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Piu dura la competizione sui ricavi tra le reti quotate

Per Mediobanca nel 2019
flussi e margini in calo
mentre salgono i costi

Lucilla Incorvati

B Per le reti di consulenti finanzia-
ri, in particolare quelle che sono
quotate in Borsa (Mediolanum,
Banca Generali, Fineco e Azimut) &
arrivatoilmomento diuna pausadi
riflessione.

I dati a dicembre di Assoreti se-
gnano una contrazione delle mas-
se, in particolare per quanto ri-
guardail pesodel risparmio gestito
che da una quota del 73,4% del di-
cembre 2017 scende al 71,9% del di-
cembre 2019.

Anche i dati di Aipb vanno nella
stessa direzione: che sia I'effetto
mercato sulle masse la principale
causa della contrazione delle mas-
se, Oppure una minor capacita at-
trattiva delle rete e delle private
bank, ’effetto ¢’e e si vedra molto
probabilmente di pil proprio sulle
societa quotate.

«Se gli asset gathered sono sen-
zaltro pit efficaci delle banche nel-
I’attrarre nuovi flussi - sottolinea
anche un recente studio di Medio-
bancaSecurities-riteniamo chean-
chegliasset gathered non sianoim-
muni dall'attuale pressione flussi».

Lo studio e unaggiornamento di
unlavoro iniziato nel 2016. Giaallo-
ra si sottolineava la necessita di
cambiare rotta e anche qui si pone
'accento sulla necessita di modifi-
care I'approccio alla clientela. La

contrazione dei margini & iniziata
da tempo mal'impatto di Mifidz2, se
non ben gestito, rischia di avere ef-
fetti maggiori.

Come & noto, si va verso la totale
trasparenza sui costi cosicché
quanto questi non sono giustificati
nonhannoragione di esistere. Ein-
vece «gli asset gahered italiani con-
tinuano ad addebitare commissio-
ni come percentuale di attivita, con
una proporzione inversa, correlata
allaquantitadi masseapportata dai
clienti» sottolinea Gian Luca Ferra-
1i di Mediobanca Securities.

«Guardanolamediadelsettore,
lo schema tariffario attuale non &
efficiente periclienti, ma & conve-
niente solo per le aziende - ag-
giunge Ferrari - anche perché
spesso si misura con un servizio
standardizzato». Una segmenta-

Il peso del gestito sui ricavi

Italian asset gatherers - AM
revenues/total revenues

2018* 2019 2020*

AZM 100% 100% 100%
BGN 80% 82% 81%
BMED 69% 71% 71%
FBK 33% 35% 36%
(") Stime: FonTe: Mediobanca Securities

zione dei clienti perricchezza (per
esempio mercato di massa, af-
fluente e privato)non e piuinlinea
all’attuale contesto, mentre sa-

rebbe decisamente pili congrua
unainbasealleesigenzedeiclienti
e alla personalizzazione.

Inprospettival’ analisiindividua
tre potenziali rischi futuri: afflussi
strutturalmente piu bassi in pro-
dottidirisparmiogestito; unamag-
giore pressione sui margini; un co-
sto di finanziamento potenzial-
mente pill elevato per le attivita
bancarie.

Se si guarda il peso dei ricavi da
prodotti di risparmio gestito, al
primo posto siposiziona Azimut, al
secondo Banca Generali, al terzo
Mediolanum e al quarto Fineco.
Ovviamente, poi, sideve tenercon-
to delle commissioni effettiva-
mente incamerate .

g @Iucillaincorvat
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