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Mediobanca: risparmio gestito solo al 18% del Pil

Le nuove sottoscrizioni dei fondi italiani hanno
superatoiriscatti di 7,8 miliardi. Tuttaviail

risparmio gestito perde terreno; pesa soloperil
182 del Pil, rispetto al 959 europeo. » pagina 23

INDAGINE MEDIOBANCA

Fondi, il peso sul Pil

si ferma al 18% contro
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Le nuove

sottoscrizioni

il 95% della media europea

Antonella Olivieri » pagina 23

Indagine Mediobanca. A 7,8 miliardi il saldo tra sottoscrizioni e riscatti nel 2016

Fondi, il peso sul Pil al 18%
contro il 95% dell’Europa

Raccolta positiva ma 'industria del risparmio arretra in Italia

COSTIERENDIMENTI

I migliori rendimenti sono
guelli dei fondi pensione che
battonoil Tfr.Incalo

le commissioni di gestione

e larotazione del portafoglio
Antonella Olivieri

mm Peril quartoannoconsecuti-
vo le nuove sottoscrizioni dei
fondiitalianihanno superatoiri-
scatti. Tuttavia l'industria trico-
loredelrisparmiogestito,chenel
2004 era la quarta al mondo per
dimensioni, continua a perdere
terreno: nel 2016 & finitaal16° po-
sto,superataanche dall'India.Lo
rileva I'indagine dell'ufficio stu-
di Mediobanca.Per avere
un’idea, il patrimonio netto dei
fondi italiani lo scorso anno era
pariadappenaili18,19%delPilcon-
tro la media europea del 95,49%.
Una spiegazione del divario vie-
ne dal fenomeno dei fondi este-
rovestiti: aggiungendo anche i
fondi domiciliati in Lussembur-
go, ma di matrice nostrana, si ar-
riverebbe al 389 del Pil; conside-
randoanche quelli emigratiinIr-
landail pesocomplessivoarrive-
rebbe intorno al 40%. Sempre
moltomenorispettoal resto del-
I’Europa che, con Germania e
Francia esprime i numeriz e 3 al
mondo, dopogli Usa.

Laraccolta
I fondi italiani censiti dall’uffi-
cio studi di Mediobanca sono

1179 per un patrimonio aggrega-
todizozmiliardi,dicuiigirelati-
vi ai soli fondi comuni aperti. Tl
dato si avvicina a quello del
2007, 'ultimo anno pre-crisi,
quando il patrimonio netto dei
fondieradiz23miliardi.Nel2016
laraccolta netta e stata positiva
per 7,8 miliardi, portando a 81
miliardi il saldo complessivo
dell’ultimo quadriennio. Sesial-
larga T'orizzonte temporale agli
ultimi1zannisieéregistratoinve-
ceundeflusso dal sistema fondi
di16o miliardi. Nel 2016 la parte
del leone ’hanno fatta i fondi
pensione,conunaraccoltanetta
di3,7miliardi, peritre quintian-
data ai fondinegoziali.

I primi tre mesi di quest’anno
la raccolta netta dei fondi di di-
rittoitaliano e statadi 2,7 miliar-
di, quella dei fondi estero vestiti
diz,2miliardi,glialtrifondididi-
ritto estero di 10,2 miliardi. Pre-
feritigli obbligazionari.
La panoramica europea
InEuropalenuovesottoscrizio-
nisonoscese del37%nel2016,1a
raccoltanetta éstatacomunque
positiva per 459 miliardi anche
seindeciso calo dai 725 miliardi
del 2015. I fondi obbligazionari
hanno totalizzato 125,8 miliardi
di raccolta netta, mentre si &
prosciugato lafflusso verso i
fondi azionari conun saldo net-
todellaraccolta precipitato dai
133,7 miliardi del 2015 a 2,8 mi-
liardi. I fondi irlandesi hanno
fattoincettaconi13z9,4miliardidi

raccolta netta, seguiti dai fondi
tedeschi (110,6 miliardi) e lus-
semburghesi (98,7 miliardi). il
patrimonio gestito & cresciuto
dicircail 6%, passando da13.332
a14.142 miliardi.

Neiprimitremesidel 2017 gli
afflussi netti ai fondi europei
sono stati pari a 262,2 miliardi
controizymiliardi dello stesso
periodo 2016, grazie soprattut-
to alla ripresa di Lussemburgo
(75 miliardi), Irlanda (71,8) e
Francia (54,5).

I rendimenti

Il rendimento medio netto dei
fondiitalianinelz016 éstatodel-
1'1,3%, i fondi aperti si sono fer-
matiall’1,1%.Imigliorisonostati
ibilanciaticon1’,,8%, gliaziona-
rihanno reso '1,6%, gli obbliga-
zionari '1,5%. Pit1 indietro i fon-
diflessibiliconlo 0,5%,e negati-
voinveceilrendimentodeifon-
di monetari a-0,2%. Le migliori
performance in assoluto sono
pero quelle dei fondi pensione,
sia negoziali (2,6%) che aperti
(2,29%).Dafine 20001 fondi pen-
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sione negoziali hanno offerto
unrendimentocomplessivodel
63,4%, superando la rivaluta-
zione del Tfr che nello stesso
periodoeéstatadel 46,8%.Dase-
gnalarechelarotazione del por-
tafoglio & scesa ai minimi di
sempre (0,9), avvicinandosi al-
lo standard internazionale
(0,8):menotrading, meno com-
missionida pagare.

Le commissioni

Le commissioni sono scese dal-
I'1,39 all'1,296 del patrimonio net-
tomedio.Piusensibileil caloperi
prodotti azionari che sono per
natura i pili costosi: le commis-
sionisono passate infattidal 2,9%
al 2,29, anche perche la compo-
nentelegataallaperformancesié
quasi azzerata. Nel 2015 infatti i
fondi azionari avevano reso pilt
del 69,lo scorso annol’1,6%.

©RIPRODUZIONE RISERVATA

La mappa del risparmio gestito

EUROPA E ITALIA: IL PESO SUL PIL
Patrimonio netto dei fondi comuni in % del Pil

Fondi italiani aperti

Fondi italiani
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I FONDI ITALIANI
Patrimonio netto a fine 2016.
Valori in %
Comuni aperti 63
Immobiliari 4,9
Chiusi 1.2
1
Pensione 20.7
|
Speculativi 2,0
1
Fondi di fondi non coll. 6.8
=
Riservati 1,4
1
RENDIMENTI A CONFRONTO
Alnettodi imposte
Nel| Ultimi 5 annidal| Anni post 2008 dal| Ultimi 10 annidal| Ultimi 15 anni dal | Dalla nascita (33 anni)
2016 2012al 2016 2009al 2016 2007 al 2016 2002 al 2016 | dainizio 1984 al 2016
% media % media % media % media Var.% % media
| e annua e n annua Maw annua e annua| assoluta annua
Tutti i fondi 1,1 17,5 33 24 27 15,8 15| 245 15 4207 53
BOT a12 mesi -0,1 7.8 15 13,2 Lo 20,9 19 355 2 498.2 5.8
Differenza 1,2 9.7 1,8 10,8 1,1 -5.1 -0.4 -11 -0.5 -77.6 -0.5
dainizio 1984 al 2016
Fondiazionari 1,6 41 7.1 71,9 7 6,1 0,6 84 0,5 366,3 4,7
Indice Mediobanca
Total Return * 79 411 71 288 3,2 -26,8 -3,1) 228 14| 1106,00 81

COSTI EPERFORMANCE
In percentuale del patrimonio netto medio

Totale Fondi [ Azionari [ Bilanciati | Obbligazionari
Rend. ann Oneri di gestion Rend. annuo Oneridiggstioné lhml.mE Oneﬁdiguﬂiﬁ lhnd.ang Oneridi Etinne
2012(**) 6,0 12 10,4 28 8.0 18 74 1,2
2013(**) 34 1.2 1.7 2,9 5.6 1.8 1.9 1,2
2014 (**) 4.2 12 6,0 25 5.5 L7 4.1 1.2
2015(*%) L6 13 6,1 29 27 1.4 11 11
2016 (**) 1.3 1,2 L6 2.2 1,8 1.5 15 1.2

| * Comit Performance sino al 1995, (*7) Riferiti al pat imanio netto medio calcolato sulla base della media tra valori di inizio e fine anno

Fonte: Ufficio studi Mediobanca |




