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Fondi azionari alla riscossa

Tra Wall Street ed energ

[ portafogli specializzati sulle Borse

hanno catturato l'interesse

con balzi anche sopra I'85% negli ultimi

due anni. Sulla scia di tassi al minimo

e della consulenza di banche e reti

di Francesca Monti

il1 resiliente del Pil. L'industria

italiana del risparmio gestito ha

attraversato la pandemia «sof-
frendo» meno del prodotto interno
lordo soffocato dai lockdown e, per
ora, sta resistendo ai venti di guerra.
Dopo unaraccolta netta dig,6 miliar-
di nel 2020 e di oltre 93 nel 2021, ha
chiuso, infatti, il primo trimestre di
quest’anno inattivo— tranuove sotto-
serizioni e richieste di riscatto — per
9,7 miliardi, E in parallelo & cresciuto
in modo significativo anche il patri-
monio totale in gestione che, a fine

Asset
Questoélo stock del
atnmomo gestito I
dell'industria allafine dz
marzo 2022, in crescita di
200 miliardi rispetto@
fine 2019

La scalata

! L'evoluzione del patrimonio di fondi e gestionl negll ultimi 20 anni

marzo 2022 st attestava a 2.502 miliar- |

di, cioé circa 200 in pittrispetto fine di-
cembre 2019. Una cifra ragguardevole,
¢he vale pili del la ricchezza prodotta
ogni anno nel Paese, s¢ vogliamo con-
tinuare ‘ad usare il Pil come pietra di
paragone. Un'accelerazione che ha vi-
sto i fondi comuni protagenisti asso-
luti: hanno accumulato 23,6 miliardi
diraceoltanettanel 2020, 65,6 nel 2021
e ulteriori 11,3 miliardi nei primi tre
mesi di quest'anno. Guardando pitida
vicino i fluss di sottoserizione, si sco-
pre che nel 2020 i fondi azionari han-

no calamitato 18,8 miliardi, oltre il
doppio rispetto agli obbligazionari
(9,4 miliardi), e ai bilanciati (8,1 mi-
liardi) e il triplo rispetto ai monetari
(5,6 miliardi): in profondo rosso, inve-
ce, la raccolta netta relativa al fondi
flessibili (-18,1 miliardi).

Anche l'anno scorso 1 fondi azionari
(32,3 miliardi) si sono confermati pri-
mi, davanti ai bilanciati (23,5 miliar-
di), obbligazionari (11,3 miliardi): in
rosso la raccolta netta dei monetari
(430 milioni) e, soprattutto, quella dei
flessibili (-847 milioni) ancora poco
graditi dai sottoscrittori italiani. Nei
primi tre mesi del 2022, gli azionari
hanno registrato 7,9 miliardi di raccol-
ta netta, seguiti dai bilanciati (4,6 mi-
liardi) e dai monetari (3,5 miliardi): in
ross0 i flussi verso i flessibili (-93 mi-
lioni) e, soprattutto, verso gli obbliga-
zionari (3,9 miliardi).

Ma che cosa si pud leggere dietro a
queste scelte cosi divergenti? Laprima
discriminante sono i tassi di interesse:
oggi sta cambiando tutto, ma fino a
qualche mese fa erano ai minimi stori-
¢l o addirittura negativi. Uno scenario
che ha spinto molti investitori inclini
al reddito fisso a sottoscrivere prodotti
con profilo di rischio maggiore come i
bilanciati e gli azionari. Uno sposta-
mento propiziato anche dalla consu-
Jenza finanziaria che neghi ultimi-anni
ha guadagnato spazio anche pel no-
stro paese. I professionisti del rispar-

mio gestito tendono infatti ad allestire |

Dati In miliardi di euro
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portafogli personalizzati che, per rag-
giungere obiettivi di medio lungo ter-
mine, includono necessariamente an-
che fondi e Sicay a vocazione aziona-
ria.

1 fondi flessibili, invece, ovvero quelli
che danno un certo grado di liberta al
gestore in base ad un obiettivo di ren-
dimento e ad un profilo di rischio,
hanno accusato ingenti deflussi che
potrebbero essere legati a qualche de-
lusione. Durante la profonda correzio-
ne della primavera 2020, a seguito del
Covid-1g e deivari lockdown, molti dei
fondi flessibili hanno accusato perdite

Ma il nuovo trend viene da lontano.. "
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comparabili a quelle dei portafogli
azionari senza tuttavia riuscire, in se-
guito, arecuperare come invece hanno
saputo fare molti fondi equity.
Osservando pitt davicino le scelte dei
risparmiatori, ¢ possibile notare i
principali cambi di orientamento so-
no avvenuti tra a fine del 2019 € la fine
del 2021 In ambito azionario, per
esempio, se gli azionari internazionali
hanno rafforzato laloro leadership as-
soluta portandosi a g1, 2 miliardi di eu-
ro di patrimonio complessivo (25 mi-
liardi in pil1 in due anni), la variazione
piti rilevante messa a segno nel bien-
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nio équella degli azionari America che
dai 2gmiliardi di fine 2019 sono arriva-
ti 53,7 miliardi a fine 2021, conun in-
cremento del +85,1%, mentre gli azio-
nari Europa, pur confermandosial ter-

| 20 posto del podio per patrimonio

(36,8 miliardi) hanno registrato un in-
cremento biennale di asset del 25,6%
(meno della meta del comparto azio-
nario generale). A livello settoriale
continuano a piacere soprattutto gli

‘ azionari salute, energia e materie pri-

fondi aperti sia confluito sui prodotti di dirifto estero (+45,1% 2
988 miliardi) mentre i fondi di diritto italiano sono rimasti
stabili (+0,5% a 248 miliardi). Favorite sopratfutto le case estere
attive da noi, ma anche i fondi esteri delle sgr italiane.

me e quelli legati all'informatica. I pri-
mi hanno superato 6 miliardi di patri-
monio (+177%nel biennio), mentre gli

a preferenza per i fondi che contengono una parte o una

maggioranza di azioni non € nata con la pandemia. Se si
analizzano i dati degli ultimi 5 dalli (dal 31 marzo 2017) il
patrimonio complessivo & salito del 27,5%, da 1.962 a 2.502
miliardi, le gestioni collettive (fondi aperti e fondi chiusi) con
un tasso di incremento maggiore (+34,8%) rispetto alle gestioni |
di portafoglio (+20,3%). Le categorie che sono cresciute di pit
sono i bilanciati (+107,4%), gli azionari (+84,7%) e i monetari
(+28,6%). Meno brillanti obbligazionari (+8,5%) e flessibili
). Da segnalare, infine, come quasi tutto 'incremento dei
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azionari energia si sono portati a 5,8
miliardi (+198%) e quelli informatica a
4milfardi (+162%). Tre settori che han-
nobeneficiato delle preferenze da par-
te degli investitori propiziate dalla
pandemia (salute e informatica) e del-
la crisi energetica acuita dalla guerra
in Ucraina.

Le categorie

Al di fuori del podio si distinguono i
fondidel settore ufilities trai principa-
1i beneficiari degli investimenti attesi
dal Next Generation Ue: il loro patri-
monio a fine 2019 si attestava a 1,6 mi-
liardi (+82s nel biennio). Nel segmen-
to obbligazionario, invece, delle tre ca-
tegorie del podio, solo quella dei Paesi
emergenti ¢ riuscita a incrementare il
patrimonio nel biennio (+5,1 miliardi):
sia gli obbligazionari flessibili (-9,9
miliardi) che, soprattutto, gli obbliga-
zionari misti (<18 miliardi) hanno ac-
cusato un calo di asset in gestione. Tra
le categorie a reddito fisso che pilt
hanno visto diminuire il patrimonio

‘ spicea quella degli obbligazionari Ita-
lia (-22,7%). Da segnalare infine come,

[ ‘ nel segmentodei corporate bond inve-

stment grade quelli dell'area euro

(+25%) siano stati preferiti a quelli area

dollaro (-8,2%) mentre nell'high yield

sono stati i prodotti specializzati area

‘ dollaro (+36,9%) ad attrarre gli investi-
ton rispetto a quelli area euro (-3,7%).
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La gara l\'ﬂ | Qo
<L1E‘pnm.zo Gruppo Intesa Sanpaolo | 530.330 21.2%
grandiguppl  GruppoGenerall  |439727| 196%
GRS, Amandi Group 1229215 92%
Datial Anima Holding 196643 7.9%
39/3/7022  Poste taltane 105671 4.2%
e caporazens  Blackrock 05037 42%
WARASHSI ooy Mediolanum | 61680 | 25%
Allianz 153851 | 22%
Morgan Stantey 49151 | 20%
Pictet Asset AM 48662 19%
IpMorgan Asset AM /.asn‘ 19%
“Gruppo Azimut I 19%
Axatm a&san 18%
Fidelity Intemational py?m| 17%
Ara 35632 | 14%
tnvesco Bamia | 14%
Gruppo Deutsche Bank | 21129 | 12%
Schroders 27586 | 11%
< Ubs Asset AM a6 g%

Big Saverio Perissinotto
(Eurizon, IntesaSanpaolo)
{a sinistra) Carlo
Trabattoni (Generaliip)

e Cinzia Tagliabue
(Amundi Italia)

ANALIS]I DELLA TOP VENTI

Giganti pigliatutto
Chi cresce in classifica

iganti (di casa) pigliatutto. Negli ultimi 27

mesi, ovvero dalla fine del 2019 (prima

dello scoppio della pandemia) a fine
marzo 2022, il patrimonio complessivo dell'in-
dustria italiana del risparmio gestito € cresciuto
di quasi 200 miliardi. Una crescita che ha premia-
to soprattutto i primi venti gruppi, capaci di in-
crementare i propri asset in gestione di 217 mi-
liardi, a discapito dei rimanenti 31 gruppi che, al
contrario, hanno accusato un calo di patrimonio
in gestione per 22 miliardi.

1 podio dei big del risparmio gestito in Italia é 1o
stesso di fine 2019. Tuttavia, mentre Intesa
Sanpaolo mostra un incremento di asset in ge-
stione per 101 miliardi (65 dei quali frutto dell'in-
corporazione di Pramerica sgr per 'acquisizione

| di Ubi Banca) e Amundi un aumento del patri-

monio per 3rmiliardi, il gruppo Generali registra
un calo delle masse per 27,4 miliardi, dovuto in
larga parte ad un'operazione di semplificazione
amministrativa del reporting su portafogli
in gestione.

Proseguendo nella graduatoria, si nota
che, mentre Anima (in quarta posizione)
ha incrementato soltanto del 5,9% (+10,9
miliardi di euro) gli asset in gestione, Po-
ste Italiane ha messo a segno un aumento
del 14,2% (pari a 13,1 miliardi di euro).

_A@ Osservando pit in generale la classifica |

spicca un fenomeno: la notevole crescita dei
gruppi esteri. Pictet Asset Management, per
esempio, ha irrobustito di 17,9 miliardi (+58,2%
rispetto i valori di fine 2019) il patrimonio gestito
in Italia. Ubs asset management dal canto suo ha
incrementato gli asset in gestione nel nostro Pa-
ese di 6,7 miliardi (+44,9), Schroders di 8,4 mi-
liardi (+43,8%), Fidelity International di 12,6 mi-
liardi (+40,5%), BlackRock di 25,3 miliardi
(+31,8%) e il gruppo Deutsche Bank di 6,6 miliar-
di (+27,1%). Un po"meno brillante la performance
di Morgan Stanley che ha aumentato di 6,5 mi-
liardi il patrimonio gestito,con un incremento
del 15,3% comungque superiore alla media di mer-
cato. Lo stesso si pud dire di Invesco che ha mes-
S0 @ segno un +10,8% con 3,4 miliardi in pili ri-
spetto a quellidi fine 2019. Chiudono l'elenco dei
big esteri dell'asset management in Italia, JP
Morgan am (+2,9 miliardi), Allianz (+744 milio-
ni), Axa im (-138 milioni) e Bnp Paribas (~399 mi-
lioni).

Per quanto riguarda gli altri grandi gruppi italia-
ni della top 20, Mediolanum ha registrato un au-
mento delle masse per 8,6 miliardi (+16,2%),
mentre I'incremento di Azimut si & fermatoa 3,6
miliardi (+8,2%) e quello di Arca a 2,7 miliardi
(+8,1%).
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