
Chissà se, in tempi di crisi cerealicola mondiale e di prezzi in vertiginosa 
ascesa, la cosmopolita clientela dell’Hilton Hotel, ospitato nel restaurato ex-
Molino Stucky, si rende conto di vivere in un edificio che fu il primo grande 
impianto italiano del settore.
Quel Molino ha più di un qualche interesse per l’industrializzazione veneta, 
a partire dal viaggio d’istruzione che a metà degli anni Trenta dell’800 portò 
in Italia lo svizzero Johann Stucky, figlio di un piccolo ma affermato armaiolo 
in quel di Berna. A Venezia conobbe quella che poi sarebbe diventata sua 
moglie. Rimase perciò in Italia, avviando un molino sul Sile, e poi mandan-
do il figlio primogenito Giovanni, in una sorta di apprendistato, a formarsi 
presso importanti industrie molitorie d’area tedesca. Questi ritornò in patria 
pieno di idee, mettendosi presto in proprio. E il suo impianto, dove nei primi 
anni ’70 introdusse gli innovativi molini a cilindri, divenne il più importante 
del trevigiano. 
Ma, a Giovanni, il Sile cominciò a stare stretto: lenti e costosi i collegamenti 
fluviali con Venezia, suo importante mercato di sbocco. Per di più il suo 
obiettivo divenne quello di essere un produttore in grado di approvvigionarsi 
sull’estero e di collocare oltremare le farine. Era l’idea-business, incentrata 
su un rapido aumento delle dimensioni d’impresa e su processi industriali 
a ciclo continuo, non conseguibili in loco. Da qui la scelta di trasferirsi a 
Venezia: il sito individuato, strategico per essere quasi di fronte alla Stazione 
Marittima, era quello di un convento in capo alla Giudecca, da tempo adi-
bito a deposito di legname. Acquisito nel 1880-81, il convento fu demolito 
dando spazio al nuovo mulino che nel giro di pochi anni raggiunse i 4-500 
addetti, tutti giudecchini. L’ampliarsi del giro d’affari sull’estero rese tutta-

via in poco più di un 
decennio la struttura 
obsoleta e spinse Gio-
vanni ad affidare a E. 
Wullekopf, uno dei più 
noti esperti tedeschi 
di opifici industria-
li, la progettazione 
di un edificio idoneo 
a ospitare i gigante-

schi molini di tipo americano 
finalmente disponibili anche in 
Europa. Nelle austere faccia-
te dell’impianto, improntato a 
estrema razionalità, il profes-
sionista riversò disinvoltamente 
gli stilemi dell’architettura nor-
dica. Tanto che quando Stucky 
presentò in Comune il progetto 
(1896), l’Amministrazione lo 
bocciò inesorabilmente come stridente con il tessuto architettonico della 
città. L’imprenditore reagì con un classico ricatto occupazionale, minac-
ciando di trasferirsi in una città portuale meno ostile alla modernità. Di 
fronte alla prospettiva di nuovi disoccupati nell’isola più povera della città, 
l’amministrazione scese a più miti consigli dando via libera all’incongruo 
castello gotico che però divenne nel tempo parte integrante della città, e 
uno dei suoi luoghi topici e immaginifici.
Perseguendo la strada della grande impreasa, Stucky integrò la sua attività 
a valle (inserendo un pastificio all’interno del Molino) e a monte (con l’ac-
quisto di una grande tenuta nel portogruarese, il cui grano era destinato a 
supplire ai sempre possibili ritardi degli approvvigionamenti via mare).
Personaggio non banale, e membro influente della locale comunità degli 
affari, egli fu assassinato nel 1910 da un ex-dipendente. Alla guida dell’im-
presa gli successe il figlio Giancarlo. Ingegnere, egli vi affiancò presto altre 
attività, ad esempio dando vita nel 1917 alla S.A. Pila Pilla (produzione di 
materiale elettrico) e nel 1919 alla S.A. Fortuny (tessuti di pregio ispirati al 
Rinascimento veneziano).
Amico di Giuseppe Volpi (patron della Società Adriatica di Elettricità, non-
ché ideatore del Porto Industriale di Venezia) Gianfranco Stucky fu uomo 
di rango dell’establishement veneziano: presente tra l’altro nei cda della 
Sade, della Società Porto Industriale e del milanese Credito Italiano, fu 
anche vicepresidente del Credito Industriale, banca e polmone finanziario 
della Sade. Meno fortunata fu invece la gestione del Molino, che dovette 
confrontarsi con crescenti difficoltà, dalle nuove barriere protezionistiche 
di molti Paesi al mutare dei flussi del traffico marittimo. L’azienda entrò in 
drammatica crisi nella seconda metà degli anni Venti, via via coinvolgendo 
le altre attività dell’imprenditore. Le banche creditrici gli evitarono il falli-
mento, contro cessione di tutti i suoi beni. Il Molino passò alla Sade, che poi 
lo chiuse nel 1955, abbandonando al degrado il grande edificio. La tenuta 
di Portogruaro fu invece rilevata dal laniere valdagnese Gaetano Marzotto 
Junior che nel secondo dopoguerra la integrò nel complesso agroindustriale 
delle Industrie Zignago, tuttora attive.
Anche le mura di un manufatto sono dense di storia, e in quelle dell’ex-Moli-
no sta racchiuso un pezzo del Veneto in via di modernizzazione.
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Derivati, 
istruzioni per l’uso 
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Negli ultimi tempi ampia eco è stata data, sia a livello di carta 
stampata che di televisione, al tema dei prodotti finanziari 
derivati. La commercializzazione poco avveduta, e in qualche caso 
spregiudicata, da parte di alcuni istituti di credito di strumenti 
finanziari complessi e inutilmente rischiosi ha causato danni, a 
volte cospicui, a molte aziende ed amministrazioni locali. 
I prodotti derivati sono strumenti efficaci e relativamente poco 
costosi per ridurre l’impatto della volatilità dei mercati finanziari 
sul core-business aziendale. Attraverso gli strumenti derivati è 
possibile infatti fissare il prezzo di materie 
prime come oro, acciaio o rame, gestire 
il tasso di cambio oppure trasformare un 
debito a tasso variabile in un debito a 
tasso fisso. 
Il punto di partenza rimane il progetto 
imprenditoriale: è necessario valutare 
se e in che misura il business aziendale 
è esposto alla volatilità dei mercati 
finanziari, così da poter scegliere in modo 
consapevole se e come gestire i rischi 
finanziari.
Il rischio in finanza non ha 
necessariamente una connotazione negativa. Pertanto ridurre il 
rischio significa da un lato ridurre perdite potenziali, ma anche 
ridurre profitti potenziali: ecco perché l’utilizzo dei derivati deve 
essere in armonia con il progetto imprenditoriale e con la struttura 
economico-finanziaria della singola azienda. Se prendiamo ad 
esempio un’impresa che vende in dollari, prima di decidere di 
utilizzare strumenti derivati, dovrà valutare alcuni dei seguenti 
punti critici. 
• In che modo è possibile scaricare sul prezzo di vendita una 

svalutazione del dollaro? Questo aspetto è cruciale perché 
se ciò non è possibile, la svalutazione del dollaro erode 
direttamente i margini aziendali.

• Il cambio di riferimento dell’area commerciale per definire 
obiettivi di vendita è un cambio realistico e coerente con 
il mercato? Molto spesso è diretto interesse dell’area 
commerciale avere un cambio di riferimento che permetta 
di mascherare inefficienze di natura commerciale dietro 
l’andamento avverso del cambio.

• I concorrenti adottano strategie di copertura? Se il principale 
concorrente si copre fissando il tasso di cambio in caso 
di svalutazione del dollaro potrà non aumentare i prezzi di 
vendita senza dover sacrificare i margini aziendali. 

• Qual è la perdita massima legata all’andamento del dollaro che 
la struttura economico - finanziaria aziendale può sopportare?

Una volta chiarito l’impatto della variabile cambio sul business 
sarà possibile valutare quanto rischio gestire e assegnare all’area 
amministrativa un cambio da difendere che sia coerente con gli 
obiettivi strategici.
Strutturare delle politiche di gestione del rischio in modo 
efficace richiede una conoscenza molto approfondita del contesto 

aziendale e delle sue caratteristiche 
economiche-finanziarie e quindi il ruolo 
degli intermediari finanziari dovrebbe 
essere quello di fornitori di servizi di 
intermediazione.
Le banche, invece, hanno sin qui 
ricoperto un ruolo anche troppo attivo nel 

proporre prodotti a volte molto complessi e slegati dall’operatività 
aziendale. L’asimmetria informativa, la mancanza di trasparenza 
e la scarsa capacità di attribuire un valore a tali strumenti da 
parte dell’operatore medio hanno consentito alle banche di 
realizzare ingenti profitti con rischi molto contenuti. Tale strategia 
è stata perseguita per far fronte ad un calo di profitti registrato 
dall’attività creditizia, in un periodo di abbondante liquidità e 
tassi di interesse molto bassi. Qualche corresponsabilità può 
essere attribuita anche alla classe imprenditoriale, per essersi 
affidata senza effettuare le opportune analisi ai suggerimenti degli 
intermediari. 
Alla luce dell’attuale contesto economico e delle evoluzioni 
normative in fatto di servizi finanziari c’è da chiedersi quindi 
se il recepimento della normativa MIFID (normativa europea sui 
servizi finanziari) contribuirà a colmare l’asimmetria informativa e 
favorirà una crescita culturale degli operatori portando maggiore 
efficienza e trasparenza nel rapporto banca-impresa, anche per 
quel che riguarda gli strumenti derivati.
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Strutturare efficaci politiche di gestione del 
rischio richiede una conoscenza approfondita 
dell’azienda e delle sue caratteristiche 
economiche-finanziarie. Le banche hanno 
ricoperto un ruolo fin troppo attivo nel proporre 
prodotti molto complessi e slegati dall’operatività 
d’impresa. Molti imprenditori si sono tuttavia 
fidati senza effettuare le opportune analisi 

di Giuseppe Rossettini

IL RECEPIMENTO DELLA NORMATIVA MIFID 
(NORMATIVA EUROPEA SUI SERVIZI 
FINANZIARI) DOVREBBE COLMARE 
L’ASIMMETRIA INFORMATIVA FAVORENDO UNA 
CRESCITA CULTURALE DEGLI OPERATORI E 
MAGGIORE TRASPARENZA NEL RAPPORTO 
BANCA-IMPRESA

ESPOSIZIONE RECORD
La Banca d’Italia nella sua relazione 
evidenzia un aumento del 41,7% dell’esposizione 
con le imprese nei derivati finanziari, 
salita l’anno scorso a 5 miliardi

Le nostre radici

Il primo e più grande impianto cerealicolo veneto 
oggi ha cambiato funzione diventando uno dei più 
lussuosi hotel della laguna, in capo alla Giudecca. 
Ma il suo passato racconta di una storia d’amore 
tra lo svizzero Johann Stucky e un’italiana che gli 
fece scegliere Venezia per dare vita, sulle ceneri 
di un ex convento, al Molino Stucky 

L’AZIENDA NON EBBE GRANDE FORTUNA ED ENTRÒ IN CRISI 
NELLA SECONDA METÀ DEGLI ANNI VENTI; LE BANCHE EVITARONO 
IL FALLIMENTO MA CONFISCARONO I SUOI BENI. 
IL MOLINO PASSÒ COSÌ ALLA SADE, CHE LO CHIUSE NEL 1955, 
LASCIANDO AL DEGRADO L’EDIFICIO

di Giorgio Roverato

STILE NORDICO. Il progetto uscito 
dalla matita del tedesco Wullekopf 
fu inizialmente bocciato dal Comune 
di Venezia perché strideva con la città

Quel castello 
gotico in laguna...
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