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Tranquullo, sicuro:
1l Buono del Tesoro
torna a piacere

Andata e ritorno dei Bot-people: i tassi
sono bassi, ma la domanda riprende

m di Roberto Rossi / Roma

INVESTIMENTI Ogni tanto riaffiorano in su-
perficie: per riprendere aria, per sentirsi sicuri,

per non correre rischi di crisi economiche,

crack aziendali e scandali stile Tanzi e Cra-

gnotti. Sono i rispar-
miatori  innamorati
dei BoT, i Buoni ordi-
nari del Tesoro, titoli

che periodicamente diventano
merce rara. Tanto rara che le ulti-
me aste per la loro assegnazione
sembravano quelle degli Anni
80, l'epoca di Craxi, del debito
facile e dei sogni da aperitivo.

11 popolo dei BoT, questa massa
informe fatta di famiglie, pensio-
nati, lavoratori, ¢ tornata. Il pri-
mo amore non si scorda mai. Spe-
cie quando le borse non reggono
piu il passo e iniziano a perdere i
colpi, i risparmiatori italiani non
esitano a rifugiarsi sotto 1'ala ras-
sicurante e protettrice del titolo
di Stato pit amato. Come dimo-
stra il moltiplicarsi delle richieste
nel corso delle ultime aste .
Nell'ultima asta dei BoT a sei me-
si, a fine luglio, come si evince
dai dati della Banca d'Italia, I’im-
porto offerto, pari a 8 miliardi e
750 milioni, ¢ stato surclassato
dalla domanda, che ha superato i
16 miliardi. Non ¢ stata un’ecce-
zione: negli ultimi mesi il feno-
meno ¢ stato costante. Gia in oc-
casione del collocamento dei
BoT semestrali di fine maggio, la
domanda sui Buoni ordinaria 3 e
12 mesi haregistrato un sensibile
aumento rispetto alla media degli
ultimi mesi. Nel caso del titolo a
3 mesi, le richieste hanno ampia-
mente raddoppiato 1’importo of-
ferto (6,9 miliardi contro 3), men-
tre sulla scadenza annuale la do-
manda ha sfiorato gli 11 miliardi
dieuro (5,5 miliardi I’ offerta).
Secondo gli operatori, il rinnova-
to interesse verso i bond del Teso-
ro, specialmente quelli a breve
termine, ¢ imputabile agli scosso-

Il rendimento netto
dei titoli di Stato copre
appena l'inflazione
ma € esente da crack
crisi e scandali vari

ni che hanno colpito nelle ultime
settimane il comparto azionario.
«Larichiesta dei BoT trimestrali
- sottolinea un operatore di
un’importante Sim - ¢ influenza-
ta dall’effetto Borsay. Il ritorno
del cliente retail ¢ quasi simmetri-
co all’uscita di una quota di pic-
coli risparmiatori dal mercato
azionario. Dopo i recenti cali,
quindi, molti sono tornati a guar-
dare ai BoT trimestrali come stru-
mento ideale per parcheggiare la
liquidita.

A favorire questo mini esodo ¢
stato anche il recupero dei rendi-
menti dai livelli bassissimi su cui
iBoT viaggiavano fino a qualche
mese fa, quando I’investimento
in titoli di Stato non permetteva
di coprire neanche I’inflazione.
Naturalmente niente di paragona-
bile ai mitici anni 80 e ai primi

anni 90, tanto per intendersi,
quando un BoT annuale poteva
fruttare quasi il 20% netto e fino a
dieci punti in piu rispetto al tasso
di inflazione. Quei tempi sono
lontani: gli ultimi BoT semestrali
hanno dato un rendimento lordo
del 3,169%. in crescita rispetto
all'ultima asta, ma al di sotto del
record stagionale. A meta luglio
infatti i BoT annual hanno tocca-
to un rendimento lordo del
3,428%, il livello piu alto da quat-
tro anni a questa parte (nel luglio
del 2002 si era raggiunto il
3,62%). Comunque non ¢ un
granché, visto che se sitolgono le
commissioni (intorno allo 0,3%
per il titolo a 12 mesi) e ritenuta
fiscale (12,5%), si ottiene a mala-
pena un 2,5% di interesse che ser-
ve a coprire I’aumento dei prezzi
al dettaglio.

Ma € sempre conveniente investi-
re in BoT? Nel lungo periodo, co-
me suggeriscono le statistiche, il
BoT ¢ sempre buono ma la Borsa
¢ meglio. Si prenda come riferi-
mento gli ultimi 25 anni, parten-
do dal 1980. Se in quell’anno si
fosse investito 1’equivalente di
100 euro oggi il risparmiatore
avrebbe in tasca all’incirca 930
euro. In sostanza un rendimento
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Ministero del Tesoro Foto di Andrea Sabbadini

medio annuo di circa 1’8,8% frut-
to pero degli interessi elevati che
siregistravano all’inizio degli an-
ni ‘90. Non male comunque visto
che I’inflazione media del perio-
do ¢ stata del 4,8%. Ma se in quel
periodo lo stesso risparmiatore
avesse puntato sui titoli di Piazza
Affari i suoi 100 euro oggi ne
avrebbe ottenuti oltre 3.800 con
unrendimento del 14,8% 1’anno.

11 discorso non cambia molto se

si accorcia I’orizzonte tempora-
le. C’¢ solo un caso in cui si sa-
rebbe fatto meglio a lasciare piaz-
za Affari per i BoT: accadde nel
2000, quando inizio il crollo ver-
ticale delle borse dovuto allo
scoppio della bolla speculativa le-
gata ad Internet. In quel caso mol-
ti risparmiatori rimasero scottati,
tanto che ora tendono a cambiare
cavallo ogni volta che i mercati
presentano a qualche turbolenza.

DI PIETRO

Autostrade
buco nero
per lo Stato

B ][] ministro delle Infrastruttu-
re, Antonio Di Pietro, ha chiesto
ad Autostrade per 1'talia e alle
altre societa concessionarie che
«la quota del pedaggio destinata
agli investimenti sia versato in
un fondo vincolato».

Lo ha annunciato lo stesso Di
Pietro intervenendo alla trasmis-
sione radio «Baobaby, in cui ha
parlato del confronto con le 25
societa concessionarie per la re-
visione delle convenzioni.

«Non ¢ possibile - ha detto - che
il consumatore paghi un pedag-
gio e poi le societa ci fanno fi-
nanza. [ 2 miliardi di euro di Au-
tostrade erano destinati a fare in-
vestimenti e non ¢ stato cosi».

Il responsabile delle Infrastruttu-
re ha definito Autostrade, la so-
cieta che fa capo ai Benetton, «la
migliore tra le 25 concessiona-
rie» e Abertis «una signora so-
cieta, magari ce ne fossero».

Le strade ¢ le autostrade, ha sot-
tolineato il ministro, «devono es-
sere efficienti, gli investimenti
devono essere fatti, ci devono es-
sere le garanzie di sicurezza e il
prezzo deve essere equo rispetto
al servizio ricevuto».

Il ministro infine ha definito 1'at-
tuale sistema concessionario co-
me il «pozzo di San Patrizio.
«Cosi com'e formulato - ha detto
- va del tutto a danno dell'interes-
se pubblico ed ¢ un vero buco ne-
ro per lo Stato italiano».

La concessione, secondo Di Pie-
tro, dovrebbe essere fatta in
«due tipologie», una parte gene-
rale che riguarderebbe tutte le
societa e poi «un capitolato spe-
ciale per ogni singola concessio-
ne».

BANCHE

Verona
punta
sulla Bpi

B Fiammata a Piazza Affari della
Popolare italiana sui voci di merca-
to relativi ad un'offerta da 11-12 eu-
ro per azione da parte della Popola-
re di Verona e Novara. La banca
guidata da Divo Gronchi ha chiuso
cosi le contrattazioni in rialzo del
4,19% a 9,69 euro, tra scambi mol-
to sostenuti che hanno interessato
circa il 2,1% del capitale contro
una media dell'l,5% negli ultimi
30 giorni. II titolo si € cosi impen-
nato a livelli che non si vedevano
daluglio 2002.

Dall'istituto veronese, che ha pre-
sentato una manifestazione di inte-
resse cosi come hanno fatto anche
Popolare di Milano, Emilia Roma-
gnae Bpu, per ora si limitano anon
commentare il contenuto dell'offer-
ta. La Borsa pero sembra invece
scommettere sul successo della
banca guidata dall'amministratore
delegato Fabio Innocenzi. Lo sug-
geriscono sia il deciso rialzo della
Bpisiail calo della Bpvn (-0,32%a
22,14 euro), in controtendenza ri-
spetto al comparto e alle altre pre-
tendenti della Popolare italiana.

Se davvero Verona fosse dispostaa
pagaretragli 11 ei 12 euro ad azio-
ne, l'istituto guidato da Divo Gron-
chiverrebbe valutatotrai6,5¢17,1
miliardi di euro, contro una capita-
lizzazione che, ai corsi attuali, si
aggira sui 5,6 miliardi. Verona in-
somma si accollerebbe un premio
trail 16 e il127% per azione inclusi-
vo, forse, di una quota in contanti.
Un'offerta molto generosa per un ti-
tolo, la Bpi, che negli ultimi due
mesi si ¢ rimesso in carreggiata,
macinando, rialzo dopo rialzo, un
incremento di quasi il 40% dal mi-
nimo annuale toccato il 20 giugno
SCOISO.

Scervino, quando il Made in Italy usa mani berbere

Per lo stilista fiorentino lavorano anche le ricamatrici di Siwa in Egitto. L’interesse di Buckingham Palace

m di Silvia Gigli / Firenze

NELL’OASI Dal piazzale
Michelangelo alle colline del
Chianti passando attraver-
so I'oasi egiziana di Siwa. E

in questi tre angoli di mondo che
batte il cuore di Ermanno Scervi-
no. Ed ¢ da qui che trae ispirazio-
ne la sua moda femminile che ha
interessato perfino Buckingam
Palace con tanto di visita del prin-
cipe Carlo con la consorte Camil-
la nell’oasi egiziana dove lo stili-
sta ha aperto un ricamificio in cui
lavorano ragazze berbere.

Lo stilista € nato a Milano, ma da
anni ha scelto Firenze come citta
d’elezione e proprio intorno alla
sapienza manuale degli artigiani
fiorentini ha costruito il suo stile e
la sua fortuna. Che, tradotta in ci-
fre, ruota intorno ai 51 milioni di
euro del fatturato 2005 e nel 2006
si prevede di arrivare a fatturare
almeno 65 milioni di euro. Non

male per una griffe nata nel 1997
e che in quell’anno aveva chiuso
il bilancio con 1 milione di euro.
La storia e la fortuna di questo
marchio, che fa impazzire i russi
(¢ stato lui a vestire Miss Russia
alla finale di Miss Universo e la
nazionale russa alle Olimpiadi in-
vernali di Torino) e manda in esta-
si coreani e giapponesi, affonda-
no le proprie radici in un passato
di lavoro certosino con gli acces-
sori e la pelletteria che lo ha porta-
to ad aprire, gia alla fine degli an-
ni ‘70, boutique a Firenze e a Cor-
tina. Una sensibilita per i dettagli
eitagliimpeccabili che, nel ‘97, ¢
esplosa con la nascita della sua
griffe e che adesso sta conquistan-
doicinque continenti.

Ventidue punti vendita monomar-
ca sparsi in tutto il mondo e una
prospettiva di espansione che ve-
de nei mercati della Cina e degli
Stati Uniti interlocutori pit che
credibili. La chiave di volta di
questo successo ¢ un connubio tra
creativita e artigianato. Ermanno
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Scervino ha capito presto che solo
la straordinaria manualita delle
sarte e delle ricamatrici fiorentine
avrebbe reso unici 1 suoi capi. E
cosi, mentre le altre griffe si la-
sciavano sedurre dalle sirene del-
la delocalizzazione, lui ha puntato
tutto sulle piccole imprese locali.
Quattro anni fa ha rilevato lo stori-
co ricamificio Maiani di Grassi-
na, fiore all’occhiello della mani-

Ermanno Scervino con Camilla e Carlo d’Inghilterra
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fattura fiorentina. Le ricamatrici
storiche erano 16, sono tutte rima-
ste con lui ed hanno fatto scuola
alle nuove. Adesso sono in 25 e si
devono alle loro mani fatate i rica-
mi meravigliosi che ingentilisco-
no le giacche, i cappotti e gli abiti
da sera dello stilista.

Una volta acquisita la Maiani, due
anni fa ha rilevato il maglificio
Anna, piccola realta di sole don-

ne. Alla Cipriani poi ha affidato la
realizzazione dei suoi capispalla
dai tagli impeccabili, dei piumini
soffici che vestono come cappotti
d’alta moda. Queste tre realta,
cento dipendenti in tutto, convivo-
no adesso nella nuova sede del-
’azienda che sorge sulle colline
tra Grassina e San Polo in Chianti,
in un’antica fornace. Cinquemila
metri quadrati in cui viene con-
centrata tutta I’attivita, dalla parte
amministrativa a quella del cam-
pionario.

Ma un pezzo di cuore batte anche
a Siwa, lussureggiante oasi a otto
ore di auto dal Cairo. E li che lo
stilista ha scoperto gli straordinari
ricami delle berbere dell’oasi.
«Sono delicatissimi, quasi vapo-
rosi. Me ne sono innamorato» di-
ce. Grazie all’aiuto di un’amica
egiziana, Laila Neamatalla, lo sti-
lista fiorentino ha aperto 4 anni fa
un ricamificio nell’oasi. «All’ini-
zio ci lavoravano 6 ragazze, ades-
so nei periodi di punta sono 500»
racconta. I primi tempi ricamava-

no in una stanza del maestro. A
sorvegliare le ragazze ¢’era un an-
ziano della tribu. Poi, pian piano,
nell’oasi la diffidenza ¢ scompar-
sa ¢ adesso le ragazze lavorano
nel ricamificio tranquille, guada-
gnano molto di piu degli uomini. [
loro ricami fanno il giro del mon-
do e poi tornano da loro nei video
e nelle riviste che lo stilista porta
con s¢ quando torna nell’oasi.
Due anni fa una troupe della Cnn
scopri questo originale laborato-
rio e realizzo un servizio che ¢ sta-
to visto anche dal principe Carlo,
grande sostenitore dei progetti di
sviluppo delle microeconomie.
Nell’aprile scorso Carlo e Camil-
la sono andati nell’oasi e il Daily
Mail ha dedicato la prima pagina
all’evento. Il lavoro delle fiere ri-
camatrici di Siwa ha fatto il giro
del mondo. 11 patto tra moda e svi-
luppo sostenibile ¢ stato cosi sug-
gellato dall’imprimatur reale. Da
Firenze a Siwa nel nome della cul-
tura artigiana. La moda a volte
puo riservare belle sorprese.
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Caro zio

ORESTE

€ passato un anno da quando
ci hai lasciato. Conservo nel
cuore il rimorso di non essere
stata al tuo fianco fino alla fine;
ho abbandonato papa, la mam-
ma e soprattutto te nella tua
terribile e consapevole soffe-
renza. Loro hanno vissuto con
te minuto per minuto e hanno
davvero cercato in tutte le ma-
niere possibili di alleviare la tua
agonia.

Rimorso che non potrd mai piu
cancellare, I'unica cosa che mi
da sollievo & averti lasciato
quella letterina, nella quale ti
ho spiegato tutto il bene che ti
volevo e tu mi hai risposto con
parole piene di significato.

Il tuo ricordo non si spegnera
mai, la tua famiglia sente sem-
pre la tua presenza, € come se

ti sentissimo sempre tra di noi.
Ti ho voluto tanto bene e reste-
rd sempre legata al ricordo di
uno zio pieno di voglia di vive-
re, questa & I'immagine che tu
volevi dare a chi ti stava vicino.

Paola Giordani
Bologna, li 17 agosto2006
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