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DaBenettonaDel Vecchio
achi convieneil superyuan

Super-yuan: lusso, tessile, meccanica
ecco cosacambia per il madein Italy

Probleniper Benetton e Del Vecchio. Geox potrebbe tornare in Europa

1l deprezzamento dell euro nei confronti delle valute cinese e del dollaro

puovalere fino a un punto di Pil ma non avvantaggia tutti nella stessa misura

Vameglio per chi ha un fatturato locale superiore ai costs,

meno all altro estremo, come nel caso di Del Vecchio. E qualcuno potrebbe ri-delocalizzare

SARA BENNEWITZ

cipazione dello yuan dal dollaro. Dopo aver guar-
ato a Pechino come unaminacciaperleindustrie
italiane, ora che i vecchio renmimbi sta per diventare
unavalutapil forte e autonomarispettoal biglietto ver-
de, ecco chel'Europa recupera in termini di competiti-
vita. Unaregolachevale permolti, anchesenonpertut-
ti i paesi occidentali e che & ancora piil vera per I'ltalia
dovebuona parte dell'cxport & rappresentato dasettori
importanti e trasversali: dall'alto digamma, dallamoda
edalla pelletteriadilusso, dal vino, dai prodottialimen-
tari dop, dalla meccanica e dat design di casanostra,
a il rafforzamento dello
M yuan [a bene anche a
unaseriediindustrie co-
meIndesit Company, chedaan-
ni devono combattere contro
colossi come Haier, che offre
elettrodomesticidifasciamedio
bassa a prezzi come nessuno. E
anche Tenaris, che tra norme
anti dumping e concorrenza ag-
guerrita, dasempre&inlottacon
le rivali asiatiche dei tubi,
Chiquindisiebattutoperida-
zi temendo Veffetto della Cina,
puo ora tirare un sospiro di sol-
lievo e guardare a Pechino come
un nuovo mercato da conqui-
stare, perché i consumi interni
cinesisono destinatiacresceree
I'export del Made in Italy inloco
ad aumentare. luttavia se il lus-

| Arivincita del made inItaly, comincia conl’eman-

so sorride, chiin Cina si approv-
vigiona di beni a basso costo co-
me la grande distribuzione e
I'abbigliamento di Beneiton,
Geox e del Gruppo Coin, dovra
ripensare le proprie strategie in
termini di acquisti.

E’ vero pero che I'ltalia vende
inCinamenodiquello checom-
praadest, pertantounarivaluta-
zione dello yuan potrcbbe tra-
dursi inizialmente in un costo
maggiore. Soprattutto se sitiene
conto del fatto che nell’anno in
cuiil dollaro si& preso unarivin-
cita nei confronti dell'euro, an-
che lo yuan ha deciso di sgan-
ciarsi dal cambio fisso con il bi-

glietto verde,
una mossa che
portera a riva-
lutare la mone-
ta di Pechino.
«Un deprezza-
mento dell'eu-
roneiconfronti
delle principali
valute - spiega Pier Passcrone,
responsabile dell'ufficio studidi
Intermonte - dovrebbe tradursi
in unincremento del Pilitaliano
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nell’ordinedello 0,5-1%».

Un fattore questo, che in un
momentodiconsumistagnanti,
ancheacatisadimanovre fiscali
restrittive, fara la differenza, ela
fara ancora di pii1 per un Paese
come]'Ttalia che da sempre vive
di esportazioni. «Secondo i no-
stricalcoliunrecupero nomina-
le del 10% del dollaro nei con-
fronti dell’euro si traduce in un
aumento reale dell'1% delle
esportazioni italiane - spiega
Alessandro Terzulli, economi-
sta della Sace - Riteniamo tutta-
via che lo Yuan si apprezzera in
maniera graduale nei confronti
del dollaro»,

Fatto sta che da gennaio ad
oggi, soprattutto a causa della
forza delbiglietto verde, lo Yuan
esalitodel 16% neiconfrontidel-
I'euro. Un simile incremento
della valuta rende meno conve-
niente per gliitaliani investire in
Cina, a meno che Pechino non
sia anche un mercato di shocco
importante. Produrre in oriente
per vendere a occidente diven-
tera anti-economico, delocaliz-
zareaestsardquindiinteressan-
tesoloselaCinasitrasformerain
unmercatodisboccoimportan-
te per gli articoli di aziende ita-
lianechevengono prodottiinlo-
co. Viceversa molte piccole
aziende europee potrebbero
trasterire le loro produzioni dal-
la Cina verso aree piu vicine co-
melaPoloniaolaTurchia. «Lef-
fetto cambio & un altro dei fatto-
ri che si somma a un contesto
operativo difficile - precisa Ter-
zulli - che ha reso fin da subito
complicato per le aziende italia-

nechehannodimensioni mino-
riinvestire in Cina».

1l caso ¢ diverso per le grandi
aziende, per cui si profilano in-
vece grandi opportunita all'o-
rizzonte. «Siamo positivi su

quanto si sta verificando in Cina
- spiega Paolo Merloni ammini-
stratore delegato di Ariston
Thermo - produciamo local-
mente soprattutto per vendere
sulmercatointerno, quindilari-
valutazione dello yuan & un ele-
mento positivo perchéfacresce-
re il potere di acquisto delle fa-
miglie»,

Ma se i con-
sumi interni
della Cina
esplodesscro,
c’¢ da temere
per un aumen-
to dei prezzi
delle materie
prime. La Cina

& il primo produttore al mondo
di beni, s¢ aumentaladomanda
interna, ancheiprezzidiacciaio,
rame, zinco, nickel, gomma e
dell’energia sono tutti destinati
a salire. A danno di quei Paesi,
compresa I'Ttalia, che non aven-
dorisorsenaturali, sono costret-
tiad importarle. «<Ma se aumen-
tanoiprezzi delle materie prime
aumentano per tutti - fa notare
FrancescoGori, amministratore
delegato di Pirelli Tyre - detto
questo una grande azienda non
investe all'estero basandosisul-
le oscillazioni dellavaluta, main
baseaunstrategiaprecisa. Pirel-
ligenerain Cina piu fatturato i
spetto ai costi che sostiche, ma é
la crescita attesa sul mercato ci-
nese, che & anche un ponte di
sbocco per tuttal’Asia, checiha
portato ainvestire inloco»,

i le grandi aziende che
investono conun’otticadilungo
termine, non saranno frenate
dall’aumento dello yuan rispet-
to all’euro, ma saranno attirate
dallacrescitadei consumilocali.
«Per Ariston la presenza in Cina &
strategicaedilungo lermine - pre-
cisa Merloni - quindi tutto ¢id che
punta a un riequilibrio delle risor-
seinterne alla Cina, larivalutazio-
ne della moneta, la crescita dei
consumi, pitt attenzionc al
comforteall’efficienza energetica
per noi sono fattori positivi, Per
Ariston Thermo, in conclusione,
le palitiche economiche del go-
verngcineserappresentanounul-
teriore stimolo a investire in que-
staparte delmondo senzatimoric
senza sottrarre risorse ad altre
arec».

Ma se Ariston Thermo safa av-
vantaggiata, alcuni colossi nazio-
nali rischiano invece di pagare sa-
lato I'apprezzamento dello yuan,
E’il caso ad esempio della Piaggio,
cheacquista 100milionidieuroal-
I'annodimarmitte, bulloniecom-
penenti in Cina. Una simile mole
diapprovvigionamenti, afronte di
un mol atteso a circa 200 milioni,
rischiadicrodereimarginidiPiag-

0.

«Tra le grandi aziende quotate
a Piazza Affari pensiamo clie una
rivalutazione dello yuanimpatte-
tebbe positivamente su Bulgari,
Danieli, Fiat, Pirelli ¢ Tod’s - spic-
gaMarco Grecoresponsabile del-
laricerca azionaria di Medioban-
ca-epotrchbepenalizzareinvece
aziende italianc dcll'abbiglia-
mento e della grande distribuzio-
ne come Benetton, Geox e Coin,
se i prezzi in dollari delle merci

che acquistano in Cina dovessero
aumentarein maniera parial mo-

vimento valutario». Anche per-
ché Benetton compra in Cina cir-
ca due terzi dei suoi serni lavorati,
stesso discorso per Geox e per
buona parte dei prodotti di Ovies-
se e Coin.

Andando piit nel dettaglio Bul-
garietratuttelegrandiaziendeita-
liane quella che potrebbe guada-
gnare di pitt: secondo gli analisti il
gruppo dellussorealizzatrail 10 e
il 15% del suo fatturato in Cina, un
fattore che quest’anno dovrebbe
perl'effetto cambio far lievitare gli
utili del gioielliere romano del 5%.

Danieli nel 2009 ha generato

circa il 7% dei suoi utili in Cina, e
sccondoi calcoli di Mediobancaiil
gruppo neiprossimi anni dovreb-
be generarein loco il 15% dei pro-
fittiacambi costanti (eil 16-17%in
caso di un apprezzamento dello
yuan).

Anche Fiat, attraverso le con-
trollate Cnh e lveco, genera in Ci-
na 3 miliardi di fatturalo, rispetto
ai 50 miliardi del suo giro d’affari.
La maggior parte di quest ricavi
arriva dalle joint venture con dei
partner locali, che quindi amplifi-
canol'incidenza sul risultato ope-
rativodel Lingotto. Sccondoil pia-

no industriale presentato da Ser-
gio Marchionne lo scorso aprile,
l'utile ante imposte ricavato dalle
jointventure asiatiche (dovela Ci-
nada il contributo principale) do-
vrebbe decuplicare nei prossimi
quattro anni.

Piccoli ma significativi cffetti
Ppositivi sono attesi poi sui bilanci
diTod’s(5%dciricaviinyuan), Ge-
nerali (3-4% dei premi consolidati
inloco), Pirelli (4% del fatturato di
gruppo) e Prysmian (+3% del fat-
turato soprattutto grazie a i cavi
tle).

Viceversa, nel comparto del

lusso chi al momento rischia di
essere penalizzata & la Luxottica
diLeonardoDelVecchio. Ilcolos-
so degli occhiali vuole aumenta-
relasuadistribuzionenelpacsea
500 puntivendita, maalmomen-
toiricavi che realizza in yuan so-
no inferiori rispetto ai costi dei
suoi stabilimenti cinesi. Morale,
un apprezzamento del 10% dello
yuan nei confronti dell’euro ri-
schiaditradursiin un calo del 3%
degli utili di Luxottica, che perd
pud consolarsi grazie alla cresci-
tadel dotlaro.,

FRIPRONDUAONF HISFRVATA

Se questo Conviens meno
facesse Investire
esplodere aPechino se
i consumi internl non ¢’a anche
¢i sarebhero un mercato
altrl effetd locale
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L'interscambio Italia-Cina
Tatale mergl, in mihom di suro .
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