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FONDI ESTERIARMONIZZATIUE

MEDIOLANUMBESTBRANDS -CLASSIMEDIOLANUM

Quotazioni in Euro del 13-04-2012 Precedente

CHNorthAmerican Equity -Med. L 5,093 5,053
CHEuropeanEquity -Med. L 4,051 4,009
CH Italian Equity -Med. L 3,130 3,091
CHGermanyEquity -Med. L 4,204 4,159
CHSpainEquity -Med. L 5,217 5,231
CHPacific Equity -Med. L 5,076 5,050
CHEmergingMarkets Equity -Med. L 8,043 8,010
CHEnergyEquity -Med. L 6,669 6,569
CHCyclical -Med. L 4,126 4,078
CHCounter Cyclical Equity -Med. L 3,267 3,261
CHFinancial Equity -Med. L 2,442 2,415
CHTechnologyEquity -Med. L 2,283 2,263
CHLiquidity Euro -Med. L 6,707 6,705
CHLiquidityUsDollar -Med. L 4,132 4,150
CHEuro Income -Med. L-A 7,296 7,289
CHEuro Income -Med. L-B 4,976 4,971
CH International Income -Med. L-A 5,502 5,520
CH International Income -Med. L-B 5,445 5,463
CHEuroBond -Med. L-A 8,309 8,283
CHEuroBond -Med. L-B 5,892 5,873
CH InternationalBond -Med. L-A 6,140 6,164
CH InternationalBond -Med. L-B 6,054 6,078
CH International Equity -Med. L-A 5,416 5,372
CHFlexible Fund -Med. L-A 4,520 4,494
CHNorthAmerican EquityMed.S 6,752 6,699
CHEuropeanEquity -Med. S 7,046 6,973
CH Italian Equity -Med. S 5,517 5,449
CHGermanyEquity -Med.S 8,202 8,114
CHSpainEquity -Med.S 11,561 11,593
CHPacific Equity -Med. S 6,833 6,798
CHEmergingMarkets Equity -Med. S 18,255 18,179
CHEnergyEquity -Med.S 13,212 13,014
CHCyclical -Med.S 8,499 8,399
CHCounter Cyclical Equity -Med.S 6,911 6,900
CHFinancial Equity -Med. S 4,836 4,782
CHTechnologyEquity -Med.S 5,568 5,517

Quotazioni in Euro del 13-04-2012 Precedente

CHLiquidity Euro -Med.S 12,461 12,457
CHLiquidityUsDollar -Med. S 8,310 8,345
CHEuro Income -Med. S-A 13,001 12,988
CHEuro Income -Med. S-B 9,746 9,736
CH International Income -Med.S-A 10,941 10,976
CH International Income -Med.S-B 10,835 10,870
CHEuroBond -Med. S-A 14,639 14,593
CHEuroBond -Med. S-B 11,242 11,206
CH InternationalBond -Med. S-A 12,205 12,253
CH InternationalBond -Med. S-B 12,045 12,092
CH International Equity -Med.S-A 7,097 7,040
CHFlexible Fund -Med. S-A 8,846 8,794
CHSolidity&Return -Med. S-A 10,521 10,514
CHNorthAmerican EquityMed. L cop. 6,962 6,882
CHEuropeanEquity -Med. L cop. 5,759 5,697
CHPacific Equity -Med. L cop. 4,903 4,877
CH International Income -Med. L-A cop. 7,177 7,177
CH International Income -Med. L-B cop. 5,492 5,492
CH InternationalBond -Med. L-A cop. 8,615 8,624
CH InternationalBond -Med. L-B cop. 6,916 6,923
CH International Equity -Med. L-A cop. 6,249 6,185
CHNorthAmerican EquityMed.S cop. 13,715 13,554
CHEuropeanEquity -Med. S cop. 11,368 11,246
CHPacific Equity -Med. Scop. 9,675 9,622
CH International Income -Med. S-A cop. 12,651 12,653
CH International Income -Med. S-B cop. 10,830 10,833
CH InternationalBond -Med. S-A cop. 15,049 15,064
CH InternationalBond -Med. S-B cop. 13,022 13,036
CH International Equity -Med.S-A cop. 12,382 12,255
CHSolidity&Return -Med. S-B 10,034 10,027
Legenda: A=ad accumulazione dei proventi;  B=a distribuzione dei proventi;  cop.=coperta

PORTFOLIOFUND - CLASSIMEDIOLANUM

Valore inEuro
Quotazioni del 12-04-2012 11-04-2012

Euroequity Opportunità 4,531 4,522

Euroequity Sviluppo 4,851 4,840

Euroequity Protezione 6,641 6,638

Eurobond Opportunità 7,167 7,169

Eurobond Sviluppo 6,861 6,858

Eurobond Breve Termine 6,811 6,808

Azionario Intraprendenza 3,429 3,423

Azionario Dinamismo 3,712 3,704

Azionario Protezione 5,942 5,939

Obbligazionario Crescita 6,992 6,993

Obbligazionario Moderazione 6,738 6,735

Obbligazionario Liquidità 6,709 6,707>

Balanced 5,011 5,008

Country 3,657 3,648

Dynamic 4,478 4,473

Moderate 5,405 5,403

Opportunity 4,046 4,040

Prudent 6,256 6,253

Sector 3,607 3,597

Azionario Fedeltà 2,056 2,056

Azionario Intraprendenza bis 4,221 4,214

Azionario Dinamismo bis 4,266 4,258

Obbligazion. Evoluzione bis 5,281 5,279

Obbligazion. Crescita bis 5,620 5,620

Obbligazion. Moderazione bis 5,575 5,572

Obbligazion. Breve Termine bis 5,559 5,556

Obbligazion. Stabilità bis 5,526 5,526

Balanced bis 5,076 5,072

Country bis 4,263 4,253

Dynamic bis 4,875 4,870

Moderate bis 5,418 5,417

Opportunity bis 4,417 4,410

Prudent bis 5,532 5,530

Sector bis 4,494 4,482

Opportunità 2012 4,792 4,785

FONDIASSICURATIVIUNIT LINKED

Tel.02-78.33.01 Internet:http://www.willerfunds.com

Distributori:MorvalSim(Milano-Torino)

Quotazionidel12-04-2012

Willerequity Europe  (Euro) 16,15

Willerequity North America  (Usd) 24,95

Willerbond European Currencies  (Euro) 26,01

Willerbond Capital $us  (Usd) 32,48

Willerequity South East Asia (Usd) 31,47

Willerequity Japan  (Jpy) 1401

Willerequity Latinamerica  (Usd) 98,21

Willerequity Greater China (Usd)

Willerequity Russia and Eastern Europe (Usd) 29,15

Willerequity Trade Winds  (Euro) 12,41

Willerequity Italy (Euro) 11,09

Willer Absolute Return P (Euro) 94,33

Quotazioni in Eurodel 13-04-2012 Precedente
POActive 100 FundS 8,419 8,359
POActive 80 FundS 8,364 8,325
POActive 40 FundS 9,656 9,636
POActive 10 FundS 10,172 10,174
POAggressive FundS 8,579 8,505
POAggressive FundSH 8,385 8,295
POAggressivePlus FundS 8,965 8,893
POAggressivePlus FundSH 8,812 8,722

Quotazioni in Eurodel 13-04-2012 Precedente
PODynamic FundS 9,194 9,140
PODynamic FundSH 9,145 9,076
POBalancedFundS 9,744 9,703
POBalancedFundSH 9,812 9,760
POModerate FundS 10,152 10,123
POModerate FundSH 10,232 10,197
POLiquidity FundS 11,033 11,029
POLiquidity FundSA 11,124 11,120

US Collection Med. L 3,671 3,663
European Coll Med. L 4,715 4,686
Pacific Coll Med. L 5,131 5,113
Em Markets Coll Med. L 10,019 10,005
Glb Tech Coll Med. L 1,831 1,823
Euro Fixed Income Med. L A 5,901 5,900
Euro Fixed Income Med. L B 4,787 4,786
Glb High Yield Med. L A 8,816 8,830
Glb High Yield Med. L B 4,951 4,959
Dynamic Coll Med. L 5,282 5,266
Aggressive Coll Med. L 5,300 5,281
Med.Blackrock Glo Sel Med. L A 5,054 5,030
Med. JP Morgan Glo Sel Med. L A 4,969 4,949
Med. Morgan Stanley Glo Sel Med. L A 5,528 5,516
Moderate Coll Med. L 5,506 5,497
US Collection Med. S 5,887 5,874
European Coll Med S 7,191 7,146
Pacific Coll Med. S 7,560 7,534
Em Markets Coll Med. S 16,595 16,572
Glb Tech Coll Med. S 5,566 5,540
Euro Fixed Income Med. S A 11,491 11,488
Euro Fixed Income Med. S B 9,375 9,373
Glb High Yield Med. S A 13,197 13,218
Glb High Yield Med. S B 7,902 7,914
Dynamic Coll Med. S 9,204 9,176
Aggressive Coll Med. S A 8,361 8,331
Med. Blackrock Glo Sel Med. S A 9,943 9,897
Med. JP Morgan Glo Sel Med. S A 9,775 9,737
Med. Morgan Stanley Glo Sel Med. S A 10,878 10,852
Moderate Coll Med. S 10,897 10,881
US Collection Med. L cop 4,583 4,557
European Coll Med L cop 5,074 5,042
Pacific Coll Med. L cop 4,314 4,294
Glb High Yield Med. L A cop 6,759 6,746
Glb High Yield Med. L B cop 5,227 5,217
Aggressive Coll Med. L cop 4,960 4,932
Med. Blackrock Glo Sel Med. L cop 4,539 4,509

Med. JP Morgan Glo Sel Med. L cop 4,475 4,449
Med. Morgan Stanley Glo Sel Med. L cop 5,028 5,010
Moderate Coll Med. L cop 5,467 5,456
Glb Tech Coll Med. L cop 6,867 6,815
Dynamic Coll Med. L cop 5,432 5,408
US Collection Med. S cop 8,894 8,844
European Coll Med S cop 9,752 9,689
Pacific Coll Med. S cop 8,387 8,346
Glb High Yield Med. S A cop 13,208 13,181
Glb High Yield Med. S B cop 10,130 10,111
Aggressive Coll Med. S cop 9,635 9,582
Med.Blackrock Glo Sel Med. S cop 8,915 8,856
Med. JP Morgan Glo Sel Med. S 8,807 8,756
Med. Morgan Stanley Glo Sel Med. S cop 9,887 9,852
Moderate Coll Med. S cop 10,810 10,789
Glb Tech Coll Med. S cop 13,458 13,355
Dynamic Coll Med. S cop 10,692 10,645
Med. DWS MegaTrend Sel L 4,914 4,892
Med. DWS MegaTrend Sel L Cop 5,023 4,991
Med. Franklin Templeton EM Sel L 4,990 4,969
Med. Pimco Inflation Strategy Sel L 5,339 5,331
Med. DWS MegaTrend Sel S 9,752 9,709
Med. DWS MegaTrend Sel S Cop 9,947 9,885
Med. Franklin Templeton EM Sel S 9,904 9,863
Med. Pimco Inflation Strategy Sel S 10,617 10,601
Coupon Strategy Collection La 5,072 5,069
Coupon Strategy Collection La Cop 4,899 4,889
Coupon Strategy Collection Lb 4,904 4,901
Coupon Strategy Collection Lb Cop 4,732 4,723
Coupon Strategy Collection Sa 10,108 10,101
Coupon Strategy Collection Sa Cop 9,756 9,737
Coupon Strategy Collection Sb 9,772 9,765
Coupon Strategy Collection Sb Cop 9,424 9,404
New Opportunities collection Lca 4,939 4,933
New Opportunities collection Lhc 4,905 4,891
New Opportunities collection Sca 9,873 9,860
New Opportunities collection Shc 9,816 9,788

CHALLENGEFUNDS -CLASSIMEDIOLANUM Valore in Euro

Quotazionidel 10-04-2012 02-04-2012
Alternative Fund 1 5,29690 5,27167
Alternative Fund 2 5,09861 5,08444
Alternative Fund 3 4,98813 4,97593
Trio Fund 1 4,37697 4,38819
Trio Fund 2 3,90509 3,92375
Trio Fund 3 2,31847 2,34868

* Prezzo di vendita: il corrispondente prezzo di acquisto è maggiore del 2%

* Prezzo di vendita: il corrispondente prezzo di acquisto è maggiore del 2%

Quotazioni in Euro del 13-04-2012 Precedente

IMPRESE L’indagine Mediobanca-Unioncamere

Le pmi hanno retto alla crisi
ma temono il «credit crunch»
Il 72% delle medie e piccole aziende pensa che le banche saranno ancormeno
propense a concedere prestiti. Eppure sonomolto più efficienti delle grandi

PRODUTTIVITÀ
Per le pmi nel
periodo
2000-2010
aumentano sia
il valore
aggiunto che
gli occupati

REDDITIVITÀ A CONFRONTO

L’EGOFonte: Rapporto Mediobanca - Unioncamere 2012

Rapporto margine operativo netto/valore aggiunto in percentuale
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Quotazioni in Euro del 13-04-2012 Precedente

Larecessionenoncambiaipia-
ni della Banca Popolare di Son-
drio. Questamattina ai soci chia-
mati in assemblea aBormioper il
bilancio, il presidente Piero Me-
lazzini e il direttore generaleMa-
rioAlbertoPedranzini conferme-
rannol’obiettivodicrescereperli-
nee interne, rispettando quella
politica dei piccoli passi che, an-
che in un anno difficile come il
2011, ha permesso alla banca di
rafforzarelaretea323filiali.Men-
tremolteconcorrenti cancellava-
no sovrapposizioni spesso risul-
tanti da precedenti acquisizioni,
la Sondrio ha infatti apertoun’al-
tra dozzina di sportelli e con ogni
probabilità altrettanto farà nei
prossimi mesi. Seguendo l’idea -
piùvolte rimarcatadaMelazzini -
di crescere «in intensità», cioè ra-
dicandosi ulteriormente nelle
areedovegiàilgruppoopera.Iltut-
to tenendo ferma quella ricetta
compostadiorgogliosarivendica-
zione della propria autonomia,
nessunaacquisizione,soliditàpa-
trimoniale e servizio a famiglie e
Pmiche,nel2011,hapermessoal-
la Sondrio di spingere la raccolta
diretta dell’8,79% e i crediti alla
clientela dell’11,61%a fronte, pe-
rò,diunutilequasidimezzatodal-
la crisi a 74 milioni. Positivo, co-
munque,anche ilbilancio inBor-
sa della Popolare di Sondrio
(+2,11%nell’intero2011)checon-
taormai oltre 174mila soci.

OGGI L’ASSEMBLEA

Popolare Sondrio
vuole crescere
ma in autonomia

GianMariaDeFrancesco

Lemedieimpreseitalianehan-
no saputo reagire alla crisi anche
meglio delle grandi. È quanto
emerge dall’indagine effettuata
da Mediobanca e Unioncamere
suuncampionedi3.220 imprese.
Eppure, c’è un dato che preoccu-
pa: il72%delleaziendecheinten-
de finanziarsi teme condizioni
piùonerosedel credito.
Il quadro non è propriamente

incoraggiante: il 73%del campio-
nehachiesto finanziamenti negli
ultimiseimesi,mail45%(22%nel
2011e27%nel2010)diquelleche
ha segnalatodifficoltà sianella li-
mitazionenell’erogatocheneitas-
sipiùonerosi.Una trendche si ri-
flette nei tempi di pagamento. Se
le imprese intervistate ha lamen-
tatocheoltre il53%deicreditivie-
ne saldato oltre i 90 giorni, il 27%
di esse ha a sua volta iniziato a ri-
tardareipagamenti.Equestonon
èunbuonsintomogiacchénelpe-
riodo 2008-2010, rileva Medio-
banca, le aziende investment gra-
desonopassatedal53,7%al59,8%
con contestuale riduzione della

probabilità di default che si atte-
sta sopra il 55 per cento. Il credit
crunchrischiadifrenarequestore-
cuperodi credibilità dellepmi.
E, soprattutto, potrebbe com-

promettere ulteriormente quello
slancio necessario per continua-
reacompetere.Il38%degliintervi-
statiprevedeperil2012unaumen-
to di fatturato (contro il 50,2% a
consuntivonel2011).Il32,6%del-
le imprese stima inoltre un incre-
mento della produzione (39,7%
nel 2011). La vera spinta, però, è
l’internazionalizzazione:gliordi-
nativi esteri saranno in crescita

peril39,8%delleimprese,mentre
l’andamentodelmercato interno
saràpiùdebole(soloil15,9%siat-
tende un rialzo rispetto al 2011,
contro il 32%diquellechenepre-
vedonouna flessione).
Gli indicatori analizzati daMe-

diobancatuttaviaevidenzianoco-
melepmiabbianosaputofareme-
glionell’ultimodecenniorispetto
aigrandigruppi.Nelperiodocom-
presotra il 2000eil2010 il rappor-
totramargineoperativonettoeva-
lore aggiunto si è mantenuto co-

stantemente al di sopra (18,6%
contro1,7%nel 2010). E anche gli
utili in percentuale del valore ag-
giuntononsonoquasimaistatiin-
feriori. Che cosa significa tutto
questo?Che lepmihanno saputo
estrarre valore da dipendenti e
processiproduttivi. Ilcostodella-
voroèrimasto,neldecenniocon-
siderato, sempre attorno al 70%
del valore aggiunto (a fronte del
90%dellegrandi)consentendoal-
le pmi di ottenere un valore ag-
giunto netto pro-capite di oltre
50milaeuro.Risultatiottenutiau-
mentandoidipendenti:l’occupa-
zioneècresciutadell’11,2%nelde-
cennio a fronte di un -18,2% dei
grandi gruppi. E soffrendo un tax
rate superiore a quello dei big
(38%contro 31%nel 2009).
Il peggioramento dello scena-

riomacroeconomico,però,influi-
rà sui livelli occupazionali: la sti-
ma 2012 è di 163 occupati medi
con un calo dell’1,2% su base an-
nua.Il40%degliintervistati,tutta-
via,prevedeunlivellostabiledidi-
pendenti, il 13%siattendeunadi-
minuzione e il 25%un incremen-
todella forza lavoro.
Il presidente di Mediobanca,

Renato Pagliaro, ha individuato
nella governance il punto debole
dellepmi. «Ladimensionemedia
- ha commentato - è quella in cui
riusciamo ad eccellere. Dove en-
tra in gioco l’organizzazione e la
capacitàdi faresquadra, lemedie
imprese mostrano la corda. Sia-
mo più capaci di chiacchierare
che di portare a casa risultati». Il
presidente di Unioncamere, Fer-
ruccio Dardanello si è rivolto al
suo omologo di PiazzettaCuccia:
«C’èbisognocheMediobancaaiu-
tigliimprenditorichehannodiffi-
coltànell’accesso al credito».
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