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Convegno dell’Aspen Institute a Madrid

Conti: Italia e Spagna

apripista dell'asse

‘traUe e Sudamerica

Michele Calcaterra

MADRID. Dal nostro corrispondente
s Fulvio Conti, amrmninistrato-
re delegato del gruppo Enel,
non hadubbi:Italiae Spagnade-
vono guidare il rilancio dei rap-
portitralUeel’AmericaLatina.
Questoil messaggio che ¢ emer-

soaMadrid al termine dellagior-

nata di lavoro organizzata
dall’AspenInstitute Jtalia,in col-
laborazioneconil Cespiedal Re-
al Instituto Elcano e che ha avu-
totrale principali proposte ope-
rative (daparte del’economista
argentino, Roberto Lavagna),
quelladiunruolo attivo del’Eu-
ropanel finanziamento delle in-
frastrutture del continente Su-
damericano. Si tratta di opere
per 6oo miliardi di dollari nei
prossimi anni che non possono
essereignorate dalle imprese eu-
ropee nel momento in cui, ha
detto Enrico Letta, il Vecchio
Continente «& affaticato» e
P'America Latina «da prova di
grande dinamismo».

" Insomma, come-ha dichiara-
to Conti,se évero chec’¢ ancora
molto da fare per quel che ri-
guarda la liberalizzazione dei
mercati e il rischio che molte
economiesichiudano susestes-
se, 'America Latina rappresen-
taun’occasione danon perdere.
Ed in questa visione, le imprese
sembrano essere molto pil
avanti rispettoalla politica: Non

a caso ex ministro Gianni de

Michelis, ha sottolineato come
I'Europa «sia rimasta indietro»
rispettoad altri edebba «riconsi-
derare il suo rapporto con il
mondo», troppo spesso legato
«all'asse Transatlantico Nordy,
mentre dovrebbe guardare con
maggiore . interesse «all’asse
Transatlantico Sud».

In questa ottica Liliana Rojas-
Suarez, senior fellow del Center

for Global development di
Washington, hadetto chel’Ame-
rica Latina rappresenta un’op-

portunitd, ma che per effettuare
investimenti di lungo periodo &
necessario un quadro generale
stabile,inmodo da evitareil pro-
dursi di bolle speculative. Come
adire moderazione,avendol'ac-
cortezza come ha ricordato José
Luis Rhi-Sausi del Cespi «di se-
guire i corridoi economici» cosi
da spingere FAmerica Latina a
unamigliore integrazione e coor-
dinamentodelle sue politiche.

. Ed&in questo ambito che Ita-
liae Spagna possono dire laloro
e fare datrainoatuttalaUe. Un
ruolo di "apripista” che il grup-
poEnel-Endesa ha ormaiconso-
lidato e fa parte integrante della
sua cultura di impresa. Tanto
che Fulvio Conti definisce
VAmerica Latina (area in cui il
L’Europa pud giocare
un ruolo nello sviluppo
delleinfrastrutture
anche attraverso
investimenti finanziari
gruppo ha 13 milioni di clienti,
una potenza installata di 16mila
megawattericaviper circa7mi-
liardi di euro) «un laboratorio
promettente per lenuovetecno-
logie», «una frontiera di svilup-
po» e in cui Enel apporta una
combinazione vincente tra la
sua « grande esperienza e di-
mensione tecnologica a livello
internazionale e le best practice
alivellolocaley.

- La strada ¢ tracciata, almeno
per il settore industriale. Tanto
che, come ha dichiarato l'ex mi-
nistro, Domenico Sinisicalco, se,
finoaqualche anno fal’America
Latina «interessavaapochiy, og-
gi glistessi «fanno a garaper es-
serci». Sperando che PEuropa

non perdailtrenc.
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Interventi monetari. La banca nazionale potrebbe aver subito perdite su cambi per 7,5 miliardi nel tentativo di frenare la corsa del franco

L'euro «piega» i forzieri della Svizzera

Line Terlizzi
LUGANO

e vocisu ingenti perdite do—

vute ai massicci acquisti di

euro non hanno scosso ieri
iltitolo dellaBancanazionale sviz-
zera, esempio insolito di istituto
centrale quotato. L’'azione Bns a
Zurigo érimastastabile,a9gs fran-
chi. Un po’ perché avendo un tet-
toal dividendoil titolo assomiglia
piuttosto ad una obbligazione di
Iungo termine e simuoveingene-
rale poco. Un po’ perché sulla
piazzaelveticalafiducianellaBns
resta marcata e viene dato per
scontato che conisuoi interventi
legati all'azione per la stabilita del
francosvizzerolaBnspossaalter-

LE TENSIONI

Lexport di Berna rischia
dirallentare

per la forza della valuta
locale, che torna

aessere un bene rifugio

nare trimestri positivi e negativi:
Nel lungo periodo, fanno nota-
re peraltro molti analisti,}a Bnsha
inogni caso assicurato versamen-
ti consistenti non solo alla Confe--
derazione, come da prassi, ma.an-
che agli azionisti pubblici (canto-
ni e banche cantonali, che hanno:
il 61% del capitale) o privati (che
hanno il restante 3996). '
Secondo il Financial Times; la
Bns avrebbe reglstrato nellulti-
ma fase perdite sui cambi pari a
7,5 miliardi di euro, tali da determi-

nare un rosso rilevante nei conti
complessivi del secondo trime-
stre.Lacifranon &stata conferma-
ta dalla Bns, che non commenta
voci. Cio che la Bns ha sempre
confermato & diessereintervenu-
ta sul mercato per cercare di fer-
mare Papprezzamento eccessivo
del franco sull’euro. In pratica, ha
venduto franchi e ha acquistato
meolti euro. Lamonetaunicaeuro-
peanon ha pero fermato 1a disce-
sa, dagli1,50 franchi di inizio anno
€ scesa agli attuali 1,33 franchi. Da
i unlatounabuonanotiziaperlafi-
! nanzaelvetica, dall'altrouna catti-

" va notizia per I'export svizzero,
cherischiadi essere frenato.
Il franco ¢ tornato chiaramente
a essere un bene-rifugio, spinto
dalleincertezze suimercatifinan-
ziari, dallabuonaripresadell’eco-
nomia svizzera, dal rilancio della
piazzabancariae finanziaria. Il fat-
to che l'euro non abbia sin qui re-
cuperato terreno ha certamente
incisosui conti della Bns. Mafonti
vicine allistituto elvetico indica-
no chele perdite sui cambi sareb-
beroinferioriaquelle indicate dal
quotidiano britannico.
Inoltre,affermanole stesse fon—
_ti, bisogna considerare che Ia Bns

ha riserve articolate, che com-
prendono naturalmente anche
oro (che sino al primo trimestre
ha registrato-forti plusvalenze),
franchi e altre valute al di fuori
dell’euro. Infine, la Bns dispone

‘delle quote diutiliaccantonate ne-

gli anni. Nel 2009 'utile comples-
sivo fu diio miliardi di franchi (7,5
miliardi di euro}, di cui 4 miliardi
difranchidestinatiadistribuzioni
future e 3 miliardi di franchi a ri-
servemonetarie. Nel primotrime-
stre2010 l'utile & stato diL,smiliar-
didi franchi (1,1 miliardi di euro).
Oracrescelattesaperidatidel se-
condotrimesire, che sarannoresi
notiil mese prossimo.
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Fondi. Il Rapporto di Scenari immobiliari conferma la tendenza al consolidamento dei grandi gruppi

Europa pronta al rimbalzo

Dopo un 2009 in calo (-7,2%) nel 2010 si stima una crescita del 13,3%

Enrico Bronzo

.= E in arrivo il rimbalzo per i

fondiimmobiliari europeiche do-
po un 2009 chiuso con un patri-
monio (Nav al 3t dicembre di
ognianno) di28s,1miliardi (-7,8v6
subase annua) dieuro dovrebbe-
10 chiudere il 2010 a quota 3233
miliardi (+13,3%). La previsione &
diScenariimmobiliariedécon-
tenuta nel rapporto 2010 presen-
tatolo scorso 16 giugno a Milano.

Soprattutto grazie all’Italia
(+32), alle Opci (Organisme de’
placement collectif immobilier,
+52)francesieaiprodotti lnssum-
burghesi (+17) il numero dei fon-
di continentali & salito da 8u a
895. Ne hanno persi due a testa
Gran Bretagna (61), Germania
(40 fondi aperti pit1 110 riservati,
-9), Spagna (7) e Olanda (29).
Che ¢ il secondo mercato euro-
peo in quanto a patrimonio con
52,4 miliardi di euro. Nei Paesi

‘Bassi la novita & rappresentata

daUnibail, la pitiimportante so-
cieta europea di acquisito e ge-
stione di immobili commerciali
che quest’anno rinuncera allo
status di fondo (Fbi) in relazione
al patrimonio detenuto in Olan-
da che rappresenta circa il 13%
deltotale mente manterrailregi-
me diSiicin Francia. Unadecisio-

nemotivatadallascarsacompeti--

tivita dello strumento olandese
dalpunto divistafiscale. Lasocie-
ta sard disponibile a chiedere
nuovamente lo status di Fbi solo
inpresenza di una modificalegi-
slativa adeguata. Nonostante cidy
il rendimento del settore nel
2009 ¢ stato del 6,1%, in crescita
rispetto alanno precedente e al
secondo posto nel panorama eu-
ropeo. La performance migliore
¢ stataregistrata proprio da Uni-
bail con’8,sper cento.
Suimercaticontinentalisicon-
solida anche la tendenza delle
nuove societa di non chiedere la
quotazione. Ad esempio in Lus-
semburgo dove la legislazione
contempla sia i fondi quotati sia

quelli non quotati, solo dieci so-

cietasu146 sono quotate.
Unpaese in forte difficolta e la
Spagna dove i fondi immobiliari
sonoingrandedifficoltie nelpae-
se presentano la situazione peg-
giore tra gli strumenti di rispar-
mio. A partire dallafine del 20081
sottoscrittori hanno iniziato a
chiedere il rimborso delle quote,
causando il fallimento di alcune
societd e creando gravi problemi
di liquidita alle altre. Dopo che
nel 2009 era stata autorizzata la
sospensione dei rimborsi a San-
tander Banif Immobiliario, il cui
totaleammontava all’8oe dell'in-
tero patrimonio, e di Segurfondo
LECRITICITA
In Spagna sonorimasti
solo sette prodotti e a uno
di questi & stata concessa
la proroga fino a novembre
per restituire le quote
inversion,laComision national
del mercado de valores
(Cnmv) haconcessolaprorogafi-
no anovembre per la restituzio-
ne delle quote da parte di Bbva
propiedad, per darle il tempo di
programmare un efficiente pia-
nodi venditadel patrimonio.
Pertutelare gli investimentila
Cnmv ha intenzione di approva-
reunamodificalegislativapropo-
sta dal ministero del Tesoro. La
legge attuale stabilisce che una
volta trascorsi due anni dalla li-
quidazione della societa di ge-
stione di un fondo immobiliare
lasocieta non sja pili responsabi-
le dei beni immobiliari e 1i possa
inserire nel registro delle pro-
prietaafavore dituttiisottoscrit-
tori, La proposta di legge invece
stabilisce che la responsabilita
dei beni immobiliari rimasti nel
- patrimonio di un fondo rimanga
a carico della societa di gestione
finoallaconclusione dellavendi-

taditutiiibeni.Staremoavedere

come andri a finire.

Per quantoriguardal’asset allo-
cation continentali si conferma-
noletendenzegiarilevatenel cor-

so del 2008. Risultano in ulteriore
crescita i comparti residenziale e
uffici. Il continuo aumento della
quota del primo & atiribuibile
allinteresse crescente nei con-
fronti delle case per anziani, del
social housing e alla creazione di
alcuni fondi specializzati. Gliuffi-
ci, che avevano registrato un calo
negliultimi anni, sono nuovamen-
te aurhentati in quanto nei mo-
mentidicrisidel mercato immobi-
liare molte societd concentrano i
propriinvestimenti negli uffici di

_ classe A situati nelle aree di pre-

gio delle grandi citt. Si tratta de-
gliimmobilicheregistranolefles-
sioni pili contenute, sia dei prezzi
che dei canoni, e sonoi primiari-
prendersi una volta terminata la
congiuntura difficile.

Dal punto di vista geografico,
siconferma il rallentamento del
processodidiversificazione ver-
sol'estero acausadellasituazio-
ne difficile di molti mercati in-

_ternazionali. In particolare, so-

no in calo gli investimenti negli
Stati Uniti mentre crescono gli
acquisti nell’ambito dell'Unio-
neeuropea. _
Idiecifondipittimportantire-
stano quelli dell’anno scorso:
sette fondi aperti tedeschi e tre
olandesi. In particolare il fondo
pilt grande a livello europeo &
Hausinvest Europa, con un pa-
trimonio di quasi 10,9 miliardi
dieuro.Iprimidiecifondi,com-
plessivamente, gestiscono un
patrimonio di quasi 74 miliardi
di euro, che rappresentano ol-
tre il 30% del patrimonio totale
dei fondi immobiliari europei.
Inlineaconlatendenza verso il
consolidamento dei grandi

.gruppi il peso dei primi dieci

fondi ¢ in sensibile aumento ri-
spetto all'anno scorso.

©RIPRODUZIONE RISERVATA
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~ Tra presente e futuro

In Borsa
Variazione prezzi di Borsa: Indlce Sc.
Calcolo: prezzo di borsa al 20 maggic 2010 (ponderato per cap. ne)
Valore di sottoscrizione quota (ponderato per cap.ne)

Feb Mar  Apr  Mag  Giu  lug Ago  Set Oft
12 6 12 6 12 6 12 6 12 6 12 6 12 6 12 &

w0 Area cli guadagno

120
115
110
105
100
—a

75, : L

Sul mercato
Il patrimenio immobiliare in vendita. In milioni di euro :
2021

2009 2011 2013 2015 2017 2019
| 2010 | 2012 ‘| 2014 | 2016 | 2018 | 2020 |
46 | 1276 | 1m2 | 26 220 | o | 255
0 1607 1319 | 807 184 333
il p— .

=

=1

Il confronto
100 euro investiti nel 2007 sono diventati: -
=== [ndustria fondi immobiliari e Fise Mib storico
=== Societd immobiliari quotate

31/12/2008 31/12/2009

|31/12/2007
0

o e A ‘
Sty - 71.
60 = ‘ |

40 S

20 B e : _, ™

Fonte: elaborazione Studio Casadei- : . ‘

29-30 luglio
Cittadel Capo (Sud Afnca}

Investment Property Databank
& «8th Annual IPD/SAPOA
Property Investment
Conferencex. Perinfo:

tel. 0044-2074825149;
www.ipdindex.co.uk

2-3 settembre _
Amsterdam (Olanda)
EPRA European Pubblic Real
Estate Association _

= «EPRA Annual Conference
2010w. Perinfo: tel. 003120
4053830; fax 003120 405
3840; www.epra.com

10-11 settembre
Santa Margherita Ligure

Scenari Immobiliari

= «Forum di previsionie
strategie 2011». Perinfo:

tel. 02-33100705;
www.scenari-immobiliari.eu

- 13-14 settembre

Parigi (Francia)
Global Real Estate Institute
= «GRI Europe Summit
2010». Perinfo:

tel. 004420 84456653;
www.globalrealestate.org

22-23 settembre
Cambridge (Inghilterra)

Investment Property Databank
= «IPD RealWorld Conference
2010». Perinfo:

tel. 0044-2074825149;
www.ipdindex.co.uk

23-26 settembre
Seattle (Usa)

Fiabdd =

= «FIABCI-USAFall Business
Conference». Perinfo:

tel. 0033-14550 4549;
www.fiabci.com

4-6 ottobre
Monace (Germania)
Messe Munchen International

# «Expo Real 2010: 13th
International Commercial
Property Expositions. Per info:
tel. 0049 89949-116 28;
www.exporeal.netfde
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SULLA BANDA LARGA 33 CONVEGNI
MA IL DIVARIO DIGITALE AUMENTA

L'allarme sul divario digitale,
che distanzia 1Ttalia dall'Euro-
pa, adesso viene lanciato anche dalle im-

prese. Intervenendo all’'assemblea gene-

rale dell'Upa, l'associazione delle azien-
de che investono in pubblicita, il presi-

dente Lorenzo Sassoli de Bianchi & stato.

molto netto: il ritardo tecnologico del
nostro Paese (dieci punti dietro all’ Euro-
pa per accessi alla Rete) va recuperato ra-
pidamente pena l'arretratezza del Paese.

In atto ¢'é una trasformazione del con-
sumatore, destinatario della comunica-
zione, che diventa pill accorto, pili infor-
mato e di conseguenza pill autonomo e
maturo nelle scelte. E poi dei mezzi: alla
tivii, che resta dominante (anche tra i
giovani) pur se con nuove modalita, si af-
fianca, moltiplicata, la pluralita dei me-

dia digitali. E in questo ambito si colloca
l'evoluzione della stampa verso il ruclo
di fornitrice di contenuti multipiattafor-
ma, dalla carta all'iPad.

Entrambi questi cambiamenti, di fat-
to, spostano l'asse della competizione:
che, sempre pily, si concentra sulla con-
quista del tempo deile persone, calante
perché conteso da crescenti richiami,

sollecitazioni e tecnologie. Non é pilt il
dominio di un singolo mezzo il fattore
decisivo: la nuova risorsa scarsa da con-
quistare, con pilt mezzi, é l'attenzione
del pubblico. Da qui, dice Sassoli, la ne-
cessita per chi fa comunicazione di capi-
re le novita e sapersi raccontare (nel pri-
mo semestre 2010 gli investimenti pub-
blicitari sono aumentati del 4% coniro il
-13% del 2009). Come sempre nelle fasi

di svolta, per chi ha idee e talento siapro-
no possibilita inedite.

Certo, in Italia il «sistema» non aiuta.
E un esempio & proprio il divario digita-
le. 11 ritardo nello sviluppo della banda
larga sfavorisce i singoli cittadini ma, for-
se pilt ancora, le imprese, che non posso-
no utilizzare appieno le nuove opportu-
nita della tecnologia. Soltanto negli ulti-
mi due anni, seguendo questa materia,
ho contato 33 convegni sulla banda lar-
ga. Unrecord europeo. Si accusa, si blate-
ra, ci si divide, ma, con qualche eccezio-
ne virtuosa, si combina poco. Sarebbe
I'ora di passare, se non dalle parole ai fat-
ti, almeno ai progetti.
: Edoardo Segantini
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