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Il patrimonio gestito in ltalia

ha raggiunto quote record, ci sara una
consistente crescita anche a livello
globale. La partita si giochera sulla
gestione, attiva o passiva.

Camilla Cresci

SETTEMBRE il patrimo-
nio gestito in Italia ha toc-
cato 2.046 miliardi di eu-
ro, un nuovo record per
un’industria che sta trainando la
crescita di molti gruppi finanziari.
La tendenza non & solo italiana: se-
condo la societa di consulenza
Pwecentro il 2025 gli asset under ma-
nagement globali balzeranno dai
circa 85mila miliardi di dollari di
fine 2016 a 145mila miliardi, con
una crescita annua del 6,2%. A fa-
re la fortuna di fondi e Sgr sara so-
prattutto evoluzione dei sistemi
pensionistici che, complice I'affan-
no delle finanze pubbliche e I'in-
vecchiamento della popolazione,
stanno passando dal vecchio mo-
dello retributivo al contributivo
con un peso sempre piil significati-
vo della previdenza complementa-
re.
Ma non bisogna dimenticare un
secondo fattore: nonostante la cri-
si economica, dal 2011 a oggi la ric-
chezza finanziaria globale & cre-
sciuta in maniera significativa. So-
lo in Ttalia & avanzata dai 4.100 mi-
liardi di dollari del 2011 ai 4.500

==

| risparmio gestito

-

a quota 2mila miliardi
| nuovi fondi fanno gola

miliardi del 2016 e potrebbe tocca-
re 1 5.200 miliardi entro il 2021,
con una crescita annua attesa del
2,9%, come evidenziano i dati rac-
colti dall’Associazione Italiana Pri-
vate Banking e da Boston Consul-
ting Group. Ma come verranno al-
locate queste risorse? Storicamen-
te 'industria del risparmio & sparti-
ta tra le gestioni attive e quelle pas-
sive come gli Etf. Le prime punta-
1o a battere gli indici di mercato
sfruttando I'intuito dei gestori nel-
la costruzione dei portafogli. Le se-
conde hanno un approccio pitl pru-
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dente e vogliono replicare 'anda-
mento di un indice.

SECONDO Pwc nei prossimi anni
le gestioni attive continueranno
ad avere un bacino molto ampio,
anche se la loro quota di mercato
complessiva calera dal 71% del
2016 al 60%. A favore delle gestio-
ni passive giochera senza dubbio
la ricerca in termini di nuovi stru-
menti e la crescita dei mercati che
potrebbe essere interessante nel
2018. Va da sé pero che una corre-
zione dei listini favorirebbe le ge-

stioni attive, cambiando cosi gli
equilibri in campo. Sara poi inte-
ressante vedere quali saranno le
scelte dei gestori in termini di asset
class. In Europa Pinversione della
politica monetaria potrebbe spin-
gere ad alleggerire la componente
obbligazionaria nei portafogli, evi-
tando i bond con duration pit ele-
vate.

AL CONTRARIO si potra puntare
di piti sull’azionario, anche perché
non ¢’¢ dubbio che molte imprese
quotate beneficeranno della ripre-
sa economica, sovraperfomando ri-
spetto al passato. L’ideale sarebbe
investire su aziende tecnologiche,
sulla grande distribuzione o sul
settore farmaceutico, tenendosi in-
vece alla larga dalle societa forte-
mente indebitate perché un debi-
to eccessivo diventa un problema
con un rialzo dei tassi. E questo ad
esempio il caso delle wrilities. Piu
in generale l'investitore potra ri-
correre a gestioni passive come gli
Etf, scommettendo cosi sugli indi-
ci che hanno performato meno e
approfittando dei rialzi generaliz-
zati dei listini. Se queste saranno
le scelte pilt probabili, la crescita
dell'industria del gestito restera
uno dei trend piu significativi sui
mercati finanziari. E uno dei para-
cadute delle banche. Non a caso
nei nove mesi del 2017 Intesa San-
paolo ha fatto oltre la meta dei pro-
fitti lordi con polizze, private ban-
king e asset management: un
obiettivo a cui stanno guardando
anche molti altri istituti italiani.
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