA516 C.I.M. - Euro Conv. Bonds 5,726 0,368 2,630
IA185 C.I.M. - Euro High Quality B 14,291 -0,063 2,230 ●●

IA258 C.I.M. - Euro High Yield Bon 5,563 -0,018 1,940 ●

IA255 C.I.M. - Euro Index 18,317 0,186 7,120
IA747 C.I.M. - Euro Inflation Link 5,125 -0,466 3,210
IA225 C.I.M. - Euro ST 229,568 0,038 0,250 ●

IA983 C.I.M. - Global Biotech. 3,028 1,441 14,420 ●

IA455 C.I.M. - Global Cyclicals 4,313 inv. 8,390 ●●●

IA465 C.I.M. - Global Defensives 6,522 0,369 5,900 ●

IA932 C.I.M. - Global Financials 5,044 0,860 8,300 ●

IA161 C.I.M. - Global Gold and Min 8,430 -4,864 15,210
IA993 C.I.M. - Global TMT 2,150 1,848 9,370 ●

C.I.M. - India Index 5,852 1,368 7,430
IA051 C.I.M. - Japanese Index 0,624 1,135 11,600 ●

C.I.M. - Latin America Index 5,591 -1,930 6,590
C.I.M. - Navigatore Dir. 20 5,044 -0,059 0,380
C.I.M. - Navigatore Dir. 20 5,051 -0,059 0,380
C.I.M. - Navigatore Dir. 35 5,057 -0,178 0,380
C.I.M. - Navigatore Dir. 35 5,065 -0,177 0,380
C.I.M. - Navigatore Dir. 70 5,100 -0,468 0,380
C.I.M. - Navigatore Dir. 70 5,107 -0,448 0,380

IA021 C.I.M. - Univ. Index 42,675 0,630 6,800 ●

IA101 C.I.M. - US High Quality Bon 30,193 0,322 7,480 ●●●●

IA224 C.I.M. - US High Yield Bonds 5,556 1,424 9,120 ●

IA031 C.I.M. - US Index A Usd 24,520 -0,544 8,310 ●●●●

C.I.M. - US Index H 5,361 -0,575 11,730
IA621 C.I.M. - US Short T. 67,639 0,101 6,420 ●●●●●

CARIGE AM SGR SPA 05/01/2007
IA021 Carige Az. America 2,896 -0,207 6,890 ●

IA041 Carige Az. Europa 6,912 -0,130 6,110
IA021 Carige Az. Inter. 6,732 0,238 10,680 ●

IA272 Carige Az. Italia 7,227 0,194 5,700
IA401 Carige Bilanciato Euro 6,270 0,128 4,080
IA757 Carige Corporate Euro 6,090 inv. 1,710 ●

Carige Flessibile 4,999 0,120 3,700
Carige Flessibile Più 5,039 0,299 3,700

IA225 Carige Liquidità Euro 5,898 0,051 0,110 ●●

IA225 Carige Monetario Euro 10,691 0,047 0,380 ●●●

IA185 Carige Obbl. Euro 9,805 0,031 1,270 ●

Carige Obbl. Euro LT 4,964 -0,020 4,080
IA062 Carige Obbl. Inter. 4,962 0,506 3,700

CONSULTINVEST AM SGR SPA 05/01/2007
Consultinvest Alto Dividendo 4,981 -0,380 4,520

IA041 Consultinvest Azione 11,619 0,406 7,990 ●●

IA573 Consultinvest Bilanciato 5,900 0,340 4,520
IA021 Consultinvest Global 4,932 0,859 7,750 ●●●●

IA053 Consultinvest High Yield 5,498 0,219 1,880 ●

IA225 Consultinvest Monetario 5,104 0,020 0,490
IA062 Consultinvest Reddito 7,246 0,041 0,550 ●●●●

CREDIT SUISSE AM SGR SPA 05/01/2007
IA021 Credit Suisse Az. Inter. 8,429 0,453 7,160 ●●

IA272 Credit Suisse Az. Italia 17,834 0,129 7,210 ●●●●

IA225 Credit Suisse Monetario Ital 7,292 0,041 0,100 ●●

IA062 Credit Suisse Obbl. Inter. 7,235 0,724 4,360 ●●

IA185 Credit Suisse Obbl. Italia 8,251 0,085 2,650 ●●●

DWS INVEST. ITALY SGR SPA 05/01/2007
IA031 Dws America LC 12,016 0,242 6,390 ●

IA191 Dws Asia LC 4,454 1,227 13,150 ●●●●

IA583 Dws Bilanciato 0-20 LC 9,271 0,032 1,230 ●●

IA583 Dws Bilanciato 0-20 NC 5,638 0,036 1,200 ●●

IA583 Dws Bilanciato 10-50 LC 5,709 0,088 2,080 ●

IA583 Dws Bilanciato 10-50 NC 5,530 0,127 2,060 ●●

IA091 Dws Bond Inter. LC 7,245 0,583 3,210 ●

IA062 Dws Bond Inter. NC 10,548 0,505 3,420 ●

IA331 Dws Emergenti LC 9,436 -0,095 14,010 ●●

IA331 Dws Emergenti NC 7,376 0,054 13,480 ●●

IA225 Dws Euro Breve Termine LC 7,727 0,039 0,230 ●

IA225 Dws Euro Breve Termine NC 7,593 0,053 0,230 ●

IA185 Dws Euro Medio Termine LC 16,567 -0,042 1,860 ●●

IA185 Dws Euro Medio Termine NC 6,183 -0,032 1,860 ●

IA041 Dws Europa Growth LC 7,091 0,028 7,020 ●

IA041 Dws Europa LC 22,804 0,136 6,670 ●

IA953 Dws Europa Medium Cap LC 7,863 0,153 9,810 ●

IA255 Dws Europa NC 5,117 0,137 6,230 ●

IA401 Dws Eurorisparmio LC 24,905 0,032 4,080 ●

IA431 Dws Francoforte LC 14,269 0,133 8,350 ●●●●

IA431 Dws Francoforte NC 13,281 0,257 9,010 ●

IA021 Dws Inter. LC 14,902 0,289 7,430 ●

IA021 Dws Inter. NC 6,180 0,292 7,900 ●

IA272 Dws Italia LC 27,122 0,381 6,020 ●●

IA272 Dws Italia Medium Cap LC 17,223 0,297 8,870 ●

IA272 Dws Italia NC 16,503 0,432 6,010 ●●

IA245 Dws Liquidità NC 6,948 0,058 0,100 ●●

IA031 Dws New York NC 10,143 -0,510 6,290 ●●●

IA573 Dws Professionale LC 57,359 0,187 3,540 ●●●

IA573 Dws Professionale NC 5,096 0,236 3,650 ●●

IA583 Dws Protezione 95 LC 7,369 inv. 0,800 ●●

IA421 Dws Swiss LC 32,354 0,845 6,950 ●●

IA245 Dws Tesorerie Imprese 7,763 0,039 0,110 ●●●

IA051 Dws Tokyo NC 6,758 -1,025 13,650 ●●●

EPSILON SGR SPA 05/01/2007
IA225 Epsilon Cash 5,794 0,035 0,110 ●●

IA361 Epsilon DLongRun 6,716 0,045 4,340
IA255 Epsilon QEq. 6,376 0,110 8,040 ●●

IA185 Epsilon QIncome 6,461 inv. 2,310 ●●●

IA121 Epsilon QReturn 6,121 0,229 3,710 ●●●●

IA041 Epsilon QValue 7,260 0,028 7,630 ●●●

ERSEL AM SGR SPA 05/01/2007
IA573 Fondersel 48,216 0,341 3,450 ●●●

IA031 Fondersel America 12,287 0,746 6,940 ●

IA245 Fondersel Cash 8,522 0,047 0,160 ●●

IA101 Fondersel Dollaro 7,766 1,609 6,360 ●●

Fondersel Duemila 101,297 inv. 2,620
IA185 Fondersel Euro 7,211 0,069 1,790 ●●

IA041 Fondersel Europa 16,385 0,049 6,270 ●●

IA062 Fondersel Inter. 11,783 0,512 3,880 ●

IA272 Fondersel Italia 27,699 0,424 6,860 ●●●

IA191 Fondersel Oriente 6,122 0,377 10,290 ●●

IA272 Fondersel PMI 22,090 0,900 10,930 ●●●●

IA225 Fondersel Reddito 13,074 0,054 0,350 ●●●

ETICA SGR SPA 05/01/2007
Val. Resp. Azionario 5,000 inv. 2,380

IA563 Val. Resp. Bilanciato 6,269 -0,064 4,000
IA225 Val. Resp. Monetario 5,300 0,038 0,340
IA185 Val. Resp. Obbl. Misto 5,406 -0,019 1,320

EURIZON CAPITAL SGR SPA 05/01/2007
IA031 Sanpaolo America 9,889 0,488 6,530 ●●

IA533 Sanpaolo Az. Inter. Etico 7,270 0,637 6,620 ●

IA021 Sanpaolo Azioni Inter. 12,061 0,634 6,080 ●

IA272 Sanpaolo Azioni Italia 38,683 0,249 1,230 ●

IA185 Sanpaolo Etico Venezia Seren 5,435 0,037 1,230
IA255 Sanpaolo Euro 19,474 0,129 9,410 ●

IA041 Sanpaolo Europe 10,016 0,140 5,990 ●

IA932 Sanpaolo Finance 30,650 0,979 8,100 ●

IA062 Sanpaolo Global Bond Risk 7,959 0,734 3,360 ●

IA021 Sanpaolo Global Eq. Risk 13,869 0,639 6,180 ●●

IA053 Sanpaolo Global High Yield 7,338 0,096 2,620 ●●●●

IA993 Sanpaolo High Tech 4,556 1,901 11,120 ●

IA272 Sanpaolo Italian Eq. Risk 17,944 0,235 6,530 ●

IA245 Sanpaolo Liquidità A 6,853 0,044 0,100 ●

Sanpaolo Liquidità B 6,955 0,043 0,100
IA331 Sanpaolo Mercati Emerg. 11,883 -0,727 13,210 ●

IA185 Sanpaolo Obbl. Etico 5,221 inv. 1,250 ●●

IA225 Sanpaolo Obbl. Euro BT 6,775 0,030 0,110 ●●●

IA258 Sanpaolo Obbl. Euro Corporat 5,501 0,018 1,740
IA185 Sanpaolo Obbl. Euro Dinam. 12,377 -0,081 2,330 ●●●

IA185 Sanpaolo Obbl. Euro LT 7,462 -0,174 3,780 ●●●●

IA185 Sanpaolo Obbl. Euro MT 7,162 inv. 1,250 ●

IA062 Sanpaolo Obbl. Inter. 10,427 0,773 4,060 ●

IA272 Sanpaolo Opp. Italia 6,411 0,454 7,390 ●●

IA191 Sanpaolo Pacific 6,057 0,581 9,180 ●

IA567 Sanpaolo Reddito 6,077 0,049 2,950 ●●

IA983 Sanpaolo Salute e Ambiente 16,073 1,883 7,580 ●●

IA225 Sanpaolo Soluzione Cash 9,097 0,033 0,490 ●●●

IA201 Sanpaolo Soluzione 2 6,614 0,030 0,980 ●

IA583 Sanpaolo Soluzione 3 7,036 0,043 1,840 ●●●

IA573 Sanpaolo Soluzione 4 6,396 0,078 3,160 ●●●

IA573 Sanpaolo Soluzione 5 26,897 0,130 3,690 ●●●●

IA563 Sanpaolo Soluzione 6 22,644 0,195 4,830 ●●●

IA021 Sanpaolo Soluzione 7 9,051 0,266 6,140 ●●●

IA225 Sanpaolo Tasso Variabile 6,448 0,047 0,150 ●●

IA121 Sanpaolo Trend 4,435 0,476 2,470 ●

IA185 Sanpaolo Vega Coupon 5,990 -0,033 5,620 ●

EUROMOBILIARE AM SGR SPA 05/01/2007
IA031 Eurom. America Eq. F. 16,413 0,922 6,660 ●

IA272 Eurom. Azioni Italiane 30,801 0,274 6,860 ●●●

IA021 Eurom. Blue Chips 13,211 0,441 5,400 ●

IA573 Eurom. Capitalfit 32,149 0,525 3,210 ●●●●

IA225 Eurom. Contovivo 11,221 0,062 0,280 ●

IA331 Eurom. Emerg. Mkt Eq. Fund 8,034 -0,705 9,780 ●

IA351 Eurom. Emerg. Mkts Bond 6,311 0,206 3,700 ●●

IA255 Eurom. Euro Eq. Fund 4,471 0,202 5,240 ●

IA185 Eurom. Euro LT 7,419 0,014 2,060 ●

IA041 Eurom. Europe Eq. F. 18,160 0,476 4,600 ●

IA983 Eurom. Green Eq. F. 9,779 1,928 7,740 ●●

IA021 Eurom. Growth Eq. F. 7,312 1,471 6,210 ●

IA993 Eurom. Hi-Tech Eq. F. 12,082 1,889 10,350 ●

IA062 Eurom. Inter. Bond 8,627 0,700 3,660 ●●

IA051 Eurom. Japan Eq. F. 3,762 1,265 9,410 ●

IA253 Eurom. North America Bond 8,015 1,469 6,390
IA171 Eurom. Real Estate Eq. F. 7,920 0,202 8,790
IA185 Eurom. Reddito 13,905 0,007 1,690 ●

IA225 Eurom. Rendifit 7,760 0,052 0,380 ●●●●

IA272 Eurom. Risk Fund 40,143 0,410 6,740 ●

IA121 Eurom. Strategic 4,668 1,017 3,630 ●●●●●

IA245 Eurom. Tesoreria 10,522 0,048 0,140 ●●

IA061 Eurom. Tiger Far East 13,206 0,740 8,670 ●

IA852 Eurom. Total Return Bond 6,160 0,081 0,840 ●

IA221 Eurom. Yen Bond 6,985 1,526 4,820 ●●●

FIDEURAM GESTIONS S.A. 05/01/2007
IA351 Fondit. Bond Global Emerg. M 9,686 0,134 4,080 ●●●●

IA053 Fondit. Bond Global High Yie 12,957 0,093 1,870 ●●

IA221 Fondit. Bond Japan 7,581 1,445 5,000 ●

IA827 Fondit. Bond Usa 7,475 1,576 6,610 ●

IA041 Fondit. Eq. Europe 12,618 0,175 6,820 ●

IA331 Fondit. Eq. Global Emerg. Mk 9,178 -0,315 12,690 ●●

IA272 Fondit. Eq. Italy 16,199 0,434 6,630 ●●

IA051 Fondit. Eq. Japan 3,585 1,443 11,560 ●

IA061 Fondit. Eq. Pacific ex Japan 3,488 -0,115 10,500 ●●

IA031 Fondit. Eq. Usa Blue Chip 10,948 0,838 6,420 ●

IA185 Fondit. Euro Bond LT 6,640 -0,180 5,620 ●●●●

IA185 Fondit. Euro Bond MT 9,657 -0,103 2,390 ●●●

IA225 Fondit. Euro Bond ST 7,079 inv. 0,750 ●●●●

IA757 Fondit. Euro Corporate Bond 7,625 -0,013 1,830 ●●

IA225 Fondit. Euro Currency 7,386 0,054 0,170 ●

IA255 Fondit. Euro Cycl. 11,900 -0,585 9,500 ●●

IA255 Fondit. Euro Defen. 12,098 -1,104 5,590 ●

IA932 Fondit. Euro Finan. 11,084 1,048 9,510
IA475 Fondit. Euro TMT 6,798 1,630 8,300
IA034 Fondit. Flexible Growth 9,524 0,074 4,020 ●

IA031 Fondit. Flexible Income 9,172 inv. 6,220 ●●

IA932 Fondit. Flexible Opportunity 8,530 inv. 5,280
IA021 Fondit. Global 122,966 0,330 4,380 ●●

IA867 Fondit. Inflation Link. 12,304 -0,033 3,080 ●●●●

IA031 Fondit. U.S. Defensive 8,391 0,095 6,000 ●●

IA054 Fondit. U.S. TMT 3,037 1,879 10,800 ●

FIDEURAM INV. SGR SPA 05/01/2007
IA021 Fideuram Azione 15,435 0,515 6,940 ●●●

IA245 Fideuram Moneta 13,708 0,037 0,080 ●

IA573 Fideuram Performance 12,066 0,642 4,410 ●

IA225 Fideuram Security 8,990 0,033 0,120 ●

IA062 Imi Bond 13,264 0,729 3,730 ●

IA573 Imi Capital 33,429 0,222 3,180 ●●●

IA191 Imi East 7,828 0,552 11,310 ●●●

IA041 Imi Europe 23,200 0,035 6,630 ●

IA272 Imi Italy 31,597 0,442 7,130 ●●●●●

IA185 Imi Rend 8,801 0,057 4,670 ●

IA031 Imi West 20,660 0,619 6,880 ●●●●

IA225 Imi 2000 15,927 0,038 0,120 ●

IA563 Imindustria 14,124 0,320 4,670 ●●

FONDACO SGR SPA 05/01/2007
Fondaco Absolute Return 100,356 0,287 0,610
Fondaco Eu Sri Eq. Beta 108,858 0,573 4,840

IA567 Fondaco Euro Cash 104,071 0,060 0,100
IA185 Fondaco Euro Gov Beta 103,337 0,022 2,450

FONDI ALLEANZA SGR SPA 05/01/2007
IA185 Alleanza Obbl. 5,644 0,089 10,320 ●●●

IA031 Fondo Alto America Az. 4,976 0,566 6,420 ●

IA255 Fondo Alto Az. 21,150 0,323 6,530 ●

IA573 Fondo Alto Bilanciato 17,164 0,557 4,480 ●●●●

IA021 Fondo Alto Inter. Az. 4,977 0,525 6,180 ●

IA062 Fondo Alto Inter. Obbl. 5,383 0,617 3,330 ●

IA225 Fondo Alto Monetario 6,554 0,046 0,260 ●

IA062 Fondo Alto Obbl. 8,133 -0,098 1,980 ●●●●

IA191 Fondo Alto Pacifico Az. 5,508 0,383 11,290 ●●

GESTI-RE SGR SPA 05/01/2007
IA121 Alarico Re 5,599 1,138 9,050 ●●●●

IA272 Alboino Re 9,004 -0,078 10,320 ●●●

IA255 Bsi Az. Euro 5,322 -0,318 7,260 ●

IA021 Bsi Az. Inter. 5,283 0,495 7,500 ●

IA121 Ritorni Reali 5,207 -0,115 2,010

GRIFOGEST SGR SPA 05/01/2007
IA091 Grifobond 6,930 0,014 3,770 ●●●

IA121 Grifocapital 20,192 -0,272 4,410 ●●●

IA225 Grifocash 6,093 0,049 3,770 ●●●

IA041 Grifoeurope Stock 7,331 -0,313 7,410 ●●●

IA272 Grifoglobal 14,827 0,536 6,760 ●●●●

IA021 Grifoglobal Inter. 8,915 -0,347 8,170 ●●●●

IA121 Grifoplus 5,608 -0,409 4,280
IA185 Griforend 7,418 -0,081 4,280 ●●

INTERFUND S.A. 05/01/2007
IA351 Interf. Bond Global Emerg. M 9,973 0,131 4,170 ●●●●

IA053 Interf. Bond Global High Yie 7,096 0,056 1,990 ●●

IA221 Interf. Bond Japan 4,466 1,408 5,060 ●●

IA101 Interf. Bond USA 6,410 1,601 6,650 ●

IA041 Interf. Eq. Europe 8,229 0,183 6,650 ●

IA455 Interf. Eq. Europe Cons. Dis 13,382 0,172 8,210
IA455 Interf. Eq. Europe Cons. Sta 13,926 0,462 6,730
IA041 Interf. Eq. Europe Energy-Ma 12,677 -2,380 8,580 ●●

IA932 Interf. Eq. Europe Financial 11,480 1,039 8,940 ●

IA983 Interf. Eq. Europe Health Ca 12,055 1,885 6,910
IA418 Interf. Eq. Europe Industria 16,112 -0,641 10,260
IA475 Interf. Eq. Europe TT 8,547 1,981 9,030
IA331 Interf. Eq. Global Emerg. Mk 8,256 -0,314 12,880 ●●

IA272 Interf. Eq. Italy 12,471 0,411 6,760 ●●

IA051 Interf. Eq. Japan A 3,870 1,415 11,450 ●

Interf. Eq. Japan H 3,930 -0,025 11,450
IA061 Interf. Eq. Pacific ex Japan 5,021 -0,100 10,560 ●●

Interf. Eq. Pacific ex Japan 5,030 -0,652 11,450
IA031 Interf. Eq. Usa A 6,322 0,797 6,250 ●

IA455 Interf. Eq. Usa Cons. Discre 10,710 0,582 9,230
IA455 Interf. Eq. Usa Consumer Sta 7,740 0,729 6,730
IA465 Interf. Eq. Usa Energy-Mat-U 12,753 -2,021 9,480
IA932 Interf. Eq. Usa Financials 8,643 0,290 7,270

Interf. Eq. Usa H 6,362 -0,438 6,250
IA983 Interf. Eq. Usa Health Care 7,752 1,559 10,170
IA418 Interf. Eq. Usa Industrials 11,420 0,431 9,170
IA054 Interf. Eq. Usa TT 6,709 1,498 10,920 ●

IA185 Interf. Euro Bond LT 7,544 -0,172 5,640 ●●●●

IA185 Interf. Euro Bond MT 7,219 -0,083 2,440 ●●●

IA225 Interf. Euro Bond ST 1-3 6,241 0,032 0,680 ●●●●

Interf. Euro Bond ST 3-5 10,093 inv. 9,230
IA757 Interf. Euro Corporate Bond 4,516 inv. 1,820 ●●

IA245 Interf. Euro Currency 6,228 0,048 0,120 ●

IA021 Interf. Global 62,775 0,316 4,460 ●●

IA867 Interf. Inflation Linked 12,022 -0,058 2,990 ●●●●

IA852 Interf. Inter. Securities Ne 37,818 2,015 8,840
Interf. System 100 10,699 0,319 4,460
Interf. System 40 10,238 0,078 4,460
Interf. System 80 10,346 0,174 4,460

INVESTITORI SGR SPA 05/01/2007
IA031 Investitori America 4,214 0,693 6,770 ●

IA041 Investitori Europa 6,355 0,173 6,630 ●●

IA191 Investitori Far East 5,797 0,853 9,550 ●●

IA121 Investitori Flessibile 6,435 0,156 2,670 ●●

ITALFORTUNE INT. FUND SICAV 05/01/2007
IA932 Italfortune Bank & Ins. 8,100 1,124 7,120 ●

IA757 Italfortune Corporate Bond 14,720 inv. 2,710 ●●

IA852 Italfortune Euro Bond 7,720 inv. 2,240 ●

IA062 Italfortune Glob. Bond 12,370 0,733 2,710 ●

IA021 Italfortune Glob. Equities 25,360 0,277 6,000 ●

IA983 Italfortune Health Care 4,360 1,632 6,980 ●●

IA255 Italfortune Italian Eq. 123,580 0,366 5,580 ●●

IA465 Italfortune Raw Mat. & En. 6,450 -3,153 8,740 ●

IA993 Italfortune TMT 4,360 1,395 8,810 ●

IXIS AM SGR SPA 05/01/2007
IA121 Ixis Flessibile Inter. 105,452 0,226 1,310

KAIROS PARTNERS SGR SPA 05/01/2007
Kairos M-Manager Asia 1134,949 inv. 1,310
Kairos M-Manager Globale 1197,242 inv. 1,310

IA041 Kairos Part. Europe Fund 6,893 0,073 7,750
IA121 Kairos Part. Income 6,295 -0,079 1,020 ●●

IA305 Kairos Part. Small Cap 10,957 -0,082 5,980 ●●

IA031 Kairos Part. Us Fund 6,163 0,081 6,960 ●●

IA706 Kairos Partners Fund 7,192 0,111 5,960

LEONARDO SGR SPA 05/01/2007
IA272 Leonardo Az. Italia 12,550 0,408 5,910 ●●●●

IA062 Leonardo Bond 5,218 0,714 3,660 ●●

IA021 Leonardo Eq. 3,784 0,132 6,820 ●●●

IA255 Leonardo Euro 7,016 0,186 6,550 ●●

IA225 Leonardo Monetario 5,373 0,019 0,280
IA185 Leonardo Obbl. 6,566 -0,031 2,130 ●●●

IA240 Leonardo Small Caps 12,630 0,573 7,870
IA852 Leonardo 80/20 5,943 0,135 1,200 ●●

MEDIOLANUM GEST. F. SGR SPA 05/01/2007
IA031 Mediolanum America 2000 11,284 0,454 6,340 ●

IA041 Mediolanum Amerigo Vespucci 7,033 -0,043 6,150 ●

IA021 Mediolanum Az. Top 100 13,378 0,060 6,730 ●

IA021 Mediolanum Borse Inter. 17,279 0,116 6,180 ●

IA031 Mediolanum Cristoforo Colomb 14,273 0,628 6,860 ●

IA852 Mediolanum Euromoney 6,721 -0,030 9,410 ●

IA041 Mediolanum Europa 2000 19,596 -0,036 5,590 ●

IA191 Mediolanum Ferdinando Magell 6,469 0,889 13,260 ●●

IA062 Mediolanum Intermoney 6,331 0,844 6,000 ●

IA185 Mediolanum Italmoney 6,598 inv. 6,980 ●

IA191 Mediolanum Oriente 2000 9,286 0,771 12,830 ●●●

IA225 Mediolanum Risparmio Corrent 12,564 0,016 0,340 ●●

IA272 Mediolanum Risparmio Italia 23,823 0,223 6,660 ●●

IA245 Mediolanum Risparmio Monetar 5,499 0,036 1,230 ●

IA852 Mediolanum Risparmio Reddito 12,670 0,428 1,230 ●●

IA062 Mediolanum Vasco De Gama 10,686 0,075 1,260 ●●●●●

MONTE PASCHI AM SGR SPA 05/01/2007
IA185 Ducato Etico Fix 5,122 -0,020 1,850
IA533 Ducato Etico Flex Civita 4,627 0,065 2,520 ●

IA021 Ducato Etico Geo 4,125 0,659 7,790 ●●

IA232 Ducato Fix Conv. 8,802 -0,306 4,050 ●●●●

IA101 Ducato Fix Dollaro 6,706 1,483 6,240 ●●●●

IA351 Ducato Fix Emerg. 11,791 0,127 3,790 ●●

IA225 Ducato Fix Euro BT 5,775 0,035 0,280 ●●

IA185 Ducato Fix Euro MT 6,734 inv. 2,440 ●

IA225 Ducato Fix Euro TV 5,630 inv. 0,210 ●

IA062 Ducato Fix Globale 7,658 0,525 3,250 ●

IA258 Ducato Fix High Yield 6,984 0,057 1,710 ●●

IA757 Ducato Fix Imprese 6,070 -0,017 1,900 ●●●

IA245 Ducato Fix Liquidità 6,289 inv. 0,160 ●●●●

IA245 Ducato Fix Monetario 7,922 0,063 0,150 ●●

IA091 Ducato Fix Rendita 17,457 0,069 7,050 ●●●●

IA164 Ducato Fix Yen 3,894 1,354 4,610
IA121 Ducato Flex 100 10,566 inv. 3,610 ●

IA583 Ducato Flex 40 16,726 inv. 2,450 ●●

IA031 Ducato Geo America 5,138 0,804 5,870 ●

IA034 Ducato Geo America Alto Pote 16,635 0,514 6,700 ●

IA071 Ducato Geo Asia 6,254 -0,398 9,740
IA041 Ducato Geo Euro Blue Chips 7,879 0,165 6,610
IA041 Ducato Geo Europa 11,983 0,159 7,130 ●

IA475 Ducato Geo Europa Alto Pot. 2,058 0,636 9,950 ●●

IA953 Ducato Geo Europa PMI 24,665 -0,243 10,040 ●●

IA051 Ducato Geo Giappone 3,971 0,710 11,450 ●●

IA021 Ducato Geo Glob. Sel. 3,085 inv. 6,060 ●

IA021 Ducato Geo Globale 25,574 0,507 8,590 ●●

IA272 Ducato Geo Italia 19,297 0,348 6,900 ●●

IA973 Ducato Geo Italia Alto Poten 4,675 0,236 3,790 ●

IA331 Ducato Geo Paesi Emerg. 5,453 -0,981 13,510 ●

IA021 Ducato Geo Tendenza 3,105 inv. 5,950 ●

IA171 Ducato Immobiliare 12,603 0,414 10,470
IA583 Ducato Mix 10-50 4,866 0,082 2,770 ●

IA573 Ducato Mix 30-70 4,659 0,258 3,900 ●

IA563 Ducato Mix 50-100 4,438 0,068 5,100 ●

Ducato MM Cash Premium 5,053 0,079 2,520

MPS ALTERNATIVE INVESTMENTS SGR SPA 
Mps Alternative Alpha Hedge 0,000 inv. 1,680

NEXTAM PARTNERS SGR SPA 05/01/2007
IA031 Nextam Partners Az. America 3,948 0,586 7,610 ●

IA041 Nextam Partners Az. Europa 6,437 0,547 5,610 ●●

IA021 Nextam Partners Az. Inter. 5,086 0,494 6,240 ●●

IA272 Nextam Partners Az. Italia 6,976 0,649 5,380 ●●

IA573 Nextam Partners Bilanciato 6,189 0,389 4,210 ●●●●

Nextam Partners Flessibile 5,064 0,158 2,060
IA245 Nextam Partners Liquidità 5,426 0,074 0,190 ●●

IA185 Nextam Partners Obbl. Misto 5,745 0,105 1,440 ●●

Nextam Partners Strategia Pr 5,082 -0,098 0,190

OBIETTIVO NORDEST SICAV SPA 04/01/2007
IA121 Obiettivo Nordest Sicav 6,180 0,325 6,300 ●●●●

OPTIMA SGR SPA 05/01/2007
IA031 Optima Az. America 4,838 0,540 5,890 ●

IA041 Optima Az. Europa 3,775 inv. 6,620 ●

IA191 Optima Az. Far East 4,053 0,846 10,580 ●●

IA021 Optima Az. Inter. 5,558 0,361 6,190 ●

IA272 Optima Az. Italia 8,023 0,275 6,210 ●

IA245 Optima Money 5,738 0,052 0,120 ●

IA351 Optima Obbl. Emerg. Mkts 6,677 1,121 7,370 ●

IA185 Optima Obbl. Euro 6,256 -0,032 1,510 ●

IA062 Optima Obbl. Euro Glob. 6,204 -0,016 1,860 ●●●

IA225 Optima Reddito B.T. 6,031 0,033 0,440 ●●●

IA240 Optima Small Caps Italia 8,736 0,414 10,700
IA993 Optima Tecnologia 3,082 1,851 8,890 ●

PENSPLAN INVEST SGR SPA 05/01/2007
IA567 PensPLan Invest Cash 5,447 0,074 7,500 ●●●

IA877 PensPLan Invest Gl. Corp. Bo 4,965 inv. 7,500

PIONEER INV. MANAG. SGR SPA 05/01/2007
IA031 Pioneer Az. America 9,238 0,315 7,070 ●●●

IA771 Pioneer Az. America Latina 13,864 -1,688 19,960 ●

IA272 Pioneer Az. Crescita 20,463 0,073 7,830 ●●●

IA041 Pioneer Az. Europa 19,957 0,231 7,010 ●

IA051 Pioneer Az. Giappone 5,693 0,247 12,410 ●

IA272 Pioneer Az. Italia 24,196 0,191 7,470 ●

IA191 Pioneer Az. Pacifico 6,386 0,141 9,690 ●●●●

IA331 Pioneer Az. Paesi Emerg. 10,237 -2,132 16,070 ●●

IA041 Pioneer Az. Valore Europa a 10,384 -0,077 6,120 ●●

Pioneer Evolution Balanced 50,393 -0,257 7,500
Pioneer Evolution Bond 49,661 -0,265 7,500
Pioneer Evolution Bond Enhan 49,810 -0,076 7,500
Pioneer Evolution Equity 52,424 -0,133 7,500
Pioneer Evolution Equity Glo 51,363 -0,444 7,500

IA225 Pioneer Monetario Euro 12,024 0,033 0,430 ●●●

IA757 Pioneer Obbl. Euro Corporate 5,136 inv. 1,260
IA852 Pioneer Obbl. Euro Gvt. a Di 6,225 -0,064 3,000 ●

IA351 Pioneer Obbl. Paesi Emerg. a 9,696 0,748 11,330 ●●●●

IA062 Pioneer Obbl. Più a distribu 8,458 0,344 14,600 ●●●●●

Pioneer Target Controllo 5,042 -0,020 6,980
Pioneer Target Equilibrio 5,081 0,020 6,980

IA573 Pioneer Target Sviluppo 22,448 -0,169 2,620 ●●

PROFILO AM SGR SPA 05/01/2007
IA121 Profilo Elite Flessibile 5,780 0,434 3,770
IA185 Profilo Euro Bond 5,066 -0,079 1,670

RAS AM SGR SPA 05/01/2007
IA993 Ras Advanced Services L 3,248 0,557 7,550 ●●●

Ras Advanced Services T 3,217 0,563 7,520
IA031 Ras America Fund L 15,473 0,710 6,710 ●

Ras America Fund T 15,285 0,705 6,700
IA401 Ras Bilanciato Europa L 29,293 0,356 3,670 ●●

Ras Bilanciato Europa T 28,949 0,354 3,670
IA573 Ras Bilanciato Globale L 13,028 inv. 5,060 ●●●

Ras Bilanciato Globale T 12,892 inv. 5,040
IA021 Ras Blue Chips L 3,875 inv. 6,190 ●

Ras Blue Chips T 3,835 inv. 6,060
IA062 Ras Bond Fund L 13,788 0,731 3,710 ●

Ras Bond Fund T 13,642 0,724 3,720
IA272 Ras Capital L 31,775 0,389 6,520 ●

Ras Capital T 31,381 0,384 6,510
IA225 Ras Cash L 6,321 inv. 0,180 ●

Ras Cash T 6,263 inv. 0,180
IA185 Ras Cedola L 6,020 0,017 7,160 ●

Ras Cedola T 5,955 0,017 5,040
IA455 Ras Consumer Goods L 7,092 0,825 6,660 ●

Ras Consumer Goods T 7,033 0,832 6,650
IA351 Ras Emerg. Mkts Bond Fund L 5,423 1,062 6,020

Ras Emerg. Mkts Bond Fund T 5,360 1,056 6,030
IA331 Ras Emerg. Mkts Eq. F. L 9,602 -0,939 14,600 ●

Ras Emerg. Mkts Eq. F. T 9,481 -0,951 14,560
IA465 Ras Energy L 8,831 -2,785 10,370 ●

Ras Energy T 8,723 -2,786 10,370
IA041 Ras Europe Fund L 19,358 0,197 6,670 ●

Ras Europe Fund T 19,112 0,189 6,640
IA191 Ras Far East Fund L 6,435 0,894 9,650 ●

Ras Far East Fund T 6,352 0,890 9,600
IA932 Ras Financial Service L 6,388 1,092 7,050 ●●●

Ras Financial Service T 6,324 1,071 7,020
IA021 Ras Global Fund L 14,286 inv. 7,090 ●

Ras Global Fund T 14,115 inv. 7,080
IA993 Ras High Tech L 2,265 1,981 11,560 ●●

Ras High Tech T 2,245 1,999 11,550
IA983 Ras Individual Care L 6,572 1,860 8,000 ●

Ras Individual Care T 6,503 1,864 8,010
IA225 Ras Liquidità A 5,202 0,058 0,120
IA225 Ras Liquidità B 5,254 0,057 0,100
IA583 Ras Long Term Bond F L 6,271 0,160 1,430 ●●●

Ras Long Term Bond F T 6,206 0,145 1,420
IA455 Ras Luxury L 3,823 inv. 7,680 ●●

Ras Luxury T 3,787 inv. 7,680
IA225 Ras Monetario 14,415 0,042 0,220 ●

IA993 Ras Multimedia L 5,239 inv. 8,680 ●●

Ras Multimedia T 5,186 inv. 8,680
IA185 Ras Obbl. L 28,736 -0,101 1,810 ●●

Ras Obbl. T 28,407 -0,102 1,800
IA121 Ras Opp. L 5,043 -0,060 5,660 ●

Ras Opp. T 4,991 -0,060 5,640
IA021 Ras Reserch L 4,134 0,780 7,280 ●●●

Ras Reserch T 4,082 0,790 7,270
IA223 Ras Spread Fund L 6,046 0,017 1,200 ●

Ras Spread Fund T 5,972 inv. 1,180
IA121 Ras Total Return Dinamico L 5,311 -0,113 1,370
IA121 Ras Total Return Dinamico T 5,281 -0,132 1,370
IA121 Ras Total Return Prudente L 5,239 -0,019 0,710
IA121 Ras Total Return Prudente T 5,210 inv. 0,680
IA101 Ras Us Bond Fund L 5,403 1,541 6,460 ●

Ras Us Bond Fund T 5,343 1,539 6,450

SAI AM SGR SPA 05/01/2007
IA031 Sai America 13,726 0,058 6,790 ●●●

IA573 Sai Bilanciato 3,983 0,025 4,300 ●

IA185 Sai Eurobbligazionario 11,792 -0,034 1,640 ●●

IA041 Sai Europa 13,040 -0,100 6,980 ●

IA191 Sai FdF Pacifico 4,579 -0,109 10,240 ●●●

IA331 Sai FdF Paesi Emerg. 5,906 -1,959 13,610 ●

IA021 Sai Globale 11,204 -0,054 6,920 ●

IA272 Sai Italia 27,243 0,283 6,410 ●●●

IA245 Sai Liquidità 10,725 0,065 0,150 ●●●●

IA877 Sai Obbl. Corporate 5,993 inv. 1,730 ●●●●●

IA062 Sai Obbl. Inter. 7,675 0,379 3,360 ●

IA225 Sai Performance 15,819 0,044 0,340 ●●●●

SELLA GESTIONI SGR SPA 05/01/2007
IA272 Apulia Azioni Italia 15,879 0,234 6,430 ●

IA185 Apulia Obbl. Euro MT 7,153 -0,070 1,650 ●

IA563 Gestnord Asset Allocation 5,755 -0,052 2,550 ●●

IA004 Gestnord Azioni Ambiente 7,408 0,954 8,010 ●●

IA031 Gestnord Azioni America 13,924 0,411 6,260 ●

IA932 Gestnord Azioni Banche 12,977 1,185 7,980 ●●

IA465 Gestnord Azioni En. e Mat. P 7,026 -2,835 11,330 ●●

IA041 Gestnord Azioni Europa 10,710 0,112 6,390 ●

IA021 Gestnord Azioni Inter. 3,223 0,311 6,120 ●

IA272 Gestnord Azioni Italia 15,128 0,272 6,420 ●

IA191 Gestnord Azioni Pacifico 7,825 0,566 9,960 ●

IA331 Gestnord Azioni Paesi Emerg. 8,532 -0,745 13,390 ●

IA993 Gestnord Azioni Tecnologia 1,119 1,913 10,600 ●

IA311 Gestnord Bilanciato Euro 15,858 0,114 4,060 ●●

IA573 Gestnord Bilanciato Inter. 12,579 0,600 4,200 ●

IA201 NordFondo Etico Obbl. Misto 6,109 -0,065 2,200 ●●●

IA245 NordFondo Liquidità 5,754 0,052 0,170 ●

IA435 NordFondo Obbl. Conv. 5,619 0,555 2,380 ●●

IA101 NordFondo Obbl. Dollari 12,458 1,524 6,070 ●●

IA225 NordFondo Obbl. Euro BT 8,201 0,049 0,290 ●

IA877 NordFondo Obbl. Euro Corpora 6,467 inv. 1,600 ●●●●

IA185 NordFondo Obbl. Euro MT 15,540 -0,052 1,650 ●

IA062 NordFondo Obbl. Inter. 11,324 0,712 3,560 ●

IA351 NordFondo Obbl. Paesi Emerg. 7,333 0,964 5,380 ●

SYMPHONIA SICAV SPA 05/01/2007
IA493 Symphonia C.to Asia Flessibi 6,199 0,065 7,470
IA255 Symphonia C.to Az. Euro 7,014 0,776 8,990 ●●

IA021 Symphonia C.to Az. Inter. 7,968 0,239 6,380 ●

IA255 Symphonia C.to Az. Italia 15,663 0,436 6,320 ●●

IA305 Symphonia C.to Az. Italia Sm 5,754 0,436 7,930 ●●●

IA201 Symphonia C.to Bilanciato Eq 5,793 0,121 3,000
IA091 Symphonia C.to Bond Flessibi 5,232 0,019 1,740
IA121 Symphonia C.to Fortissimo 3,162 -0,504 7,840 ●●●●●

IA291 Symphonia C.to Italia Flessi 6,190 0,081 4,600
IA245 Symphonia C.to Monetario 6,871 0,058 0,120 ●●●●

IA852 Symphonia C.to Obbl. Area Eu 8,399 -0,095 2,180 ●●

IA185 Symphonia C.to Patrim. Glob. 6,904 0,102 1,050 ●●

IA573 Symphonia C.to Patrim. Globa 5,612 0,071 3,970 ●●●

SYSTEMA AM SGR SPA 05/01/2007
IA993 Systema Az. Crescita Attiva 4,064 -0,246 5,620 ●

IA041 Systema Az. Euro 6,396 0,031 6,820 ●

IA021 Systema Az. Globale 5,102 0,098 5,620 ●

IA272 Systema Az. Italia 15,566 0,303 6,250 ●

IA031 Systema Az. USA 4,950 0,508 5,300 ●

IA573 Systema Az. Valore Attivo 5,896 -0,540 4,490 ●

IA062 Systema Obbl. Dinamico 6,784 -0,074 2,380 ●●●●

IA225 Systema Obbl. Euro BT 8,092 0,050 0,280 ●●

IA185 Systema Obbl. Euro MLT 5,499 -0,055 2,010 ●

IA062 Systema Obbl. Globale 6,382 0,710 3,440 ●

TANK SGR SPA 05/01/2007
IA121 Tank Flessibile 5,878 0,085 3,420

TOTAL RETURN SGR 05/01/2007
Total Return 4,903 0,041 3,670
Total Return Obbl. 5,013 0,100 3,670

UBS GLOBAL AM (ITALIA) SGR SPA 29/12/2006
UBS (I) Strategy Xtra Balanc 10,073 inv. 7,270
UBS (I) Strategy Xtra Growth 10,089 inv. 7,270
UBS (I) Strategy Xtra Yield 10,014 inv. 7,270

VEGAGEST SGR SPA 05/01/2007
Cividale Forum Iulii Azione 5,516 -0,181 4,560
Cividale Forum Iulii Prudenz 5,046 0,040 4,560
Cividale Forum Iulii Rendita 5,148 -0,019 4,560
Cividale Forum Iulii Strateg 5,130 0,137 4,560

IA583 CR Cento Misto Best 5,452 -0,110 1,510
IA225 CR Cento Monetario Plus 5,310 0,019 0,350
IA121 Intra Assoluto 5,233 0,057 1,400
IA255 Intra Az. Area Euro 7,104 -0,084 5,680
IA021 Intra Az. Inter. 6,313 -0,095 5,420
IA121 Intra Flessibile 5,228 0,019 0,890
IA185 Intra Obbl. Euro 5,254 0,019 2,470
IA225 Intra Obbl. Euro BT 5,177 0,039 0,390

ITF Gov. Euro All Duration 10,216 0,020 0,350
ITF Gov. Euro 1/3 Anni 10,113 0,050 0,350
ITF Gov. Euro 3/5 Anni 10,130 0,040 0,350
ITF Gov. Usa All Duration Eu 10,000 inv. 3,000
ITF Gov. Usa 1/3 Anni Euro H 10,000 inv. 3,000
ITF Gov. Usa 3/5 Anni Euro H 10,000 inv. 3,000

IA031 Vegagest Az. America 4,399 -0,159 6,920 ●●

IA255 Vegagest Az. Area Euro 9,066 -0,110 5,280
IA191 Vegagest Az. Asia 6,342 0,795 10,270 ●●

IA041 Vegagest Az. Europa 5,776 -0,225 5,940 ●●

IA272 Vegagest Az. Italia 8,881 0,566 4,560
IA121 Vegagest Flessibile 6,179 inv. 1,580 ●●

IA245 Vegagest Monetario 5,539 0,054 0,160 ●●●●

IA185 Vegagest Obbl. Euro 5,834 0,017 2,490 ●●

IA225 Vegagest Obbl. Euro BT 5,326 0,056 0,410
IA185 Vegagest Obbl. Euro LT 5,526 inv. 3,000
IA062 Vegagest Obbl. Flessibile 4,965 0,020 1,770
IA351 Vegagest Obbl. High Yield 6,421 0,422 3,360
IA091 Vegagest Obbl. Inter. 4,929 0,592 3,970 ●●

ZENIT SGR SPA 05/01/2007
IA121 Zenit Absolute Return 6,666 0,165 3,560 ●●

IA272 Zenit Az. 15,761 0,742 6,510 ●●●●

IA255 Zenit EuroS. 50 Index 6,290 0,207 6,350 ●

IA993 Zenit High Tech 1,683 1,692 10,260 ●●

IA225 Zenit Monetario 6,773 0,074 0,260 ●●

IA062 Zenit Obbl. 7,595 0,145 1,060 ●●●●

IA031 Zenit S&P 100 Index 4,448 0,999 7,530 ●

(segue da pagina 13)

Elaborazioni grafiche e numeriche

IA000 (2nd Units)
IA771 Azionari America Latina
IA255 Azionari Area Euro
IA023 Azionari Asia Emergente
IA061 Azionari Asia Orie&PacescGiap
IA191 Azionari Asia Orien & Pacifico
IA071 Azionari Australasia
IA782 Azionari Australia
IA831 Azionari Austria
IA871 Azionari Belgio
IA881 Azionari Brasile
IA931 Azionari Canada
IA951 Azionari Cina
IA343 Azionari Cina & Hong Kong
IA292 Azionari Corea
IA971 Azionari Danimarca
IA041 Azionari Europa
IA002 Azionari Europa (Nord)
IA781 Azionari Europa Emergente
IA102 Azionari Europa es Regno Unito
IA112 Azionari Finlandia
IA411 Azionari Francia
IA431 Azionari Germania
IA051 Azionari Giappone
IA021 Azionari Globali
IA815 Azionari Globali es Area Euro
IA684 Azionari Grecia
IA711 Azionari Hong Kong
IA202 Azionari India
IA212 Azionari Indonesia
IA242 Azionari Irlanda
IA272 Azionari Italia
IA332 Azionari Malesia
IA273 Azionari Medio Oriente
IA031 Azionari Nord America
IA694 Azionari Norvegia
IA162 Azionari Paesi Bassi
IA331 Azionari Paesi Emergenti
IA801 Azionari Paesi SudEst Asiatico
IA182 Azionari Penisola Iberica
IA633 Azionari Portogallo
IA011 Azionari Regno Unito
IA921 Azionari Russia e CSI
IA492 Azionari Singapore
IA522 Azionari Spagna
IA552 Azionari Svezia
IA421 Azionari Svizzera

IA622 Azionari Tailandia
IA612 Azionari Taiwan
IA312 Bilanciati AmericaLatina Fless
IA251 Bilanciati Area Euro Dinamici
IA291 Bilanciati Area Euro Flessib
IA201 Bilanciati Area Euro Moderati
IA311 Bilanciati Area Euro Neutri
IA493 Bilanciati AsiaOr&PacesGiapFle
IA371 Bilanciati Europa Dinamici
IA706 Bilanciati Europa Flessibili
IA361 Bilanciati Europa Moderati
IA401 Bilanciati Europa Neutri
IA308 Bilanciati Giappone Flessibili
IA819 Bilanciati Glb Eme Mark Neutri
IA563 Bilanciati Globali Dinamici
IA121 Bilanciati Globali Flessibili
IA583 Bilanciati Globali Moderati
IA573 Bilanciati Globali Neutri
IA523 Bilanciati Italia Flessibili
IA579 Bilanciati Italia Moderati
IA599 Bilanciati Italia Neutri
IA339 Bilanciati Nord America Dinam
IA513 Bilanciati Nord America Fless
IA428 Bilanciati ScadenzaDefinita Gl
IA419 Bilanciati Svizzera Moderati
IA499 Bilanciati Turchia Neutri
IA786 Capitale Protetto Area Euro
IA405 Capitale Protetto Europa
IA844 Capitale Protetto Giappone
IA864 Capitale Protetto Globali
IA834 Capitale Protetto USA
IA516 Convertibili Area Euro
IA752 Convertibili Asia Or&PaesclGiap
IA435 Convertibili Europa
IA232 Convertibili Globali
IA301 Derivati General
IA793 Hedge Fondi Di Fondi
IA271 Monetari CHF
IA012 Monetari DKK
IA567 Monetari EUR Aumento
IA245 Monetari Euro
IA727 Monetari Europa
IA707 Monetari GBP
IA261 Monetari GBP Aumento
IA141 Monetari Globali Aumento
IA072 Monetari Globali Valuta Forte
IA402 Monetari NOK

IA564 Monetari Paesi Emergen Globali
IA572 Monetari SEK
IA241 Monetari USD
IA577 Monetari USD Aumento
IA999 Non Classificati
IA302 Obbligazioni America Latina
IA403 Obbligazioni Asia Or&PacescGia
IA762 Obbligazioni Asia Orient&Pacif
IA521 Obbligazioni AUD
IA581 Breve Termine
IA571 Obbligazioni BT CAD
IA651 Obbligazioni BT CHF
IA225 Obbligazioni BT Euro
IA822 Obbligazioni BT Europa
IA641 Obbligazioni BT GBP
IA691 Obbligazioni BT Globali
IA042 Obbligazioni BT PaesiEmergenti
IA621 Obbligazioni BT USD
IA511 Obbligazioni CAD
IA341 Obbligazioni CHF
IA981 Obbligazioni DKK
IA185 Obbligazioni Euro
IA258 Obbligazioni Euro High Yield
IA747 Obbligazioni Euro-Inflazione
IA767 Obbligazioni Euro-Governativi
IA852 Obbligazioni Europa
IA293 Obbligazioni Europa Emergente
IA223 Obbligazioni Europa High Yield
IA837 Obbligazioni Europa-Inflazione
IA857 Obbligazioni Europa-Governativi
IA847 Obbligazioni Europa-Societarie
IA757 Obbligazioni Euro-Societarie
IA081 Obbligazioni GBP
IA407 Obbligazioni GBP-Inflazione
IA397 Obbligazioni GBP-Governativi
IA417 Obbligazioni GBP-Societarie
IA091 Obbligazioni Globali (Altri)
IA467 Obbligazioni Globali Denom CHF
IA062 Obbligazioni Globali Denom EUR
IA143 Obbligazioni Globali Denom GBP
IA286 Obbligazioni Globali Denom USD
IA164 Obbligazioni Globali Denom YEN
IA053 Obbl Globali High Yield
IA926 Obbl Globali Valuta Coperta
IA867 Obbl Globali-Inflazione
IA887 Obbl Globali-Governativi
IA877 Obbl Globali-Societarie
IA604 Obbligazioni NOK

IA253 Obbligazioni Nord America
IA351 Obbligazioni Paesi Emergenti
IA472 Obbligazioni Scandinavia
IA562 Obbligazioni SEK
IA447 Obbligazioni SKK
IA101 Obbligazioni USD
IA224 Obbligazioni USD High Yield
IA104 Obbligazioni USD Ipoteca
IA807 Obbligazioni USD-Inflazione
IA827 Obbligazioni USD-Governativi
IA817 Obbligazioni USD-Societarie
IA221 Obbligazioni YEN
IA455 Settore - Beni ConsumoeServizi
IA922 Settore - Biotecnologia
IA004 Settore - Ecologia Globale
IA465 Settore - Energia
IA558 Settore - Etici/ISR Europa
IA533 Settore - Etici/ISR Internazi
IA932 Settore - Finanza
IA765 Settore - Immobiliare America
IA755 Settore - Immobil AsiaPacexJap
IA775 Settore - Immobiliare Europa
IA418 Settore - Industria
IA161 Settore - Mat. Prime&Ris.Nat.
IA474 Settore - Materiali
IA745 Settore - Oro/Metalli Preziosi
IA171 Settore - Proprietà Imm Globale
IA802 Settore - Pubblica Utilità
IA983 Settore - Sanita'
IA897 Settore - Stili di Vita/Obbiet
IA643 Settore - TMT Asia Orientale
IA475 Settore - TMT Europa
IA993 Settore - TMT Globale
IA054 Settore - TMT Nord America
IA600 Settore - Trasporto
IA305 Small Cap Area Euro
IA963 Small Cap AsiaOr&PacesGiap
IA953 Small Cap Europa
IA943 Small Cap Europa escRegnoUnito
IA673 Small Cap Germania
IA014 Small Cap Giappone
IA973 Small Cap Globali
IA240 Small Cap Italia
IA034 Small Cap Nord America
IA074 Small Cap Regno Unito
IA733 Small Cap Svizzera
IA682 Warrants Europa
IA692 Warrants Globali

In collaborazione conLunedì 8 gennaio 2007

Definizioni Categorie S&P

www.fondi-sp.it

COME LEGGERE IL LISTINO DEI FONDI

QUOTA: valore di acquisto/vendita di una quota del fondo (calcolato
dividendo il patrimonio netto del fondo per il numero delle
quote).

VAR. % G. PREC.: variazione percentuale del valore del fondo rispetto al
giorno precedente.

VOLATILITA’ %: è la caratteristica tipica dei prezzi degli strumenti finanziari
di oscillare continuamente intorno ad una media di periodo. Più
grandi le oscillazioni, più alta la volatilità. Tale caratteristica,
manifestazione più concreta del rischio per uno strumento
finanziario, viene generalmente misurata con un indice della
statistica descrittiva, la deviazione standard, che infatti si calcola
come la media degli scostamenti dei prezzi dalla loro media di
periodo. Maggiore è il valore di volatilità, più alta è la rischiosità
dell'investimento. La volatilità calcolata come deviazione stan-
dard assomma in sé tutte le fonti di rischio dell'investimento
(rischio di cambio, di interesse, di emittente, di liquidità, Paese,
etc.). La volatilità riferita ai fondi riportati in queste pagine è
calcolata come deviazione standard mensile annualizzata relativa
all'ultimo anno (calcolo della volatilità a cura dell'Ufficio Studi di
Bluerating.com).

S&P STAR: esprime il ranking attribuito da Standard & Poor’s. Basato
esclusivamente su dati quantitativi e formule matematiche, misura
il livello e la stabilità dell’outperformance rispetto al settore di
riferimento. Inizialmente Standard & Poor’s calcola la performance
sia del fondo sia dell’indice di settore per ciascuno dei 36 mesi
precedenti. Sottraendo da ogni performance mensile del fondo la
performance del relativo indice di settore, si ottiene il rendimento
mensile relativo di ciascuno di questi mesi. Più elevata è la media,
migliore è la performance; più volatili sono i rendimenti mensili
relativi, meno consistente nel tempo è la performance. Dividendo
la performance media relativa del fondo per la volatilità della sua
performance relativa si ottiene un rapporto che misura la capacità
di un fondo di ottenere una performance superiore alla media
della categoria di riferimento e di conseguire questa outperforman-
ce stabilmente nel tempo. Quanto più elevato è tale rapporto,
tanto maggiore è stata la capacità del fondo di ottenere una
performance stabilmente superiore alla media, e maggiore sarà
pertanto il numero di stelle attribuite al fondo:

POSIZ. FONDO NELLA CATEG. ALLOC. S&P FUND STARS
primo 10% ●●●●●
11 - 30% ●●●●
31 - 50% ●●●

successivo 25% ●●
ultimo 25% ●

L’allocazione viene ricalcolata alla fine di ogni mese sulla base della
performance.
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Cambia il vertice
Lvmh: esce Lanciaux
arriva Gaemperlé

Coccinelle indossa
le giacche in pelle

Ralph Lauren gioca
la carta private label

BlumarinepuntasuTarabinijr
e lancia un Cruise in America
Nei piani del nuovo amministratore delegato c’è l’ampliamento delle linee moda, sia
attraverso due nuove licenze (scarpe e jeans) sia con l’inserimento delle pre-collezioni

Il consigliere di Arnault fonda una casa
di consulenza. Avanza anche Roussel

L’ingresso nell’abbigliamento è il risultato
del contratto di licenza con Enrico Mandelli

Prontoal viaunnuovogruppoche svilupperà
marchi di lifestyle con partner selezionati

CRISTIANA PROVERA FIORINA CAPOZZI

Per contattare Stili&Mode
stiliemode@finanzaemercati.it

Crescita dei ricavi (almeno del
5%), restyling dei monomarca e
grande attenzione per le licenze.
In questi tre punti si possono
riassumere gli obiettivi di Gian-
guido Tarabini, nuovo ammini-
stratore delegato di Blufin (il
gruppo comprende le griffe Blu-
marine, Blugirl e Anna Molina-
ri) dopo la scomparsa del padre
Giampaolo lo scorso maggio.
«Quest’anno nonostante gli stra-
volgimenti interni - spiega a
F&M Tarabini, classe 1969 - sia-
mo riusciti a superare per la pri-
ma volta nella storia la soglia dei
100 milioni di fatturato, chiuden-
do il 2006 a 101,8 milioni di euro
in crescita del 4,8% rispetto al-
l’anno precedente». E positivi so-
no anche gli utili: i profitti netti
sono cresciuti del 21% arrivando
a 2,3 milioni, mentre la posizione
finanziaria netta al 31 dicembre
risultava positiva per 14 milioni.
«Mio padre ci ha lasciato
un’azienda in grande salute e
con enormi potenzialità ancora
da sviluppare - continua Tarabini
- Insieme a mia madre e mia so-
rella alla guida del settore creati-
vo, farò di tutto per andare lonta-
no senza bisogno di soci esterni.
La società deve rimanere familia-
re». Tra le prime mosse di Gian-
guido, che è anche alla guida del-
l’hotel Touring di Carpi (anch’es-
so di proprietà della famiglia), ci
sarà a breve l’allargamento delle
linee moda con l’aggiunta di due
nuove licenze, una nel settore
calzature e l’altra nel comparto
jeans. «E siamo in trattattive per
il lancio di un nuovo profumo (do-
po la chiusura burrascosa dei
rapporti con Schiapparelli, ndr)».
Così il numero di licenze salirà a
12, per un totale di 50 milioni di
euro di fatturato. Altro tassello
importante della nuova gestione

sarà l’ampliamento della catena
di monomarca (arrivati a 67),
che partirà con il restyling della
boutique milanese di via della
Spiga, il cui concept sarà esporta-
to anche all’estero: «Subito dopo
le sfilate milanesi di febbraio ho
in programma un viaggo a Mo-
sca, dove stiamo collezionando
molte richieste: l’intenzione è
aprire qui un punto vendita Blu-
marine e poi unoBlugirl». Poi, sa-
rà la volta di Miami, negli Stati
Uniti, altro mercato che stanno
vagliando con attenzione: «pro-
prioper gli americani siamo pron-
ti ad aggiungere alle nostre colle-
zioni stagionali la linea Cruise. E
per realizzare un sognodi mio pa-
dre, presto porteremo Anna Moli-
nari a sfilare a Parigi».

Grandi cambiamenti ai vertici di
Lvmh. Madame Concetta Lan-
ciaux, vice presidente del grup-
po esce di scena per dar vita a
una propria società di consulen-
za strategica. Raggiunti i limiti
d’età, il manager ha deciso di
rimboccarsi le maniche per crea-
re un’azienda che avrà come pri-
mo e principale cliente lo stesso
gruppo di Bernard Arnault. Ma-
dame Lanciaux, consigliere del
presidente e direttore delle si-
nergie, ha lasciato così dopo
vent’anni l’incarico in seno al gi-
gante del lusso. «Ringrazio ma-
dame Lanciaux per il lavoro di
eccellente qualità svolto in que-
sti anni. Il mio augurio è di un

grande successo per questa nuo-
va attività», ha detto Arnault.
Contemporaneamente, Lvmh ha
annunciato la nomina di Chan-
tal Gaemperlé a direttore delle
risorse umane. La manager
44enne è stata reclutata nelle fi-
le del gruppo Nestlé dove era a
capo della divisione corporate
management development. Ga-
emperlé, che vanta una lunga
esperienza in grandi imprese co-
me Philip Morris e Merrill Lyn-
ch, entrerà operativamente a far
parte del gruppo a marzo, en-
trando direttamente nel comita-
to esecutivo di Lvmh. «Con lei ar-
riveranno talento, energia ed
esperienza», ha commentato Ar-
nault. Ma le novità nella maison
parigina non dovrebbero fermar-
si qui. Pierre-Yves Roussel do-
vrebbe diventare presto presi-
dente e direttore esecutivo della
divisione fashion di Lvmh. Una
nuova posizione che attribuireb-
be a Roussel la responsabilità
per lo sviluppo di marchi celebri
come Celine, Givenchy, Kenzo,
Marc Jacobs, Loewe, Pucci e
Berluti. Finora il manager ha
avuto l’incarico di vicepresiden-
te, ma ha sempre svolto un ruo-
lo operativo per lo sviluppo dei
diversi brand del lusso a diretto
contatto con i team creativi. Il
nuovo incarico sarebbe il giusto
riconoscimento per il lavoro
svolto. Soprattutto dopo che lo
scorso anno sono stati nominati
i nuovi ceo di Loewe, Marc Ja-
cobs, Kenzo e Celine. Ma c’è an-
che chi sostiene che il rafforza-
mento di Roussell anticiperebbe
l’uscita di scena del presidente
di Louis Vuitton e responsabile
di tutto il comparto fashion di
Lvmh, Yves Carcelle.

Polo Ralph Lauren ha creato
Global brand concepts, una divi-
sione dedicata esclusivamente
alle private label. Il nuovo grup-
po si occuperà dello sviluppo di
marchi di lifestyle destinati a de-
partment e specialty store. Le
collezioni spazieranno tra diver-
se merceologie: si va dall’abbi-
gliamento uomo, donna e bambi-
no, agli accessori, per arrivare
anche all’arredamento per la ca-
sa. I nuovi prodotti non saranno
contraddistinti dal marchio Po-
lo. Per quasi 40 anni, la società
ha sviluppato con successo mar-
che multiple sotto il nome di
Ralph Lauren. Ora grazie a que-
sto progetto, l’azienda america-

na fornirà la sua esperienza in
termini di design e know-how
per entrare in questo nuovo e
complicato mercato. E non sarà
sola: lo farà con partner selezio-
nati che la sosterranno nello svi-
luppo della nuova iniziativa. «Il
concetto di questa nuovo pro-
getto è abbastanza semplice -
spiega lo stesso Ralph Lauren
- Dopo avere costruito ed eleva-
to la nostra marca di lusso, ora
faremo lo stesso per nuovi tipi
di brand, grazie a partnership
nel design, marketing, merchan-
dising e pubblicità. Creeremo
tutto ciò che serve per negozi
che cercano nuove marche spe-
cializzate».  S.P.

Dopo le borse, Coccinelle si
prepara a entrare nell’universo
dell’abbigliamento in pelle e
tessuto. L’ingresso avverrà
con la collezione autunno-in-
verno 2007-2008, grazie a un
contratto di licenza stipulato
con Enrico Mandelli, azienda
controllata da Antichi Pellet-
tieri, di cui la stessa Coccinel-
le fa parte. Antichi Pellettieri è
la holding cui fanno capo le re-
altà attive nella produzione di
pelletteria e calzature sotto la
tutela del gruppo Mariella Bu-
rani. Oltre a Coccinelle ed Enri-
co Mandelli, la capogruppo riu-
nisce infatti altri brand tra cui
Francesco Biasia, Baldinini,

Sebastian, The Saddler, Brac-
cialini e Ter et Bantine. L’ac-
cordo firmato ieri tra Coccinel-
le e Enrico Mandelli prevede la
distribuzione dei capi in pelle e
tessuto nelle boutique Cocci-
nelle delle principali città ita-
liane e nelle più importanti ca-
pitali internazionali del
fashion business, come Parigi,
Londra e Tokyo. Coccinelle è
stata rilevata dalla famiglia Bu-
rani nel febbraio 2006 e rappre-
senta uno dei principali player
italiani nel settore delle borse
e accessori nel segmento del
lusso accessibile attraverso il
proprio brand Coccinelle e in li-
cenza quello Miss Sixty.  S.P.

Gianguido
Tarabini
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Altri 100 milioni nelle tasche di Sky «Time» corteggia
lettoridelweekend
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Un centinaio di milioni è migrato
nelle tasche di Sky Italia. Questo
il verdetto dell’Auditel, che ha co-
municato gli ultimi dati d’ascolto
tv. Fatti due conti, la voce «altre
emittenti satellitari», che si riferi-
sce sostanzialmente alla piatta-
forma del magnate Rupert Mur-
doch, il mese scorso ha registra-
touno sharemediodell’8,1%con-
tro il 6,1% del dicembre 2005. In
un anno ha dunque guadagnato
un paio di punti percentuali che,
in termini di raccolta, gli esperti
valutano sui cento milioni. Au-
dience scippata ai «duopolisti»
Rai e Mediaset che, nello stesso
periodo, calano rispettivamente
dal 45 al 44,1 e dal 39,1 al 38,2
percento. «Ècomunqueverosimi-
le che il satellite sia ancora sotto-
stimato del 20% circa», spiega
WalterLaTona, presidente diSi-
tcom, gruppo che produce alcuni
canali (Marcopolo, Nuvolari e Leo-
nardo) contenuti nell’offerta Sky.
Agiorni è inoltre atteso il pronun-
ciamento della Corte d’appello di
Milano circa il divieto, sancito dal
Tribunale su istanza della stessa
Sitcom nel 2005, di comunicare i
dati d’ascolto delle singole emit-
tenti satellitari. Dati che, allo sta-

to attuale delle cose, Auditel può
comunicare solo in forma aggre-
gata. «In questi due anni il merca-
toè cambiato molto», continua La
Tona. E ora è la stessa Sky, or-
mai diventata il terzo polo tv con
oltre 4 milioni di abbonati e un ri-
cavomediomensiledi circa40eu-
ro per abbonato, che il mese scor-
sohachiestoal giudicedi sblocca-
re i dati. Del resto, qualcosa si è
cominciato a muovere anche dal-
leparti dell’Auditel. «Entro la fine
del2007 sarannoaregimemodifi-
che tecniche emetodologiche nel-
la raccolta dei dati che consenti-
ranno una migliore rilevazione
del satellite», spiega il direttore
generale Walter Pancini. Rece-
pendo così l’atto di indirizzo ema-
nato dall’Agcom a maggio. Inol-
tre, sul più caldo fronte della go-
vernance, il 15 dicembre l’assem-
blea di Auditel ha modificato il
proprio statuto, portando da 18 a
24 il numero dei consiglieri.
L’idea è quella di annacquare lo
strapotere di Rai e Mediaset, cui
fa capo la maggioranza assoluta
nel board. Sono stati invitati in
cda rappresentanti di Sky e del-
l’Agcom.Ogni nuovo ingressodo-
vrà però essere discusso dal con-
siglio. Inutile dire che l’accoppia-
ta Mediaset-Rai darà battaglia.

Isola dei famosi e Grande fratello in fermento. Dopo mesi di indiscrezio-
ni, la casa di produzione del primo format, Magnolia, ha raggiunto un
accordocon il gruppo DeAgostini che dovrebbe riguardare il passaggio
della quota di maggioranza alla DeA Communications, la controllata
di Novara per i media che con Planeta controlla il 43% dell’emittente
spagnola Antena 3. Grande attesa per i dettagli dell’intesa che saran-
no resi noti domani. Novità anche per la casa madre del Grande Fratel-
lo, Endemol (+1,33% ieri ad Amsterdam) il cui futuro assetto aziona-
rio è da tempo oggetto di indiscrezioni. E ieri il co-fondatore ed ex azio-
nista del gruppo olandese, John de Mol, ha reso noto di averne acqui-
stato il 5% tramite il veicolo Cyrte Investments. Il mercato è pronto a
scommettere che l’operazionesia il primo passo verso il riacquistodel-
la società ceduta a Telefonica nel 2000.

DeAgostini approda all’Isola dei famosi

Per contattare Media
media@finanzaemercati.it

ALESSANDRO DE MICHELE

Una postazione Sky Italia in Fiera

CECILE DAURAT

IL TEMPO

Al Nord generalmente nuvolo-
so. Un po’ di sole tra Trentino e Dolomiti,
parziali schiarite su Romagna salvo nebbie
in pianura. Al Centro e sulla Sardegna nu-
bi basse o nebbie mattutine su litorali adria-
tici. Più soleggiate altrove salvo residui ad-
densamenti su Toscana e Umbria. Al Sud e
sulla Sicilia condizioni soleggiate su zone
peninsulari a parte qualche nebbia su pianu-
re pugliesi. Temperature: stazionarie.
Venti: deboli. Mari: poco mossi.

Claudio Pella è il nuovo chief
executiveofficerdiGroupMIta-
lia, controllata di Wpp. Si con-
clude così il rinnovo dei vertici
delle società italiane del colos-
so dei media. Lo scorso marzo
Stefano Sala è diventato ad di
Mediaedge: cia. Mentre Giulio
Malegorièstatopostoallagui-
da di MindShare Italia.

TEMPERATURE NEL MONDO (massime - minime)

Algeri 19 4 Sereno
Amsterdam 12 8 Piovaschi
Atene 16 8 Parz. Nuvoloso
Atlanta 10 1 Sereno
Baghdad 11 2 Sereno
Barcellona 15 7 Sereno
Berlino 12 6 Piovaschi
Brisbane 28 20 Sereno
Bruxelles 13 9 Piovaschi
Bucarest 7 -1 Sereno
Budapest 10 4 Piovaschi
Buenos Aires 29 21 Parz. Nuvoloso
Casablanca 19 8 Sereno
Chicago 2 -2 Parz. Nuvoloso
Copenaghen 9 6 Sereno
Dubai 23 16 Sereno
Dublino 9 7 Piovaschi
Francoforte 12 7 Piovaschi
Ginevra 8 5 Sereno
Helsinki 4 2 Piovaschi
Istanbul 13 6 Sereno
Johannesburg 24 14 Piovaschi
Kiev 4 1 Sereno
Kuala Lumpur 33 24 Sereno

La Mecca 32 18 Sereno
La Paz 16 9 Sereno
Lagos 40 18 Sereno
Lima 26 20 Parz. Nuvoloso
Lisbona 15 8 Parz. Nuvoloso
Londra 13 9 Piovaschi
Los Angeles 23 9 Sereno
Madrid 11 1 Sereno
Manila 29 23 Sereno
Marsiglia 15 7 Parz. Nuvoloso
Melbourne 26 11 Piovaschi
Miami 22 17 Piovaschi
Milano 11 6 Parz. Nuvoloso
Monaco 12 7 Sereno
Montecarlo 15 13 Sereno
Montevideo 28 18 Sereno
Montreal 1 -2 Neve
Mosca 2 -2 Nevischio
Nairobi 28 14 Sereno
Nassau 25 23 Piovaschi
New York 7 1 Parz. Nuvoloso
Nicosia 16 5 Sereno
Oslo 5 -1 Nevischio
Palermo 16 12 Parz. Nuvoloso

Parigi 13 9 Piovaschi
Pechino 2 -8 Sereno
Perth 26 16 Sereno
Praga 10 3 Piovaschi
Riad 14 7 Parz. Nuvoloso
Rio de Janeiro 29 21 Sereno
Roma 16 8 Sereno
S. Pietroburgo 4 1 Nevischio
San Francisco 15 6 Parz. Nuvoloso
Santiago 19 5 Piovaschi
Shanghai 7 -1 Sereno
Singapore 30 24 Piovaschi
Sofia 8 -2 Sereno
Stoccolma 8 4 Sereno
Sydney 26 13 Sereno
Tokyo 7 -1 Parz. Nuvoloso
Toronto 1 -1 Parz. Nuvoloso
Tripoli 18 7 Parz. Nuvoloso
Tunisi 18 8 Parz. Nuvoloso
Vancouver 7 3 Piovaschi
Varsavia 8 3 Sereno
Vienna 7 1 Piovaschi
Washington 7 1 Parz. Nuvoloso
Wellington 21 14 Piovaschi
Zurigo 8 3 Sereno

Al Nord passaggi nuvolosi lungo le
Alpi con maggiori addensamenti sui settori
di confine, associati a deboli nevicate. Sulle
pianure cieli grigi e localmente nebbioso. Al
Centro e sulla Sardegna abbastanza so-
leggiato ma cieli grigi su regioni tirreniche,
con ultime deboli pioviggini. Al Sud e sulla
Sicilia variabilità a tratti instabile tra l’isola
e la Calabria. Altrove spazi più soleggiati
con nubi irregolari. Temperature: stazio-
narie. Venti: deboli. Mari: poco mossi.

Nel 2006 il satellite ha guadagnato due punti di share. A giorni il tribunale potrebbe
sbloccare i dati disaggregati. Mentre Auditel porta da 18 a 24 i membri del consiglio

Time corteggia i lettori della do-
menica. Dalla scorsa settimana il
magazine statunitense del colos-
so Time Warner esce il venerdì,
infrangendo una tradizione tren-
tennale che lo vedeva nelle edico-
le il lunedì. Un modo per accatti-
varsi i lettori del fine settimana.
Dato che, nei giorni feriali, la fon-
te privilegiata di informazione
sembra essere diventata Inter-
net, tenuto costantemente
sott’occhio grazie ai computer in
ufficio. Il cambio di giorno è per
questosolo una parte del pianodi

rilancio del settimanale, che pas-
sasoprattuttoper il potenziamen-
to della versione online. «Grazie a
un maggior numero di articoli e a
un più razionale utilizzo delle fo-
tografie, intendiamo offrire agli
inserzionisti più possibilità di in-
vestimento», ha dichiarato John
Cantarella, managing director di
Time.com. Del resto, secondo gli
ultimi dati Nielsen Media, negli
States la pubblicità sul web cre-
sce a un ritmo del 49%, contro il
4,4% dei magazine nazionali.Mo-
tivo per cui Time Warner ha deci-
so di sfrondare il suo parco testa-
te, per concentrarsi sui periodici
maggiori come People, Time e
Sports Illustrated. Nei giorni scor-
si è toccato a Progressive Farmer,
acquistato dalla Dtn. Nel primo
trimestre sarà la volta di altri 18
titoli «minori», tra cui Parenting e
Field& Stream.Nel frattempo, do-
po una cura di lacrime e sangue
che ha portato al taglio di 450 po-
sti di lavoro dopo aver visto il fat-
turato 2005 crollare dell’8,1%, il
gruppo ha chiuso i primi undici
mesidel2006conuncrescita del-
la raccolta del 4 per cento.

OGGI

DOMANI

Pella prende il timone
di GroupM Italia (Wpp)
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ra i lussuosi hotel Hilton e Vene-
tian di Las Vegas si «incontra-
no» e si mostrano per la prima
volta insieme le tre console per
videogiochi: la Wii della Ninten-
do, la PS3 della Sony e Xbox
360 targata Microsoft. Nel de-
serto del Nevada è stata inaugu-
rata ieri la quarantesima edizio-
ne del Consumer Electronics
Show (Ces), la rassegna di elet-

tronica più importante al mondo. Fino all’11 gennaio sa-
ranno presenti 63 delegazioni internazionali da 28 Pae-
si. Gli espositori accreditati sono oltre 2.700, in rappre-
sentanza di 130 nazioni, per un totale di oltre 140mila
visitatori previsti.

Dopo tanto parlare si passa dunque ai fatti. E ai dati
delle vendite, a cui si affidano le tre società per genera-
re profitti nei prossimi anni. Un settore, quello delle con-
sole, che non conosce crisi: le vendite sono aumentate
del 23% a 16 miliardi di dollari nell’ultimo anno. Occhi
puntati sul settore games, con Microsoft che ha annun-
ciato ieri di aver venduto nell’ultimo anno 10,4 milioni
di console, superando l’obiettivo di 10 milioni. Il suo

massimo concorrente, parola di Bill Gates, è la Sony
che ha rimandato il debutto europeo della nuova PS3 a
marzo. Negli Usa ha abbattuto quota un milione di pezzi
venduti (446mila in Giappone) e punta di piazzarne en-
tro marzo sei milioni in tutto il mondo. Per l’ultima arri-
vata, la Wii di Nintendo, un avvio incredibile, tanto da
non riuscire a soddisfare la domanda. Ora viaggia intor-
no ai 2 milioni di pezzi venduti nel mondo.

Restando dalle parti di Redmond, ieri è stata presenta-
ta la partnership tra Ford e Microsoft per la realizzazio-
ne di un software a comando vocale chiamato «Sync». Il
sistema che sarà disponibile già sulla nuova Focus, per-
mette di interagire mentre si guida attivando i comandi
per la radio, l’iPod, Internet e la posta elettronica. E
sempre in casa Microsoft, Bill Gates ha lanciato ieri
Windows Home Server. Si tratta di un server domestico
che integra tutti i prodotti della società di Redmond,
mettendo insieme pc, la Internet Tv fino alla console
Xbox 360. Mentre nel nuovo lettore mp3 Zune potranno
essere scaricati videogames da giugno.

Nell’elettronica di consumo di strada ne è stata fatta
moltissima negli ultimi quarant’anni. Nella prima edizio-
ne del Ces, riservata solo a membri dei governi e dirigen-
ti delle società del giugno 1967, a New York si ritrovaro-

no in 17mila ad «ammirare» le prime tv a colori destina-
te al grande pubblico. In questi giorni nella Città del pec-
cato si sfidano a colpi di innovazione e design i mostri
sacri dell’elettronica mondiale. Una delle sfide tecnolo-
giche più attese è quella relativa all’alta definizione. I
due diversi formati, il Blu-Ray (proposto da Sony) e
Hd-Dvd (creato da Toshiba), si contendono la tv del futu-
ro. E un mercato da 24 miliardi di dollari dell’home vi-
deo. Ovviamente i due formati sono incompatibili tra lo-
ro, facendo disperare così gli appassionati, costretti ad
acquistarli entrambi. Questo era vero fino all’altro ieri.
Al Ces arrivano infatti novità, che scelgono di non sce-
gliere, e propongono un lettore, come quello della corea-
na LG, capace di leggere entrambi i formati. Mentre il
colosso Time Warner ha presentato il nuovo Total HD.
Il nuovo disco, grande come un dvd e con un doppio stra-
to, conterrà film che potranno essere riprodotti da en-
trambi i lettori.

E il futuro vedrà sempre più protagonista Internet, an-
che per quel che riguarda la tv. Samsung presenta infat-
ti il primo modello per la tv da Internet. Il nuovo
HP-TS064 ha un ricevitore wifi interno per la ricezione
di trasmissioni televisive direttamente da internet o da
un PC collegato in rete. Sempre dalla società sudcorea-

na arriva la tv mobile, con il cel-
lulare che diventa una tv portati-
le, risolvendo tutti i problemi
con un nuovo dispositivo di rice-
zione. E sarà presto in commer-
cio il telefonino con display dou-
ble-side, in grado di trasmettere
due immagini differenti nei di-
versi lati, con uno spessore infe-
riore ai tre millimetri.

Ma ovviamente non ci sono so-
lo tv e telefonini tra le novità pre-
senti alla quarantesima edizio-
ne della fiera di Las Vegas. Spa-
zio anche alle novità della telefo-
nia cellulare. La finlandese No-
kia incalza l’americana Motoro-

la sui cellulari ultra piatti presentando il suo nuovo
N76, pronto per il primo trimestre. Il numero uno del
colosso dei cellulari finlandese, Olli-Pekka Kallasvuo
ha sottolineato ieri come le prospettive della telefonia
mobile passano e passeranno sempre più per sistemi in
grado di far convergere su un unico apparecchio chiama-
te voce, messaggi, internet e multimediale. «Gli apparec-
chi "mono-funzione" diventano sempre più marginali -
ha detto Kallasvuo - e quelli convergenti li stanno sop-
piantando». Secondo il gruppo nel 2006 ne sono stati
venduti circa 100 milioni, ma già nel 2008 le vendite
sono destinate a salire a quota 250 milioni.

E tra i beni in esposizione al Ces, settore dove la spin-
ta del consumismo è più evidente, c’è anche spazio per
iniziative a favore dei bambini dei Paesi poveri. Viene
infatti presentato l’ultima versione del One Laptop per
Child (Olpc), il computer che finirà sui banchi delle scuo-
le dei Paesi del Terzo Mondo. Il progetto è nato al Mit di
Boston, con la collaborazione di Nicholas Negroponte e
i big dell’elettronica e dei media: Amd, News Corp, Goo-
gle, Red Hat, eBay e l’industria taiwanese Chi Mei che
li produrrà. Ricordando Henry Ford: «C’è vero progres-
so solo quando i vantaggi di una nuova tecnologia diven-
tano per tutti».

La Borsa del Vietnam ha festeggiato in an-
ticipo l’ingresso del Paese nel Wto, che di-
venterà ufficiale da giovedì 11 gennaio.
L’indice principale della Borsa di Ho Chi
Minh City (ex Saigon), il Vn Index, ha chiu-
so la seduta di ieri con un record assoluto,
a 825,11 punti, sfruttando un rally che
prosegue da settimane e che ha fruttato
un rialzo del 57% in appena due mesi. L’in-
tero 2006 era già stato un anno formidabi-
le per l’indice – costituito da 106 titoli –
cresciuto del 168% e con una capitalizza-
zione totale che ha superato il muro dei
dieci miliardi di dollari. Ad accelerare gli
acquisti sulla Borsa asiatica è l’entusia-
smo per l’ingresso del Paese nel Wto, di
cui sarà il 150esimo membro. «Per i gran-
di fondi, il Vietnam ora è un mercato su
cui puntare» ha commentato Garry Evans,
analista presso la sede di Hong Kong di
Hsbc «e non c’è dubbio che il grande cata-
lizzatore dell’interesse sia l’ingresso nel
Wto». Proprio in vista di questo cambia-
mento, gli Usa avevano aggiornato in pri-
mavera gli accordi bilaterali esistenti con
Hanoi, promettendo di eliminare il tetto
sulle esportazioni tessili vietnamite in
cambio del varo di norme utili per favorire

gli investimenti esteri. Ma non è solo que-
sto a guidare il rally. Pochi giorni fa il go-
verno ha annunciato un piano parziale di
privatizzazione, che coinvolgerà quattro
banche interamente in mano pubblica:
Bank for Foreign Trade, Bank for Invest-
ment and Development, Industrial and
commercial bank e Housing Bank of the
Mekong Delta. L’esecutivo nel 2007 ven-
derà quote degli istituti pur mantenendo-
ne il controllo. Non è stato ancora deciso
se la cessione avverrà collocando le azioni
in Borsa o in altro modo ma è stato suffi-
ciente l’annuncio ad accendere l’attenzio-
ne dei grandi investitori sul listino vietna-
mita, dove attualmente l’unica banca quo-
tata è la Sacombank di Saigon.

L’aria di consolidamento nel settore dell’au-
to porta i semi del low cost. Nell’ultimo son-
daggio Kpmg, pubblicato in questi giorni in
occasione del salone di Detroit, i manager
del settore confermano la convinzione di un
inevitabile, progressivo consolidamento.
Colpisce come sulla concentrazione scom-
mettano soprattutto i manager asiatici:
l’86% di quelli intervistati da Kpmg si atten-
de nuove alleanze o fusioni, contro il 58%
americano e il 32% di quelli europei. Più
che una visione old economy, sembra una vi-
sionesemplicemente old. E piuttosto perico-
losa, se è vero, come sostiene Antonio Bi-
gatti, partner di Kpmg, che «solo alcuni mar-
chi storici riusciranno a non indebolirsi men-
tre si assisterà all’affermazione di nuovi
player mondiali». È il consolidamento, spie-
ga il report, che «può garantire interessanti
riduzioni di costo e in alcuni casi nuove op-
portunità di business». Una statistica che
gioca a favore della tesi delle aggregazioni
riguarda la sovracapacità produttiva. «Nei
prossimi anni - spiega Kpmg - potrebbe es-
serci un eccesso di capacità sul mercato in-
ternazionale compresa tra i 6 e gli 8 milioni
di veicoli». Secondo il 44% dei manager in-
tervistati, l’overcapacity dovrebbe aggirarsi

tra l’11 e il 20% della forza produttiva attua-
le. Ma circa un quarto dei dirigenti ritiene
che potrebbe superare anche il 20 per cen-
to. Un spettro, per l’industria dell’auto, che
arriva da passati errori di pianificazione. E
che oggi è più o meno interiorizzata nelle
strategie. Ciò che invece rischia di spariglia-
re le carte è un fantasma assai più recente:
secondo Kpmg «nei prossimi cinque anni sa-
ranno le auto ibride, e in particolar modo i
modelli low cost» a vincere la partita delle
quote di mercato. A scapito di Suv, minivan
e grandi pickup, ossia gli alfieri dei profitti
negli ultimi anni. Come risolvere il riequili-
brio dei prodotti/profitti, è un’equazione tut-
tora aperta. Non è escluso che la variabile
chiave sia il consolidamento verso Est.

I dirigenti delle imprese spagnole quotate
hanno fatto un’abbuffata di azioni nel 2006.
Nell’anno appena concluso, amministratori
delegati, presidenti e top manager delle im-
prese dell’Ibex 35 hanno comprato titoli
per un controvalore di 2,58 miliardi di euro.
Che si tratti di segnali di fiducia nella Borsa
spagnola, che l’anno scorso ha guadagnato
il 31,8%, o effetto di lotte di potere, si tratta
comunque di un impegno imponente. Chi
ha più investito per aumentare la propria
partecipazione è stato il presidente Metro-
vacesa: Joaquin Rivero ha comprato 17,6
milioni di azioni, frutto per lo più dell’Opa
lanciata sul 26% della società con Bautista
Soler, in contrasto con l’offerta dell’impren-
ditore Roman Sanahuja. Anche Florentino
Perez, presidente di Acs, ha reinvestito nei
titoli della propria azienda, comprandone
8,76 milioni per arrivare al 10,02% del capi-
tale. Stesso discorso per altri importanti
azionisti di Acs, Alberto Cortina e Alberto
Alcocer, che si sono rafforzati. «Los Alber-
tos» hanno acquistato altre 4,9 milioni di
azioni per arrivare al 12%, come anche la
famiglia March, che con 7,3 milioni di titoli
in più è arrivata a controllare il 20% del ca-
pitale. Per gli esperti, l’acquisto di azioni

da parte di insider è un segnale molto positi-
vo sulle prospettive della società. Un’inie-
zione di fiducia è in effetti arrivata dal rad-
doppio della partecipazione in Telefonica
da parte del suo presidente Cesar Alierta.
L’attivismo dei manager ha toccato anche
le banche: la famiglia Botin ha recuperato
la posizione di primo azionista nel Santan-
der. Ora il presidente Emilio Botin control-
la il 2,16 per cento. E lo stesso è accaduto
ai top manager del Bbva, Francisco Gonza-
lez e José Ignacio Gorigolzarri, che hanno
alzato la propria partecipazione. Come pure
Antonio Brufau di Repsol, Salvador Ale-
many in Abertis, Juan Béjar in Cintra), Rafa-
el Montes (Fcc) e Alejandro Echevarria (Te-
lecinco). Solo per fare qualche nome.

Il low cost fa fondere l’automobile
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La Borsa di Saigon accelera in attesa del Wto
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Shopping in Borsa per i top manager spagnoli

Il primo periodo dell’anno è quello dei buo-
ni propositi, in cui tutti promettono di to-
gliersi di dosso i panni vecchi per indossar-
ne di nuovi. In molti casi sono promesse
difficili da mantenere, soprattutto quando
le vecchie abitudini durano da anni. È il
caso dell’Asia, che a dieci anni di distanza
dalla crisi finanziaria del 1997, che causò
la svalutazione di numerose monete, po-

trebbe finalmente abban-
donare l’abitudine, peri-
colosa, di sostenere la
crescita mantenendo de-
boli le valute. Il 2 luglio
1997 il bath thailandese
si svalutò, in un solo gior-
no, del 25% contro il dol-
laro. Nei mesi successivi
la crisi si estese a Indone-
sia e Corea del Sud, ren-

dendo indispensabile l’intervento del-
l’Fmi. Da quel momento le banche centra-
li hanno iniziato ad ammassare riserve
per evitare il ripetersi di scivoloni simili.
Stando ai dati del 2006, le riserve moneta-

rie di Cina, Giappone e Corea del Sud, mes-
se insieme, ammontavano alla bellezza di
2mila miliardi di dollari Usa. Una monta-
gna di biglietti verdi che ha permesso di
sostenere la divisa americana e lasciare a
buon mercato le rispettive valute orienta-
li. Non è un caso, dunque, che il carburan-
te della crescita asiatica sia sempre stato
l’export. Eppure questo è avvenuto a sca-
pito di una concreta maturità delle econo-
mie del Far east, senza contare che si trat-
ta di una maniera discutibile di utilizzare
il denaro pubblico: parte di questo poteva
essere speso per migliorare le scuole, il
welfare, le infrastrutture invece che finire
nei forzieri delle banche centrali.

L’Asia è ancora dipendente da questo
meccanismo, mentre consentire alle mone-
te di rafforzarsi darebbe un segnale di fidu-
cia a livello internazionale. Significhereb-
be, cioè, che ormai l’economia è forte abba-
stanza da poter resistere a un rallenta-
mento, che prima o poi avverrà, del-

l’export. Divise più forti, inoltre, rendono
più appetibile l’arrivo dei capitali stranie-
ri, poiché si innesca una dinamica di rialzo
dei prezzi in Borsa e, allo stesso tempo, di
riduzione dei rendimenti sui bond. Il raffor-
zamento dei cambi, poi, fornirebbe mag-
gior potere d’acquisto alla crescente clas-
se media asiatica, che diventerebbe il mo-
tore di una robusta ripresa dei consumi in-
terni. È proprio l’incapacità di creare una
crescita interna organica a rendere l’eco-
nomia asiatica troppo esposta e dipenden-
te alle dinamiche esterne. Disgraziatamen-
te, nonostante i miglioramenti che si sono
verificati dalla fine degli anni Novanta, go-
verni e banche centrali sembrano ancora
incapaci di mettere in campo strategie a
lungo termine. E spendono ancora troppo
tempo a «giocare» con i tassi di interesse o
spostare le immense riserve denominate
in dollari. Tempo che potrebbe essere spe-
so per incoraggiare la domanda e soprat-
tutto l’imprenditoria, indispensabile in
un’area economica ancora molto dipen-
dente dal tradizionale manifatturiero.

JASON FOLKMANIS -

Il futuro è un videogioco

LUCA TESTONI

MARIA LAURA SISTI

NICOLA BRILLO

PUNTI DI VISTA

HO CHI MINH CITY SUGLI SCUDI
Vietnam Stock Exchange Index - Fonte: Bloomberg

TROPPA CAPACITA’ PRODUTTIVA
Distribuzione risposte alla domanda: «Quanta sovracapacità c’è?»

PER L’ASIA È IL MOMENTO DI LASCIAR CORRERE IL CAMBIO

Sono le consolles a dominare la fiera dell’hi
tech nel deserto del Nevada. Microsoft rivela
di aver superato il tetto dei 10 milioni di pezzi,
Nintendo e Sony replicano con numeri record
per Natale. E Samsung presenta la tv mobile

Nome Società Valore
J. RIVERO Metrovacesa 2.193
F. PEREZ Acs 366
E. BOTIN Santander 66,6
M.MANRIQUE SyV 32,3
CESAR ALIERTA Telefonica 16,6

Acquisti titoli nel 2006 in mln di euro-Fonte: El Pais
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Un visitatore prova
la nuova Playstation 3 al Ces



Giappone attento, arrivano
le maghe da un mld di euro
VANNI CARATTO

Dentro il territorio c’è un tesoro
E la coop insegna a sfruttarlo
ANDREA TEDESCHI

Il nuovoanno si è aperto, politicamente par-
lando, con un paio di notizie che non si sa
se definire brutte o belle. Prima notizia: nei
primi 200 giorni della sua già tribulata vita,
il Parlamento a maggioranza (strettissima)
di centro-sinistra ha approvato «solo» 24
leggi, contro le 57 che erano state approva-
te, cinque anni fa, nella fase di avvio della
maggioranza (stralarga) di centro-destra.
Domanda: è una buona o una cattiva noti-
zia? La notizia sarebbe certamente cattiva
se si partisse dall’idea che è indice di un
Parlamento fannullone, in cui centinaia di
legislatori, eletti e pagati proprio per fare
leggi, se nestanno invececon le mani in ma-
no bighellonando tra una chiacchiera e una
fiducia. Da un altro punto di vista, invece,
la stessa notiza può diventare addirittura
bellissima. Basta partire dal principio che
in Italia ci sono già troppe leggi, norme, re-
golamenti, decreti, circolari e prescrizioni;
per cui ogni indizio che il torrente in piena
dellenormeche ci opprimonosi va inariden-

do, è da acco-
gliereconpia-
cere. La veri-
tà, come in
tante altre co-
se, sta nel
mezzo. L’im-
portante infat-
ti non è che le
leggi siano
tante o po-
che, ma che
siano fattebe-
ne; che serva-
nocioèasem-
plificare la vi-

ta, non a complicarla sempre di più. La se-
conda notizia, che a prima vista non è facile
capire quanto buona o cattiva sia, riguarda
la pressione fiscale, che l’anno nuovo ha
ereditato dal vecchio nettamente cresciuta
di peso. Rispetto al primo caso, qui però è
più facile decidere che si tratta per niente
buona; anzi, cattivissima. E tuttavia sem-
pre discutibile. Ci sono infatti Paesi dove la
pressione fiscale è molto più alta che in Ita-
lia ma i cittadini non si lamentano, perchè
in cambio ricevono servizi pubblici efficien-
ti e soprattutto utili. Di nuovo, la verità sta
nel mezzo: non è importante che la pressio-
ne fiscale sia alta o bassa, quanto che i ser-
vizi pubblici che si ricevono come corrispet-
tivo delle tasse siano buoni. In altre parole,
la sanità costa, ma se è di buona qualità
non ci sarà cittadino che non sia disposto a
pagarla da sano e a utilizzarla da malato.
Lo stesso discorso vale per scuola, traspor-
ti e pubblicaamministrazione. Di tutte quel-
le situazioni, insomma, in cui il singolo e la
collettività misurano la qualità del loro sta-
re insieme come «sistema Paese». In altre
parole, è sempre laqualità a fare la differen-
za e non la quantità. Si tratti del numero
delle leggi o del peso delle tasse, la qualità
di un Parlamento, di un governo e in defini-
tva di un Paese sarà giudicata dalla qualità
dei suoi atti e non dalla quantità dei suoi
discorsi.Anchese la stagionedei buoni pro-
positi sembra sempre in fiore, è con questo
augurio di buoni frutti che vogliamo aprire
il nuovo anno di FM Imprese.

INIZIO ANNO
CON TANTI
BEI PROPOSITI

CORBEILLE

STEFANIA CRIVARO

Come il grande Clint Eastwood in fu-
ga da Alcatraz. Con l’ingresso di Ro-
mania e Bulgaria nell’Unione euro-
pea si sposta più a Est il confine per
le imprese italiane che guardano ai
mercati orientali come territori d’in-
vestimento. Specie le aziende del
nord est, che negli ultimi 10-15 anni
sono state protagoniste della deloca-
lizzazione, puntano oggi a Paesi co-
me la Moldavia e l’Ucraina: e già si
parla di «delocalizzazione della delo-
calizzazione». La produzione tende
così a decentrarsi ulteriormente at-
traverso società miste che partono
dalla Romania, fenomeno analoga-
mente già in corso in Cina. È un pro-
cesso naturale destinato a prosegui-
re anche a causa delle carenze del si-
stema Italia rispetto, ad esempio, al-
la condizione degli imprenditori tede-
schi che hanno avuto dalla loro parte
strutture pubbliche di supporto. Il
confronto non lascia spazio a troppi
ragionamenti: attualmente il costo
del lavoro nei due nuovi Stati mem-
bri è un decimo di quello italiano,
con un divario in progressivo e incon-
trastabile calo, mentre nella confi-
nante Moldavia il costo è pari a un
trentesimo o un quarantesimo. Se si
guardano oggi i due flussi di entrata
e uscita della bilancia rumena in ter-
mini di volume, si nota che il prodot-
to viene esportato dall’Italia verso la
Romania per la produzione e poi re-
importato come prodotto finito. I set-

tori più coinvolti sono proprio quelli
tradizionali del made in Italy, dal tes-
sile all’agro-alimentare. Adesso, con
l’ingresso nella Ue, la situazione po-
trebbe cambiare e passare per un
mercato terzo, dove sono meno care
le materie prime e i fattori produtti-
vi. Questi Paesi si trasformeranno
così nella porta d’accesso degli inte-
ressi cinesi in Europa. Rimane però
aperta la questione dell’effettiva e or-
ganica applicazione delle norme in-
trodotte per l’adesione.

Il Motorshow
vince la sfida
con Detroit

e Francoforte

Fuga dalla vecchia Europa
Imprese sempre più a Est

Arnaldo Caprai, 50 anni da
imprenditore. E progetta un
museo per la sua collezione
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Con l’ingresso nell’Unione europea di Romania e Bulgaria, sono destinate a decentrarsi ulteriormente le fasi
produttive del manifatturiero italiano. Le imprese si preparano a orientare gli investimenti nei nuovi territori alle
porte dell’area comunitaria, dove persistono le condizioni di vantaggio che hanno spinto alla delocalizzazione
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Bloom, Stella, Flora, Musa e Tecna
preparano l’assalto al gigante nippo-
nico. Le cinque fatine italiane, usci-
te dalle penne digitali dei disegnato-
ri della Rainbow del marchigiano
Iginio Straffi, a ottobre sbarcheran-
no sulla televisione giapponese sfi-
dando direttamente i colossi mon-
diali dell’animazione. Una storia
particolare quella di Straffi, formato-
si in Francia e tornato in Italia dieci
anni fa deciso a ridare vita a un cine-
ma d’animazione fermo agli anni
Sessanta e ai cortometraggi di Bru-
no Bozzetto. Anni di fatica, di porte
in faccia e di scarsi risultati, premia-
ti però alla fine con un successo

mondiale oltre
ogni aspettati-
va. Oggi le

Winx muo-
vono un gi-
ro d’affari

complessivo,
tra cartoni, ga-

dget e cine-
ma (entro
N a t a l e
2007 uscirà

un intero lun-
gometraggio a loro dedicato) di cir-
ca 1 miliardo di euro. Grazie anche
alla nuova società paritetica con la
Rai che ha avuto un ruolo fondamen-
tale nella conquista del Giappone.

OLTRE IL MUSEO

INTERVISTA

Meno leggi
e più tasse per
aprire il 2007
Ma la differenza
in un «sistema
Paese» è fatta
dalla qualità

IL SUCCESSO DELLE WINX

Gruppo Banco Desio
www.bancodesio.it

Gruppo Banco Desio
www.bancodesio.it

®

Il museo del futuro? È il territorio.
Con tutte le sue caratteristiche, dalla
storia alla geografia all’artigianato
all’enogastronomia. Secondo questa
filosofia opera il Consorzio Beni Cul-
turali Italia, che raggruppa 15 coope-
rative che si occupano di servizi cul-
turali. Una struttura il cui principale
obiettivo è andare oltre il concetto
classico della fornitura di servizi ai
visitatori dei musei, per mettere in
piedi una progettualità più ampia
che includa a 360 gradi tutte le risor-
se che un territorio può offrire. Da
una parte le coop socie si occupano
dunque dei servizi di base, mentre il
Consorzio, forte delle sue dimensio-

ni, allaccia rapporti con le istituzioni
locali e nazionali e crea partnership
di alto livello con il mondo imprendi-
toriale. È il caso del museo della cera-
mica di Faenza, dove il Consorzio è
stato fondamentale per realizzare le
pubblicazioni e il sito di e-commerce
della struttura. Per i responsabili di
Consorzio Beni Culturali Italia, que-
sto modello sarebbe da considerare
come linea guida per un rinnovamen-
to generale del sistema turistico ita-
liano, che continua a perdere posizio-
ni rispetto ai diretti concorrenti euro-
pei. Una maggiore qualità degli addet-
ti, soluzioni innovative e la forza di
aver fatto sistema per reagire alla pe-
renne scarsità di fondi per la cultura.
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Senza monopolio i prezzi non calano. Anzi

ITALIA PREZZI ALLA PRODUZIONE

TASSI DI CAMBIO CINA YUAN

FIDUCIA DELLE IMPRESE

CACAO

ITALIA PRODUZIONE INDUSTRIALE

MAIS

Dati in cent$/bushel  Fonte: Bloomberg e nostre elaborazioni

Saldi delle risposte - Dati destagionalizzati

Fonte: Eurostat

Indici della produzione industriale destagionalizzati (base ottobre 2005=100)

Indici dei prezzi alla produzione (base novembre 2005=100)

Diminuzione = rafforzamento dello Yuan  Fonte: Bloomberg e nostre elaborazioni

Dati in $/ton  Fonte: Bloomberg e nostre elaborazioni

Nostre elaborazioni su dati Istat PRODUZIONE e PREZZI ALLA PRODUZIONE

Nell’area dell’euro e in Italia
chiudono il 2006 in grande fidu-
cia solo le imprese manifattu-
riere. Per le aziende che opera-
no negli altri settori dell’econo-
mia il nuovo anno comincia
con prospettive meno positive,
se non addirittura in netto peg-
gioramento. Questa l’indicazio-
ne principale che emerge dai ri-
sultati dell’ultima inchiesta
congiunturale condotta dalla
Commissione europea presso
le imprese dell’area dell’euro
che operano nel comparto del-
la trasformazione industriale,
delle costruzioni, dei servizi e
del commercio. Il sondaggio
conferma l’ottimo stato di salu-
te di cui godono le imprese ma-
nifatturiere: l’indice di fiducia

relativo all’area dell’euro nel
suo insieme, pur in leggera
flessione rispetto a novembre,
chiude l’anno ai massimi stori-
ci dall’inizio dell’Unione Mone-
taria, consolidando in questo
modo una costante tendenza
positiva in atto da maggio
2005. Non altrettanto elevato
è il grado di fiducia in Italia,
dal momento che l’indice si
muove su valori ancora lontani
dai massimi storici raggiunti
nel 2000; a confronto con l’indi-
ce europeo, tuttavia, mostra a
dicembre un leggero recupero
rispetto al mese precedente,
mantenendosi così intorno ai
massimi degli ultimi sei anni.

Chiude l’anno sui massimi
storici dall’inizio dell’Unione
Monetaria anche l’indice di fi-
ducia europeo delle costruzio-

ni. Rispetto al comparto mani-
fatturiero, tuttavia, appaiono
manifesti alcuni indizi di affati-
camento del settore: toccato
infatti il massimo storico a set-
tembre, l’indice di fiducia è an-
dato calando in maniera signi-
ficativa nell’ultimo trimestre,
a causa soprattutto del contri-
buto negativo dei risultati del-
l’indagine condotta presso le
imprese italiane. Il sentiment
di queste ultime è peggiorato
sensibilmente a dicembre, toc-
cando uno dei livelli più bassi
dalla fine del ’99, ossia dagli
ultimi mesi di quel lungo perio-
do di crisi che il settore ha at-
traversato nel corso degli an-
ni 90. Di per sé questa circo-
stanza non sarebbe sufficien-
te a decretare lo stato di diffi-
coltà del settore in Italia, ma

la ripetitività con cui l’indice
di fiducia ha mostrato cedi-
menti nell’ultimo anno e mez-
zo consente senz’altro di con-
cludere che quello delle co-
struzioni è il comparto più fra-
gile dell’economia italiana in
questo momento. Una differen-
za analoga caratterizza la si-
tuazione anche negli altri due
settori coperti dall’inchiesta.
La fiducia delle imprese italia-
ne registra infatti a dicembre
un notevole peggioramento
sia nel comparto dei servizi
che in quello commerciale, in
evidente contrasto con i corri-
spondenti indici europei, i qua-
li flettono leggermente (a cau-
sa soprattutto del forte contri-
buto negativo dei risultati dei
sondaggi condotti in Italia),
oppure mostrano addirittura
segnali di recupero (nei servi-
zi). È interessante rilevare co-
me in entrambi i comparti l’in-
dice italiano di fiducia abbia
subìto un tracollo proprio nel
finale d’anno, dopo aver tocca-
to i massimi storici tra otto-
bre e novembre, segno eviden-
te di un repentino cambio di
percezione dello scenario eco-
nomico da parte delle imprese
domestiche. L’entità del calo,
tuttavia, non lascia spazio a
facili illusioni: non si tratta di
una temporanea fase di malu-
more, ma del ritorno alla real-
tà, dopo le magie riservate da
un imprevedibilmente sor-
prendente 2006.

Sale la fiducia nell’area euro
ma solo per il manifatturiero

TENDENZA SERVIZI PUBBLICA UTILITÀ

Continuano a volare i prezzi dei
servizi di pubblica utilità, segno
inequivocabile del completo falli-
mento della politica di liberalizza-
zione del settore. Non solo non si
è sviluppata l’auspicata concor-
renza che avrebbe dovuto compri-
mere le tariffee migliorare laqua-
litàdel servizio, ma ha invece pre-
so piede una forma di mono-oligo-
polio privatizzato molto aggressi-
vo, particolarmente efficace a ge-
stire il proprio potere di mercato,
come dimostra la dinamica ul-
tra-accelerata dei prezzi. Il com-
parto della produzione e distribu-
zionedienergiaelettrica,gaseac-
qua è infatti quello che realizza di
granlunga lapeggioreperforman-
ce in termini di prezzo non solo
nel breve, ma anchenel lungo ter-
mine, superandodivarie lunghez-

ze persino il settore dei combusti-
bili. A fronte di un drastico calo
dei prezzi di questi prodotti nel-
l’ultimo trimestre (-11% rispetto
ai tre mesi precedenti), i prezzi
nel comparto dei servizi di pubbli-
ca utilità sono aumentati di un al-
tro 3,5%, portando la variazione
annuale a uno stratosferico
+21%, in netta controtendenza
con il -4% dei prodotti petroliferi
e del coke. Si potrebbe pensare
che il comparto dei servizi di pub-
blica utilità si trovi in una fase di
recupero rispetto alla dinamica
dei prezzi dei combustibili, ma
non è così. L’aumento delle tarif-
fe negli ultimi sette anni è stato
quasi doppio rispetto a quello dei
prezzi petroliferi e del coke, supe-
rando la soglia del 75% contro in-
crementidiquesti prodotti inferio-

ri al 45 per cento. La dinamica ul-
tra-accelerata dei prezzi nel com-
parto dell’acqua, del gas e del-
l’energia elettrica trova quindi
spiegazione nei processi di priva-
tizzazione di questi servizi, con i
quali l’attività è stata trasferita
daunmonopolistapubblico, ineffi-
ciente ma anche moderato nelle
sue pretese, a monopolisti o pa-
ra-monopolisti privati, molto ag-
gressivi. A confronto con le dina-
miche inflazionistiche in questi
duecomparti, e in quellodellame-
tallurgia (+35% negli ultimi sette
anni), la situazione negli altri pa-
re quasi stagnante. Nella mag-
gior parte dei settori produttivi la
variazione di lungo periodo dei
prezzi si colloca tra il 10% e il
15%, vale a dire tra l’1,5% e il 2%
annuo. Le industrie tessili, espo-

stealla forteconcorrenzadeiPae-
si in via di sviluppo, costituiscono
il settoreapiùbassotassodi infla-
zione, con una crescita dei prezzi
solo del 5% dalla fine del ’99. A
poca distanza seguono altri due
comparti ad elevato tasso di con-
correnza:quellodella fabbricazio-
nedimacchine e apparecchiature
elettriche, elettroniche ed ottiche
equello dellaproduzionedeimez-
zi di trasporto. L’inflazione di lun-
go periodo a livello di produttori
non supera in entrambi i settori il
10 per cento. Segnali di maggiore
vivacità, tuttavia, sono di recente
emersi nel comparto elettrico ed
elettronico, dove la crescita dei
prezziha superatonegli ultimido-
dici mesi il 3% pari a circa un ter-
zo dell'aumento intervenuto ne-
gli ultimi sette anni.  B. J.

Set-Nov
1999

Set-Nov
2000

Set-Nov
2001

Set-Nov
2002

Set-Nov
2003

Set-Nov
2004

Set-Nov
2005

Dic-Feb
2006

Mar-Ma
2006

Giu-Ago
2006

Set-Nov
2006

ATTIVITÀ MANIFATTURIERE 100,0 104,3 104,1 105,8 106,8 111,8 114,5 115,1 117,3 119,2 118,4
INDUSTRIE ALIMENTARI E DELLE BEVANDE 100,0 102,0 105,8 107,4 111,0 110,1 109,4 110,2 110,9 112,3 112,6
INDUSTRIE TESSILI 100,0 103,3 104,5 103,9 104,4 103,7 104,6 104,7 104,9 105,2 105,4
INDUSTRIE CONCIARIE, FABBRICAZIONE DI PRODOTTI
IN CUOIO, PELLE E SIMILARI 100,0 103,7 108,8 110,5 110,2 110,0 108,5 109,3 110,3 111,0 111,6

INDUSTRIA DEL LEGNO 100,0 102,3 104,1 104,5 106,2 108,2 110,0 110,4 111,7 112,7 114,6
FABBRICAZIONE DELLA CARTA E DEI PRODOTTI DI
CARTA 100,0 115,3 108,7 111,4 109,4 109,2 107,4 108,7 109,9 110,5 111,3

FABBRICAZIONE DI COKE, RAFFINERIE DI PETROLIO 100,0 122,6 104,4 108,1 106,1 125,8 150,4 147,5 156,9 162,4 144,3
FABBRICAZIONE DI PRODOTTI CHIMICI E DI FIBRE
SINTETICHE E ARTIFICIALI 100,0 107,8 106,9 109,0 108,5 114,5 116,3 117,2 118,3 119,8 120,8

FABBRICAZIONE DI ARTICOLI IN GOMMA E MATERIE
PLASTICHE 100,0 103,6 104,0 104,4 104,8 107,0 110,3 111,5 112,4 113,0 113,3

METALLURGIA 100,0 104,7 103,1 104,8 106,0 122,7 121,7 123,3 128,3 134,0 135,8
FABBRICAZIONE DI MACCHINE E APPARECCHIATURE
ELETTRICHE, ELETTRONICHE ED OTTICHE 100,0 100,6 102,0 102,8 103,5 104,4 105,5 106,6 108,0 109,2 108,9

FABBRICAZIONE DI MEZZI DI TRASPORTO 100,0 101,4 102,5 103,5 105,1 106,9 109,1 109,4 109,8 109,9 109,9
PRODUZIONE E DISTRIBUZIONE DI ENERGIA
ELETTRICA, GAS E ACQUA 100,0 129,3 126,7 123,5 125,3 124,6 145,5 156,2 163,2 170,4 176,4

Fonte: Elaborazioni di FM Imprese su dati Istat

L’anno si è chiuso ai massimi storici dall’inizio dell’Unione Monetaria
e si è consolidata in questo modo una costante tendenza positiva. Meno
bene il comparto costruzioni, negativi il settore servizi e commerciale

MESEMESE BENI INTERMEDI
EUROZONA

BENI INTERMEDI
EUROZONA

BENI INTERMEDI
ITALIA

BENI INTERMEDI
ITALIA

DIC-05 -6,0 -1,0

GEN-06 -6,0 -1,0

FEB-06 -4,0 0,1

MAR-06 -1,0 1,0

APR-06 1,0 3,0
MAG-06 2,0 7,0

GIU-06 4,0 9,0

LUG-06 4,0 6,0

AGO-06 1,0 3,0

SET-06 4,0 5,0

OTT-06 5,0 6,0

NOV-06 5,0 7,0

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Fonte: Commissione Europea
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PREVISIONI

New York Board of Trade

Chicago Board of Trade

INDICI DEI PREZZI ALLA PRODUZIONE DEI PRODOTTI INDUSTRIALI PER SETTORE DI ATTIVITÀ

IL CRUSCOTTO DELL’ECONOMIA

FIDUCIA DELLE IMPRESE
Indici

1393 (28/08/06)
1729 (10/07/06)

205,00 (19/01/06)
350,25 (29/12/06)
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Se i vostri figli a Natale vi han-
no fatto impazzire per avere al-
meno una bambola delle Winx,
queste fate modaiole che con
le loro storie animate stanno
conquistando le televisioni di
mezzo mondo, sappiate che la
colpa è tutta di un italiano che
vive a Loreto: si chiama Iginio
Straffi e nella vita fa l’ammini-
stratore delegato di una socie-
tà di nome Rainbow. Lui ha in-
ventato Musa, Flora, Tecna,
ma anche Bloom e Stella. Oggi
un successo mondiale da un
miliardo di euro (che ad otto-
bre sbarcherà in Giappone a
sfidare i colossi nipponici di-
rettamente sulla loro tv), che
arriva però dopo anni di frega-
ture e porte in faccia, come
racconta il loro inventore.

«Grafica innovativa, una mu-
sica molto curata e un linguag-
gio più sciolto: sono i tre ele-
menti base di Winx Club. Allo
stesso tempo abbiamo lavora-
to sulle storie, avvicinandoci a
quelle delle fiction, con colpi
di scena o con meccanismi co-
mici tipici della sit- com, an-
che se in un contesto semplifi-
cato e più comprensibile per i
bambini - racconta il creatore
del cartoon - Senza trascurare
l’abbigliamento delle fatine, al
quale ha contribuito un grup-
po di stilisti di moda».

Questa la storia vista dai ti-
toli di coda, ma l’avvincente
film imprenditoriale di Straffi
è stato tutt’altro che sempli-

ce ed è coinciso con l’intro-
duzione in Italia dell’ani-
mazione digitale su scala
industriale.

«Nei primi anni della
mia carriera ho vissu-
to in Francia e lì
ho scoperto il
vero cinema
d’animazio-
ne e le
s e r i e
per la
tv. A Pa-
rigi, co-
me a To-
ronto, i
Governi so-
stengono ad-
dirittura fi-
nanz iar ia -
mente l’ani-
mazione digi-
tale e anche
le televisio-
ni investo-
no molto.
In Italia fi-
no a qual-
che anno fa
era il deser-
to - racconta
Straffi - Dieci
anni fa ho così
deciso si rimpa-
triare e di mettere
su una struttura di tecnici e di-
segnatori, che fino ad allora
avevano lavorato in maniera
saltuaria e non organizzata».

Straffi importa quindi il mo-
dello dell’animazione digitale
in un Paese in cui continua a
prevalere il disegno a mano
vecchio stile, inizia a lavorare
per terzi e poi a sfornare i pri-
mi prodotti fatti in casa. «L’Ita-
lia ovviamente non bastava per
stare nei costi, così abbiamo
provato quasi da subito a vali-
care la frontiera: Francia, Lus-
semburgo, Belgio e Germania
in prima battuta».

I primi tentativi non sono cer-
to dei più esaltanti. «Il nostro
biglietto da visita di allora si
chiamava Tommy e Oscar, un
prodotto già molto innovativo.
Nei primi anni però abbiamo
fatto una fatica bestiale, an-
che solo per farci ricevere da
un assistente di qualche rete

straniera. Mancava la credibi-
lità del prodotto made in Italy,
perché nel nostro Paese, oltre
a Bozzetto negli anni 60, non
c’è stato più quasi nulla di car-
tone animato d’autore e siamo
stati per decenni solo terreno
di conquista - spiega Straffi -
Di quell’epoca io ricordo solo
porte in faccia e fregature mo-
struose, soprattutto negli Sta-
ti Uniti e nei Paesi arabi, dove
sedicenti compratori si sono
presi i nostri prodotti e poi so-
no scomparsi».

Al neo imprenditore non
manca però la testardaggine
e dopo la collezione di delusio-
ni arrivano finalmente i primi
successi e riconoscimenti in-
ternazionali. «Ora la situazio-
ne è rovesciata. Al lancio del-

le Winx, il primo cartone
animato italiano ven-
duto negli Stati Uniti,
siamo arrivati con
molta esperienza ac-
quisita e grandi inve-
stimenti e oggi sia-
mo senza dubbio

tra i primi due
o tre pro-
duttori eu-
ropei con-
s i d e r a t i
nel mon-

do», assicu-
ra Ig in io

Straffi. Tra-
dotto in numeri

questo significa un grup-
po con 60 persone, più

di 100 collaboratori
e 40 milioni di fat-
turato. Con il mer-
chandising - le
bamboline - che
diventa in que-
ste situazioni
un potentissi-
mo moltipli-
catore di
guadagni,
oltre a fi-
delizzare
i bambini

sul prodotto p r i n c i p a l e ,
cioè il cartone animato. E ora
l’imprenditore dei cartoon
tenterà il vero salto mortale:
vendere il ghiaccio agli eschi-
mesi, con la nuova avventura
giapponese che promette già
di essere un grande successo.

«A tutto questo bisogna ag-
giungere la nuova società pari-
tetica con la Rai, che in questi
anni ha trasmesso il cartone
animato sulle reti italiane e ri-
venduto all’estero i diritti fa-
cendo grandi affari. Si chiama
Rainbow CGI ed è la fucina del-
l’animazione digitale 3D del
nostro Paese, con 100 disegna-
tori al lavoro per sfornare in
grande stile (con un budget
che a oggi supera i 20 milioni
di euro, ndr) giusto in tempo
per il Natale 2007 il primo film
d’animazione tutto italiano e
tutto incentrato sulla storia
delle Winx, ovviamente», ag-
giunge orgoglioso Straffi.
Mamme e papà sono avvisati.

VANNI CARATTO

L’oracolo aziendale antisprecoL’arte del tessitore d’impresa
VINCENZO BACARANI

Parenti stretti delle maghette
di Loreto, ma con una grossa
esperienza alle spalle. Non so-
lo nell’animazione. Se la
Rainbow è riuscita a sfondare,
in parte è merito anche della
Gama Movie di Falconara, na-
ta e costruita a immagine e so-
miglianza del fondatore Ga-
brio Marinelli. Giornalista pro-
fessionista e regista di talento
in Rai per oltre un ventennio,
nel 1989 crea la ditta indivi-
duale che dà luogo nel 1991 a
Gamamovie produzioni.

I rapporti intessuti da Mari-
nelli nel corso degli anni in
Rai permettono all’azienda di
collaborare attivamente sia
con la televisione di stato che
con Mediaset per attività di po-
stproduzione, oltre al confezio-
namento di do-
cumentari e vi-
deo istituziona-
li per enti pub-
blici, come le
camere di com-
mercio lombar-
de. «Con fatica,
ma ci stiamo fa-
cendo strada -
dice Gabrio Ma-
rinelli - visto
che non è sem-
plice ottenere
la fiducia di determinati clien-
ti. E non è facile lavorare con
tali clienti a Milano operando
da Falconara». Ma evidente-
mente a Marinelli l’attività te-
levisiva non basta. E così nel
2003 vede la luce la Gabrio
Marinelli editore, specializza-
ta in prodotti cartacei e multi-
mediali. Con la nuova società
il gruppo cresce, e i due mar-
chi occupano oggi 10 persone
per un fatturato che nel 2005
è stato di 600mila euro. Una
crescita premiata l’anno scor-
so con il premio di Unicredit
Banca per la crescita profitte-
vole «sapendo coniugare la ri-
cerca e l’innovazione delle tec-
nologie di produzione video
con la capacità di valorizzare
il proprio territorio di prove-
nienza, diventando uno dei mo-
tori a supporto della promozio-

ne della Regione Marche», co-
me si legge nella motivazione
del premio. «Nel nostro organi-
co ci sono grafici, operatori di
ripresa e montatori - spiega
Marinelli - Figure tecniche e
creative fondamentali per il la-
voro che facciamo. È mio per-
sonale orgoglio aver creato
una struttura che forma ragaz-
zi con apparecchiature e sof-
tware di grande rilievo. Siamo
stati per esempio fra i primi a
introdurre il digitale in diver-
se produzioni».

Dal digitale al cartone il pas-
so è breve. E dal momento che
Falconara e Loreto sono a un
tiro di schioppo, la collabora-
zione con Rainbow è stata qua-
si naturale. Sul terreno del-
l’animazione, Marinelli ha un
progetto molto ambizioso

Gabrio Marinelli è nel frat-
tempo premia-
to in contesti
nazionali e in-
ternazionale
per i suoi docu-
mentari e per
il suo lavoro
da regista. Gli
viene ricono-
sciuta estrema
professionali-
tà, originalità
e creatività.
«Stiamo lavo-

rando ad un’animazione tutta
nostra rivolta ad un nuovo tar-
get, bambini fra i 4 e gli 8 an-
ni. Siamo ricorsi per questo
progetto a consulenti psico-pe-
dagogici di primo livello. Si
tratta di 26 puntate per 26 mi-
nuti ciascuna e l’episodio pilo-
ta è quasi pronto. Crediamo
molto in questa impresa, sia
per i suoi contenuti artistici
che per quelli educativi».
Un’attività, quella della Ga-
brio Marinelli, che ha di mira
anche scopi non strettamente
legati all’eccellenza artistica
e tecnica. «È sempre stato nel-
le mie corde questo sentimen-
to - dice ancora Marinelli - Og-
gi la tv esprime quasi esclusi-
vamente esigenze commercia-
li a scapito di qualità e utenze
speciali. Come per esempio
quelle dei più piccoli».

ANDREA TEDESCHI

Le maghe italiane dei cartoni
fanno una fattura al Giappone

E da Falconara
spiccano il volo
gli zii delle Winx

Maglieria, vino e vecchi merlet-
ti. A qualcuno potrebbe bastare
un frettoloso slogan per sintetiz-
zare una vita spesa nel lavoro e
nell’impresa. Arnaldo Caprai,
classe 1933, nel corso di oltre
50 anni di attività imprenditoria-
le ha conosciuto giornate radio-
se e giornate tempestose, ha af-
frontato - agli inizi - momenti dif-
ficili, ma è riuscito a creare nel
tempo una sorta di colosso nel
settore tessile e nel settore vini-
colo.A Foligno, nella sua Um-
bria, è a capo di un gruppo indu-
striale che comprende non solo
l’azienda tessile, ma anche la fi-
nanziaria di famiglia (la Finac),
la maglieria e l’azienda vinicola
che produce il pregiato vino Sa-
grantino, affidata alle mani e al-
l’intuizione del figlio Marco.

Il gruppo Caprai è una struttu-
ra con oltre 90 milioni di fattu-
rato (100 previsti per il 2007),
più di 500 dipendenti, tre outlet
di maglieria e tessile a Foligno,
Termoli, e Nocera Inferiore.
Inoltre l’azienda, con il mar-
chio Cruciani, dispone di una ca-
tena di negozi a Milano, Tokyo,
Mosca e Capri. Un impero co-
struito partendo dal basso: nel
1955 come procacciatore d’affa-
ri nel settore biancheria, poi co-
me venditore e poi come capo-
gruppo di venditori per un’im-
portante azienda tessile da cui
poi ottiene la concessione per
la vendita. Ma il periodo - parlia-
mo degli Anni 60-70 - non è dei
migliori: l’azienda di cui ha la
concessione fallisce. Arnaldo
Caprai si rimbocca le maniche e
decide di dare vita a un’impre-

sa artigiana prima nel settore
lavanderia e poi nel settore tes-
sile. I risultati sembrano esse-
re confortanti, Caprai prosegue
a testa bassa confortato dai bi-
lanci aziendali sempre più posi-
tivi. E allora compra qualche et-
taro di terreno e si dedica an-
che al vino. Oggi ha più di 150
ettari e il suo Sagrantino è cono-
sciuto in tutto il mondo.

Ma la curiosità dell’imprendi-
tore di razza non si ferma a que-
sti risultati lusinghieri, vuole
andare oltre. Si appassiona a
un settore strano: i merletti. «È
nato tutto - dice - durante un
viaggio a Bruxelles, in Belgio,
dove ho ammirato alcuni splen-
didi manufatti: me ne sono inna-
morato e ho cominciato a com-

perare i primi pezzi. All’inizio
per me era come un hobby nor-
male, come collezionare mone-
te o francobolli, poi mi sono ap-
passionato sempre di più. Allo-
ra mi sono documentato, ho co-
minciato a consultare gli esper-
ti del settore, gli antiquari per
avere suggerimenti e consigli».
Oggi Arnaldo Caprai è conside-
rato il più importante collezioni-
sta mondiale di merletti. A Foli-
gno ha una collezione di 4.500
manufatti dal 1500 in poi e oltre
duemila strumenti di lavoro;
11mila riviste di settore dal
1800; 600 francobolli, 50 mone-
te e 15 dipinti originali, risalen-
ti al 1600, tutti incentrati sul te-
ma del merletto. La collezione
Caprai è ora sottoposta al vinco-
lo del ministero dei Beni Cultu-
rali. Ma le ambizioni dell’im-
prenditore umbro non si ferma-
no qui. «Mi sono dato da fare -
spiega - per riuscire a creare un
museo del merletto qui in Um-
bria. Purtroppo i contatti con
Regione e Provincia sono stati
all’inizio confortanti, ma poi tut-
to è rimasto lettera morta». E al-
lora parte ora un nuovo proget-
to: il museo virtuale del merlet-
to visitabile tramite internet.
Una collezione davvero unica.
Tra i pezzi pregiati, camicia da
notte, camicia da giorno e fazzo-
letto con le iniziali della Regina
Vittoria; un lenzuolo per culla
di Vittorio Emanuele III; uno
scialle di Eugénie de Montijo,
moglie di Napoleone III e una
vestaglia di seta dell’attrice Ele-
onora Duse. Tutto questo per-
ché, come dice lui, «quello che
mi affascina è la sapienza, lo spi-
rito artistico, l’ingegno umano».

Prevedere il futuro è utile anche
in economia. In certi casi, fonda-
mentale. Sapere gestire un ma-
gazzino al meglio, organizzare
gli acquisti limita al minimo gli
sprechi. Una società specializza-
ta in questi servizi, la Ors di Rod-
di (CN), una delle aziende leader
nella consulenza per l’ottimizza-
zione dei risultati aziendali.

«L’attività di Ors è nata nel
1996 - dice Nazzareno Oberto,
ad della società - quando dopo
una lunga esperienza come con-
sulente in ambito logistico e in-
formatico nel settore del tessile
decisi di creare un’impresa che
si occupasse di aiutare le azien-
de ad ottimizzare il proprio ciclo
di produzione. Ma non ci basta-
va. E così quando ci capitò l’oc-
casione di lavorare sulle proce-
dure di asset allocation per la
Banca svizzera italiana ci siamo
allargati anche alla finanza».
Con il risultato che le attività le-
gate al settore finanziario sono
cresciute fino a rappresentare il
70% del totale. Quasi 50 dipen-

denti, un fatturato di 3,6 milioni
nel 2005. Gestione dei portafo-
gli, calcolo del rischio di investi-
mento attraverso l’analisi delle
serie storiche di determinati tito-
li per quanto riguarda banche e
società finanziarie, e foreca-
sting delle vendite per le attività
commerciali sono i servizi princi-
pali forniti da Ors attraverso sof-
tware che crescono insieme al-
l’esperienza dell’azienda.

Ma la vera sfida di Ors per gli

anni a venire è quella energeti-
ca. «Due anni fa siamo entrati
nel settore del risparmio energe-
tico, come consulenti di una uti-
lity elettrica - continua Oberto -
Abbiamo utilizzato l’esperienza
maturata con la produzione in-
dustriale minimizzando il sur-
plus di energia elettrica e deci-
dendo a che ora e con quali cen-
trali produrla. Al momento ge-
stiamo l’attività di 40 centrali
in tutta Italia. Ci sono specifi-
che diverse di utilizzo e di modu-
lazione della produzione tra un
tipo di centrale e l’altra, e per
questo cerchiamo di combinare
il mix giusto in ogni momento
della giornata, attraverso l’ana-
lisi delle migliaia di variabili esi-
stenti. Proprio lo sviluppo di
questa attività ci sta portando
alla creazione di servizi specifi-
ci per le grandi costruzioni ener-
givore. Magazzini con celle fri-
gorifere e con impianti di illumi-
nazione elettricamente molto
esigenti possono essere gestiti
meglio se si conosce l’effettivo
fabbisogno in funzione dell’ora
della giornata».  A.T.

Le Winx, prodotte dalla marchigiana Rainbow, a ottobre andranno
a sfidare i nipponici sul loro ring televisivo. Grazie a una partnership
con la Rai che ha fatto salire il valore del marchio a 1 miliardo di euro

Gli agricoltori italiani sonopronti a coltivare «plastica». La propostaarri-
va da Coldiretti che si dice disposta a spingere la produzione di mais e
girasole. L’obiettivo è quello di sostituire le tradizionali bustine della
spesa di plastica con materiali biodegradabili di origine agricola nazio-
nale a partire dal 2010 come previsto dalla finanziaria. Oggi sono tre-
centomila le tonnellatediplasticautilizzateannualmenteper i sacchet-
tieper realizzarli conmaterialibiobastacoltivareappena200milaetta-
ri poiché mezzo chilo di mais e un chilo di olio di girasole sono suffi-
cienti per produrre circa 100 buste di bioplastica non inquinante. Ab-
bandonare le buste di plastica significa ridurre l’emissione di 400mila
tonnellate di CO2 grazie a un risparmio nei consumi di petrolio stima-
to pari a 200mila tonnellate l’anno.  A.S.

GAMA MOVIE

Gli agricoltori sono pronti a coltivare plastica

Arnaldo Caprai
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Una centrale idroelettrica. Tra i maggiori clienti di Ors ci sono molte utilities

Il futuro in un software. Che prevede quanto
e quando produrre. Da Ors strumenti su misura
per le aziende, per la finanza e per le utility

In affari da 50 anni, Arnaldo Caprai ha fatto di tutto
Dai vestiti al Sagrantino. L’ultima idea? Un museo
del merletto in Umbria. Con tutta la sua collezione

FUMETTI D’ORO

Le cinque Winx: Musa, Flora, Tecna,
Bloom e Stella

COLDIRETTI - MAIS E GIRASOLE PER I BIO-SHOPPER

IL BOOM DEL FATTURATO
DI RAINBOW (mln di euro)

RISPARMIO TECNOLOGICOIL PERSONAGGIO

La società dell’ex
regista della Rai
Gabrio Marinelli

ha collaborato con
Rainbow. E adesso

vuole un’animazione
tutta sua
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Gubbio si ricostruisce
con il project financing

ANDREA TEDESCHI

GIOVANNI BOSI

Il passato si legge tra le righe

Il privato spinge gli investimenti in cultura

Immaginate un pomeriggio nel-
le Langhe, a passeggio tra ca-
stelli, vigne, cantine e natura.
Forse non lo sapete, ma state vi-
sitando un museo. O meglio,
un’area culturale diffusa che po-
trebbe diventare il modello peril
turismo italiano del futuro. Que-
sta, in sintesi, è l’idea che sta al-
la base dell’attività del Consor-
zio Beni Culturali Italia, una del-
le principali strutture che si oc-
cupa della gestione dei siti muse-
ali e culturali in Italia. Una real-
tà nata nel 1993 per unire l’atti-
vità di 15 coop aderenti a Confco-
operative (con un giro d’affari
complessivo di quasi 200 milio-
ni di euro) che volevano andare
oltre la visione classica della co-
op di servizi. «La nostra idea vuo-
le essere un’evoluzione di quel-
lo che fino a questo momento è
stato il concetto alla base della
fornitura dei servizi culturali - di-
ce Andrea Ferraris, presidente
del Consorzio - La liberalizzazio-
ne dei servizi museali, sancita
dalla legge Ronchey del 1993,
aveva portato infatti a una sem-
plice sostituzione del privato nei
confronti del pubblico. Noi inve-
ce lavoriamo su due livelli distin-
ti: lasciamo alle cooperative so-
cie il compito di gestire le attivi-
tà classiche di biglietteria, puli-
zie e visite guidate nelle singole
strutture, mentre il Consorzio
mette insieme le realtà e le com-
petenze delle varie coop per pro-
muovere un modo diverso di fa-
re cultura con progetti studiati
nelle varie sfaccettature».

Da qui l’idea del superamento
anche del concetto stesso di mu-
seo. «Cultura non è solo manu-
fatto antico, ma fruizione di tut-
to ciò che deriva dalla storia di
un territorio - continua Ferraris -
Noi vogliamo mettere insieme
tutte le branche della cultura, of-
frendo un insieme di prodotti.
Dal percorso turistico classico
all’incontro con gli artigiani loca-
li, fino alla degustazione delle
specialità enogastronomiche.
Stiamo facendo qualcosa del ge-
nere proprio nelle Langhe, dove
abbiamo studiato anche un parti-
colare percorso sulle orme di Ce-
sare Pavese, che si snoda intor-
no al paese natale dello scritto-
re, Santo Stefano Belbo. Un pro-
getto che nel 2006 ha coinvolto
più di mille visitatori, che con-
frontati ai 4mila abitanti del pae-
se sono un ottimo risultato».

Un processo di rinnovamento
che si scontra come sempre con
grandi difficoltà finanziarie. «A
causa della crisi generale le ri-
sorse, che fino a un paio di anni
fa erano cresciute esponenzial-
mente, adesso dobbiamo andar-
cele a cercare - prosegue Ferra-
ris - L’aver fatto sistema, esser-
ci riuniti in consorzio da questo
punto di vista è stato importan-
te, perché possiamo discutere
più autorevolmente con gli enti
pubblici, che ancora rappresen-
tano il 90% dei nostri interlocu-
tori (il resto è costituito da fon-
dazioni e musei privati, ndr) of-
frendo anche una gamma più
ampia di servizi. Trattare con gli
enti nazionali resta comunque
difficile, e spesso l’interlocutore
migliore è l’ente o l’amministra-
zione locale che vuole promuove-
re ricchezze del territorio che al-
trimenti resterebbero sconosciu-
te. A partire da questo noi svi-
luppiamo progetti più grandi
con partner di alto livello, come
facciamo con il museo della cera-
mica di Faenza dove una coop
nostra socia fornisce i servizi di
base, mentre noi abbiamo allac-
ciato rapporti con strutture co-
me Civita e Allemandi editore
per i cataloghi e ilsito di e-com-
merce dove viene venduta l’og-
gettistica legata al museo».

Eppure l’Italia non dovrebbe
avere bisogno di certi orpelli, vi-
ste le dimensioni del proprio pa-
trimonio culturale. Ma questa è
un’ottica miope. Basta fare un
giro in qualunque paese d’Euro-
pa per rendersene conto. Quin-
di, l’obiettivo principale è eleva-
re i propri standard. «Quello su
cui noi puntiamo molto, oltre ai
progetti, è la qualità del servizio
- conclude Ferraris - L’Italia è il
paese della cultura, ma spesso
non riesce a sfruttare il proprio
patrimonio. È necessario alzare
il livello del personale per poter
fornire un valore aggiunto a ciò
che la storia e la natura ci han-
no gentilmente concesso. Per
questo ci stiamo muovendo sul
piano della formazione per tutti
gli addetti delle nostre socie. I
quattro o cinque musei più gran-
di in Italia raccolgono solo l’1%
dei turisti che visitano il paese,
il resto vuole vedere il territo-
rio. Servono delle reti tra i picco-
li musei rappresentate da servi-
zi offerti congiuntamente, per
far sì che queste perle non ri-
mangano delle isole potenzial-
mente belle ma sconosciute».

SILVIA OGNIBENE
Quello del project financing è
un mercato che continua a cre-
scere, anche se in Umbria con-
tinua a prevalere la prudenza
visto che i numeri umbri appa-
iono comunque distanti da
quelli delle regioni più virtuo-
se. Lo strumento del project fi-
nancing riguarda in Umbria
parcheggi intermodali, cimite-
ri, grande viabilità, padiglioni

sanitari ed impianti sportivi.
In quest’ultimo caso, l’espe-
rienza si esporta: sarà infatti
l’impresa Monacelli Franco Co-
struzioni Edili di Gubbio a rea-
lizzare il nuovo palazzetto del-
lo sport del Comune di Riccio-
ne e le superfici commerciali
che circonderanno l’impianto.
L’azienda, che da anni opera
nel comparto del recupero edi-
lizio, si è infatti aggiudicata la
realizzazione e gestione
dell'opera in regime di project

financing. «Si tratta di un im-
portante successo per la noi -
commenta l’amministratore
delegato Cesare Tognoloni -
che si inquadra in una precisa
strategia tesa ad individuare
opportunità di crescita, volta
alla specializzazione e differen-
ziazione del nostro core-busi-
ness nel centro Italia». L’im-
presa ha realizzato nel corso
degli anni importanti iniziative
nel campo del recupero edili-
zio, tra cui la riqualificazione
nel centro storico di Gubbio,
del complesso San Marziale e
dell’area di via Leonardo da
Vinci sempre a Gubbio, e il re-
stauro del teatro Goldoni di Fi-
renze. Recentemente ha scelto
di prendere la strada degli in-
terventi di finanza di progetto
nei quali mettere a frutto l’or-
mai consolidata esperienza
nel campo della progettazione
e realizzazione di opere pubbli-
che. Il presidio della fase di ge-
stione, quella definita più criti-
ca per il rientro dei capitali in-
vestiti, sarà conseguito con
specifiche alleanze con impre-
se che hanno da anni maturato
esperienze nelle gestione di
strutture immobiliari comples-
se a prevalente destinazione
sportiva. L’operazione è stata
resa possibile anche grazie al-
l’assistenza e alla consulenza
di Salvatore Santucci, della so-
cietà umbra di consulenza San-
tucci and Partners che ha coor-
dinato il team di professionisti
incaricato di curare ed analiz-
zare gli aspetti di fattibilità e
valutazione economica e finan-
ziaria dell’iniziativa.

Leggere tra le righe è spesso fac-
cenda complicata ma, spesso,
fondamentale per la ricostruzio-
ne dei significati. Nella lettura
che va oltre il dato immediata-
mente percepibile, la Fotoscien-
tifica di Parma è leader a livello
internazionale: nata nel 1963
nel campo della comunicazione
per immagini, è approdata nel
1994 al settore della riproduzio-
ne digitale di documenti antichi,

con l’obiettivo di recuperare e re-
stituire alla comprensione le me-
morie nascoste e invisibili. I tito-
lari Finzi e Broia, con il supporto
di ingegneri e tecnici specializza-
ti, hanno cominciato a progetta-
re, brevettare e costruire mac-
chine in grado di leggere oltre il
visibile «attraverso» i fogli.

Le macchine di Fotoscientifica
sono in grado di scoprire i diver-
si strati di scrittura contenuti in
antichi codici, papiri e pergame-
ne ricostruendo tutti i passaggi

vissuti da documenti che spes-
so venivano riciclati per recupe-
rare il supporto o cancellati e ri-
scritti per motivi di censura. In
questo modo è stato possibile,
per esempio, ricostruire il testo
dei «palinsesti» di Torino brucia-
ti nel 1904 oppure scoprire un
trattato giuridico di cui nessuno
ipotizzava l’esistenza all’inter-
no dello Stradone vaticano, l’at-
lante di duemila anni fa su cui
l’azienda fece un test nel 1998.
«La svolta è arrivata quando ab-

biamo colto le enormi potenziali-
tà della fotografia digitale appli-
cata ai beni culturali - dice Da-
niele Broia - con il cofinanzia-
mento del MIUR e due anni di
progettazione abbiamo realizza-
to una macchina a scansione
multispettrale unica nel suo ge-
nere che permette di rileggere
pergamene e palinsesti». È il si-
stema optoelettronico comples-
so battezzato Re.Co.Rd (Recu-
pero, Conservazione, Ripristino
Digitale) che partendo dall’ac-

quisizione digitale diretta multi-
spettrale ad alta definizione per-
mette di giungere alla restituzio-
ne delle immagini realizzando
database e software personaliz-
zati. Il macchinario derivato dal
sistema Re.Co.Rd, chiamato
Mondo Nuovo, è stato commis-
sionato dal Ministero per i Beni
Culturali per 30 biblioteche ita-
liane che possiedono fondi docu-
mentari antichi.

Attualmente la Fotoscientifi-
ca sta lavorando alla realizzazio-
ne di un nuovo macchinario,
evoluzione dei precedenti bre-
vetti, che permetterà la visualiz-
zazione tridimensionale delle fi-
ligrane. In fase di collaudo una
nuova macchina per la scansio-
ne multispettrale, la cui caratte-
ristica principale è l’essere di di-
mensioni ridotte e quindi facil-
mente trasportabile: su di essa
ha già messo gli occhi la più
grossa azienda tedesca del set-
tore. Alla fine del mese di genna-
io la Fotoscientifica consegnerà
un macchinario che permette di
archiviare i reperti archeologici
in 3D. Impiega 13 persone, ha
ottenuto recentemente un pre-
mio da Banca Unicredit per l’in-
novazione e nel 2005 ha fattura-
to circa un milione di euro. «Si è
trattato di un anno particolare -
spiega Daniele Broia - perché
dedicato alla progettazione di
nuove macchine. In precedenza
abbiamo raggiunto anche cifre
doppie. Purtroppo sulla nostra
attività pesano i tagli continui
ai bilanci dei nostri clienti di rife-
rimento, come archivi e bibliote-
che pubbliche».

Con la cultura non si mangia? Potrebbe
non essere più così. Soprattutto in Ita-
lia, dove il patrimonio artistico e cultura-
le ha enormi potenzialità per diventare
sempre di più un motore di crescita per
il sistema economico, se valorizzato at-
traverso adeguate politiche pubbliche.
Un segnale in questa direzione proviene
dalla Toscana, una delle regioni in cui è
maggiore il peso dell’industria cultura-
le, che rappresenta il 7,5% del totale ita-
liano.

Secondo il volume Cultural planning:
principi ed esperienze, che verrà presen-
tato oggi 9 gennaio a Firenze e basato
su uno studio svolto dall’Istituto per la
programmazione economica della To-
scana (Irpet), che analizza il fenomeno
della culturalizzazione dell’economia
nella regione, l’ingresso dei privati nel-
la gestione e nello sfruttamento del pa-
trimonio culturale apre nuovi e interes-
santi prospettive per il rinnovamento di
un settore che, anche a causa della crisi
economica degli ultimi anni, a livello na-
zionale è rimasto indietro rispetto ai

concorrenti europei diretti, come Fran-
cia, Spagna e Inghilterra.

Quali sono i passi per riuscire a tra-
sformare la teoria in pratica? Partendo
dalle aspettative di un imprenditore che
investe in cultura, osservare come si mo-
difica il ruolo delle aziende pubbliche
con l’ingresso del privato e definire un
ruolo nuovo, che deve per forza passare
da un’azione di fund raising capillare.
Che resta chiaramente alla base di qua-
lunque piano di una certa consistenza
per riuscire a sfruttare al meglio le op-
portunità offerte dalla disponibilità di
materiale artistico presenti in Toscana.

«La necessità di rivisitare queste que-
stioni, mai sufficientemente approfondi-
te, nasce dalla difficile fase economica
che sta oggi vivendo l’industria Tosca-
na, che spingono alla ricerca di percorsi
di crescita locale ad essa alternativi - di-
ce Patrizia Lattarulo, una delle ricerca-
trici che hanno lavorato al progetto -
Spunto per riflettere su questi temi è
l’importanza del settore produttivo in
Toscana rispetto al resto del paese, e il

trend positivo rilevato dalla crescita del
valore aggiunto del settore Attività ri-
creative, culturali e sportive nella regio-
ne, secondo un modello che potrebbe es-
sere replicato anche a livello naziona-
le».

Secondo i dati presentati nello studio,
la Toscana potrebbe dunque fare da
esperienza pilota per il rilancio di tutta
quanta l’industria culturale italiana,
dettando le linee guida dell’intervento
anche a livello delle istituzioni. «Un im-
portante indicatore della rilevanza del
settore nelle politiche pubbliche è forni-
to dalle risorse finanziarie messe in cam-
po, che in Toscana sono complessiva-
mente superiori ad altre realtà regiona-
li, sia per disponibilità della pubblica
amministrazione quanto per spesa dei
privati, sponsorizzazioni bancarie e spe-
sa turistica. Questo maggior impegno è
dovuto alla ricchezza del patrimonio, e
quindi all’elevato costo della tutela e
della manutenzione ma è anche il risul-
tato di una diffusa attenzione all’offerta
culturale a scala locale».  A.T.

Piccole e medie imprese um-
bre si rivelano innovative e
con buona propensione agli
investimenti inalta tecnologia,
un elevato livello di copertura
del commercio high tech. Lo
studio Regione Umbria inno-
vation & competition scorebo-
ard accende i fari sui punti di
forzadel CuoreVerde. Manon
ne nasconde i limiti, come
unascarsapropensionealla in-
novazioni finanziarie, i bassi li-
vellidella spesaprivata in ricer-
ca e sviluppo, e la scarsa aper-
tura verso l’esterno con l’unica
eccezione positiva dei prodot-
tidialta tecnologiaedegli inve-
stimenti di capitale di rischio
in questo comparto. Il recupe-
rodell’Umbriaevidenziatonel-
l’ultimorapportoRuicsèsupe-
riore alla media delle regioni
che sono in fase di ripresa (Li-
guria,Campania,Sicilia,Sarde-
gna, Calabria, Molise e Valle
D’Aosta), facendole affiancare
addirittura il Veneto. «Lo stu-
dio - sottolinea Lucio Caporiz-
zi, coordinatore dell’Area Pro-
grammazione della Regione
Umbria - fotografa un sistema
chehapotenzialità interessan-
ti ma che è frenato da una se-
rie di criticità, alcune anche di
carattere strutturale, che ne li-
mitano lo sviluppo ulteriore,
anchese,proprio inquestecri-
ticità si stanno registrando se-
gnali di miglioramento». Fa-
cendo il confronto con i dati
del2004si rilevacheperquan-
toriguarda la«capacità innova-
tiva»del sistema, l’Umbria nel-
la classifica generale delle re-
gioni passa dal decimo al se-
sto posto del 2005.  G.B.

Con la coop il territorio diventa museo

Umbria in crescita
con l’innovazione
Ma serve apertura

La Fotoscientifica di Parma realizza macchinari
in grado di distinguere gli strati di scrittura nei
documenti storici. Una rivoluzione per l’archeologia

La piazza centrale di Gubbio

TURISMO

L’interno del museo della ceramica di Faenza, gestito da una delle cooperative del Consorzio Beni Culturali Italia

ll Consorzio Beni Culturali Italia è una delle realtà italiane più importanti nella gestione delle
aree del sapere. Un obiettivo raggiunto integrando con una progettualità più ampia i servizi
di base forniti dalle 15 cooperative socie. E valorizzando la storia di intere aree geografiche

RAPPORTO RUICSARTE&SCIENZA

L’ESEMPIO DELLA TOSCANA

NUOVO CUORE VERDE

Uno dei
documenti
decrittati grazie
agli strumenti di
Fotoscientifica
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Il distretto motoristico della
Regione Emilia Romagna è ca-
ratterizzato da un ristretto nu-
mero di grandi aziende e da
un ampio numero di piccole e
medie imprese che forniscono
alle prime prodotti e servizi
prevalentemente nell’ambito
della meccanica. Bologna, in-
sieme a Modena e Reggio Emi-
lia, è una delle città pulsanti
dell’economia nazionale, con
marchi che hanno fatto la sto-

ria, nel mondo dei motori: Du-
cati, Minarelli, Lamborghini,
Ferrari, Maserati, Italjet, Ma-
laguti, Morini. Qui più che
mai si è sviluppata quella pic-
cola e media impresa motori-
stico-meccanica studiata e
imitata in ogni parte del mon-
do i cui cinque principali com-
parti sono: i motori, le macchi-
ne agricole (più del 60% della
produzione nazionale), i mez-
zi di trasporto, le macchine
utensili e il settore oleodina-
mico. Le imprese metalmecca-
niche rappresentano la realtà

produttiva più consistente del-
l’industria della regione Emi-
lia Romagna con aziende che
producono motori per auto
sportive, per motocicli, per ve-
icoli industriali e bus, trasmis-
sioni di potenza, componenti
meccanici, pompe ad acqua e
servizi accessori. Per quanto
riguarda invece i mezzi di tra-
sporto, la maggioranza delle
imprese del distretto è di pic-
cole dimensioni anche se ad
alta tecnologia e con addetti
fortemente specializzati. La

produzione di veicoli su stra-
da della regione si suddivide
in tre principali settori: auto-
mezzi e autocarri, motocicli,
auto sportive. Bologna è inte-
ressata soprattutto al settore
dei motocicli, di cui molto co-
nosciute a livello mondiale so-
no le marche di moto realizza-
te nell’area. Sono più di 5mila
le imprese operanti nel setto-
re con 40mila addetti per un
fatturato annuo che supera i
13 miliardi di euro ed una quo-
ta export che si attesta intor-
no al al 50 per cento.

I dati relativi al secondo tri-
mestre 2006 parlano di un
netto recupero del settore ri-
spetto alla tendenza dello
scorso anno. Se il picco nega-
tivo più recente è stato regi-
strato nel secondo trimestre
del 2005 con un -2% sia nella
produzione che in fatto di ordi-
ni e fatturato, lo stesso perio-
do del 2006 fa segnalare una
crescita del 4% per produzio-
ne e artigianato con l’export
(sempre con segno positivo
negli ultimi anni) che è passa-

to da un +0,5% all’attuale 3,2
per cento. I primi sei mesi del
2006 hanno segnato, quindi,
un’inversione della tendenza
negativa che aveva caratteriz-
zato il triennio 2003-2005. La
produzione è mediamente au-
mentata del 2,2% rispetto al-
l’analogo periodo del 2005,
che a sua volta aveva accusa-
to una diminuzione dell’1,7
per cento. Il recupero delle at-
tività ha riguardato anche fat-
turato e ordinativi cresciuti ri-
spettivamente del 2,6 e 2,4
per cento. Il maggiore soste-

gno alla crescita produttiva è
venuto dalle imprese di me-
dia e grande dimensione che
hanno registrato incrementi
rispettivamente pari al 2,4 e
2,6 per cento. Meno intonato
l’andamento della piccola im-
presa fino a nove dipendenti,
caratterizzato da un aumento
dello 0,4% che si è tuttavia di-
stinto dalla fase recessiva
che ha investito il triennio
2003-2005. Anche i dati rela-
tivi alla provincia di Bologna
confermano questa tendenza.
L’esportazione nel settore
motoristico-metalmeccanico
ha infatti raggiunto la quota
di 2,5 miliardi di euro a fronte
di 1,4 miliardi relativi alle im-
portazioni, con un saldo pari
a 1,03 miliardi: sembra trova-
re conferma pertanto la tenu-
ta dell’export provinciale
che, dopo l’accelerazione regi-
strata tra aprile e giugno del
2005 (+22,4% la variazione
percentuale rispetto al 2˚ tri-
mestre 2005), la buona chiu-
sura d’anno e l’assestamento
osservato nei primi tre mesi
del 2006 (765.650.857 euro il
saldo del primo trimestre
2006), raggiunge tra aprile e
giugno il valore più elevato os-
servato dal 1991 a oggi, in ac-
celerazione sia rispetto al se-
condo trimestre dell’anno
precedente (+15,2%), sia ri-
spetto a fine marzo 2006
(+35 per cento). Ciò è quanto
si ricava dall’analisi dei dati
ottenuti tramite «Coeweb», il
sistema informativo on-line
dell’Istat completamente de-
dicato alle statistiche del
commercio con l’estero che
fornisce, con cadenza trime-
strale, un ricco patrimonio in-
formativo sui flussi commer-
ciali delle province italiane
con il resto del mondo. Anco-
ra in leggera crescita le
esportazioni, che si conferma-
no su valori superiori ai 2 mi-
liardi di euro (con una varia-
zione % rispetto allo stesso
trimestre del 2005 del
+6,0%), mentre sembrano so-
stanzialmente stabili le im-
portazioni (+0,1% l’incre-
mento registrato rispetto al
2˚ trimestre 2005).

FEDERICO CAPPELLI

La sfida emiliana che fa tremare il Giappone

Dalla bicicletta al quad, vincendo con le moto

La ripresa del settore automobili-
stico coinvolge indirettamente
anche l’artigianato. L’andamen-
to dell’economia nel 2006 rispet-
ta, infatti, le previsioni di cresci-
ta elaborate dall’Osservatorio
congiunturale sulla piccola e me-
dia impresa di Confartigianato
Federimprese Emilia Romagna
nel corso dell’anno. Il Pil della
Regione è stimato in 125.149 mi-
lioni di euro, con una variazione
del +1,8% rispetto allo scorso an-
no; un dato che, raffrontato con
le mediocri performance fatte re-
gistrare nel periodo 2004-2005,
con una crescita
dello 0,9%, evi-
denzia una fase
di ripresa econo-
mica che prose-
guirà anche nel
2007 in cui il Pil
salirà dell’1,4%.

Notizie positi-
ve arrivano so-
prattutto dagli
investimenti in
macchinari e im-
pianti che cre-
scono del 3,8%,
così come gli in-
vestimenti fissi
lordi che, nel corso dell’ultimo
anno, sono cresciuti del 2,4%, un
trend positivo che continuerà an-
che nel prossimo biennio. Il sal-
do commerciale dell’Emilia Ro-
magna resta positivo con un
avanzo pari a 15.449 milioni di
euro con una maggiore inciden-
za, rispetto al NordEst, delle
esportazioni piuttosto che delle
importazioni, un saldo positivo
che risolleva il deficit nazionale
che nel 2006 ammonterà a
-19.891 milioni di euro. L’analisi
delle variazioni registrate dal
2000 e previste fino al 2009 non

dannosegnali incoraggianti: i tas-
si di crescita dell’import rimar-
ranno superiori a quelle del-
l’export, soprattutto nel 2007
quando la forbice sarà pari a
1,3% con una crescita dell’1,5%
delle esportazioni e un aumento
del 2,8% delle importazioni. Per
quanto riguarda l’anno in corso
si osserva una ripresa sostanzia-
le rispetto al 2005 sia per
l’export che per l’import, sebbe-
ne la prima sia più vigorosa della
seconda facendo registrare un
+3,7% contro un +3,1 per cento.

Sul piano provinciale Bologna
conferma, an-
che a livello arti-
gianale, la ten-
denza positiva
del settore mec-
canico. Il saldo
commerciale
tra importazioni
ed esportazioni,
infatti, è consi-
stente e nel
2006 si attesta
a 15.449 milioni
di euro, con im-
port a +3,7% ed
export a +3,1%,
ma non tutte le

province esportano più di quanto
importano: le pecore nere sono
Parmae Ravenna che, rispettiva-
mente, mostrano deficit pari a
394 e 302 milioni di euro mentre
l’avanzo più consistente si regi-
stra nelle province di Bologna e
Modena. Le migliori performan-
ce in quanto a volumi di affari so-
no appannaggio di Modena (altra
provincia conosciuta nel mondo
anche per il settore meccanico)
con +5,9% e Ravenna con 5,1%
mentre Piacenza non ha subito
variazioni con il suo modesto
+0,2 per cento.  F.C.

L’automobile non frena
Bologna va a rimorchio

È una vera e propria leggenda
nel mondo delle moto. In pratica
rappresenta un punto di riferi-
mento per gli appassionati, un
po’ come la Ferrari in ambito au-
tomobilistico. Stiamo parlando
della Ducati, vero e proprio mito
delle due ruote quest’anno ritor-
nato ai vertici anche nel reparto
corse con Capirossi protagonista
nella Moto GP e Bayliss campio-
ne iridato in Superbike. Ducati,
insomma, è uno dei grandi nomi
del motociclismo italiano. Ma
dietro ai successi ottenuti nelle
competizioni internazionali, c’è
una azienda con 75 anni di storia
alle proprie spalle ed un’espe-
rienza di oltre 50 anni nel campo
dei motori. Grazie a soluzioni in-
gegneristiche d’avanguardia e
ad un design innovativo, la casa
italiana ha conquistato nel tem-
po la fiducia degli appassionati
di tutto il mondo ed il rispetto de-
gli altri costruttori. I ricavi del
primo semestre 2006 sono stati
pari a 173,4 milioni di Euro, in ca-
lo del 4,1% rispetto ad Euro
180,8 milioni dello stesso perio-
do dell’anno precedente. Il decre-
mento è attribuibile alla contra-
zione delle vendite dei settori mo-
to e ricambi parzialmente bilan-
ciata da un mix positivo moto e
dall’incremento dei ricavi acces-
sori. Nel primo semestre del
2006 il fatturato delle motociclet-
te è calato del 4,7%, raggiungen-
do i 134,2 milioni di Euro, ed ha
rappresentato il 77,4% dei ricavi

totali. Nel periodo sono state ven-
dute 18.058 unità. Le vendite dei
prodotti non moto, incluse le par-
ti di ricambio, gli accessori tecni-
ci e l’abbigliamento, hanno rag-
giunto i 36,6 milioni di Euro, in
calo del 4,6% rispetto al medesi-
mo periodo dell’anno preceden-
te. Il margine lordo per il primo
semestre dell’anno 2006 è stato
pari a 49,0 milioni di Euro ed ha
rappresentato il 28,2% dei ricavi
rispetto ai 40,4 milioni di Euro, o
il 22,3% dei ricavi dello stesso
periodo dell’anno precedente.
L’aumento è legato al migliora-
mento del mix moto e alla ridu-
zione del costo del prodotto.

Se l’Italia ha sempre rappre-
sentato un modello in ambito mo-
tociclistico, la vera frontiera da
varcare è quella giapponese che
per qualità e quantità (Honda e
Yamaha tanto per citare le mar-
che più famose) ha sempre rico-
perto il ruolo di leader mondiale
del settore. Il Giappone è il pae-
se dei quattro principali produtto-
ri mondiali di motociclette (oltre
alle sopra citate anche Suzuki e
Kavasaki) ed un mercato di riferi-
mento per tutte le imprese del
settore. Ma soprattutto è un mer-
cato di consumatori esigenti e
dalle caratteristiche peculiari.

Ducati ha cominciato ad espor-
tare i propri modelli in estremo
oriente circa 30 anni fa. Per lun-
go tempo la distribuzione è stata
affidata ad un concessionario di
Tokyo, che ha mantenuto un rap-

porto di esclusiva con la società
italiana fino al 1998. Nel corso di
questo periodo, le vendite hanno
conosciuto un aumento graduale
sino a raggiungere le 1500 unità

nel 1997. I pur lusinghieri risul-
tati ottenuti, tuttavia, non soddi-
sfacevano le
aspettative
del manage-

ment della società italiana che,
intuendo le maggiori potenziali-
tà del marchio Ducati, decise di
rafforzare la presenza in Giappo-
ne attraverso l’apertura di un
proprio ufficio nel 1998. Una del-
le principali incognite legate alla
decisione di investimento, era
rappresentata dalla gestione di
una rete distributiva estesa a tut-
to il territorio nazionale. Infatti,

in Giappone più che altrove, il
rapporto di fiducia con i con-
cessionari e la disponibilità
ad accoglierne i suggerimen-
ti sono i cardini di una strate-

gia vincente. L’altra grande sfi-
da con cui Ducati intendeva con-
frontarsi era quella di raggiunge-
re una clientela più vasta e diver-
sificata. Ciò che si proponeva di
fare in Giappone era rivolgersi
ad un pubblico più attento ai
trend e all’immagine. Sfide vin-
te con grandi risultati. Nel
2001 le moto vendute in Giappo-
ne sono state 3500 e livello
mondiale, nel primo semestre
2006, le immatricolazioni sono
calate del 2% rispetto all’anno
precedente la Ducati ha fatto re-
gistrare aumenti negli Stati Uni-
ti (+15%), e proprio in Giappo-
ne (+3 per cento).  F.C.

Imprese e motori
Per il comparto
ripresa su di giri

Tra le aziende storiche delle due ruote italia-
ne c’è senz’altro la Malaguti. Passione per
le due ruote e solida tradizione: ecco i fari
che da 75 anni dirigono il cammino di Mala-
guti, delineando in modo ben chiaro il tragit-
to da seguire nel corso di quindici lustri. E i
risultati sono sotto gli occhi di tutti. Da un
semplice negozio di biciclette l’azienda ha
registrato un trend di continua crescita nel
corso degli anni e adesso può contare su
due stabilimenti alle porte di Bologna: il pri-
mo, a San Lazzaro di Savena, si sviluppa su
una superficie di 25mila mq e ospita la divi-
sione «strategica» (Direzione generale, Uffi-
ci Commerciali Italia e Estero, Amministra-

zione, Direzione ricambi e magazzino e Inge-
gneria di produzione con reparto prototipi).
A Castel San Pietro Terme, invece, si trova-
no la direzione di produzione con le quattro
linee di montaggio, i magazzini e logistica,
la divisione pre-assemblaggio, e la divisione
stampaggio plastiche.

La superficie totale dei due stabilimenti
raggiunge i 60mila mq, cifra che, insieme ai
270 dipendenti e a un fatturato che supera i
100 milioni, permette a Malaguti di collocar-
si tra le prime imprese dell’Emilia Roma-
gna. Tenace family company al 100%, Mala-
guti Moto si è sempre dimostrata pronta a
reagire ai cambiamenti anticipando le richie-

ste e la tendenza del mercato con proposte
e soluzioni innovative, coniugando un’orga-
nizzazione moderna ed efficiente con la tipi-
ca creatività italiana. Per soddisfare
un’utenza sempre più esigente, l’azienda
propone una gamma vasta di modelli che ris-
pecchiano le esigenze più diverse: scooter
da 50cc a 500cc, moto da 50cc (in versione
enduro, supermotard e naked) e moto per
bambini, tra cui un quad. La scrupolosa at-
tenzione a tutte le fasi della lavorazione e i
continui controlli di qualità sulla linea di
montaggio hanno da sempre dato vita a pro-
dotti affidabili e sicuri sulle strade per la
massima soddisfazione del cliente.  F.C.

EMILIA ROMAGNA Un ristretto numero di grandi aziende e un tessuto
di pmi che forniscono prodotti e servizi nell’ambito della meccanica
Cinque i comparti principali: dai motori, alle macchine agricole
(più del 60% della produzione nazionale), ai mezzi di trasporto

CONFARTIGIANATO FEDERIMPRESE

Operaio a lavoro su una vettura

Dietro ai successi ottenuti nelle competizioni internazionali, c’è un’azienda con 75 anni di storia
e un’esperienza di oltre 50 nel campo dei motori che è riuscita anche a varcare la vera frontiera
per il settore motoristico: quella dell’estremo Oriente. E a esportare i propri modelli di punta

Un modello Ducati

EMILIA ROMAGNA

Un modello Ferrari

IL CASO/DUCATI

IL CASO/MALAGUTI

Speciale Motorshow
a PAGINA XI

Im
ag

o

Le analisi
dell’Osservatorio
congiunturale
sulla piccola

e media impresa
confermano la
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regionale
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Nero, bollente e italiano. Che il
caffè facesse parte del dna degli
abitanti del Belpaese era cosa
nota, ma la passione per la tazzi-
na sembra non conoscere freni.
Secondo i dati diffusi dall’Inei,
l’Istituto nazionale dell’espres-
so italiano, nel 2005 i consumi
complessivi di caffè torrefatto in
Italia hanno raggiunto i 250,4
milioni di kg, con un incremento
dell'1,2% rispetto al 2004. Il va-
lore corrispondente (a prezzi di
fabbrica) è stato valutato in più
di due miliardi di euro, con un in-
cremento dell'1,4% sul 2004. Il
valore della produzione è quanti-
ficato in 2,5 miliardi di euro.

La situazione non è però omo-
genea tra i vari segmenti di
mercato. In netta ascesa il de-
caffeinato, che però rappresen-
ta solo il 2,4% del totale, men-
tre cresce solo dell’1% il caffè
normale, che pesa per il 96,8%
sui consumi. Cala il caffè istan-
taneo, che rimane una nicchia
di mercato pari solo allo 0,8%.
In termini di canali di vendita
crescono, anche se solo del-
l’1,4%, i consumi familiari, che
costituicono circa i due terzi
del totale volumi, mentre c’è
un boom in maniera molto più
marcata delle vendite nella di-
stribuzione automatica e se-
miautomatica. Calano invece i
consumi nel canale degli hotel,
dei ristoranti e del catering. Co-
mincia a diffondersi la capsula,
che però rimane il 2,2% dei vo-
lumi. In leggera crescita le mi-
scele espresso e, anche se con
una marcia più ridotta, le mi-
scele moka. I dati aggiornati a
metà 2006 confermano una cre-
scita dei consumi nel canale
iper/super/superettes del-
l’1,5% a quantità e del 4,6% a
valore. Le prime quattro azien-
de del settore (Lavazza,
Kjs/Kraft, Cafè do Brasil-Kim-
bo e Segafredo) coprono oltre il
74% del mercato della moder-
na distribuzione, mentre Illy
mantiene una quota del 2% a
quantità, ma con un posiziona-
mento qualitativo e distintivo
che lo vede emergere partico-
larmente nel segmento espres-
so, ma che ora comincia a
estendersi anche nel segmento
moka. Boom di vendite, ma an-
che di produzione in tutto il
mondo. La crescente diffusione
della coltivazione di caffè (se
ne contano ormai un centinaio
di varietà), in paesi in passato
poco adusi a questo tipo di col-
tura, apre nuove opportunità di
approvvigionamento della ma-
teria prima. Primo esportatore
assoluto resta il Brasile con il
50% della produzione mondia-
le. Ma dalla fine degli anni ot-

tanta l’Asia è stata protagoni-
sta di uno sviluppo tumultuoso
di questo tipo di coltura, tanto
che si attribuisce proprio a que-
st’area il calo netto del prezzo
della materia prima negli ulti-
mi anni, con forti danni per al-
cuni paesi africani per i quali il
caffè resta l’unica risorsa eco-
nomica. Si consideri per esem-
pio il caso del Vietnam che an-
cora soltanto intorno al 1990
produceva un milione di sacchi
all’anno e che ormai ha supera-
to quota 12 milioni di sacchi,
balzando al secondo posto nel-
la classifica dei grandi esporta-
tori mondiali di questa materia
prima. In qualche varietà la ca-
duta del prezzo, dal 1998 in
poi, è stata addirittura dell’80
per cento. La penetrazione del-
la bevanda finale tra i consumi
delle famiglie viene ormai calco-
lata al 100% delle potenzialità,
con un valore di mercato calcola-
to intorno ai 720-730 milioni di
euro, secondo le rilevazioni di In-
formation Resources-Food. In
termini di consumo procapite, il
livello italiano, 37 kg all’anno, è
più basso di quello di altri paesi,
dove però il tipo di bevanda in
uso è diverso da quello tipico no-
strano che sotto l’etichetta del-
l’espresso, prefigura varietà par-
ticolarmente pregiate e una to-
statura più complessa di quelle
praticate in altri mercati euro-
pei. Tanto che, pur risultando in

genere più aromatico, l’espres-
so italiano ha un più basso teno-
re di caffeina, comparativamen-
te alle torrefazioni estere. Per fa-
re un caffè degno di benedizione
da parte dell’Inei, che riunisce
una trentina di imprese, tra tor-
reffatori, macinatori, produttori
di macchine da bar e distributori
automatici, bisogna che venga ri-
spettato un rigoroso disciplina-
re. Ne consegue che la diversifi-
cazione, la boutique, è la strada
per creare valore aggiunto e per
rafforzare i consumi interni. Ci
stanno pensando molti torrefat-
tori e qualcuno ha già provvedu-
to. È il caso della fiorentina Mo-
kka Arra, che rivendica ricette
accattivanti come Easy diet e il
caffè biologico. Dalle stranote,
trivenete Illycaffè, Segafredo-Za-
netti, Goppion, alla fiorentina
Mokarico, alla romana Espres-
soroma, un po' tutti i torrefatto-
ri lanciano misture nuove. E in
parallelo fioriscono catene, an-
che magari solo locali, di nuove
boutique del caffè. Come Café
Virtus, che ha recentemente ha
aperto i battenti del primo for-
mat a Bologna. Le catene delle
nuove caffeterie almeno in pro-
spettiva andranno sostituendo
anche in Italia i distributori auto-
mati, osteggiati dall’Unione eu-
ropea e, a monte, da tutti i medi-
ci dietisti, in quanto considerati
responsabili del dilagante feno-
meno dell’obesità.

JULIA GIAVI LANGOSCO

Anche il cappuccino ha il marchioA Trieste il caffè è meglio «distretto»

Lo stile in tazzina che ha conquistato i potenti

Il caffè è una vera ricchezza
per Trieste e provincia. Tanto
da diventare distretto indu-
striale. La patria di Illy, che è
anche presidente della Regio-
ne Friuli Venezia Giulia, ha in-
fatti avuto il riconoscimento
ufficiale. Il conferimento, su
proposta dell’assessore alle
Attività produttive, Enrico Ber-
tossi, è arrivato a fine anno
scorso. L’iniziativa si basa sul-
la nuova legge sulle piccole e
medie imprese, con la quale so-
no state tra l’altro ridefinite le
norme per i distretti industria-
li del Friuli Venezia Giulia. A
presentare la documentazione
per ottenere il nuovo distretto
sono stati l’Associazione indu-
striali della provincia di Trie-
ste, l’Associazione Caffè Trie-
ste e la società consortile Qua-
licaf Trieste. Il territorio del di-
stretto, dove sono presenti nu-
merose aziende della filiera
del caffè, comprende parte dei
comuni di Trieste e Muggia e i
comuni di San Dorligo, Monru-
pino e Sgonico.

Il sistema Trieste caffè. A
Trieste l’industria del caffè
vale 291 milioni di euro e il
fatturato rappresenta il 12%
dell’intera filiera nazionale,
dall’importazione dei chicchi
alla tazzina. È un settore che
garantisce lavoro a 850 per-

sone distribuite in 50 azien-
de, mentre la movimentazio-
ne in porto di chicchi è di
115mila tonnellate all’anno.
E proprio a Trieste si tiene il
TriestEspresso Expo che per
la città è quello che il Vini-
taly è per Verona. La terza
edizione del TriestEspresso
Expo -Industria, commercio
e cultura del caffè ha fatto re-
gistrare un nuovo record con
5.243 presenze di operatori
(nella passata edizione del
2004 gli operatori sono stati
circa 4mila). All’evento han-

no preso parte 72 Paesi di
cui 20 presenti per la prima
volta. L’evento è organizzato
da Fiera Trieste spa, in colla-
borazione con l’associazione
Caffé Trieste, unico in Italia
sulla filiera dell’industria del
caffé espresso, ha offerto a
migliaia di imprenditori del
«chicco nero» di avviare im-
portanti relazioni commercia-
li. «La Fiera di Trieste - ha ag-
giunto Antonio Paoletti, pre-
sidente della Camera di Com-
mercio - si è specializzata in
un settore in forte crescita.
Un settore storicamente lega-
to alla città. A Trieste si con-
centra una buona fetta di tut-
to il mercato del caffè nazio-
nale». Ed era stato proprio du-
rante TriestEspresso Expo
che si era avuto il via libera
al riconoscimento di distret-
to. «E’ stata una manifesta-
zione di alto livello - ha preci-
sato il presidente dell’asso-
ciazione Caffè Trieste, Massi-
miliano Fabian - che ha visto
la presenza di imprenditori
interessati e concreti. Que-
sto è un nuovo punto di par-
tenza che può essere ancora
migliorato». «C’è soddisfazio-
ne - ha concluso - ed entusia-
smo da parte di tutti anche
nell’ottica del costituendo Di-
stretto del Caffè».  An.Set.

Al grido di «difendiamo il simbolo
della colazione all’italiana dalle
troppe imitazioni», è stato presen-
tato, nei giorni scorsi a Monteci-
torio, il cappuccino doc. Il «cap-
puccino italiano certificato» è sta-
to l’ospite d’onore della serata di
gala organizzata dal presidente
della Commissione Agricoltura a
Montecitorio, Marco Lion. Tutto
nasce dalla torrefazione fiorenti-
na CaffèMokarico che può vanta-
re di essere stata in assoluto la
prima azienda italiana ad impe-
gnarsi a favore della tutela e del-
la difesa del vero cappuccino ita-
liano. E’ stata infatti la prima a
sollevare la necessità di garanti-
re e tutelare i consumatori dalle
cattive imitazioni di un prodotto
tipico del made in Italy . «Il cap-
puccino - spiega Marco Paladini,
presidente di Caffè Mokarico - è,
insieme al caffè espresso che con
il latte ne costituisce l'ingredien-
tebase,uno dei simboli della qua-
lità della vita italiana nel mondo.
Per prepararlo occorre saper la-
vorare con maestria caffè e latte
che abbiano le migliori caratteri-
stiche.Spesso il cappuccino è imi-
tato o preparato maldestramen-
te». È per questo che nel corso
del 2006 è nata la collaborazione
con la Centrale del latte di Firen-
ze, Pistoia e Livorno. Obiettivo,

avviare un primo studio sulle ca-
ratteristichee le proprietà del lat-
te fresco da utilizzare per la pre-
parazione dei cappuccini. «Dob-
biamo considerare l’importanza
dellaqualitàdel latteper la prepa-
razione di un buon cappuccino -
aggiunge Franco Cervelin, presi-
dente della Mukki -. La buona at-
titudine a fare schiuma è indice
di equilibrio tra le componenti nu-
trizionali del latte, in particolare
tra le proteine, e di una bassa pre-
senza di acidi grassi liberi, ovve-
ro di un buon sistema di alleva-
mento». Insomma se nel cappuc-
cino troviamo una schiuma den-
sa e compatta allora il latte usato
è di ottima qualità.

Lasfida.La sfida di Mokarico e
Mukki mira ad una corretta for-
mazione professionale di coloro
che preparano il cappuccino. Nel-
la lavorazione dei prodotti agroa-
limentari il fattoreumanoè fonda-
mentale, così come lo sono laqua-
lità di partenza del caffè e del lat-
teutilizzati. L’operatore poi a sua
volta deve essere pronto a forma-
re ed istruire il consumatore, af-
finché sappia riconoscere il vero
cappuccino da quelli falsi, soprat-
tutto quelli delle macchinette au-
tomatiche.

Il vero cappuccino. La fase
successiva della sfida ha visto il
coinvolgimento dell’Inei (l’istitu-
to nazionale dell’espresso italia-

no) che è giunto a formulare un
disciplinare tecnico che ha otte-
nuto lacertificazioneCsqa. Neldi-
sciplinare,oltre adescrivere leca-
ratteristiche sensoriali del vero
cappuccino italiano, vengono an-
che illustrate le fasi che l’operato-
re deve seguire per una corretta
preparazione del prodotto, dalla
quantità di caffè, al tipo di latte,
alla sua temperatura. Alla base
del Cappuccino Italiano Certifica-
to c’è l’Espresso Italiano Certifi-
cato, il caffè tutelato dall’Inei.
Questo unito a latte intero fresco
di alta qualità contribuisce a dare
un cappuccino sensorialemente
perfetto: colore bianco, con bordo
marrone più o meno spesso nel
cappuccino classico oppure con
disegni dal marrone al nocciola
nel cappuccinodecorato, una cre-
ma dalle maglie strette e dall’oc-
chiatura molto fine o assente. Il
tutto per garantire un aroma in-
tenso, senza odori di bruciato e
biochimici, da considerarsi sem-
pre veri e propri difetti.

Curiosità e dati. Ogni giorno in
Italia vengono consumate 35 mi-
lioni di tazzine di caffè espresso
al bar. Di questi, circa un quinto
vengono impiegati per preparare
cappuccini (7 milioni di cappucci-
ni al giorno in Italia). Mentre in
Italia il rapporto fra espressi pre-
parati al bar e cappuccini è di un
quinto, all’estero è di tre quarti.

Stilista del caffè. È questo il ruolo che
si è ritagliato Giancarlo Aneri per
sfondare nel mercato della bevanda
più amata dagli italiani, dopo essersi
affermato come mago di vini e spu-
manti quale vicepresidente e diretto-
re generale delle cantine Ferrari di
Trento. Dna Veneto, Aneri si divide
oggi tra la sua azienda vinicola nel ve-
ronese e la torrefazione È Tricaffè cre-
ata in Toscana sulle ceneri della Trin-
ci, un’altra storica torrefazione di Ser-
ravalle Pistoiese. Il caso di È Tricaffè
si qualifica ormai come un esempio di
scuola per la competitività internazio-
nale delle piccole imprese italiane.

«Il fatturato mi interessa poco - ama
dire Aneri - dal momento che la nostra
è un’azienda di nicchia» (che viaggia
comunque sugli 8-10 milioni di euro).
E non si lascia sfuggire una sola inter-
vista nella quale far pesare la sua grif-
fe. «Tutti i grandi del mondo, al di fuo-
ri dei cinesi, hanno gustato i miei pro-
dotti», ha rivendicato in un’intervista
con un grande quotidiano nazionale.
Che Aneri si sia creato una nicchia
ben protetta, è ampiamente documen-

tato dai fatti. Oggi È Tricaffè, con sue
boutique dedicate all’espresso, è pre-
sente, da Milano a Palermo, nei princi-
pali punti vendita della Rinascente. E
a Vienna Aneri ha mirato a fare di È
Tricaffè non solo una caffetteria di al-
ta gamma, ma quasi un’ambasciata
del gusto italiano in Austria. Tra gli
chef che vi si sono avvicendati c'è
Adis Schiavo, che cresciuto professio-
nalmente all’Harry’s bar di Venezia,
si è poi laureato internazionalmente
all’Harry Cirpiani di New York e in al-
tre postazioni di calibro analogo. Ane-
ri, con fiuto innato per il marketing, è
riuscito introdurre È Tricaffè nei ban-
chetti del Quirinale e in quelli del G8
di Genova. La sua cosiddetta «miscela
d’autore» viene prodotta in meno di
4mila chili e distribuita solo in posta-
zioni superselezionate come il bar di
palazzo Chigi, l’Hotel Savoy di Firen-
ze e l’Hotel de Russie a Roma.

Cocktail calibratissimo di varietà
Arabica (per il profumo) e Robusta
(per la corposità) la «miscela d’auto-
re» rivendica una tostatura rigorosa-
mente artigianale che contempla

esclusivamente l’utilizzo di legno di
acacia, caratterizzato da una combu-
stione lenta, che consente di non di-
sperdere gli aromi dei chicchi crudi,
garantendo anche la conservazione
della fragranza originale del sapore.

L’uomo, dotato di attitudini comunica-
zionali, è stato tra i supporter ufficiali
della Juventus (il bomber Del Piero è
stato strafotografato con una botti-
glia magnum di prosecco Aneri) ed è
riuscito a farsi amici anche alcuni car-
dinali del giornalismo italiano, come
Giorgio Bocca ed Enzo Biagi. Con lo-
ro, al premio È giornalismo, della cui
giuria ha fatto parte in passato anche
Indro Montanelli, tra una candidatura
e l’altra disquisisce di Grignolino, di
Solaia Antinori e, ovviamente, dei
suoi amatissimi vini bianchi. Ora con
la moglie Valeria, consigliere d’am-
minstrazione e i figli Alessandro e
Stella (in casa Aneri non si fa spreco
né di schei, né di risorse umane), pa-
tron Giancarlo sta lavorando al conso-
lidamento di È Tricaffè attraverso in-
ternet, come canale di vendita rivolto
direttamente al consumatore. Le confe-
zioni di Tricaf da 250 grammi si posso-
no ottenere direttamente a casa in 24
ore (o poco più) solo cliccando sulle fi-
nestre giuste dei tanti siti di food & be-
verage sui quali compaiono i prodotti
della Torrefazione È Tricaffè.  J.G.L.

Presentato a Montecitorio il «vero cappuccio
italiano» con certificato Imei. L’iniziativa di Caffè
Mokarico e Mukki Latte in difesa della tipica colazione

Riconoscimento della Regione di Illy. Coinvolti 5
Comuni, 50 aziende con 850 addetti e 291 mln
di euro di fatturato, il 12% della filiera nazionale

L’Espresso del gusto attraversa l’Italia

Caffè espresso

CAFFÈ TRICOLORE

Una piantagione di caffè in Costarica

Giancarlo Aneri

ANDREA SETTEFONTI

TUTELA MADE IN ITALY

Il consumo è in continua crescita in tutta la penisola (+1,5% nei primi sei mesi del 2006).
A farla da padrone ancora la vecchia moka. Un mercato ancora dominato dalle grandi sigle come
Lavazza e Segafredo, ma in cui resta spazio anche per le torrefazioni artigianali e di qualità

TORREFAZIONE

È TRICAFFÈ DI GIANCARLO ANERI
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Si chiama «delocalizzazione
della delocalizzazione». È la
nuova frontiera per le imprese
italiane che investono a Est,
dopo l’ingresso di Romania e
Bulgaria nell’Unione europea.
Walter Goruppi, analista del-
l’Isdee (Istituto di studi e do-
cumentazione sull’Europa co-
munitaria e l’Europa orienta-
le) di Trieste traccia i contor-
ni di un’idea di sviluppo che
per molte aziende è già opera-
tiva, con una curva di crescita
che è facile prevedere in sali-
ta. «Fino a ora - afferma Gorup-
pi - le imprese italiane si sono
in gran parte orientate verso
la Romania, sia per imposta-
zione produttiva e culturale
che per ragioni pratiche. Que-
ste imprese continueranno a
svolgere la propria attività in
questo Paese, ma non si può
non comprendere che il gros-
so della delocalizzazione c’è
già stato negli ultimi 10 anni e
ha già raggiunto quasi la mas-
sima espansione. I fattori che
hanno determinato questo fe-
nomeno sono stati il basso co-
sto del lavoro, la manodopera
disponibile, la facilità del ri-
cambio e l’assenza di garanzie
sindacali: tutti elementi lonta-
ni dal nostro sistema produtti-
vo. Adesso, con l’ingresso di
questi Paesi nell’Ue, le impre-
se italiane, specie quelle del
nord est che sono state le pro-
tagoniste della delocalizzazio-
ne, guardano oltre: possiamo

parlare di delocalizzazione del-
la delocalizzazione».

Ma cosa cambia in concreto?
«Il prodotto - spiega il ricerca-
tore Isdee - non viene più rea-
lizzato su questi mercati ma
su quelli vicini: si sposta la
produzione in Moldavia e
Ucraina attraverso società mi-
ste che partono dalla Roma-
nia. La stessa cosa che sta av-
venendo in Cina. È un proces-
so naturale che è destinato a
proseguire anche a causa del-
le carenze del sistema Italia ri-
spetto, ad esempio, alla condi-
zione degli imprenditori tede-
schi che hanno avuto dalla lo-
ro parte strutture pubbliche
di supporto. Oggi Romania e
Bulgaria sono nell’Ue, quindi
la convenienza di andare ad in-
vestire in questi Paesi è desti-
nata a scemare: attualmente
il costo del lavoro è pari a un
decimo di quello italiano, ma
il divario tenderà a ridursi. La
Moldavia ha un costo pari a
un trentesimo o un quarantesi-
mo. Ovviamente il livello qua-
litativo della manodopera è
molto basso, fattore da non
sottovalutare. L’imprenditore
italiano è andato soprattutto
alla ricerca di mercati con co-
sti del lavoro contenuti e que-
sto ha rappresentato un limite
perché ha significato un ritor-
no economico immediato ma
un’assenza di programmazio-
ne a medio e lungo termine.
Siamo abituati ad avere una
struttura produttiva piccola
che fa fatica a programmare

interventi di grosse dimensio-
ni». Altro aspetto da conside-
rare è la tendenza, tutta italia-
na, a privilegiare i mercati
esteuropei, salendo in ritardo
sul treno della Cina. «Negli ul-
timi 10-15 anni, ovvero dal-
l’inizio del processo di integra-
zione di Romania e Bulgaria -
prosegue Goruppi - l’Europa
dell’Est è stata vista con mag-
giore attenzione dagli italiani
rispetto all’estremo oriente e
alla stessa Cina. Recentemen-
te si è cercato di riparare a
questa mancanza ad esempio
con la recente missione del go-
verno Prodi in Cina. Negli al-
tri paesi invece si è avuta una
crescita graduale verso tutti i
mercati e una maggiore pro-
grammazione sostenuta da
ciascun sistema paese».

E nel frattempo le imprese
italiane si orientavano verso i
più rassicuranti mercati del
vicino Oriente rimanendo nei
confini geografici, se non co-
munitari, della vecchia Euro-
pa. «Sono Paesi in cui il peso
dell’agricoltura sul Pil è anco-
ra piuttosto alto e raggiunge
circa il 10%, mentre la media
Ue è del 2% - fa notare il ricer-
catore - La Romania ha avuto
un grande sviluppo della ma-
nifattura tessile e del calzatu-
riero grazie a Italia e Germa-
nia. L’Italia in realtà era già
presente su questo mercato
prima dell’89 spinta da inte-
ressi politici. Se si guardano
oggi i due flussi di entrata e
uscita della bilancia rumena

in termini di volume, si nota
che il prodotto viene esporta-
to dall’Italia verso la Roma-
nia per la produzione e poi re-
importato come prodotto fini-
to. I settori più coinvolti sono
proprio quelli tradizionali del
made in Italy, dal tessile al-
l’agro-alimentare. Adesso,
con l’ingresso nell’Ue, la si-
tuazione potrebbe cambiare e
passare per un mercato terzo,
dove sono meno care le mate-
rie prime e i fattori produttivi.
Questi Paesi (compresa l’Un-
gheria) stanno inoltre cercan-
do di trasformarsi in porta
d’accesso degli interessi cine-
si in Europa. Anche l’Italia po-
trebbe proporsi con un ruolo
simile, ma questi Paesi stan-
no giocando d’anticipo: in Ro-
mania è già attivo il più gros-
so centro di smistamento di
prodotti in Europa. Non si
tratta più solo di mercati de-
centrati dove produrre con co-
sti minori. Non dimentichia-
mo, tra l’altro, che l’Italia si
trova in una situazione al-
quanto critica dal punto di vi-
sta infrastrutturale e che sta
perdendo posizioni nel Medi-
terraneo a vantaggio della
centralità spagnola. Sull’in-
gresso nell’Ue dei due nuovi
Stati membri hanno inciso fat-
tori politici: adesso la questio-
ne è che questi Paesi divente-
ranno il confine orientale del-
l’Europa e sarà tutta da verifi-
care l’applicazione effettiva e
organica delle regole e norme
che hanno introdotto».

STEFANIA CRIVARO
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La nuova Slovenia che non conviene all’impresa

L’adesione della Bulgaria e del-
la Romania avvenute il primo
gennaio 2007 ha completato il
quinto allargamento della Ue,
iniziato nel maggio 2004 con
l’ingresso di dieci Paesi. Il pas-
saggio è sicuramente importan-
te da un punto di vista politico,
prova ne è che per molti risulta
più corretto parlare di «riunifica-
zione europea», con esplicito ri-
ferimento alla comune apparte-
nenza dei paesi europei ecciden-
tali ed orientali. Sempre del pri-
mo gennaio 2007, l’euro diven-
ta la moneta della Slovenia.
Qualcosa a Est sta dunque cam-
biando. Se da un punto di vista
pratico l’allargamento ha sicura-
mente contribuito alla stabilità
ed allo sviluppo democratico del-
l’intero continente europeo, da
un punto di vista economico è
corretto valutare gli effetti se-
condo due distinti punti di vista
che possiamo sintetizzare con i
termini: macro e micro. Da un
punto di vista complessivo (ma-
cro) l’Unione ampliata, ha acqui-
sito una maggiore competitività
a livello mondiale. In particola-
re l’ultimo allargamento (il quin-
to) ha notevol-
mente contri-
buito in tale di-
rezione. Sul
fronte della pic-
cola e media
imprenditoria
(micro) i timo-
ri, in parte an-
che fondati, di
un livella-
mento verso il
basso della ca-
pacità competi-
tiva delle im-
prese occiden-
tali a favore di quelle dell’Est ha
riguardato sicuramente più il
flusso degli investimenti piutto-
sto che l’arrivo di prodotti a bas-
so prezzo. Infatti la preoccupa-
zione di parziale sovrapposizio-
ne di settori di c.d. specializza-
zione tra Italia e nuovi membri
Ue, è solo apparente, in quanto
le caratteristiche qualitative me-
diamente più basse rispetto a
quelle italiane non sono in gra-
do realmente di competere con i
prodotti del made in Italy. D’al-
tra parte è indubbio che gli inve-
stimenti sia in campo industria-
le che in quello immobiliare si
stanno gradulamente spostan-
do ad Est, tanto che le previsio-
ni specialmente in campo immo-
biliare danno segnali di crescita
sostenuta proprio nei nuovi Pae-
si Ue. Detto questo occorre esa-
minare anche un altro scenario
legato all’allargamento riguar-
dante i Paesi per i quali l’ingres-
so è decisamente futuribile ma
che tuttavia rappresentano, per
la limitata distanza rispetto al
resto dell’Europa comunitaria,
la «nuova frontiera». Si tratta in
particolare di Ucraina e Tur-
chia. Per la prima assisteremo
sicuramente nei prossimi anni
ad un incremento della presen-
za e degli investimenti di impre-

se della Ue. Per la seconda, si
tratta di un Paese già candidato
per il quale i problemi di integra-
zione passano più da motivazio-
ni storico-culturali che di merca-
to. Per entrambi i Paesi sono in
corso degli ampi processi di «oc-
cidentalizzazione economica» a
cui molte imprese della Ue in ge-
nerale ed italiane in particolare
stanno contribuendo. Questo a
dimostrazione del fatto che i pro-
cessi economici possono facil-
mente superare ostacoli geogra-
fici di sorta e la relativa distan-
za sicuramente facilita questo ti-
po di processo, anche se le acce-
lerazioni dei Paesi BRIC (Brasi-
le, Russia, India e Cina), dimo-
strano che di fronte alla globaliz-
zazione dei mercati le distanze
sono assolutamente relative. Il
problema si sposta quindi sulla
definizione stessa di competitivi-
tà delle Pmi italiane che, se ri-
sulta semplice a livello macro,
subisce asimmetrie interpretati-
ve allorquando si scende a livel-
lo micro: di settore o distretto.
L’unica cosa certa è che il pro-
cesso di allargamento della Ue
è irreversibile e occorre che le

imprese italia-
ne tutte e spe-
cialmente quel-
le cosiddette
«minori» se ne
facciano una
ragione.

Si tratta quin-
di di sviluppare
il livello di spe-
cializzazione
delle produzio-
ni italiane così
da trasformare
un rischio di
concorrenza in

una opportunità di crescita gra-
zie alla forte attrattività dei pro-
dotti made in Italy nei confronti
dei Paesi emergenti in generale
e dei nuovi Paesi della Ue in par-
ticolare. È infatti un dato di fat-
to che l’ingresso nella Ue stimo-
la il livello della domanda inter-
na favorendo non solo i processi
di investimento ma anche quelli
di consumo. A fronte di conti-
nue crisi del mercato interno,
per le imprese italiane si apre
quindi l’opportunità di crescere
su quelli esteri. Il vero limite
non è di prodotto ma di cultura.
Per poter vendere al di fuori del
territorio nazionale occorre un li-
vello di competenze relazionali
più ampie e più flessibili. Que-
st’ultima caratteristica dovreb-
be privilegiare proprio le Pmi
che da sempre conquistano i pro-
pri spazi commerciali sfruttan-
do la maggiore flessibilità. In
questo tuttavia le Pmi italiane
necessitano di essere maggior-
mente supportate a livello politi-
co. Non basta organizzare mis-
sioni da copertina, occorre poter
disporre di veri e propri uffici
commerciali di rappresentanza
sui mercati esteri in grado di ri-
durre in modo sostanziale i costi
di entrata in particolare per le
imprese più piccole.

OSSERVATORIO PMI

In fuga dai confini dell’Europa
Le mete? Moldavia e Ucraina

SE GLI INVESTIMENTI
VANNO A EST

SERVE PIÙ POLITICA

I Balcani di casa nostra, la
Slovenia. Lontana anni luce
dagli scenari di Romania e
Bulgaria, entra nell’eurozo-
na con un quadro economico
completamente diverso e il
passaporto di una società svi-
luppata, ormai molto simile a
quella italiana. «Per l’impren-
ditore italiano andare ad inve-
stire in Slovenia è oggi come
andare ad investire in Au-
stria o in Germania - afferma
Walter Goruppi dell’Isdee
(Istituto di studi e documen-
tazione sull’Europa comuni-
taria e l’Europa orientale) di
Trieste - La Slovenia ha co-
minciato ad esser pronta per
la moneta unica già al mo-
mento del suo ingresso nel-
l’Europa comunitaria, e il fat-
to che sia il primo tra i paesi
entrati nel 2004 ad aver adot-
tato l’euro testimonia di una
politica governativa definiti-

vamente orientata alla stabili-
tà politica ed economica». A
metà dicembre il governo di
Lubiana ha adottato il Pro-
gramma di stabilità per il pe-
riodo 2006-2009, che illustra
come la Slovenia rispetterà
le condizioni per stare nel-
l’eurozona. Il Ministro delle
finanze, Andrei Bajuk, ha af-
fermato che la situazione è
migliore di quanto si era im-
maginato un anno fa. Si trat-
ta del primo Programma di
stabilità che il governo slove-
no ha definito dopo il via libe-
ra dell’11 luglio al suo ingres-
so nell’eurozona dal 1˚ gen-
naio 2007. Secondo il docu-
mento, diminuirà la disoccu-
pazione e il deficit di budget
scenderà all’1,5 per cento
del prodotto interno lordo nel
2009, mentre il debito gene-
rale del governo sarà pari a
circa il 28% del Pil. Le proie-

zioni di crescita fino al 2013
dicono che l’economia slove-
na segnerà un rialzo del 4%
all’anno, salvo misure ag-
giuntive o politiche economi-
che nuove. A supporto del tes-

suto produttivo sloveno è re-
centemente intervenuta an-
che la Banca europea d’inve-
stimenti (BEI) che il 30 no-
vembre scorso ha deciso di
erogare un finanziamento di

50 milioni di euro a favore
della banca slovena Nova
Banka Ljubljanska (NBL)
per contribuire alla realizza-
zione di progetti destinati al-
le piccole e medie imprese e
ai comuni sloveni. Il finanzia-
mento, sotto forma di presti-
to, servirà a supportare so-
prattutto progetti nei settori
dell’energia, del risparmio
energetico, della protezione
ambientale, della sanità, del-
le infrastrutture, della riqua-
lificazione urbana e del turi-
smo. Dal 1990 ad oggi la Bei
ha fornito alle banche slove-
ne 275 milioni di euro che
rappresentano il 15 per cento
del totale dei prestiti offerti al-
la Slovenia durante questo pe-
riodo. La Banca europea d’in-
vestimenti firmerà inoltre un
contratto di 300 milioni di eu-
ro per la realizzazione di diver-
se sezioni di autostrada.  S.C.

Dopo l’ingresso nella Ue di Romania e Bulgaria il 1˚ gennaio scorso,
le imprese che negli ultimi 10 anni avevano delocalizzato in questi Paesi
si attrezzano per non perdere le condizioni favorevoli. E puntano più a Est

Sventolano insieme le bandiere della Romania e dell’Unione europea

Monete da un euro. La Slovenia fa adesso parte dell’eurozona

La stabilità economica raggiunta dal Paese balcanico per avere i requisiti di entrare a far parte
della moneta unica, lo rende ormai paragonabile, per condizioni e possibilità di investimento
a molti Stati europei più sviluppati. Le previsioni sono di un 4% all’anno di crescita fino al 2013

Le aziende tessili sono tra quelle
che più hanno delocalizzato a Est

L’ANALISI

EUROZONA
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«Sarà un problema alla pari del-
la caduta del muro di Berlino
per la Germania Ovest. Sarebbe
stato meglio ripensarci all’in-
gresso di Romania e Bulgaria
nella Comità europea». E’ una
teoria che non lascia dubbi sul-
la opportunità di allargamento
della Ue ai Paesi dell’ex Corti-
na di Ferro. E’ quanto pensa Lu-
ca Primavesi, ingegnere, titola-
re della Itel Cond di Bareggio
(MI), uno che l’Est lo conosce
in prima persona. «Ho - sostie-
ne Primavesi - una conoscenza
diretta di Romania, Polonia e
Russia. L'impressione che si ha
è che siano nelle nostre condi-
zioni nel dopoguerra». Una si-
tuazione di arretratezza che ha
un unico risvolto, il basso costo
del lavoro. «Certo - dice - il co-
sto è bassissimo, hanno neces-
sità di lavorare. Ma questo non
sempre è una ricchezza. Anzi».
Il problema è che ad un basso
costo corrisponde una scarsa
qualità della manodopera. «Per
quanto mi riguarda - continua -
non credo di voler investire al-
l’Est in quanto la qualità della
manodopera è scarsa. Basti
pensare che al rapporto di resa
tra qualità e quantità della pre-
stazione. In Cina siamo uno a ot-
to, nell’Est va un po’ meglio ma
il rapporto è uno quattro, ovve-
ro occorrono quattro dipenden-
ti per fare quello che in Italia fa
uno da solo». «Quindi - spiega
Primavesi - non conviene per le
piccole e medie imprese andare
ad investire. Vantaggi che inve-
ce ci sono per la grande indu-
stria che fanno grandi volumi.
Come chi fa jeans che impianta
linee automatiche e quindi an-

che la Cina va bene. Non per
noi, dove nei nostri prodotti il
70% del valore aggiunto è pro-
prio dato dalla manodopera».

Itel Cond, azienda di compo-
nenti elettronici, in particolare
condensatori, 45 dipedenti, 8
milioni di euro di fatturato, il
55% dovuto all’export, grazie
proprio a quel valore aggiunto
che contraddistingue i prodotti
riesce a dettare «legge» anche
in mercati che tradizionalmen-
te fanno paura, come la Cina.
«Vendiamo i nostri condensato-
ri elettrolitici ai cinesi proprio
per il discorso della qualità. Il
Made in Italy e in Europe funzio-
nano per il discorso della mano-
dopera. Il suo basso costo ren-
de non confrontabili due prodot-
ti apparentemente uguali. Scar-

pe italiane e cinesi non si posso-
no paragonare perché sono due
prodotti diversi. In Cina non si
sciopera perché se no si va in
galera o i colori si buttano diret-
tamente nel fiume».

Per tornare al discorso dell’al-
largamento a Est dell’Europa,
Primavesi pensa che gli unici
vantaggi saranno di chi ha la
possibilità di fare speculazione
immobiliare. «Molti imprendito-
ri hanno acquistato terreni nel-
la veccha valuta e adesso aspet-
tano l’effetto euro. In soli tre an-
ni il prezzo dei terreni edificabi-
li a Bucarest sono saliti da 50 a
250 euro al metro quadrati. E
adesso saliranno ancora. Ma
queste sono azioni speculative
non si tratta certo di produzio-
nei di lavoro per la piccola e me-

dia impresa». Per Primavesi i
vantaggi sono soltanto di natu-
ra immobiliare. Per il resto c’è
soltanto preoccupazione. «E’
stato un errore - conclude - ac-
cogliere tutti anche quando non
è il momento. Soprattutto per-
ché da questione economica,
l’Unione ha assunto una fisiono-
mia sociale e questo non va be-
ne. L’idea dei dodici era buona,
quella di fare una comunità eco-
nomica. Adesso si è andati al-
tre. Come una preoccupazione
sarà l’ingresso dei professioni-
sti da Romania e Bulgaria.
Avremo dei presunti professio-
nisti a metà prezzo, con un livel-
lo culturale e professionale di-
verso, più basso. Seondo me si
tratta di dumping più che di con-
correnza».

ANDREA SETTEFONTI

Pil in crescita, ma con cautela

Sul Danubio per non accontentarsi delle briciole

Inflazione, ancora un problema

Per le imprese italiane operanti
nellearee non depresseè diventa-
to più difficile accedere ai fondi
comunitari, ecco quindi la neces-
sità di stabilire da subito alleanze
strategichecon le controparti del-
l’Europadell’Est per poter lancia-
re nuovi progetti di sviluppo e di
collaborazione che possano esse-
re co-finanziati dalla Comunità
Europea. Secondo i nuovi regola-
menti dei fondi strutturali e del
Fondo di coesione per il periodo
2007-2013, infatti, l’82% dell’im-
portocomplessivoè assegnato al-
l’obiettivo «Convergenza», di cui
possono fruire le regioni e gli Sta-
ti membri più poveri. Nelle regio-
ni in ritardo di sviluppo, i nuovi
strumenti di coesione dovrebbe-
ro stimolare un’ulteriore crescita
dell’ordine del 10%.

Gli imprenditori del nostro Pae-
se hanno già riconosciuto le po-
tenzialità dei nuovi mercati. Il nu-
mero di operatori che concludo-

no accordi di partnership con le
imprese degli Stati dell’allarga-
mentoe investono innuove attivi-
tà risulta in costante crescita. La
partepiù cospicuadelle joint-ven-
tures di ridotta entità è riconduci-
bile ai comparti della distribuzio-
ne e dei trasporti, ma le operazio-
ni dimaggiordimensione investo-
no il settore industriale, conparti-
colare riferimento alla filiera del-
la moda (tessile abbigliamento e
calzature), alla produzione di
macchine utensili, all’edilizia e,
più ingenerale, alleattività cheri-
chiedono un prevalente impiego
di manodopera e un relativamen-
te consistente investimento in

tecnologia.L’Italiaè il primo part-
ner commerciale della Romania,
con circa 12mila imprese ufficial-
mente iscritte (con una stima di
circa 500mila lavoratori rumeni
alle loro dipendenze), il secondo
dell’Ungheria con 2.400 aziende,
mentre inBulgariasono localizza-
te oltre mille società italiane.

Nel giro di alcuni anni, nel mer-
cato europeo allargato si determi-
nerà di conseguenza un processo
di ristrutturazione industriale e
di riallocazione delle risorse pro-
duttive, accompagnato da una ri-
definizione della divisione del la-
voro. I vantaggi di una tale evolu-
zione si indirizzeranno soprattut-

to verso i Paesi con una struttu-
ra produttiva complementare ri-
spetto a quella dei nuovi part-
ners, mentre dovrebbero risen-
tirne meno positivamente le eco-
nomie con modelli di specializza-
zione simili. Analogamente, al-
cune tipologie di imprese benefi-
ceranno maggiormente di questi
processi, a cominciare da quelle
di media dimensione ancora ral-
lentate dagli elevati costi di tran-
sazione connessi con il commer-
cio estero e con gli investimenti
stranieri. In un’ottica a breve ter-
mine, non poche preoccupazioni
desta la questione della tutela
della proprietà intellettuale, con
particolare riferimento ai settori
caratterizzati da elevati investi-
menti in ricerca e sviluppo, che
potrebbero risentire in misura
maggiore del mancato adegua-
mento agli standard internazio-
nali di protezione brevettuale.
 Francesco Fusco

Sostenere iniziative socialmen-
te responsabili nei paesi dell’Eu-
ropa centrorientale con l’obietti-
vo di garantirne la sostenibilità
economica sul lungo termine. È
questo l’obiettivo di CoopEst,
una società finanziaria di diritto
belga partecipata, fondata a
Bruxelles nel 2005 su iniziativa
di sei istituzioni finanziarie euro-
pee: tre francesi (Crédit Co-
opératif, Esfin-Ides, Macif), una
belga (Soficatra), una polacca
(Bank BISE) e due italiane (Se-
fea e Cfi). Il 19 dicembre 2006,
sotto gli occhi della Commissa-
ria europea per la politica regio-
nale, Danuta Hübner, CoopEst
è diventata a tutti gli effetti ope-
rativa con l’emissione di una pri-
ma tranche di obbligazioni per
un valore complessivo di oltre
15 milioni di euro inizialmente
destinati a Bulgaria, Romania e
Polonia. «Si tratta di un passo
molto importante per potenzia-
re la dimensione europea del-
l’economia sociale rendendola
omogenea», spiega Felice Scal-
vini, presidente della Coopera-
zione Finanza Impresa (Cfi),
principale azionista assieme ad
Esfin di Soficatra, finanziaria eu-
ropea di cui CoopEst è uno degli
strumenti operativi per stimola-
re il terzo settore in Europa cen-
trorientale. «In quelle aree - pro-
segue Scalvini - prevalgono real-
tà in forte espansione dopo
un’era comunista in cui il mon-
do delle cooperative industriali,
tanto per citarne uno, era stato
fortemente indebolito dalla pre-
senza soffocante dell’impresa
statalista». Oggi, tuttavia, «in
molti paesi manca un quadro
normativo adeguato». Non solo.

Secondo Bruno Dunkel, invest-
ment manager di Soficatra, «no-
nostante l’offerta abbondante di
mezzi finanziari, l’accesso ai ca-
pitali privati e pubblici di lungo
termine rimane molto limitato
per le piccole e medie imprese,
e questo per motivi di garanzia
insufficiente di fondi propri». Da
qui l’importanza di uno strumen-
to finanziario come CoopEst, vo-
tato ad accelerare lo sviluppo di
cooperative, società mutue, as-
sociazioni, fondazioni e imprese
sociali presenti nei paesi del-
l’est. Sfida non facile se si pen-
sa alla profonda frammentazio-
ne che contraddistingue l’econo-
mia sociale dell’Europa orienta-
le. «Non a caso - sottolinea
Dunkel - CoopEst sosterrà i sin-
goli progetti attraverso interme-
diari finanziari locali, tra cui
banche di credito, crediti unio-
ni, istituzioni di micro finanza,
che fungeranno da piattaforme
radicate sul territorio, chiamate
a investire nei progetti prescelti
con lo scopo di accumulare un
know-how sufficiente per ren-
derli sul lungo termine autono-
mi». Nessun soggetto, né attivi-
tà economica socialmente re-
sponsabile sembra precluso da
CoopEst: si va dalle cooperative
agricole alle imprese sociali,
passando sul piano settoriale
per l’agricoltura biologica,
l’energia rinnovabile, l’alloggio
sociale o l’artigianato. Ad oggi,
sono Bulgaria, Romania, Polo-
nia e Slovacchia i paesi in cui Co-
opEst intende investire maggior-
mente (tra Cracovia e Bratisla-
va, la società finanziaria può
contare su due uffici regionali).
Da qui al 2009 poi, CoopEst si
propone di superare 30 milioni
di euro di investimenti.

JACOPO GIRARDINO

«Aprire a Romania e Bulgaria
è stato davvero un errore»

Accesso ai capitali
Uno strumento
per le pmi dell’Est

La Romania, sorta dalle ceneri
del comunismo nel 1989, ha avu-
to non poche difficoltà a trasfor-
mare il regime politico ed il siste-
ma economico. Solo nel 2000, il
governo dell’ex primo ministro,
Adrian Nastase, ha iniziato ad in-
trodurre riforme importanti che,
nel 2004, hanno permesso alla
Romania d’entrare nella Nato e
di concludere i negoziati per l’am-
missione all’Ue. La Romania ha
ottenuto di essere accettata al-
l’Unione Europea dal 1˚ gennaio,
ma con clausole di salvaguardia,
che scatteranno se il governo
non varerà le riforme che ancora
servono per raggiungere gli altri
paesi europei. La Romania, come
spiega uno studio di Euler Her-
mes Siac, ha proceduto a sin-
ghiozzo nella trasformazione del-
la sua economia, perché la classe
politica paventava l’abbandono
del sistema centralizzato eredita-
to dal comunismo. Negli ultimi
sei anni, il governo ha ratificato
riforme importanti che hanno da-
to i risultati sperati, ma ancora
molti sono i problemi economici
da risolvere. Recentemente, la
crescita è stata vigorosa con una
media del 5,7%, ma dopo un pic-
co dell’8,3% nel 2004, il Pil è ral-
lentato al 4% nel 2005 e il 4,5%

nel 2006. L’inflazione, diminuita
dal 40,7% del 2000 al 9,3% del
2004, per il rilassamento della
politica monetaria ha nel 2005
rallentato la discesa a 8,6%, ben
meno dell’obiettivo 7,5%. Si sti-
ma che il traguardo del 5% nel
2006 non sarà raggiunto per il
forte aumento di salari e prezzi
petroliferi, nonostante la banca
centrale abbia ricominciato a se-
guire una politica monetaria più
restrittiva. Il disavanzo commer-
ciale è cresciuto nel 2005 a 9,4%
del Pil per l’espansione della do-
manda interna e delle importazio-
ni. Si prevede che nel 2006 non ci
saranno inversioni di tendenza. Il
deficit fiscale, diminuito nel 2005
a -0,8% da +2,3% del Pil nel
2003 per le riforme apportate
al sistema di prelievo tri-
butario e alle finanze
delle società pubbli-
che, dovrebbe aumen-
tare nuovamente a
+1,3% nel 2006.
Nell’immediato
non si temono
problemi di liqui-
dità, le riserve
valuta-
rie co-
p r o n o
quattro

mesi d’importazioni, ed il servi-
zio del debito al 16,7% del Pil
non è allarmante. Il debito estero
deve essere monitorato attenta-
mente, perché sta crescendo dal
43,4% del Pil nel 2005 a circa il
45,5% nel 2006. Bruxelles ha ri-
conosciuto l’avvenuta trasforma-
zione dell’economia rumena in
una di mercato, ma ha anche rile-
vato che si deve ancora finire di
modernizzare e liberalizzare
l’economia, l’amministrazione
pubblica ed il sistema giudiziario.
Sussidi, burocrazia e corruzione
ostacolano laconduzione degli af-
fari e vanno eliminati al più pre-
sto. I settori in recupero sono il
tessile e l’abbigliamento, l’infor-
matica e le telecomunicazioni, i
componenti d’auto e i prodotti in
legno. In difficoltà, invece, ban-

cario e agro-alimentare.
 An.Set.

L’anno dopo la fine del regime
comunista nel 1990, la Bulga-
ria ha introdotto una costitu-
zione ed ha iniziato a riforma-
re il sistema politico. Per vari
anni, evidenzia uno studio stu-
di Euler Hermes Siac, il susse-
guirsi di governi di minoranza,
deboli e fugaci non permette-
va cambiamenti significativi.
Nel 1997, una grave crisi eco-
nomica ha portato ad un gover-
no più duraturo che in quattro
anni è riuscito ad introdurre ri-
levanti ed efficaci riforme
strutturali. La Commissione
Europea ha ammesso la Bulga-
ria dal 1˚ gennaio 2007, con
clausole di salvaguardia che
ne prevedono l’esclusione da
alcune aree di politica comuni-
taria se il paese non varerà le
riforme strutturali richieste. Il
governo bulgaro dovrà dimo-
strare di saper gestire i fondi
comunitari, di aver liberalizza-
to il settore finanziario e del la-
voro, e di aver eliminato corru-
zione, crimine organizzato, e
riciclaggio di denaro, aver mo-
dernizzato e reso efficienti
l’amministrazione pubblica, il
sistema giudiziario e quello le-
gale. Negli ultimi cinque anni,
la crescita è stata costante e

ragionevole + 4% nel 2004,
+6,5% nel 2005 e +4,8% previ-
sto per il 2006. L’inflazione è
contenuta, anche se è aumen-
tata dal 4% del 2004 al 6,5%
del 2005, ma a fine 2006 do-
vrebbe scendere al 5,5%. La di-
soccupazione dovrebbe conti-
nuare il trend discendente ed
attestarsi a circa il 10% nel
2006 dal 17,7% del 2002. La
vulnerabilità dell’economia
bulgara, nonostante i buoni ri-
sultati macroeconomici, è au-

mentata per il forte e crescen-
te disavanzo delle partite cor-
renti. Tale deficit nel 2006 do-
vrebbe balzare al 12,4% del
Pil dal 5,8% del 2004 per la
forte crescita dei prezzi petroli-
feri, dei consumi e della do-
manda interna. Per finanziar-
lo, secondo il Fmi, le autorità
dovranno mantenere un sur-
plus fiscale del 3% nel 2006 e
del 2% nel 2007. La situazio-
ne debitoria non è ancora pre-
occupante, anche se il debito
con l’estero continua ad au-
mentare dal 60,3% del 2003 al
70,1% del Pil nel 2006. il servi-
zio del debito rimane elevato
al 18,4% del Pil previsto per il
2006. Le riserve valutarie co-
prono circa 4,3 mesi d’importa-
zioni. L’Ue ha ammesso la Bul-
garia nella comunità europea,
anche se ha rallentato il pro-
cesso riformatore, e non rispet-
ta ancora tutti i criteri di Maa-
stricht. Tra i settori in difficol-
tà la Bulgaria presenta l’agri-
coltura, le infrastrutture e i
trasporti mentre in recupero
ci sono turismo, telecomunica-
zioni e high tech, edilizia, tes-
sile e abbigliamento, minera-
ria e metallurgica e chimica.
 An.Set.

Per Luca Primavesi di Itel Cond, l’allargamento ai due Paesi dell’ex Cortina
di ferro sarà un problema simile alla caduta del muro di Berlino per
la Germania Ovest. I vantaggi? Solo per chi fa speculazioni immobiliari

COOPEST

L’82% dell'importo complessivo della nuova programmazione dei fondi
strutturali comunitari 2007-2013 è assegnato agli Stati membri più poveri

Componenti elettronici in fase di montaggio

Scorcio di Sofia

Operaia tessile
al lavoro

I rubinetti Ue aperti per i nuovi Paesi membri

QUI BUCAREST: OCCORRONO MODIFICHE AL SISTEMA ECONOMICO

UNIONE A 27

FINANZIAMENTI

QUI SOFIA: AMMISSIONE SÌ, MA SOTTO OSSERVAZIONE
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Proponente Gruppo parlamentare Materia Commissione permanente Ramo del Parlamento
Camera Senato

N. COSENTINO Forza Italia relatore Finanziaria, in commissione per
approvazione emendamenti del Senato

Aula X

D. CAPEZZONE Rosa nel pugno proponente Fare impresa in 7 giorni, esame delle
modifiche dopo stop del governo

Attività produttive X

S. TOMASELLI Ulivo - relatore Promozione della cogenerazione energetica Attività produttive X
L. D’AGRO’ AN -relatore Appartenenza dei risultati della ricerca nelle

università e negli enti pubblici
Attività produttive X

L. DUILIO Ulivo - presidente Si ridiscute "Fare impresa in sette giorni" Bilancio X

F. TESTA
T. PELLEGRINO

Ulivo, relatore in X commis.
Verdi, relatore in XII commis

Direttiva Euratom sul controllo delle sorgenti
radioattive sigillate

Attività produttive
Affari sociali X

G. BENVENUTO
G. LEGNINI

Ds
Ulivo

Decreto-legge Prodi - Padoa Schioppa in
materia tributaria e finanziaria Bilancio e Finanze riunite X

I. MIGLIOLI Ulivo - relatore Finanziaria, riesame in sede consultiva Bilanncio X

D. MUNGO R.C. - relatore Riforma della tassazione delle rendite
finanziarie e degli estimi catastali Finanze X

C. FRANCI Ulivo - proponente Finanziaria, stato di previsione del ministero
delle politiche agricole Agricoltura X

A. ROCCHI Rif. Comunista - relatore Lavoro a tempo determinato A.Burgio (Rc)
con pdl 1807 propone una radicale revisione Lavoro X

A. FONTANA
R. VIOLA

Rif. Comunista - relatore
Ulivo - relatore

Atività enti pensionistici aziendali o
professionali, parere al decreto del governo

Parere su attuazione direttiva Ue su
statuto della società cooperativa europea,
coinvolgimento dei lavoratori, atto n. 44

Lavoro X

C. FONTANA
R. VIOLA
T. BELLANOVA

Ulivo
Decr. legislativo su enti pensionistici , su

statuto della soc. coop. europea e
informazione e consultazione dei lavoratori

Lavoro X

E. REALACCI Verdi Responsabilità sociale delle imprese Da assegnare X

E. REALACCI
T. FOTI
C. IANNUZZI
G. BOCCI

Verdi - presidente
An

Ulivo
Ulivo - relatore

Indagine sull’industria del riciclo
Riqualificazione e recupero dei centri storici

Territorio
Ambiente X

A. MAZZOCCHI Alleanza Nazionale Tutela e valorizzazione botteghe d’interesse
storico-artisctico Attività produttive X

D. DI VIRGILIO Forza Italia - relatore Controllo delle sorgenti radioattive sigillate
parere al governo Affari sociali X

A. ROCCHI
R. VIOLA

R.C.
Ulivo

Contratti a tempo determinato
Parere su direttiva Ue su coop

Lavoro X

T. SODANO R. C. - relatore Commisione d’inchiesta sul ciclo dei rifiuti Territorio ambiente X

A. ROCCHII R.C. relatore Lavoro a tempo determinato Lavoro X

R. LUSETTI Ulivo Intermediazione sulla pubblicità e garanzia
della trasparenza tra le imprese Attività produttive X

G. LUMIA Ulivo Rintracciabilità dei prezzi all’origine
nell’agroalimentare Attività produttive X

M. LIVI BACCI Ulivo Flusso aggiuntivo ingresso lavoratori extra
Ue 2006 Lavoro X

G. FRIGATO Ulivo - relatore codice dei contratti pubblici relativi a lavori,
servizi e forniture (seguito esame atto n. 33) Unione europea X

T. TREU Ulivo - coordinatore Aziende che gestiscono aziende Lavoro X

M. LION Verdi Indagine conoscitiva ortofruttcoltura nel
Mezzogiorno Agricoltura X

O. NAPOLI Forza Italia Alloggi vacanze e turismo Attività produttive X

A. FALOMI R. C. - relatore Fiscalità società madri e figlie in Europa Unione europea X

G. CONTI Alleanza Nazionale Riconoscibilità e tutela prodotti italiani
dell’abbigliamento Attività produttive X

E. CIRIELLLI
B. CANATOSO Alleanza Nazionale Sostegno agli agrumeti

caratteristici Agricoltura X

A. NAPOLI Alleanza Nazionale Consorzi di sviluppo industriale Attività produttive X

A. REBUZZI Forza Italia Ristorazione italiana all’estero Da assegnare X

A. ALESSANDRI Lega Nord Protezione degli animali durante la
macellazione o l'abbattimento Da assegnare X

G. SCALERA Ulivo Misure per il riequilibrio finanziario
delle pmi Da assegnare X

G. SCALERA Ulivo Riduzione del costo del credito nel
Mezzogiorno Da assegnare X

G. SCALERA Ulivo Fondo per la sicurezza delle imprese
commerciali Da assegnare X

M. CONTENTO Alleanza Nazionale Definizione impresa artigiana e relativo albo Attività produttive X

A. LULLI Ulivo Riconoscibilità e tutela dei prodotti italiani Attività produttive X

a cura di Julia Giavi Langosco

JULIA GIAVI LANGOSCO

È in vigore dal 1˚ gennaio 2007,
il nuovo regolamento Ue sugli
aiuti di importanza minore (aiuti
de minimis), che innalza a 200mi-
la euro la soglia di esenzione dal-
l’obbligo di notifica previsto dal-
le norme del Trattato Ce per gli
aiuti concessi nell’arco di tre
esercizi a favore di una determi-
nata impresa. Tali aiuti, prima li-
mitati a 100mila euro, sono con-
siderati privi di effetti sostanzia-
li sulla concorrenza e sugli scam-
bi tra Stati membri e non costitui-
scono, quindi, aiuti di Stato.

Il regolamento rientra nelle
misure per l’attuazione del Pia-
no di azione in materia di aiuti
di Stato adottato nel giugno
2005 dalla Com-
missione e con
il quale sono
stati individua-
ti i principi gui-
da di riforma
delle regole su-
gli aiuti di Sta-
to con l’obietti-
vo di operarne
una riduzione
nel livello, non-
ché una concen-
trazione al fine
di favorire in particolare: il pro-
gresso competitivo dell’impren-
ditorialità europea, la realizza-
zione di posti di lavoro migliori
e duraturi, la coesione sociale e
regionale e il miglioramento
dei servizi pubblici. Le garan-
zie sui prestiti rientreranno nel
regime del de minimis purché
la parte di prestito assistita da
garanzia non sia superiore a
1,5 milioni di euro. A differenza
della precedente regolamenta-
zione, la nuova normativa sul
de minimis si applica anche al
settore della trasformazione e
della commercializzazione dei
prodotti agricoli, settore che
viene di fatto omologato a quel-

lo industriale, mentre il de mini-
mis relativo al settore agricolo
resta ancorato al massimale di
3 mila euro al triennio. Rientra
nel nuovo regolamento anche il
settore dei trasporti, per il qua-
le, in particolare, è previsto un
tetto di 100 mila euro e l’esclu-
sione dei veicoli per il trasporto
merci su strada. La normativa
de minimis sarà applicata sol-
tanto agli aiuti «trasparenti», di
cui è possibile determinare in
anticipo l’importo preciso. Con-
siderando le molte osservazio-
ni formulate nel corso del pro-
cesso di consultazione, il testo
finale fornisce indicazioni mol-
to precise su ciò che si intende

per prestiti, ap-
porto di capita-
li, capitale inve-
stimento e ga-
ranzie. Il nuovo
regolamento au-
torizzerà gli
Stati membri a
mettere in ope-
ra dei regimi di
garanzia a favo-
re delle Pmi
senza troppe
formalità ammi-

nistrative e usufruendo della si-
curezza giuridica. A tale riguar-
do, la presente proposta com-
pleta le linee direttrici adottate
durante il 2006 in materia di ca-
pitale d’investimento e del qua-
dro degli aiuti alla ricerca, allo
sviluppo ed all’innovazione. Se-
condo Neelie Kroes, commissa-
rio alla concorrenza, «questo
nuovo regolamento permetterà
agli Stati membri e alla Com-
missione di economizzare tem-
po e risorse spiegando come
concepire i sistemi di aiuti de
minimis in modo da non essere
notificati alla Commissione,
pur impedendo la deformazio-
ne concorrenziale».  S.C.

Il colpo di frusta sortirà qualche
effetto? Il richiamo del presiden-
te Giorgio Napolitano sulla prio-
rità «lavoro per i giovani del
Mezzogiorno» in effetti ha fatto
drizzare le reni ad alcuni compo-
nenti di Governo, che, per man-
dato personale, sono più diretta-
mente investiti del problemac-
cio. Sergio D’Antoni, vicemini-
stro dello sviluppo economico,
con delega prioritaria mirata
proprio sugli incentivi per la cre-
scita dell’economia meridiona-
le, è stato tra i primi a convoca-
re il gabinetto, appena quietati i
botti di capodanno. D’Antoni sa
che sulla scomoda questione
del lavoro al Sud si gioca il suo
vistoso medagliere sindacale.
In questa intervista senza rete
(ovvero senza domande scritte)
affronta la questione della flessi-
bilità, tema politically extra-sen-
sitive per quelli della sua mili-
tanza, e si sbilancia prometten-
do agevolazioni e risorse aggiun-
tive per la ricerca applicata. Un
tassello in più della serie «non
ditelo a Tommaso Pa-
doa-Schioppa».

Il Quirinale ha puntato il di-
to, dritto sulla piaga. Gli im-
prenditori di fatto individuano
nella flessibilità contrattuale
l’unica cura che funzioni dav-
vero. Lei ci sta?

Le condizioni legislative per
consentire la flessibilità sono
state poste in essere e nessuno
le mette in discussione.

Dunque questa formula fun-
ziona...

Certo che la flessibilità funzio-
na quando viene applicata corret-
tamente. Il problema si pone
quando la flessibilità diventa pre-
carietà.

Il confine, scusi?
L’uso della flessibilità è corret-

to, se circoscritto nel tempo.
Uno, due anni. Ma se il rapporto
di lavoro a termine non si evolve
in contratto pieno a tutti gli effet-
ti in parallelo con il crescere del-
le competenze del lavoratore, al-
lora non si può più parlare di
flessibilità. Non è possibile che
ci siano contratti a termine rin-
novati anche per sette, otto an-
ni. In questi casi, che al Sud so-
no particolarmente frequenti, si
è di fronte a un fenomeno di cro-
nicizzazione che va chiamato
precarietà. E che, come tale, va
contrastato. Il taglio del cuneo
fiscale solo per contratti di im-
piego regolare risponde a que-
sta logica di rendere un po’ più
costoso il lavoro precario. La
legge Biagi non va stravolta,
vanno apportati dei correttivi
per la parte che può indurre
quei fenomeni di precarizzazio-
ne che non sono accettabili.

In capo alle imprese pesa an-
che il Tfr all’Inps oltre la so-
glia dei 50 dipendenti. Il suo
governo parla tanto di crescita
dimensionale delle piccole im-
prese, per poi infilare uno sbar-
ramento simile?

Mi dica lei piuttosto se, nelle
aziende sane, lo statuto dei lavo-

rati ha mai davvero comportato
un blocco all’aumento dei dipen-
denti oltre quota 15? Se un im-
prenditore ha prospettive di svi-
luppo non si ferma certo di fron-
te al problema dimensionale. E
la stessa logica vale anche la so-
glia dei 50 dipendenti che fanno
entrare nella categoria dei medi
imprenditori. Consideri che in
termini di liquidità e di costo ag-
giuntivo di finanziamenti, il Tfr
all’Inps non rappresenta che bri-
ciole.

Per favore, dica qualcosa an-
che come viceministro con
mandato di politica industriale.

La questione del lavoro nel
Mezzogiorno non è solo un pro-
blema di contratti, né di Tfr. Il fo-
cus deve essere sui settori priori-
tari, che per me sono quattro.

Via con la lista.
La prima priorità è l’elettroni-

ca. Nell’area ci sono ampi spazi
di mercato e i collegamenti con
le università possono dare otti-
mi risultati, anche in termini oc-
cupazionali.

Tutto bello, ma la finanziaria
del suo governo ha posto un
tetto di 600 milioni ai crediti
d’imposta del 15% che le im-
prese possono contabilizzare
nel bilancio fiscale per i costi
relativi a contratti di ricerca
portati avanti con le universi-
tà.

Se il mercato tira, se le impre-
se fanno più fatturato e investo-
no in ricerca, i soldi, per alzare
quel tetto, si trovano.

Veniamo agli altri tre com-

parti da incentivare nel Sud.
Certamente l’agroalimentare.

La battaglia per la denominazio-
ne d’origine controllata va com-
battuta con determinazione. Co-
sì come va sostenuta la trasfor-
mazione industriale della produ-
zione agricola nelle stesse aree
di coltivazione del Mezzogiorno.
Di pari passo con il sostegno del-
l’agroalimentare del Sud, va an-
che incentivata l’industria turi-
stica nelle stesse aree. E parlo
di industria turistica, perché al
settore va riconosciuto un ap-
porto al pil altrettanto determi-
nante quanto quello di tanti
comparti del manifatturiero, pre-
senti al Nord.

Il turismo richiede infrastrut-
ture.

Proprio qui volevo arrivare. La
quarta priorità del Mezzogiorno
per me è rappresentata dalla lo-
gistica, dai porti. La logistica
portuale è fondamentale anche
per le merci che dal Sud devono
dirigersi verso il centro Europa.
Nei porti e i docks bisogna inve-
stire molto, se vogliamo che le
autostrade del mare funzionino.

Ma lei, personalmente, che
cos’ha in agenda per subito?

Il mio primo impegno sono le
zone urbane franche del Mezzo-
giorno. Il relativo confronto con
le regioni e le parti sociali deve
procedere rapidamente e que-
sto deve essere un obiettivo da
raggiungere durante questo
2007.

Parola di viceministro?
Parola di Sergio D’Antoni.

QUI BRUXELLES

NUOVE REGOLE
SUI CONTRIBUTI
PER LE IMPRESE

«Come rilancio il Sud in quattro mosse»

Il viceministro allo Sviluppo economico, Sergio D’Antoni

SELEZIONE DI PROGETTI PARLAMENTARI IN LISTA D’ATTESA

La sede della Commissione europea a Bruxelles

DAL PARLAMENTO Intervista senza rete al viceministro Sergio D’Antoni sulla questione del Mezzogiorno. Per l’ex
sindacalista la crescita occupazionale può arrivare da un corretto uso dalla flessibilità mentre
per l’economia occorre investire su elettronica, turismo, infrastrutture e agroalimentare
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Il regolamento Ue
sugli aiuti de

minimis innalza
a 200mila euro la

soglia di esenzione
dall’obbligo

di notifica
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FEDERICO CAPPELLI

Freschi, freschissimi. Da mettere in mostra

Il trend del settore automobili-
stico è decisamente positivo. E
i numeri del Motorshow di Bo-
logna lo confermano. Parola di
Alfredo Cazzola, presidente di
Promotor International, socie-
tà che da oltre 25 anni organiz-
za la manifestazione motoristi-
ca, appuntamento in assoluto
più visitato in termini di pubbli-
co del nostro Paese, nonché
uno dei più noti a livello inter-
nazionale.

Il settore auto. «Il settore au-
tomobilistico - dice Cazzola - dà
lavoro in Italia direttamente a
400mila persone. Con circa il
13% di tutti gli investimenti
pubblicitari effettuati nel no-
stro Paese, il settore dell'auto-
mobile è il secondo big spender
dopo l'alimentare, con una spe-
sa valutabile in circa 1 miliardo
di euro l’anno. Il comparto au-
tomobilistico, che muove un gi-
ro d’affari di 55 miliardi di euro
nel nostro paese, conta in Ita-
lia su circa due milioni e 300mi-
la immatricolazioni l’anno che
lo pongono al terzo posto in Eu-
ropa e al sesto al mondo». «Que-
sti numeri - continua - ci danno
un’idea molto concreta della ri-
levanza del settore automobili-
stico in Italia ed anche per que-
sto motivo abbiamo reputato
opportuno cogliere i segnali
dei mercati emergenti, sia per
l’industria nazionale sia per
quella mondiale, e fare in modo
che quest’anno al Motor Show
ci sia stata l’occasione di incon-

trare la stampa proveniente
dai Paesi del cosiddetto Bric,
ovvero Brasile, Russia, India e
Cina. Abbiamo ritenuto di fare
uno sforzo organizzativo che
ha prodotto un aumento del nu-
mero delle aziende e degli ope-
ratori professionali presenti
quest’anno, il numero dei lanci
mondiali in costante crescita,

la qualità degli allestimenti rea-
lizzati ed i contenuti degli even-
ti di carattere convegnistico.
Tutti questi elementi ci danno,
ancor più, la conferma della
bontà della formula del nostro
Salone. Possiamo affermare
che siamo il Salone più coinvol-
gente del Mondo».

L’internazionalizzazione. E

anche nell’edizione appena
conclusa il Motorshow ha aper-
to i propri confini. «L’obiettivo
- conferma Cazzola - è quello
di far uscire la manfestazione
dai confini del quartiere fieri-
stico per abbracciare la città
che da sempre lo ospita con
una serie di eventi in alcuni
dei luoghi più belli del centro.

A questo proposito desidero in-
nanzi tutto ringraziare il Comu-
ne di Bologna che ha reso pos-
sibile tutto ciò, per offrire agli
operatori professionali, ai visi-
tatori del Salone, e a tutti i cit-
tadini un contesto piacevole,
una città fruibile e ospitale».

«E' importante - conclude
Cazzola - a questo punto se-
gnalare anche il consistente
sforzo che Società Autostrade
ha messo in atto per rendere
possibile l'apertura del nuovo
casello Fiera. Un’infrastruttu-
ra assolutamente strategica
per consentire un agile acces-
so al quartiere fieristico».

La manifestazione in cifre.
Per venire ai numeri, il Motor
Show, edizione 2006, è stata
un’edizione con un bilancio am-
piamente positivo dove tutti gli
obiettivi che l’organizzazione
della manifestazione si era pre-
fissata sono stati centrati. E an-
che in termini numerici è stato
superato il pubblico della pre-
cedente edizione, quella del
trentennale, con un volume di
presenze di oltre un milione e
duecentomila visitatori, 436
espositori provenienti da 19 di-
versi Paesi, 140mila metri qua-
drati di area espositiva occupa-
ta, 126 novità presentate fra
mondiali, europee e nazionali,
22 aziende impegnate su nove
aree esterne per un totale di
quasi 46mila test drive effet-
tuati dal pubblico. E poi 23 ga-
re disputate sulla Lonsdale
Arena che hanno impegnato
285 piloti e 319 vetture.

Il 2006 ha visto la definitiva
consacrazione del Motor
Show, che è stato inserito nel
calendario Oica (Oganisation
Internationale des Con-
structeurs d'Automobiles), co-
me evento internazionale e di
riferimento per il mercato auto-
mobilistico mondiale. A parla-
re, ancora una volta, sono i da-
ti. La presenza di oltre il 99%
del mercato che opera nel no-
stro Paese, 114 novità offerte
alla stampa e ai visitatori dalle
Case costruttrici, 14 antepri-
me mondiali e 12 anteprime eu-
ropee. Ma a sottolineare la rile-
vanza mondiale del Salone
dell'Automobile di Bologna è
stata anche la presenza di
gran parte dei Ceo (Chief Exe-
cutive Officer) di molte indu-
strie automobilistiche in que-
ste giornate di manifestazione.
Ancora una volta, quindi, il
mondo delle quattro ruote ha
scelto Bologna come vetrina
per i propri prodotti. Conse-
guentemente la risposta dei vi-
sitatori nelle giornate di aper-
tura dedicate al pubblico è sta-
ta molto alta, con la riafferma-
zione in questo senso della fun-
zione del Motor Show, quella
cioè di mettere in contatto pro-
duttori e potenziali consumato-
ri. Questi ultimi hanno potuto,
nel pieno rispetto della partico-
larità del Salone, spesso anche
salire a bordo delle automobili
proposte e provare i vari prodot-
ti offerti sulle dieci aree ester-
ne gestite direttamente dalle
maggiori Case costruttrici.

Tradizione e innovazione nel solco dell'alta quali-
tà. E' questa la filosofia che da sempre anima
ART, la Mostra Internazionale dell'Artigianato
di Firenze (Fortezza da Basso 14-22 aprile) e che
ha permesso alla rassegna di raggiungere
quest'anno il prestigioso traguardo della 71a edi-
zione. Art è vetrina e mercato dei prodotti unici
dell'artigianato, toscano e non solo, esposti alla
Fortezza da Basso negli spazi delle sei sezioni
nelle quali si suddivide la mostra. Art 2007 è or-
ganizzata da FirenzeFiera, in collaborazione con
Artex. Info: 055 49.721; http://www.mostraar-
tigianato.it

Arena del Gusto e BarShow, ma anche Golosità e
Pizza&Pane, Mondocaffè e Expomare. Sono al-
cuni degli appuntamenti di Exposudhotel il Salo-
ne mediterraneo dell’ospitalità, della ristorazio-
ne e dei consumi fuoricasa (Napoli 3-7 febbraio).
Sei padiglioni espositivi si snodano in un percor-
so di visita guidato attraverso settori merceologi-
ci omogenei. La presenza durante il percorso del-
le aree speciali fa sì che la ricerca di affari e rela-
zioni si trasformi anche in occasione di svago e
formazione, per una fiera che è anche salo-
ne-evento. Info: 081 5108986-5108108; web:
www.exposudhotel.it

Bricolare è il salone dedicato all'ampio e com-
plesso mercato del bricolage. Si tratta di un nuo-
vo appuntamento fieristico a livello nazionale de-
stinato a diventare un punto di riferimento impor-
tante per tutte le sue componenti: industria, di-
stribuzione e consumo. Si tratta della vetrina ide-
ale in cui comunicare e far conoscere tutta la cari-
ca innovativa che industria e distribuzione hanno
elaborato in questi anni a favore del mercato. Bri-
colare si tiene dal 19 al 22 aprile a Fieramilanoci-
ty ed è aperta a operatori e pubblico.

Info: 02 349841; http://www.bricola-
re.expocts.it/

Bricolage, una passione in mostra
A Milano il salone sul fai-da-te

Exposudhotel, ovvero l’ospitalità
raccontata nell’evento di Napoli

10/01/07
13/01/07

Firenze - PITTI UOMO
Anteprima mondiale collezioni di abbigliamento e accessori

12/01/07
14/01/07

Rimini - FIRST-ALTERNATIVE
Salone a tutta moda di anticipazioni e tendenze

13/01/07
21/01/07

Carrara - TOUR.IT
Mostra del turismo itinerante

13/01/07
16/01/07

Riva del Garda (TN) - EXPO RIVA SCHUH
Fiera Internazionale per le calzature di volume

14/01/07
17/01/07

Bastia Umbra (PG) - EXPOTECNOCOM
Biennale tecnologie, prodotti e arredi

14/01/07
21/01/07

Vicenza - VICENZAORO WINTER
Manifestazione del settore preziosi e macchine per oreficeria

17/01/07
19/01/07

Milano - PTE - PROMOTIONTRADE EXHIBITION
Fiera internazionale dell'oggettistica aziendale

18/01/07
19/01/07

Bologna - MARCA
Mostra del mondo della marca commerciale

19/01/07
21/01/07

Firenze - PITTI IMMAGINE BIMBO
Manifestazione dedicata all’abbigliamento dei piccoli

19/01/07
21/01/07

Padova - BIKE EXPO
Rassegna internazionale delle due ruote

19/01/07
22/01/07

Milano - MACEF
Salone internazionale della casa

19/01/07
22/01/07

Milano - CHIBI&CART
Fiera internazionale articoli da regalo

19/01/07
28/01/07

Verona - VIVI LA CASA
Mostra dell'abitare, design, arredamento

20/01/07
21/01/07

Parma - EMPORIUM
Raduno invernale di antiquariato e modernariato

20/01/07
24/01/07

Rimini - SIGEP
Salone della gelateria, pasticceria e panificazione artigianali

25/01/07
28/01/07

Bolzano - KLIMAHOUSE
Fiera per l'efficienza energetica e l'edilizia sostenibile

26/01/07
29/01/07

Udine - AGRIEST
Fare agricoltura, macchine, attrezzature e prodottiti

27/01/07
04/02/07

Parma - SALONE DEL MOBILE
Rassegna dell’arredamento e complementi

28/01/07
30/01/07

Roma - ESTETICA FUTURO
Fiera nazionale di estetica

28/01/07
31/01/07

Riva del Garda (TN) - EXPO RIVA HOTEL
Salone dell'industria dell'ospitalità e della ristorazione

31/01/07
02/02/07

Firenze - PITTI IMMAGINE FILATI
Anteprima primavera-estate 2008 collezioni filati per maglieria

Firenze capitale mondiale
dell’artigianato di qualità

Professionisti e semplici amatori
tutti pazzi per il Photoshow

AGENDA DELLE ALTRE FIERE

Stand

Dal produttore al consumato-
re. A So Fresh 2007 (Bologna
dal 18 al 19 gennaio) sono in
mostra le moderne strategie di
presentazione del prodotto fre-
schissimo Il prodotto freschis-
simo (ortofrutta, carne e pe-
sce) è presente, con sempre
maggiore incidenza, sulle no-
stre tavole, è protagonista di
numerose campagne istituzio-
nali di sensibilizzazione al con-
sumo ed è al centro dell’atten-
zione di So Fresh, la prima mo-
stra-convegno italiana dedica-
ta al prodotto alimentare fre-
schissimo. So Fresh dedicherà
un approfondimento alle nuo-
ve strategie di presentazione
del prodotto freschissimo pro-
ponendo, nella mostra So fresh
lab, un ricca visualizzazione di
come la categoria ortofrutta
può essere presentata, anche
attraverso alcune significative
esperienze di esposizione e
commercializzazione del pro-
dotto. So fresh lab proporrà
una visione innovativa del re-
parto ortofrutta.

Gli angoli tematici. Bar Be-
nessere (dove degustare fre-
schissimi centrifugati di ver-
dura), Fresh to go (i moderni
reparti dedicati ai trasformati
«freschissimi» pronti al consu-
mo preparati in loco: dalle in-
salate alle macedonie, dagli
snack a base di frutta al piatti
pronti) sono solo alcuni dei
corner tematici ideati per So
Fresh 2007. Il Cuore Mostra
evidenzierà anche nuovi con-
tenuti di comunicazione fina-
lizzati ad una maggiore fruibi-
lità della classe ortofrutta da
parte del consumatore. So
Fresh è un nuovo evento busi-
ness to business riservato al
settore agroalimentare e, in
particolare, ad un segmento

di eccellenza della produzio-
ne nazionale, i prodotti fre-
schissimi (a peso variabile) or-
tofrutta, carne e ittico.

La manifestazione. Sarà
una manifestazione innovativa
nel concept espositivo e in for-
te sinergia con le linee di svi-
luppo e le più recenti strategie
politiche nazionali rivolte al-
l’agroalimentare e all’ambien-
te, delle quali condivide finali-
tà e obiettivi (dalla sensibiliz-
zazione al tema della sicurez-
za alimentare alla promozione
dell'agroalimentare italiano,
dal rafforzamento della compe-
titività delle imprese nazionali
alla promozione dello sviluppo

nei mercati internazionali e
delle filiere più innovative).

Condivisione di obiettivi evi-
denziata anche dalla conces-
sione dei patrocini all’evento
da parte del ministero delle
Politiche agricole, alimentari
e forestali e del ministero del-
l’Ambiente e della Tutela del
territorio e del mare. In que-
sto scenario la manifestazio-
ne bolognese si propone di of-
frire un prezioso contributo al-
la definizione di una sempre
più stretta compenetrazione
fra il mondo dell’agricoltura,
quello dell'industria alimenta-
re e la grande distribuzione,
anche in funzione della com-

petitività e dell’importanza
che il settore agroalimentare
ricopre come seconda forza
economica del Paese.

Gli obiettivi. Progetto unico
a livello nazionale, So Fresh of-
frirà un tavolo di lavoro al mon-
do della produzione e a quello
della Grande Distribuzione (la
realtà che ha evidenziato a Bo-
lognaFiere la necessità di pro-
muovere un'occasione di con-
fronto con gli ambiti produtti-
vi). Produzione e grande distri-
buzione avranno quindi, a So
Fresh, l’opportunità di analiz-
zare e sviluppare importanti
azioni a tutela del prodotto Ma-
de in Italy. La manifestazione
sarà anche l'occasione per pre-
sentare alla business commu-
nity nazionale e internaziona-
le esempi di eccellenza nazio-
nali e confrontarli con le più
importanti esperienze europee
nel campo della commercializ-
zazione dei prodotti freschissi-
mi, in diverse iniziative pro-
grammate nell'ambito della
manifestazione.

Chi consuma le banane.
Uno degli appuntamenti di So
Fresh è dedicato alle banane
con un workshop organizzato
da Chiquita nel corso del sarà
presentato l’identikit dell’ac-
quirente di banane La ricerca,
curata dalla multinazionale
della frutta e che sarà illustra-
ta il 18 gennaio, mette in luce
risultati interessanti: la bana-
na è un acquisto pianificato, a
dimostrazione di come questo
frutto tropicale sia entrato
nell’alimentazione quotidiana
degli italiani. Nella decisione
d’acquisto, i consumatori si
dicono disposti a spendere
qualcosa di più pur di compra-
re una banana buona e matu-
ra al punto giusto.  An.Set.

N E W S a cura di Andrea Settefonti

Bologna irrompe nella sfida dei motori

Prodotti freschi in mostra a So Fresh!

Si tiene a Milano dal 30 marzo al 2 aprile, Photo-
show la manifestazione di riferimento in Italia de-
dicata all’imaging che presenta aree dedicate al
trade, agli operatori del settore e al pubblico più
in generale. Sono circa 300 espositori e tutte le
aziende più importanti a presentare prodotti ser-
vizi e novità nel campo della fotografia digitale e
tradizionale, attrezzature e materiali video, foto-
laboratori, minilab, album, cornici, attrezzature
per fotografia professionale. Photoshow ogni an-
no (negli anni dispari si svolge a Milano, negli
anni pari a Roma) conta più di 50mila visitatori.
Info: 0532 775619; http://www.photoshow.it

QUATTRORUOTE

Uno dei padiglioni del Motorshow di Bologna

Il Motorshow è stato inserito nel calendario Oica come evento internazionale e di riferimento
per il mercato automobilistico mondiale. Un riconoscimento per combattere ad armi pari contro
Detroit e Francoforte. Alla manifestazione presente il 99% delle case produttrici del settore auto

SO FRESH / BOLOGNA 18-19 GENNAIO
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