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Moda e lusso

Adispettodi ricavi increscita a
livelli record(+21% a1,2 miliardidi
sterline), la britannicaBurberry ha
chiuso l’annofiscale in perdita(-5,1
milioni,dopo l’utiledi135,2milioni
dell’esercizioprecedente), anche a
causadicampagne di riduzionidei
prezzivolte mantenere intatti i
volumidivendite. Secondol’a.d.
AngelaAhrendts il2008-2009 «è
statouno degliannipiù
impegnativicheil settore del lusso
abbiamaiaffrontato». Oltrealle
riduzionioccupazionali (540
esuberi in Spagnae RegnoUnito),
peradattarsiallecircostanze
Burberryha effettuatoampie
riduzionidella suescortedi
magazzino.

REUTERS

«Da quando è nato
mio figlio voglio essere
a cena a casa: conciliare
il lavoro con la famiglia»

INTERVISTA FlorenceBarjou

Laura La Posta
Non chiamatele quote rosa,

per carità. Rabbrividisce davan-
tiaquestaetichetta,SimonaScar-
paleggia, deputy country mana-
ger di Ikea e presidente di Valo-
reD, la nuova associazione che
mobilita 12 grandiaziende sul te-
ma della leadership femminile
(«noivogliamopari opportunità
per tutti, anche per gli uomini»,
dice).AlzalebracciaancheMau-
rizia Iachino Leto di Priolo, a ca-
po della Governance practice di
Key2Peopleemembrodelcdadi
Natuzzi. Levata di scudi anche
da Anna Puccio, nel consiglio di
Buongiorno: «Vogliamo essere
scelte nei board non in quanto
donne, ma come talenti in grado
didareunapportorilevante».Pe-
rò, in sostanza, tutte riconosco-
no che servono misure urgenti
per scardinare il mortificante
4% di componente femminile
neicda,cherelega l’Italia incoda

alleclassifiche europee.
Tanto più che la Gran Breta-

gna si è appena mossa: l’organi-
smo indipendente di regolamen-
tazioneFinancialreportingcoun-
cil sta studiando misure per mi-
gliorare la governance e il Finan-
cial Times si è spinto a chiedere
l’introduzione di una raccoman-
dazione che, su base volontaria e
temporanea ma in base al princi-
pio «adeguati o spiega perché
no» («comply or explain»), chie-
da alle imprese più grandi che al-
meno il 30% dei membri del bo-
ard siano donne.

E in Italia? «Non bisogna arri-
vare con la "violenza" di una nor-
ma statale obbligatoria all’11,7%
inglese, dal nostro triste 4% di
donne nei cda, come ad esempio
hanno fatto la Norvegia e la Spa-
gna introducendo le quote rosa
per le quotate - dice Iachino, che
haappena presentatounaricerca
comparativa europea - bastereb-
be invece che il settore si autore-
golamentasse».

«Di certo, la svolta autenti-
ca avviene solo se scaturisce
da una cultura aziendale in cui
la diversity è una priorità - ar-
gomentaGabriella Parisse, am-
ministratore delegato di John-
son & Johnson Italia - e quindi
è oggetto di misurazione e di

valutazione dai vertici».
Anna Puccio indica come per-

corribile la strada seguita dalla
Finlandia, che nella revisione di
dicembredelCodicedigovernan-
ce delle quotate stabilisce come
«ambedue i generi» debbano es-
sere rappresentati nei board. E
sembraquesta,standoaquantori-
sulta al Sole 24 Ore, una delle ipo-
tesi più probabili allo studio da
parte di Borsa italiana, che nella
revisionedelCodicediautodisci-
plina allo studio è intenzionata a
dedicareunaparticolareattenzio-
neallapresenzadellacomponen-
te femminile nella composizione
degliorgani societari.

Ma il modello finlandese non è
troppo blando? No, secondo Ro-
salbaCasiraghi,presidentediNe-
dcommunity,lacomunitàdeicon-
siglieri non esecutivi e indipen-
denti e componente del consiglio
di sorveglianza di Intesa Sanpao-
lo, tra gli altri incarichi (si veda la
storiainprimapagina).«Ilmodel-
lo "comply or explain" è proprio
quelloindicatoanchedanoiaBor-
sa italiana - dice -. Il fatto di dover
spiegare, nella relazione annuale
sul governo societario, perché
non è stata nominata neanche
unadonnainuncdadovrebbefun-
geredamoralsuasion:motivivali-
di, fondatisubasiscientificheodi

mercato, per l’esclusione del ge-
nere femminile dai board non ce
ne sono. Emergeranno per forza
di cose i meriti, proprio come au-
spica Roger Abravanel nel suo li-
bro Meritocrazia»

Diautoregolamentazione, in-
vece, non vuole sentire parlare
Lella Golfo, presidente della
FondazioneBellisarioedeputa-
to, che la settimana scorsa ha
presentato una proposta di leg-
gead hoc,«che mira a garantire
la parità d’accesso alle cariche
direttivedellequotate,chieden-
do che gli statuti prevedano un
criterio di riparto dei seggi che
garantisca al genere meno rap-
presentatounnumerononinfe-
riore a un terzo del totale. Ora
sto raccogliendo le firme dei
parlamentari per coagulare il
maggior consenso possibile at-
torno a questa proposta, accol-
ta con interesse».

Dal canto loro, le aziende non
sembranopregiudizialmentecon-
trariea misure di riequilibrio. E si
arrivaal paradosso che,a unapri-
ma ricognizione, non si trovano
manageruominidispostiadichia-
rarsi contrari a quote rosa, perfi-
no in board tutti maschili dove la
misura toglierebbe poltrone pro-
prioa loro.
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Monica D’Ascenzo
MILANO

«Il peggio è passato per l’in-
dustria degli hedge fund. Lo scor-
so autunno la situazione ha colto
impreparati la maggior parte de-
gli hedge fund manager, ora inve-
ce i fondi hanno avuto il tempo di
correre ai ripari e di adattare le
proprie strategie al nuovo conte-
sto». FlorenceBarjou, senior por-
tfoliomanagerstrategistdiLyxor
Am (gruppo SocGen), ha appena
finito diparlare a una platea com-
posta per il 90% di uomini tra ge-
stori e investitori istituzionali.
Moltidiquellicheeranovenutiad
ascoltarla un anno fa magari non
sono più sul mercato, lei invece è
riuscita a passare indenne la sele-
zionenaturaledeifondihedge.

Cisarà un ulteriore ridimen-
sionamento dell’industria de-
gli hedge fund?

Lemassegestitesonodimezza-
te rispetto allo scorso anno, da
3mila miliardi siamo scesi a circa
1.500miliardi.Ifondichesonoso-
pravvissutialleperditeeairiscat-
ti sono stati quelli più flessibili e
piùcapacidiadattarsialmercato.
È anche vero che i gate (blocco
dei riscatti) o i side poket (isola-
mentodegliassetilliquidi)hanno
protetto molti hedge fund e nel
momento in cui tali misure ver-
ranno meno mi aspetto che altri
fondi di dimensioni piccole pos-
sanoscompariredalmercato.

Lyxor ha subito l’ondata di
riscatti?

Abbiamo avuto una forte fles-
sionedellemasse gestitealla fine
dello scorso anno. I nostri clienti
si trovavanoad avereforti riscat-
ti e investimenti illiquidi, hanno
quindi utilizzato la piattaforma
di managed accounts di Lyxor
perreperire liquidità.

Unatendenzachecontinua?
No, da gennaio abbiamo regi-

stratopiuttostoun’inversionedi
tendenza e abbiamo al momen-
to una raccolta positiva grazie al
ritorno di nostri clienti e all’arri-
vo di nuovi. A fine marzo aveva-
mo una massa gestita di 12,9 mi-
liardi di euro. Attualmente stia-
mo registrando un interesse da
parte della clientela istituziona-
le mai visto in 11 anni di attività.

Qual è la performance media
deivostrifondidainizioanno?

È negativa per circa l’1%, per-
chémoltideglihedgefundcheab-
biamoinportafogliohannoassun-
toposizionidifensivenonostante
il rally del mercato. Anche dal
punto di vista di asset allocation
abbiamoavutounposizionamen-

to conservativo che ci ha comun-
que consentito di preservare le
performance del 2008: i nostri
fondi hanno realizzato fra -1,5% a
-6,5% rispetto ad una media di
mercato hedge del -20 per cento.
Inoltre riteniamo che questo non
sia il momento di prendere rischi
sul mercato azionario, piuttosto
chesiailmomentodicogliereotti-
me opportunità in operazioni re-
lativevalueediarbitraggio.

Noncredenellaripresa?
Ci sono i primi segnali e una

stabilizzazione arriverà nella se-
conda parte dell’anno, ma il mi-
glioramentosivedrànel2010,an-
chesecredochelaripresasaràdi-
luita nel tempo e meno forte di
quantocisiaspetta.

Perquestoè megliostare lon-
tanidall’azionario?

Dopo il rally credo che le
azioni al momento siano un
po’ sopravvalutate. Ci sono
molte aspettative per un mi-
glioramento degli utili delle
società nei prossimi trimestri,
ma credo che avremo delle
sorprese negative.

Una curiosità, diversi studi
hanno dimostrato che le donne
ottengono risultati migliori de-
gli uomini nel suo settore. Co-
melospiega?

Forseperchéperledonnelase-
lezione è molto più dura e ce la
fanno solo le migliori. quindi la
"qualità" è migliore rispetto a
quelladegli uomini.
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Pompei e il dolce addio a Tiscali

Aotto anni dalla nascita i conti di 3 Italia traballano ancora,
ma Vincenzo Novari intanto incassa una vittoria (e una ri-

vincitamorale): la compagniadi videofoniniè stataammessa al-
la gara per l’assegnazione delle frequenze di Ipse. La compagnia
eranataagliinizidelDuemila,come3Italia,perlanciarelavideo-
telefoniaUmts,madifattononèmaipartita.3Italiasì,ancheseil
cammino è stato tutto in salita e finora ha generato solo perdite
per il ricco magnate di Hong Kong Li Ka Shing, proprietario
dell’azienda. Già da tempo il dossier per una possibile cessione di
3 è sul tavolo di Goldman Sachs: Li Ka Shing potrebbe anche pas-
sare la mano, ma finora le richieste di prezzo dell’azionista han-
no impedito di raggiungere un accordo. Nel frattempo Novari si
gode un piccolo successo personale: inizialmente ammessa con
riserva, ora 3 gareggerà alla pari con gli altri principali operatori
mobili del Paese (Telecom Italia, Wind e Vodafone) per spartirsi
quello che rimane dell’ex concorrente Ipse. (S.Fi.)
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Antitrust. La tesi di Mediobanca sul mancato controllo vince in tribunale - Titoli in rialzo

Il verdetto su Generali infiamma la Borsa

Burberry,ricavi
alivellirecord
maconti inrosso

TommasoPompeihalasciato
laguidadiTiscaliil29

febbraio2008,dopoquasi26
mesidaamministratore
delegato.Neppurel’exnumero
unodiWind,oggialtimonedella
VitrocisetdiEdoardaCrociani,è
riuscitoarisanarel’internet
companydiRenatoSoru.Il
bilancio2008dichiarauna
perditaconsolidatadi271milioni,
su984diricavi.LasolaTiscali
Spahaperso981milioni,perla
svalutazionedi954milionidella
partecipazionenellaWorld
OnlineInternationalNv.Nel
2007ilgruppoerainrossoper75
milioni,nel2006per136,6

milioni.Entrato con uno
stipendio di 900mila euro lordi
nel 2006, saliti a 1,2 milioni nel
2007, all’addio Pompei ha
ricevuto tre milioni lordi,
secondo una «transazione»
approvata dal cda: 150mila
euro di «emolumenti» per due
mesi di carica nel 2008 e 2,85
milioni di «altre forme di
remunerazione». Inoltre ha
avuto «benefici non monetari»
per 1,85 milioni. Al successore,
Mario Rosso, 837.500 euro nel
2008. In cda fino al 29 febbraio
2008 c’era Rocco Sabelli, ora
a.d.di Cai, con mini-gettone di
4.167euro. (G.D.)

«È ancora prematuro affer-
mareche siamo di fronte a un’in-
versione di tendenza per l’indu-
striadelrisparmiogestito.Il2009
rappresentaancoraun’incognita,
perché sin qui non abbiamo assi-
stito a cambiamenti strutturali
delsettoreingradodifarprevede-
re una ripresa a breve». Francis
Candylaftis,amministratoredele-
gatodiEurizonCapital(gruppo
Intesa Sanpaolo) e vicepresiden-
teAssogestioni,restacautonono-
stante la raccolta dei fondi in Ita-
liaabbiadatoiprimisegnalidista-
bilizzazione.

Quali sono i cambiamenti
strutturalichepotrebberofarri-
partirel’industria?

Pensoaduncomplessodifat-
tori:daquelli fiscaliaquellinor-
mativi, a quelli che dipendono
strettamente dall’industria. A
mio parere bisognerà approfit-
tare di questa calma tempora-
nea per prendere delle misure
chefavoriscanolaripresa.

Quali sono gli interven-
ti che auspica da parte del
governo?

Sarebbe necessario mettere
ordinesugliaspettidellafiscali-
tà dei fondi comuni. Bisogne-
rebbe che i fondi italiani fosse-
ro equiparati nel trattamento a
quellilussemburghesi.Insecon-
doluogosarebbeopportunoin-

centivaregliinvestimentialun-
go termine, sempre attraverso
misure fiscali che però al mo-
mento sono forse difficilmente
percorribili considerato il con-
testoeconomico.

El’authoritydiregolamenta-
zionecosapuòfare?

LaConsobstagiàincoraggian-
dol’equiparazionedelladistribu-
zione dei fondi comuni a quella
degli altri prodotti. Potrebbe fa-
vorire i fondi come prodotto ba-
seperirisparmiatorichenonhan-
nopatrimonitalidapotersigaran-
tire una consulenza finanziaria
specificaacausadeicosticonnes-
sialservizio.

E invece l’industria che cosa
puòfare?

È necessario, a nostro avviso,
che la distribuzione si coniughi
con i servizi di consulenza. Que-
sto spiega la nostra iniziativa più
recente:daqualchesettimanaab-
biamocostituitoinsiemeallaBan-
cadeiTerritoridelgruppounte-
amdi50 specialistidelrisparmio
gestito per offrire consulenza
qualificataasupportodelladistri-
buzionesulterritorio.Ilcontribu-
to di professionisti specializzati
saràfondamentale,inunafaseco-

me l’attuale, per sviluppare un
rapporto diretto tra la rete e il
mondo delle gestioni e dei fondi
comunidiinvestimento.

Si parla molto di consolida-
mentodelsettore,cicrede?

Credocisiaspazioperilconso-
lidamento del settore, perché in
Europaalcuneaziendehannodei
costidiproduzioneancoramolto
elevati.Noncisarannoperòope-
razioni a breve, perché manca la
disponibilitàfinanziariaelevalu-
tazionisonoeccessivamentebas-
se per incentivare operazioni di
consolidamento.

EinItalia?
InItaliacisonopochissimeso-

cietàdidimensioneeuropea,che
hanno la massa critica per pro-
durre in modo efficiente: Euri-
zon Capital è tra queste. L’indu-
stria italiana mi sembra per il re-
stoancoratroppoframmentatae
con attori che hanno masse am-
ministrate da boutique ma che
operanoatuttiglieffetticomesgr
captive.Questospecificoaspetto
rende il processo di consolida-
mentodifficile,temachesaràfor-
seripresoquandoiltavoloBanca
d’Italiasaràriattivato.

Mo.D.

Aria ed eliche restano nel core business, ma questa volta
per l’ex patron di AirOne, Carlo Toto, non ci sono aerei

in pista ma impianti eolici. L’imprenditore che un anno fa
annunciava il grande progetto per far diventare Alitalia la
quarta compagnia aerea europea, secondo quanto riporta-
to ieri dall’agenzia Radiocor è oggi molto impegnato con i
mulini a vento nella provincia di Foggia. Toto Costruzioni
ha di recente presentato alla regione Puglia lo studio di im-
pattoambientaleper due campieolici cheentrerannoin fun-
zione tra due anni. Complessivamente, tenendo conto di un
terzo campo eolico in dirittura d’arrivo con gli iter autoriz-
zativi che verrà costruito sempre vicino Foggia, la Toto Co-
struzioni installerà 110 megawatt per un investimento com-
plessivo attorno a 150 milioni di euro. Progetti di questo tipo,
di prassi, prevedono finanziamenti bancari tra il 60 e l’80%
dell’esborso previsto. (R.Fi.)

0 0 0

Il Consiglio di Stato ha ria-
perto il caso del controllo di
Mediobanca sulle Generali e
adesso Piazza Affari attende le
motivazioni.Perora,comeanti-
cipato ieri dal Sole 24 Ore, si sa
che il tribunale ha accolto il ri-
corsodiMediobanca annullan-
do la sentenza del Tar del 2004
che sosteneva le posizioni
dell’Antitrust sulla vicenda
Fondiaria-Sai (2002). Entro un

mese, il dispositivo spiegherà
anche perché: il Consiglio di
Stato potrebbe avere stabilito
che «Mediobanca non control-
la le Generali» o, più semplice-
mente che l’Antitrust non ave-
va competenza in materia.

Nell’attesa, la Borsa ha acceso
un faro sui protagonisti della vi-
cenda: il titolo di Piazzetta Cuc-
ciaèbalzatoieridel4%,chiuden-
dolecontrattazioni inprogresso

del 2,46%, a 8,32 euro, mentre il
LeonediTriesteèsalitoinmatti-
natadel4%,terminandolasedu-
taa16,01euro(+2,04%).

La stessa Mediobanca e pure
l’Antitrust, che nel 2002 aveva
aperto la querelle mettendo sot-
tolalentel’operazioneFondiaria-
Sai,ipotizzandounaposizionedi
dominanzanelsettoreassicurati-
vo sull’asse Milano-Trieste,
aspettanodivedereilmeritodel-

la sentenza per avere un quadro
completodellasituazione.Ilcon-
tenutodelprovvedimentoèfon-
damentale per poter analizzare
anche altre situazioni correlate.
Se il Consiglio di Stato harileva-
tosolounproblematecnico,rela-
tivo alla competenza dell’Anti-
trust,laquestionedellegameGe-
nerali-Mediobanca non può dir-
si definitivamente chiarita. Di-
verso è il caso in cui il massimo

gradodigiudiziosia intervenuto
sultemadelcontrollodifattodel
Leone. In questo secondo caso è
dachiariresecisarannoricadute
su un altro ricorso pendente da-
vantialConsigliodiStato:quello
dell’authority guidata da Anto-
nio Catricalà contro la sentenza
del Tar, favorevole a Generali,
sulprovvedimentochehaimpo-
stoalLeonedivenderelaNuova
Tirreniadopol’acquistodiToro.
Mentre sullo sfondo qualcuno
guardaancheaUniCredit-Gene-
rali-Mediobanca, questione sol-
levata dall’Autorità nel 2007 a
cui le due banche a suo tempo
avevano risposto con impegni

precisimaimutati.Unasituazio-
ne rispetto alla quale recente-
mentesièespressoancheilpresi-
dente di Intesa Sanpaolo, Gio-
vanni Bazoli: «Mediobanca ora
haunasuapienaautonomia».

E a quanto dichiarato ieri dal
presidentedel pattodiRcs,non-
ché autore dello statuto di Piaz-
zetta Cuccia, Piergaetano Mar-
chetti,questoèmeritoanchedel-
la governance. Il modello di go-
verno della bancasecondo Mar-
chetti rappresenta un esempio
«innovativo» che ha ereditato il
megliodall’esperienzadelduale.

L. G.
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PARTERRE Governance. Dibattito aperto - Anna Puccio: «Vogliamo essere scelte per il talento»

Manager donna solo al 4%
Quote rosa o curriculum?

Una piega brutale
per la Mv Agusta

Borsa Italiana
studia
nuove forme
di rappresentanza

PAY WATCH

«Per noi la selezione
è sempre più dura»

Carriere in rosa. Florence Barjou,
senior portfolio manager
strategist di Lyxor Am

Mercati. Per Candylaftis (Eurizon Capital) la ripresa non è in atto

«Il rilanciodei fondiva aiutato»

L’elica di Toto
gira come il vento

La vittoria di Novari
sulle spoglie di Ipse

Nuovo caso di spionaggio nel mondo dell’Emila dei motori. Dopo
lo scandalo Ferrari-McLaren, tocca ora alle due ruote. L’a.d. di

Mv Agusta (guppo Harley Davidson), Enrico D’Onofrio è indagato
perleipotesidiviolazionedisegretoindustriale, illecitaconcorrenza
efurtoaggravatoinun’inchiestapartitadaunadenunciadellaDuca-
ti. Ilmanager finoasei mesi fa eradirettore finanziario diDucati. La
GuardiadifinanzahaperquisitolacasadiD’Onofrioehasequestra-
touncomputer. IldifensorediD’Onofrio, l’avv.AlessandroDiddi,ha
gettatoacquasulfuoco,ricordandocheD’Onofrionel lasciarelaDu-
cati ha fatto – in buona fede – un back-up delle sue cose copiando
anchefile,sidice,contenentidati finanziaririservati,manullarelati-
vo a progetti per una nuova moto. «Non c’è nessun elemento – ha
aggiunto Diddi – che D’Onofrio abbia impiegato quei dati a vantag-
gio del nuovo datore di lavoro». Insomma, probabilmente nulla di
particolarmente grave, ma alla Ducati si sono preoccupati. (B.Ce.)

LO SCENARIO
Il manager: «Bisognerebbe
approfittaredi questa calma
temporaneaper aggiornare
il settore con normative
eprovvedimenti fiscali»

WORLD INVEST

Società d'Investimento a Capitale Variabile

Sede legale: 41, boulevard Royal, L-2449 Luxembourg

RCS Luxembourg n° B 35.181

la ("Sicav")

Egregio Azionista,

A seguito della decisione del Consiglio di Amministrazione della Sicav presa in data

23 Febbraio 2009 per tutti i comparti elencati di seguito e in data 4 marzo 2009 per

World Invest - Share, i seguenti comparti (i "comparti") sono stati liquidati con data

effettiva il 17 Aprile 2009 (la "Data di Liquidazione"):

- World Invest - Absolute Return North America

- World Invest - Nippon

- World Invest - Bond

- World Invest - Latin America

- World Invest - Swiss Equities

- World Invest - Tech

- World Invest - Share

A seguito del calcolo dell'ultimo valore netto d'inventario dei comparti calcolato in data

17 Aprile 2009, i seguenti proventi di liquidazione con data valuta 17 Aprile 2009

saranno rimborsati agli azionisti che possedevano azioni dei comparti alla Data di

Liquidazione in proporzione al loro numero di azioni.

Comparto Proventi di liquidazione per azione

World Invest - Absolute Return North America 77.52

World Invest - Nippon 19'210.00

World Invest - Bond 1'374.17

World Invest - Latin America 88.26

World Invest - Swiss Equities 51.86

World Invest - Tech 119.84

World Invest - Share 770.75

Vi informiamo inoltre che tutti i comparti saranno chiusi e cancellati dal Prospetto della

Sicav, incluso World Invest - Absolute Return North America che inizialmente sarebbe

dovuto rimanere dormiente.

Gli importi che non saranno pagati ai loro possessori al momento della liquidazione del

comparto saranno depositati presso la Tesoreria dello Stato (Caisse de Consignations)

entro i 9 mesi seguenti la decisione della liquidazione.

Il Consiglio di Amministrazione


