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[ analisi

Risparmio, non siamounPaese pergrandi

Solo cinque italiani nella Top 200 dei gestori mondiali. E senza le taglie forti...

rande & bello. Per essere
G veramente globali la di-

mensione & sempre pit
un fattore fondamentale. Un
principio che vale in moltissimi
campi e che da sempre rappre-
senta uno dei talloni di Achille
del sistema Italia.

Se guardiamo alla classifica
per eccellenza —la Fortune
500 — vediamo come vi siano
solo cinque gruppi italiani nei
primi 200 al mondo: Exor, Eni,
Generali, Enel e Intesa Sanpao-
lo (in termini di capitalizzazione
Fordine invece vede in testa Eni,
seguita da Intesa Sanpaolo,

Enel e Exor). Un difetto noto
della nostra economia che, pur-
troppo, si é cullata per troppo
tempo nel false mito del «pic-
colo & bello» che in un modo
globalizzato si rivela troppo
spesso un grave handicap.

C'2 un pero. Secondo il Wto
f'ltalia & comunque uno dei cin-
que Paesi del mondo (subito
dopo Cina, Germania, Giappone
e Corea del Sud) con un avanzo
commerciale per prodotti indu-
striali superiore ai 100 miliardi
di dolfari. E secondo I'Osserva-
torio Gea-Fondazione Edison su
circa 5.000 prodotti del com-

mercio mondiale, I'ltalia pre-
senta nel 2013 ben 928 pro-
dotti in cui é prima, seconda o
terza al mondo per miglior bi-
lancia commerciale con f'estero.
E quindi per competitivita. Cio
significa che essere grandi, non
in assolute ma nella propria
nicchia di mercato, porta in ogni
caso a scelte vincenti.

Cosa succede quando esa-
miniamo una delle nostre —
poche ma vere — miniere d'oro,
il risparmio? La «Fortune 500»
delle societa del risparmio ge-
stito @ redatta annualmente da
Tower Watson. E a fotografia &

praticamente identica e altret-
tanto insoddisfacente. Anche in
queste caso sono solo cinque le
realta di gestione tra i primi 200
investitori istituzionali. Esatta-
mente la meta di quelle tede-
sche e di quelle francesi, 18 in-
vece le istituzioni del Regno
Unito e 11 quelle svizzere. La
parte del leone ovviamente la
fanno le societa statunitensi:
sette delle prime dieci sono so-
cieta americane.

Perché é dunque importante

essere grandi anche in questo
campo? La risposta & semplice:
per avere la massa critica per
essere autonomi e poter sele-
Zionare gli investimenti senza
delegare ad altri le scelte. Sono
quaranta le societa che supera-
no i 500 miliardi di dollari di ge-
stito, indicata come la soglia
minima per essere reaimente
investitori globali e potersi per-
mettere una struttura di analisi
ericerca che copra tutti gli stru-
menti ed i mercati finanziari. Tra
i gruppi italiani solamente Ge-
nerali supera questa soglia.
Anche nell'industria del ri-
sparmio gestito non mancano
le operazioni di consolidamen-
to. Si pensi in particotare il cor-

teggiamento ad Arca da parte di
Anima e di gruppi esteri o I'ac-
quisto del'80% di Kairos Part-
ners da parte di Julius Baer. Cio
indica interesse e vitalita di un
settore strategico, anche se
purtroppo sono assai rari i casi
in cui sono gli attori italiani ain-
corporare altri, in ltalia e al-
festero.

Anche le boutique o le strut-
ture agili hanno perd senso
purché concentrine la propria
gestione attiva sulle aree dove
posseno disporre di specifiche
competenze, delegando f'inve-
stimento sugli altri mercati e

strumenti a realta che dispon-
gano di adeguata attivita di ri-
cerca.

La tecnologia ed il tratta-
mento dei Big Data stanno per¢
cambiando i paradigmi di ge-
stione e cid rivoluzionera pro-
gressivamente it modo di racco-
gliere e gestire le informazioni
necessarie a selezionare e deci-
dere il timing degli investimenti.
Questa si & una sfida alfa porta-
ta degli investitori istituzionali
italiani. E I'ltalia dispone di sog-
getti — ad esempio Expert Sy-
stem, quotata all'Aim e leader
mondialein questo campo —in
grado di far fare ad esse il salto
di qualita necessario. Una sfida
che vale certamente fa pena di
essere perseguita se si vogliono
far beneficiare i risparmiatori di
una gestione attiva che sia ve-
ramente a valore aggiunto.
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Assicurazioni

Pag. 1




