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LA RACCOLTA

«La crisi di hqmdlta strozzera i fondi»

ANNA MESSIA
Sei miliardi e mezzo persi a settembre.
Piui di 32 da inizio anno. Cui si aggiunge il
deflusso di 17 miliardi incassato nel 2006.
Insomma, in poco meno di due anni, i fon-
di comuni hanno brucjato un patrimonio
che potrebbe corrispondere a tre mano-
vre finanziarie. Un tracollo che non € anco-
ra finito. Almeno a sentire |STRGXCHRIET,
amministratore delegato di KVAI, unica
Sgr a chiudere settembre in positivo. Se-
condo Giuliani ¢’¢ infatti un altro mini-tzu-
.nami che potrebbe abbattersi a breve sul-
I'industria, provocando nuovi deflussi: la
pioggia di obbligazioni che le banche sa-
ranno costrette a emettere a causa delle
recente crisi di liquidita del sistema inter-
bancario (conseguenza diretta della crisi
dei subprime americani). Le banche, do-
po le difficolta dei mutui americani, fanno
fatica ad approvvigionarsi nel sistema in-

A settembre il sistema
ha perso altri 6,5 mld
E secondo Giuliani
(Azimut) non e finita:
«Le banche punteranno
tutto sui loro bond»

_terbancario. Per questo motivo nei pros-
simi mesi saranno probabilmente costret-
te a chiedere liquidita ai risparmiatori
emettendo loro obbligazioni.

E questo fenomeno, ingegner Giu-
liani, che conseguenze avra sull'in-
dustria del gestito?
I titoli delle obbligazioni bancarie proba-
bilmente ruberanno ancora una volta la
scena ai prodotti di risparmio gestito, a
cominciare dai fondi comuni, che conti-
nueranno a essere trascurati ancora allo
sportello.
Per quanto tempo ancora durera
questa crisi?
Dipendera da diversi fattori. Il sistema fi-
no a oggi sta ancora pagando il fatto di

aver venduto troppi fondi obbligazionari

nel momento in cui gli azionari andavano
-bene. Poi i tassi d'interesse sono saliti e i
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fondi obbligazionari sono andati addirit-
tura peggio del previsto. E poi le banche
hanno preferito spesso vendere prodotti
strutturati, con caricamenti piu nascosti
e piu remunerativi per i loro bilanci.
C’é stata quindi una distribuzione
scoordinata e imperniata dal con-
flitto d’interessi. Cosa accadra ora?
Dopo la crisi dei subprime, sulla vendi-
ta degli strutturati ci sard'un po’ di cau-
tela. Ma gli istituti avranno bisogno di
fare raccolta. Privilegeranno obbliga-
zioni bancarie per ottenere liquidita ¢ | principali gruppi del risparmio gestito ]
fare provvista di denaro. Riemetteran- . -
. s e . Y . RACCOLTA NETTA N. FONDS PATRIMORIO
no quindi titoli con tassi d’interesse in- Min euro Unitd Min eur n
teressanti, intorno al 4%, che saranno i - gypzon FINANGAL GROUP 919 20 1030180  1731%
nuovi acerrimi concorrenti dei fondi co-  PIONEER INVESTMENTS - Gr. UNICREDITO 1T, 7359 138 9214960 1548%
e . GR. CREDIT AGRICOLE - GR. BANCA INTESA -1.602,50 319 7099450 1193%
muni d'investimento. . GRUPPO LIBI BANCA -406,3 86 2848100 4.78%
Il prossimo ingresso della Mifid do-  GRUPPO CAPITALIA -518,3 72 21.067,50  4,55%
isolvere almeno il conflitto ARCA__ 26,2 3 2321640 . 391%
xg‘ebbe Tisolvere almeno I co 0 GRUPPO BANCO POPOLARE 324 125 2B1770  388%
d’interessi... MONTE DEI PASCHI DI SIENA -219,5 67 21.424,60 3,60%
o non sono cosi GRUOPPé) BPfsgARIBAS ) <3541 - 137 17.535,70 2,95%
. IPMORGAN ASSET MANAGEMENT 4515 120 17.360,60 2.92%
oftimista. Credo GRUPPO MEDIOLANUM 97 89 16509  278%
che l'ondata di GRUPPO AZIMUT 13,2 59 14.659,90 2,46%
. LE ASSICURAZIONI GENERALI -246,6 53 14.043 40 236%
trasparenza pro GRUPPO BIPIEMME -103 37 12.487,00 2,10%
messa dalla diret- RAS 1847 59 12.315,30 2,07%-
tiva europea si ri- ANIMA -109.8 1 10.596,60 1,78%
Ivera I CREDITO EMILIANO 80,4 45 8.982,10 1,51%
solvera semplice- DEUTSCHE BANK 133 130 7.536,90 121%
mente in oneri KAJROS PARTNERS 14,8 38 6.897,60 116%
formali che aggra- CASSA DI RISPARMIG Di FIRENZE -804 40 657920 _ 111%
veranno i costi-
amministrativi ERSEL -80,7 & 5.602,50  094%
delle aziende POLARIS 9% 19 553440  09%%
. BANCA CARIGE 52,4 v} 530070 0,89%
L ] CREDIT SUISSE 2312 100 508670 0.85%
Cosa fare quindi per risollevare le BANCA ESPERIA -141,9 40 499820  084%
sorti dell'industria italiana del ge- e S EANCA S T = aaEy o
stito? ANTONVENETA ABN AMRD BANK 0 21 3.649,20 0,61%
. . . ITALIANE 37 9 3.413,80 0,5T%
Bisognerebbe rivedere il modello di ban- C?g}gm 05 56 249600 0.4%%
ca universale. Non verso una separazio- GRUPPO BANCA INTERMOBILIARE 40,9 - 36 2.281,60 0,38%
duzi distribuzi HEDGE INVEST 48 14 153170 0,26%
ne netta tra pro uzmne e dis uzione UBS 281 8 1.480,30 0,25%
che’ come dimostra il nostro caso, @il so- BANCA POP. EMlLlA ROMAGNA -39 12 1.403,00 0,24%
. . . . FONDACO 1291 4 988 0,17%
lomodello che in Italia funziona. Mapiut- | BaNCHE DELLE MARCHE 19,7 i3 8408 014%
tosto verso una ristrutturazione pi pro- | CONSCUTNVEST 104 - T84 05%
fonda del sistema che riduca il peso degli GRUPPO FONDIARIA - SAI B2 15 688.8 0,12%
sstituti A : BANCA DEL CERESIO 2 2 6209 0,10%
istituti che fanno anche attivita bancaria ING DIRECT vy 206%

2360 gradi.-
Una societa che si sta muovendo in
questa dirézione c’¢. E Monte Pa-
'schi Asset Management, che sta cer-
cando soci. E si vocifera di un inte-
ressamento di Azimut per entrare
nell’azionariato... -

Abbiamo visto il fascicolo. Ma ¢ ancora

troppo presto per fare dei commenti.
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