
MILANO Sospeso dall'incarico, il responsabile della Divisione
Intermediari della Consob, Fabrizio Tedeschi si è trincerato
dietro un no comment. «Sono un uomo dell'istituzione - ha
dichiarato - e come tale posso rispondere soltanto no com-
ment». La decisione è stata presa dalla Commissione che
comunque non ha ancora ufficializzato la sospensione di Te-
deschi, il cui ufficio è stato affidato per il momento a Claudio
Salini, direttore della Divisione Mercati.

La Consob, che non ha spiegato i motivi del provvedimen-
to, in passato aveva sospeso soltanto funzionari sottoposti ad
indagine della magistratura ma non sembra essere questo il
caso di Tedeschi. Il direttore della Divisione Intermediari ha
guidato l'attività di vigilanza della Commissione sulla vicenda
Bipop-Carire: la banca bresciana è nel pieno di un'inchiesta
della magistratura su presunti reati societari commessi da

amministratori e soci.
E l'associazione dei consumatori Adusbef ha espresso in

una nota «soddisfazione» per la decisione della Consob di
sospendere dall'incarico Tedeschi, «in merito al gravissimo
scandalo Bipop-Carire», ma al tempo stesso si chiede perchè
al contrario restino «saldamente al loro posto» i funzionari
competenti di Bankitalia. In questi termini che si è espresso il
presidente dell'associazione, Elio Lannutti, con riferimento
appunto alla decisione che sarebbe stata presa dalla Consob di
rimuovere Tedeschi, nell'ambito di una vicenda in cui gli
«omessi controlli di Consob e Bankitalia, hanno prodotto
ingentissimi danni - rileva Adusbef - a centinaia di migliaia di
risparmiatori, ridotti sul lastrico a causa delle spericolate ope-
razioni effettuate sul titolo, portato solo 2 anni fa come esem-
pio della nuova economia».

MILANO Genimmobil, la società a cui sono stati conferiti con
effetto dal 1 aprile i rami d'azienda immobiliari italiani di
Generali e Alleanza, cambia nome in Generali Properties.
Obiettivo della società, che ha annunciato la novità con an-
nunci pubblicitari sulla stampa economica, è quello di valoriz-
zare il patrimonio immobiliare formato da 317 immobili, per
complessivi 2milioni 967mila metri quadri distribuiti su tut-
to il territorio nazionale.

Un patrimonio consistente nato dal conferimento dei
rami d'azienda immobiliari di Generali e Alleanza (con esclu-
sione degli edifici a uso dirigenziale come la storica sede di
Piazza Cordusio a Milano e delle sede di agenzie) con un
valore di mercato di oltre 5 miliardi di euro e un valore di
libro di circa 2,8 miliardi di euro a fine 2001. In particolare gli
immobili della Generali Properties, controllata per il 52,1%

da Generali e per il 47,9% da Alleanza, ammontano a 2milio-
ni 967mila metri quadri sui 13 milioni posseduti dal gruppo
in tutto il mondo e si trovano per il 47% nel Nord Ovest, il
23% nel Nord Est e per il restante 30% nel Centro Sud e nelle
Isole.

Ma è a Milano (39% del patrimonio) e Roma (21%) che
Generali Properties ha i suoi punti di forza e conta di sfrutta-
re al meglio le opportunità offerte dalle due città, dove il tasso
di crescita del mercato è maggiore e più alta è la redditività.
In particolare nel capoluogo lombardo la società possiede la
sede dela Mondadori di Segrate, progettata dall'architetto
Oscar Niemeyer, il complesso di via Caldera e l'immobile al
numero 31 di Piazza del Duomo, mentre nella Capitale sono
di proprietà della società, tra gli altri, edifici a via della Merce-
de, in Piazza Cavour e nel quartiere dell'Eur.

CASO BIPOP, RESPONSABILE CONSOB SOSPESO DALL’INCARICO GENERALI PROPERTIES NUOVA SOCIETÀ IMMOBILIARE

Laura Matteucci

MILANO L’azienda Italia alla prova dell’eu-
ro. Alla ripresa che non c’è, negli ultimi
mesi si aggiunge la forza della moneta uni-
ca, schizzata oltre il 13% dai primi di feb-
braio.

Un rialzo che contribuisce a raffredda-
re le spinte inflattive, d’accordo, ma che
allo stesso tempo rappresenta un costo
sempre più elevato per le imprese italiane,
abituate ad esportare in tutto il mondo,
nonostante gli elevati costi di produzione,
proprio grazie all’euro debole degli anni
scorsi. E che preoccupa gli imprenditori.
«Proprio adesso che siamo alla vigilia di
una ripresa sperata e attesa, dobbiamo pu-
re fare i conti con il rischio concreto che
l’euro ci faccia perdere in competitività -
dice Mario Boselli, presidente della Came-
ra della moda - Le preoccupazioni non
nascono adesso: il 2001, ma anche i primi
mesi del 2002, sono stati decisamente ne-
gativi, e non certo per colpa dell’euro. Ma
è chiaro che il suo rafforzamento può por-
tare ad un progressivo degrado della situa-
zione, anche se gli effetti non sono imme-
diati, e soprattutto risultano di difficile
misurazione». Nulla da fare, dunque, se
non prepararsi al peggio? «Le nostre pro-
poste sono sempre le stesse - risponde Bo-
selli - L’unico, vero sollievo, potrebbe deri-
vare da una riforma strutturale dell’Irap
(l’imposta sulle attività produttive, ndr),
ma questo a prescindere dal rafforzamen-
to dell’euro. Oggi, ancora di più, questa
proposta si rende necessaria».

L’impatto dell’euro forte, comunque,
secondo gli esperti, sarebbe maggiormen-
te avvertibile sui prodotti di largo consu-
mo: quando il prezzo medio è basso, una
sua variazione legata al rialzo potrebbe in-
fatti risultare rilevante. Un fenomeno che
incide significativamente sul comporta-
mento di fondo dei consumatori.

Il balzo dell’euro per la crescita econo-
mica complessiva significa una minore
competitività delle merci europee sui mer-
cati internazionali a favore, soprattutto,
dei prodotti Usa. Tutto questo, secondo
di Stefano Di Domizio di IntesaBci, rap-
presenta «un rischio per le imprese italia-
ne in una fase di ripresa non ancora matu-
ra, come quella attuale, dove il Pil viaggia
a livelli inferiori rispetto al potenziale di
crescita». Il fatto che venga in parte a man-
care la domanda internazionale, aggiunge

Di Domizio, «potrebbe contribuire a ral-
lentare la ripresa».

Ma l’allarme, almeno per il momento,
non è generalizzato. Il commercio estero
extra-Ue, ricordano infatti molti impren-
ditori, è una parte minoritaria dell’inter-
scambio di ciascun membro dell’area eu-
ro (dove l’evoluzione della moneta unica
non ha alcun tipo di impatto). Per chiari-
re, più della metà dell’export italiano è
indifferente al corso dell’euro, poichè non
richiede alcuna conversione di valuta.

È proprio questo il motivo, ad esem-
pio, per il quale Vittorio Giulini, presiden-
te di Sistema Moda, non ritiene grave la
situazione. «Il nostro primo mercato
d’esportazione è l’Europa - dice infatti -
Quello americano non supera l’11% del
totale, e oltretutto importa quasi solo pro-
dotti extra-lusso». «Insomma, il problema
principale resta quello della crisi economi-
ca - prosegue Giulini - Perchè la tendenza
è ancora ad un calo di mercato: le uniche
imprese che resistono sono quelle che han-
no scelto il modello filiera, che compren-
de l’intero processo, dalla produzione ai
negozi in rete». Un segnale positivo arriva
da parte dell’Ucimu, l’Unione costruttori
macchine utensili, che prevede di registra-
re nel 2002 una crescita di produzione

pari al 3,4% (a 4.800 milioni di euro).
L’industria italiana dovrebbe assicurarsi
circa il 60% della domanda interna, in
aumento del 3,3%, mentre le esportazioni
sono previste in aumento del 3,5%.

E, d’altra parte, il rialzo ha consistenti
effetti deflazionistici: «Effetti - dice ancora
Di Domizio - che emergono in prima
istanza sui prezzi dei combustibili e dei
prodotti energetici in genere. E poi paghia-
mo meno l’import di tutte le materie pri-
me che stanno a monte della filiera di
produzione».

Su un orizzonte più a lungo termine,
l’aggiustamento del tasso di cambio po-
trebbe non essere del tutto negativo per la
congiuntura. L’analista di IntesaBci spiega
che «con la riduzione dell’inflazione si ha
infatti un recupero in termini di competiti-
vità, perchè permette l’abbattimento dei
costi», preludio del risveglio della doman-
da. La Bce ha sempre dichiarato di non
avere alcun obiettivo per il tasso di cam-
bio, però è evidente che un apprezzamen-
to dell’euro non può dispiacere a Franco-
forte perchè agisce come condizione mo-
netaria, rappresenta in pratica una sorta
di intervento restrittivo. A questo punto,
insomma, secondo gli analisti, è diventato
meno urgente un rialzo dei tassi.

Rischio super-euro sull’azienda Italia
Il rafforzamento della moneta unica raffredda l’inflazione, ma frena la competitività

Guidalberto Guidi
vicepresidente Confindustria

MILANO «Non siamo ancora nella zona ros-
sa, ma se l’euro dovesse subìre un ulteriore
rafforzamento, gli svantaggi finirebbero
per superare i vantaggi. Già adesso, inco-
minciamo ad accusare qualche problema».
Guidalberto Guidi, vicepresidente di Con-
findustria, consigliere incaricato per le rela-
zioni sindacali, definisce la situazione «pre-
occupante». Dice che la mattina per prima
cosa si va a guardare il tasso di cambio del
dollaro, ma anche dello yen, che rappresen-
ta l’altra macro-area di competitività per
l’Europa (e per l’euro). Una mossa che
ultimamente trova sempre meno tranquil-
lizzante.

Che cos’è peggio per l’industria ita-
liana, il rafforzamento dell’euro o
l’indebolimento dello yen?

«Sono tendenze che, entrambe, posso-
no procurarci parecchi problemi. Ormai
l’Europa è un sistema integrato, le aree di
competitività al suo interno sono molto
limitate, mentre si compete con gli Stati
Uniti e con il Giappone. È vero che l’inde-
bolimento del dollaro contribuisce a tenere
bassa l’inflazione, e aiuta a contenere i costi
delle materie prime - considerando anche
che il 60% viene pagato in dollari. Però la
perdita di valore dello yen è preoccupante,
perchè gli dà una straordinaria capacità
competitiva. Soprattutto perchè come tipo-
logia di prodotti esportati, il loro è un mer-
cato particolarmente sovrapposto al no-
stro».

Non siamo ancora nella zona rossa,
dice. E qual è il livello di guardia, il

rapporto uno a uno?
«Sì, a quel punto gli svantaggi sarebbe-

ro maggiori rispetto ai vantaggi. Il proble-
ma peserebbe innanzitutto sull’intero setto-
re manifatturiero, ma anche sulla moda e
sul turismo, sul quale tra l’altro ancora pe-
sa l’effetto 11 settembre. Comunque, è l’in-
tero sistema produttivo europeo che perde-
rebbe in competitività. Del resto, se le azien-
de tedesche esportano in Usa, in realtà ne
traggono beneficio anche quelle italiane,
perchè sempre più si concorre reciproca-
mente alla stessa produzione, poi destinata
all’export. E viceversa. Come ho detto, or-
mai il sistema europeo è integrato».

È un livello cui arriveremo, secondo
lei?
«Non credo. Non penso che l’euro si

possa rafforzare ulteriormente. Comun-
que, più che una previsione, è un auspi-
cio».

Ha parlato di sistema integrato euro-
peo. Ci sono comunque Paesi che
con l’apprezzamento della moneta
unica sarebbero più a rischio di al-
tri?
«Direi che quello che potrebbe soffrire

meno è la Francia, dove lo Stato è ancora
presente in modo massiccio, e nel comples-
so il sistema è più protetto. Ma è l’unico.
Gli altri Paesi della zona euro presentano
tutti corposi tassi di export».

Se i problemi dovessero aumentare,
quali sono i possibili antidoti?
«Non penso ci sarebbero altri metodi

efficaci se non proseguire sulla strada che

molte aziende hanno già intrapreso, quella
della riduzione dei costi. Una strada per
nulla auspicabile, che tra l’altro pregiudica
anche la qualità stessa delle aziende. Poi,
certo, c’è anche la partita fiscale e contribu-
tiva da rivedere, i cui processi di riforma
vanno accelerati».

Il problema euro però si intreccia
con quello della ripresa che non c’è,
e di una domanda interna stagnan-
te.
«Certo, la domanda interna non si può

dire che brilli. Comunque, le stime per la
seconda parte dell’anno parlano di un’acce-
lerazione della ripresa, di cui già adesso si
vedono alcuni segnali significativi». Come
dire: allerta, ma senza allarmismi.

la.ma.

Livio Muratore

MILANO Rinnovo del contratto allo
stilista Valentino ed espansione sui
mercati esteri. E’ questa la strategia
del gruppo Marzotto, che ha di re-
cente rilevato la griffe da Hdp, per
rilanciare il marchio Valentino. Ad
annunciarlo ieri in una conferenza
stampa a Milano nella storica sede
di via Turati sono l’amministratore
delegato di Marzotto, Antonio Fa-
vrin e il neo amministratore delega-
to del gruppo Valentino, Michele
Norsa. Il rapporto con lo stilista fini-
sce fra nove mesi, ma assicura Nor-
sa «Valentino non è in discussio-

ne», chiarendo così che allo scadere
il contratto sarà rinnovato, anche se
rinegoziato, «perchè nato con una
precedente proprietà».

La nuova proprietà è convinta
che l’acquisto della griffe non inci-
derà negativamente sulla redditivi-
tà del gruppo Marzotto, in quanto
conta di compensare le perdite del-
la società, che negli ultimi anni ha
fatto registrare bilanci in passivo,
attraverso la cessione di attività e
partecipazioni non strategiche, tra
cui la quota detenuta in Medioban-
ca. «In questo modo - secondo Fa-
vrin - attraverso le cessioni si evite-
rà il ricorso ad aumenti di capitale
o a modifiche della politica dei divi-

dendi del gruppo». Per Norsa «Il
marchio Valentino si integra perfet-
tamente nell’attuale portafoglio di
attività del gruppo Marzotto, raffor-
zandone la presenza nel settore del
lusso». L’obiettivo dichiarato è quel-
lo di giugere per 1l 2004 ad un risul-
tato positivo per quel che riguarda
bilancio e redditività del marchio
Valentino. Se il primo semestre di
quest’anno risulta in equilibrio con
quello dell’anno scorso, una legge-
rea crescita è prevista per il secon-
do, così da giungere per fine anno
ad una crescita complessiva del 5%.
Se tali dati venissero confermati il
fatturato si aggirerebbe a 135,5mi-
lioni di euro.

La linea guida per il rilancio de-
finitivo della griffe è essenzialmente
l’espansione sui mercati esteri con
l’apertura di nuovi grandi negozi, il
cui tasso di crescita si aggira attor-
no al 23% l’anno. «Oggi - secondo
Favrin - il marchio Valentino rien-
tra nel ghota dell’alta moda ed è tra
le prime cinque società leader nel
settore, la sua straordinaria immagi-
ne garantisce una presenza globale
ed estremamente equilibrata su tut-
ti i mercati mondiali». E infatti la
geografia dei ricavi per il 2002 si
distribuisce tra l’Italia (30%), Euro-
pa (30%), Nord America (25%) e
Asia (15%). Per il futuro saranno
proprio i mercati nordamericani ed

asiatici, in particolare quello cinese,
ad essere interessati dai maggiori in-
vestimenti. Per quest’anno si preve-
de l’apertura di una boutiques a Las
Vegas, mentre per il 2003 sono in
progetto nuovi «flagships», uno a
Singapore, l’altro a Hong Kong e
due in Europa, di cui uno sicura-
mente in Spagna.

Altri punti di rilancio sono lo
sviluppo degli accessori che oggi
rappresentano il 30% dei ricavi del-
le vendite e una politica di maggio-
re selezione nella concessione delle
licenze. Già risolto il rapporto stori-
co con la Hemmond di Perugia per
la linea Jeans, confermate Safilo e
Unilever per occhiali e profumi.

Conferenza stampa congiunta dopo l’acquisizione della griffe della moda da parte del gruppo tessile veneto. Il contratto con lo stilista verrà rinnovato

Valentino, prove di rilancio firmate Marzotto

Operai al lavoro in fabbrica Franco Tanel/Ansa

«Un ulteriore apprezzamento della divisa ci metterebbe in difficoltà. Già ora cominciamo ad accusare qualche problema»

Ogni mattina con l’incubo dei tassi di cambio
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