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N on mi stupisce affatto che la
questione degli extraprofitti
applicata alle banche stia

scatenando un dibattito acceso, per
usare un eufemismo. Quando gli isti-
tuti di credito sono oggetto di atten-
zione va da sé che, in generale, politi-
ca e comunicazione spendano fiumi
di parole e di inchiostro.
Detto che per me, per ragioni cul-

turali, non è che proprio mi entusia-
smi quando il Pubblico pensa a co-
me sottrarre denari dall’attività pri-
vata e in questo caso delle banche,
la querelle extraprofitti mi sollecita
a una piccola riflessione. E parto da
un parallelo e da un confronto fra
soggetti che hanno a che fare con il
mercato e le sue dinamiche. Le gran-
di banche le possiamo accostare alle
grandi realtà industriali come gli isti-
tuti di credito territoriali alle espres-
sioni della piccola e media impresa.
Ciò che mi pare evidente – e la

nostra storia è lì a dimostrarlo –
quando i governi si attrezzano per
fare cassa attraverso misure oggetti-
vamente discutibili nella quasi totali-
tà dei casi a farne le spese maggiori
sono le realtà di dimensioni più ri-

dotte. Qualora andasse in porto la
misura extraprofitti ne soffrirebbero
(anche se soffrire è certo un verbo
assai forte) di più i crediti cooperati-
vi, le casse locali e le altre banche
che agiscono in precisi territori e
con vocazione legata al rapporto
con pmi e famiglie. E, come sappia-
mo bene, lo stesso accade nel mon-
do delle attività produttive.
Qualsiasi intervento penalizzante

vede come vittime maggiormente
predestinate le realtà della piccola e
media impresa. Di loro nessuno si
occupa: subiscono in silenzio. E rea-
giscono, fin quando possono,
nell’unico modo che conoscono: il
lavoro. Giovanni Baroni, presidente
dell’associazione delle piccole im-
prese di Confindustria, appena qual-
che giorno fa ha dichiarato che que-
sto non è il momento di aumentare
la pressione fiscale sulle imprese già
piuttosto alta. Ovviamente concor-
do. Tuttavia ritengo improbabile
che venga ascoltato. Proprio perché,
il suo richiamo, riguarda le pmi: la
maggioranza silenziosa.

www. pompeolocatelli.it

A pagare di più sono le pmi

CH North American Equity - Med. L 18,842 18,575
CH European Equity - Med. L 6,702 6,677
CH Italian Equity - Med. L 6,618 6,530
CH Germany Equity - Med. L 7,335 7,292
CH Spain Equity - Med. L 9,154 9,107
CH Pacific Equity - Med. L 8,687 8,628
CH Emerging Markets Equity - Med. L 9,758 9,711
CH Energy Eq Evol - Med. L-A 8,376 8,266
CH Ind e Mat Eq Evol - Med. L-A 13,251 13,175
CH Health Eq Evol - Med. L-A 7,218 7,206
CH Financial Eq Evol - Med. L-A 5,785 5,670
CH Techno Eq Evol - Med. L-A 11,593 11,423
CH Liquidity Euro - Med. L 6,970 6,971
CH Liquidity Us Dollar - Med. L 5,258 5,235
CH Euro Income - Med. L-A 7,028 7,037
CH Euro Income - Med. L-B 4,499 4,504
CH International Income - Med. L-A 5,000 5,002
CH International Income - Med. L-B 4,557 4,559
CH Euro Bond - Med. L-A 9,119 9,144
CH Euro Bond - Med. L-B 5,567 5,581
CH International Bond - Med. L-A 5,729 5,752
CH International Bond - Med. L-B 5,276 5,282
CH International Equity - Med. L-A 13,153 13,041
CH North American Equity Med. S 23,448 23,116
CH European Equity - Med. S 11,035 10,995
CH Italian Equity - Med. S 11,034 10,915
CH Germany Equity - Med. S 13,424 13,345
CH Spain Equity - Med. S 19,078 18,981
CH Pacific Equity - Med. S 11,044 10,983
CH Emerging Markets Equity - Med. S 20,991 20,866
CH Energy Eq Evol - Med. S-A 15,646 15,441
CH Ind e Mat Eq Evol - Med. S-A 25,791 25,644
CH Health Eq Evol - Med. S-A 14,438 14,411

CH Financial Eq Evol - Med. S-A 10,842 10,626
CH Techno Eq Evol - Med. S-A 26,613 26,225
CH Liquidity Euro - Med. S 12,765 12,767
CH Liquidity Us Dollar - Med. S 10,428 10,383
CH Euro Income - Med. S-A 12,186 12,203
CH Euro Income - Med. S-B 8,602 8,614
CH International Income - Med. S-A 9,685 9,689
CH International Income - Med. S-B 8,846 8,850
CH Euro Bond - Med. S-A 15,667 15,710
CH Euro Bond - Med. S-B 10,379 10,408
CH International Bond - Med. S-A 11,097 11,142
CH International Bond - Med. S-B 9,249 9,287
CH International Equity - Med. S-A 16,466 16,344
CH Solidity & Return - Med. S-A 10,614 10,660
CH North American Equity Med. L cop. 17,132 16,967
CH European Equity - Med. L cop. 9,220 9,195
CH Pacific Equity - Med. L cop. 8,801 8,731
CH International Income - Med. L-A cop. 5,947 5,960
CH International Income - Med. L-B cop. 4,207 4,216
CH International Bond - Med. L-A cop. 7,486 7,530
CH International Bond - Med. L-B cop. 5,039 5,069
CH International Equity - Med. L-A cop. 12,268 12,201
CH North American Equity Med. S cop. 32,907 32,591
CH European Equity - Med. S cop. 17,331 17,274
CH Pacific Equity - Med. S cop. 16,729 16,595
CH International Income - Med. S-A cop. 10,260 10,283
CH International Income - Med. S-B cop. 8,082 8,101
CH International Bond - Med. S-A cop. 12,717 12,792
CH International Bond - Med. S-B cop. 9,347 9,402
CH International Equity - Med. S-A cop. 23,374 23,268
CH Solidity & Return - Med. S-B 8,353 8,389
CH Solidity & Return - Med. L-A 4,720 4,740
CH Solidity & Return - Med. L-B 4,407 4,426
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*Prezzo di vendita: il corrispondente
prezzo di acquisto è maggiore del 2%
Valori in Euro

Titta Ferraro

Alla fine Richemont è
riuscita a uscire dalle sab-
bie mobili e trovare un ac-
quirente per Yoox
Net-a-porter (Ynap). Il co-
losso elvetico del lusso or-
mai da oltre due anni ave-
va affisso il cartellino «ven-
desi» per Ynap, azienda ita-
liana attiva nell’ecommer-
ce di lusso e comprata a
suon di miliardi sei anni fa.
Negli anni post-Covid l’in-
vestimento in Ynap si è tra-
dotto in un flop con vendi-
te in calo e business in co-
stante perdita.
Dopo il fallito accordo

con Farfetch e il dietro-
front dell’interesse dei fon-
di Bain Capital e Permira,
gli svizzeri riescono a cede-

re Ynap con il 100% del ca-
pitale che andrà alla tede-
sca Mytheresa con una po-
sizione di cassa di 555 mi-
lioni di euro e nessun debi-
to. In cambio Richemont ri-

ceverà il 33% del capitale
azionario di Mytheresa. Il
colosso elvetico metterà a
disposizione anche una li-
nea di credito revolving del-
la durata di sei anni di 100
milioni di euro per finan-

ziare l’attività corrente di
Ynap.
Come risultato di questo

accordo, il cui closing è pre-
visto nella prima metà del
2025, Richemont prevede

che la svalutazione delle at-
tività nette di Ynap ammon-
terà a circa 1,3 miliardi.
I tedeschi di Mytheresa,

che sono competitor diret-
ti di Ynap, puntano a crea-
re un gruppo leader nel set-

tore del lusso digitalemulti-
marca da 4 miliardi sfrut-
tando al massimo le siner-
gie tecnologiche. Il cfo di
Mytheresa ha spiegato co-
me ad oggi la divisione
off-price di Ynap risulti in

perdita, mentre le attività
Net-a-porter e Mr Porter
stanno registrando profitti
«bassi a una cifra».
La reazione del mercato

è stata una sorta di «sospi-
ro di sollievo» per Rich-
mont (+2% a Zurigo) con
gli analisti che sottolinea-
no come la cessione di
Ynap elimina un elemento

di incertezza in quanto ce-
dere un’attività in perdita
non èmai facile come testi-
moniato dai precedenti ac-
cordi falliti. A Wall Street
prepotente rally perMythe-
resa (+55%).
Fondata nel 2000, Yoox

(diventata Ynap nel 2015 a
seguito della fusione tra
Yoox Group e The
Net-A-Porter Group) ambi-
va a diventare l’Amazon
della moda e l’ascesa nel
corso dello scorso decen-
nio era stata a tratti dirom-
pente. Il suo fondatore Fe-
derico Marchetti riuscì in-
fatti a far lievitare il suo va-
lore dai 95 milioni di euro
del 2018 quando debuttò a
Piazza Affari alla storica
cessione a Richemont un
decennio dopo per ben 5,3
miliardi, di cui un’impor-
tante fetta andò aMarchet-
ti che deteneva circa il 4%
del capitale.

US Collection Med. L 12,671 12,533
European Coll Med. L 8,395 8,392
Pacific Coll Med. L 9,494 9,428
Em Markets Coll Med. L 12,617 12,626
Euro Fixed Income Med. L A 6,044 6,045
Euro Fixed Income Med. L B 4,619 4,619
Glb High Yield Med. L A 13,718 13,675
Glb High Yield Med. L B 4,803 4,788
Dynamic Coll Med. L 9,572 9,519
Equity Power Coup. Coll Med. L 9,331 9,288
Med. Morgan Stanley Glo Sel Med. L A 12,921 12,876
Premium Coupon Coll Med. L 6,474 6,471
US Collection Med. S 19,205 18,997
European Coll Med S 12,145 12,142
Pacific Coll Med. S 13,238 13,124
Em Markets Coll Med. S 19,674 19,689
Euro Fixed Income Med. S A 11,570 11,571
Euro Fixed Income Med. S B 8,896 8,897
Glb High Yield Med. S A 19,998 19,935
Glb High Yield Med. S B 7,442 7,413
Dynamic Coll Med. S 16,293 16,218
Equity Power Coup. Med. S A 14,131 14,077
Med. Morgan Stanley Glo Sel Med. S A 24,377 24,275
Premium Coupon Coll Med. S 12,354 12,348
US Collection Med. L cop 11,419 11,348
European Coll Med L cop 8,825 8,829
Pacific Coll Med. L cop 8,494 8,408
Glb High Yield Med. L A cop 7,724 7,725
Glb High Yield Med. L B cop 3,683 3,684
Equity Power Coup. Med. L cop 7,669 7,653
Med. Morgan Stanley Glo Sel Med. L cop 10,221 10,208
Premium Coupon Coll. Med. L cop 6,023 6,024
Dynamic Coll Med. L cop 8,835 8,812
US Collection Med. S cop 20,910 20,780
European Coll Med S cop 16,019 16,032
Pacific Coll Med. S cop 15,466 15,308
Glb High Yield Med. S A cop 14,522 14,527
Glb High Yield Med. S B cop 6,906 6,908
Equity Power Coup. S cop 14,265 14,229
Med. Morgan Stanley Glo Sel Med. S cop 19,161 19,133
Premium Coupon Coll. Med. S cop 11,468 11,470
Dynamic Coll Med. S cop 16,865 16,814
Em Markets Multi Asset Coll L 4,745 4,764
Em Markets Multi Asset Coll S 9,969 9,980
Coupon Strategy Collection La 7,337 7,324
Coupon Strategy Collection La Cop 6,345 6,343
Coupon Strategy Collection Lb 4,533 4,525
Coupon Strategy Collection Lb Cop 3,909 3,908
Coupon Strategy Collection Sa 13,904 13,879
Coupon Strategy Collection Sa Cop 12,004 12,002
Coupon Strategy Collection Sb 8,604 8,588
Coupon Strategy Collection Sb Cop 7,412 7,410
New Opportunities collection Lca 7,483 7,471
New Opportunities collection Lhc 6,514 6,514
New Opportunities collection Sca 14,272 14,250
New Opportunities collection Shc 12,379 12,379
Premium Coupon Coll L B 4,297 4,295
Premium Coupon Coll L B Hed 4,024 4,025
Premium Coupon Coll S B 8,372 8,368
Premium Coupon Coll S B Hed 7,780 7,780
Equity Power Coup. Coll L B 5,814 5,792
Equity Power Coup. Coll L B Hed. 5,079 5,066
Equity Power Coup. Coll S B 11,150 11,108
Equity Power Coup. Coll S B Hed. 9,691 9,666
Med. Invesco Balanced Risk Coup. Sel LA 6,394 6,390
Med. Invesco Balanced Risk Coup. Sel LB 5,045 5,042
Med. Invesco Balanced Risk Coup. Sel SB 9,777 9,771
Med. Invesco Balanced Risk Coup. Sel SA 12,376 12,369
Med. Carmignac Strategic Sel LA 6,306 6,294
Med. Carmignac Strategic Sel SA 12,202 12,179
Conv. Strategy Coll LA 6,142 6,134
Conv. Strategy Coll LB 5,453 5,446
Conv. Strategy Coll LA Hedged 5,399 5,408
Conv. Strategy Coll LB Hedged 4,796 4,804
Conv. Strategy Coll SA 11,886 11,870
Conv. Strategy Coll SB 10,551 10,536
Conv. Strategy Coll SA Hedged 10,434 10,452
Conv. Strategy Coll SB Hedged 9,278 9,295
Infra. Opportunity Coll LA 7,702 7,716
Infra. Opportunity Coll LB 6,066 6,077
Infra. Opportunity Coll LA Hedged 6,580 6,608
Infra. Opportunity Coll LB Hedged 5,194 5,215

Infra. Opportunity Coll SA 14,794 14,821
Infra. Opportunity Coll SB 11,628 11,649
Infra. Opportunity Coll SA Hedged 12,692 12,742
Infra. Opportunity Coll SB Hedged 9,955 10,005
Socially Responsible Collectin L A 6,935 6,897
Socially Responsible Coll LA Hedged 6,628 6,607
Socially Responsible Coll A Hedged 12,996 12,961
Socially Responsible Coll SA 13,612 13,551
Equilibrium LA 4,772 4,771
Equilibrium LB 4,112 4,111
Equilibrium LA Hedged 4,525 4,527
Equilibrium LB Hedged 3,892 3,894
Equilibrium SA 9,347 9,346
Equilibrium SB 8,045 8,045
Equilibrium SA Hedged 8,853 8,857
Equilibrium SB Hedged 7,619 7,622
Financial Income Strategy LA 7,134 7,129
Financial Income Strategy LB 5,259 5,256
Financial Income Strategy SA 14,124 14,115
Financial Income Strategy SB 10,382 10,375
European Coupon Strategy Collection LA 5,790 5,803
European Coupon Strategy Collection LHA 5,696 5,713
European Coupon Strategy Collection LB 4,611 4,622
European Coupon Strategy Collection LHB 4,539 4,553
European Coupon Strategy Collection SA 11,306 11,332
European Coupon Strategy Collection SHA 11,117 11,151
European Coupon Strategy Collection SB 9,017 9,038
European Coupon Strategy Collection SHB 8,862 8,889
US Coupon Strategy Collection LA 7,131 7,118
US Coupon Strategy Collection LHA 5,917 5,932
US Coupon Strategy Collection LB 5,701 5,691
US Coupon Strategy Collection LHB 4,718 4,730
US Coupon Strategy Collection SA 14,012 13,987
US Coupon Strategy Collection SHA 11,581 11,610
US Coupon Strategy Collection SB 11,214 11,193
US Coupon Strategy Collection SHB 9,213 9,236
Mediolanum Fidelity Asian Coupon Sel. LA 5,475 5,443
Mediolanum Fidelity Asian Coupon Sel. LHA 4,841 4,828
Mediolanum Fidelity Asian Coupon Sel. LB 4,344 4,319
Mediolanum Fidelity Asian Coupon Sel. LHB 3,835 3,824
Mediolanum Fidelity Asian Coupon Sel. SA 10,702 10,641
Mediolanum Fidelity Asian Coupon Sel. SHA 9,448 9,423
Mediolanum Fidelity Asian Coupon Sel. SB 8,501 8,453
Mediolanum Fidelity Asian Coupon Sel. SHB 7,494 7,474
Dynamic International Value Opportunity LA 7,768 7,691
Dynamic International Value Opportunity LHA 7,033 6,987
Dynamic International Value Opportunity SA 15,018 14,868
Dynamic International Value Opportunity SA 13,686 13,596
Mediolanum Innovative Thematic Opport. LH 6,994 6,952
Mediolanum Innovative Thematic Opport. L 7,921 7,849
Chinese Road Opportunity L 4,982 4,882
Global Leaders L 7,524 7,475
Global Leaders LH 6,778 6,756
European Small Cap Equity L 5,541 5,511
Emerging Markets Fixed Income LA 4,881 4,873
Emerging Markets Fixed Income LHA 4,259 4,269
Emerging Markets Fixed Income LB 4,000 3,992
Emerging Markets Fixed Income LHB 3,502 3,510
Global Demographic Opportunities L 6,837 6,789
Global Demographic Opportunities LH 6,327 6,300
Global Impact L 5,341 5,307
Global Impact LH 4,873 4,856
Circular Economy Opportunities L 5,114 5,089
Circular Economy Opportunities LH 4,904 4,893
Mediolanum Energy Transition L 4,805 4,772
Mediolanum Energy Transition LH 4,743 4,722
Mediolanum Multi Asset ESG Selection L 5,229 5,204
Mediolanum Multi Asset ESG Selection LH 5,375 5,356
Mediolanum Future Sustainable Nutrition L 4,933 4,924
Mediolanum Future Sustainable Nutrition LH 4,896 4,898
Mediolanum India Opportunities L 7,284 7,316
Mediolanum Global Equity Style Selection L 6,011 5,963
Mediolanum Global Equity Style Selection LH 5,954 5,926
Med Glob Sustain Bond LA 5,087 5,101
Med Glob Sustain Bond LB 5,057 5,071
Med Glob Sustain Bond LHA 5,091 5,110
Med Glob Sustain Bond LHB 5,054 5,073
Med Green Build Evol LA 5,419 5,415
Med Green Build Evol LB 5,391 5,387
Med Green Build Evol LHA 5,390 5,401
Med Green Build Evol LHB 5,392 5,401

Alternative Fund 1 5,24510 5,24164
Alternative Fund 2 6,38716 6,37177
Alternative Fund 3 7,46383 7,43678

Trio Fund 1 4,09513 4,08451
Trio Fund 2 3,81637 3,80069
Trio Fund 3 2,27101 2,25749

* Euroequity Opportunità 10,614 10,633
* Euroequity Sviluppo 11,540 11,560
* Euroequity Protezione 7,843 7,849
* Eurobond Opportunità 7,381 7,399
* Eurobond Sviluppo 6,804 6,817
* Eurobond Breve Termine 6,739 6,745
Azionario Intraprendenza 7,205 7,219
Azionario Dinamismo 7,894 7,907
Azionario Protezione 6,516 6,521
Obbligazionario Crescita 7,005 7,023
Obbligazionario Moderazione 6,539 6,553
Obbligazionario Liquidità 6,558 6,564
Balanced 8,026 8,041
Country 8,542 8,556
Dynamic 8,177 8,193
Moderate 6,921 6,932
Opportunity 8,921 8,936

Prudent 6,046 6,052
Sector 8,925 8,938
Azionario Intraprendenza bis 8,755 8,772
Azionario Dinamismo bis 8,958 8,974
Obbligazion. Evoluzione bis 5,743 5,747
Obbligazion. Crescita bis 5,497 5,511
Obbligazion. Moderazione bis 5,392 5,403
Obbligazion. Breve Termine bis 5,353 5,358
Obbligazion. Stabilità bis 5,304 5,308
Balanced bis 8,016 8,031
Country bis 10,068 10,085
Dynamic bis 8,909 8,926
Moderate bis 7,011 7,022
Opportunity bis 9,559 9,576
Prudent bis 5,301 5,306
Sector bis 11,174 11,190

FONDI ESTERI ARMONIZZATI UE

di Pompeo LocatelliI lapilli di PompeoCon l’Ice ilMade in Italy
inSudAmerica

STELLECADENTI Svalutazione in vista per la piattaforma fondata da Marchetti

Richemont rinuncia a Yoox
il buco misura 1,3 miliardi
Il gruppo va alla tedesca Mytheresa senza pagamenti
cash. La casa ginevrina avrà una partecipazione del 33%

SBOOM Ynap
fu valutata 5,3
mld nel 2018
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*Prezzo di vendita: il corrispondente
prezzo di acquisto è maggiore del 2%
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Accumulate troppe minusvalenze. Sul tavolo
anche un prestito convertibile da 100 milioni
L’acquirente punta a sfruttare le sinergie tech

«La leva della “diplo-
mazia della crescita”
che il governo e il mini-
stero degli Esteri in parti-
colare stanno portando
avanti, permette ad Ice,
Sace, Simest e Cdp di fa-
re sistema in un merca-
to, quello dell’America
Latina, che offre grandi
opportunità». È quanto
ha dichiarato il presiden-
te di Ice, Matteo Zoppas
(in foto), in occasione
della missione del mini-
stro degli Esteri, Antonio
Tajani in Argentina. L’ex-
port italiano verso l’Ame-
rica Latina vale circa 20
miliardi di euro di fattu-
rato ed è cresciuto nel
2023 del 3% annuo e del
43% rispetto al 2019. Nei
primi sei mesi del 2024
l’incremento tendenzia-
le è di 10 punti percen-
tuali. «Sono le imprese e
la loro capacità di essere
sul mercato sono il vero
motore di questo risulta-
to. Come Ice possiamo
aiutare le aziende del
Made in Italy a fare di
più e meglio, lavorando
come una goccia cinese,
facendo incontrare pro-
duttori e compratori at-
traverso una selezione
che crei concrete occa-
sioni di business mat-
ching e di partnership»,
ha aggiunto Zoppas sot-
tolineando che «stiamo
indirizzando le risorse
in maniera prioritaria
proprio a questo tipo di
lavoro mirato».

L’export italiano
vale 20 miliardi


