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fine 2008 il totale dei beni patrimoniali in mano ai co-

siddetti High net worth individual (in sigla Hnwi, 1 supet-

ricchi) ammontava nel mondo a 38.500 miliardi di dol-
lari (fonte: il report Cap Gemini-Merril Lynch wm edizione
2009), il 19,5% in meno dell’anno precedente, un calo che non
ha eguali nelle precedenti tredici

edizi.on.i de.l TEpOLL. Nessung sorpre- I_e nuove ‘
sa, visti gli scossoni in Borsa, per il St I
sensibile ridimensionamento, -7%, CDmpUS|210m r.
dell’incidenza della componente di patn mon |a||
investimenti alternativi (commodi-
ties, private equity, prodotti strut- gua rd?no f
turati, hedge fund, valute e derivati) g ||qU|d|'ta ‘

nei portafogli. Ancora oggi la per-
centuale di asset investiti in questi
strumenti & ben pit contenuta delle
previsioni di investimento per il 2008 manifestate nell’edizio-
ne 2007, anno di picco delle Borse, quando tale componente si
attestava al 13%.

e reddito fisso |
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LARICERCA DELLA SICUﬁFZZﬂ

Le attivita finanziarie investite in liquidita o nel reddito fisso
superano la meta del patrimonio medio, dato anch’esso ben di-
stante dal 36% a cui si attestava la proiezione dell’edizione 2007.
11 consuntivo 2008 mostta cosi un quadro di prospettive disat-
tese e la volonta di orientare gli investimenti a maggior pru-
denza. Ulteriore nota meritevole di interesse & la maggior per-
cezione da parte degli intermediari finanziari della domanda
della clientela di analisi di controllo del rischio sugli investi-
menti. La situazione descritta favorira pertanto la messa in li-
quidazione delle posizioni in essere e la ricerca di una maggior
semplicita e trasparenza nella ricomposizione del patrimonio in
Italia. La tendenza non pud infatti, che risentire positivamente
di un evento di fondamentale rilevanza per il mercato; lo scudo
fiscale ter per il quale si parla di un rientro tra i 50 e i 100 mi-
liardi.

Ma dove andranno questi flussi? Severino Pugliesi, managing
director Credit Suisse private banking, si dice convinto che,
tendenzialmente, i capitali rientrati non modificheranno in mo-
do sostanziale I'asset mix, che continuer a essere prevalente-

A caccia del cax

mente conservativo e quindi soprattutto orientato alla liquidi-
ta e all'obbligazionario. Di diverso avviso & Giuseppe Marsi,
responsabile di Schroders private banking: «Una parte sara
spesa per sostenere le proprie attivita aziendali colpite dalla
stretta creditizia. Alere risorse confluiranno verso il bene che
gli italiani ritengono piil sicuro: gli immobili. Restera comun-
que un buon flusso da dedicare ai mercati finanziari anche se &
difficile stabilire se le obbligazioni faranno ancora la parte del
leone o se assisteremo a un riavvicinamento al capitale di ri-
schio. Vedendo poi le prime richieste dei clienti», prosegue
Marsi, «appare chiaro che la connotazione dello scudo ter sard
diversa da quelli passati. Sembra che questa volta si tendera non
solo a rimpatriare i soldi o i titoli, ma si smonteranno anche
strutture estere appositamente costruite a fini fiscali (trust, fon-
dazioni, societd estere fittizie)».

IL PEGGIO SEMBRA ALLE SPALLE

Per Dario Prunotto, ad di Unicredit private banking, la clien-
tela ha reagito in modo corretto alla crisi e l'emotivita legata
alla grande paura & passata. «Mentre nella prima parte dell'an-
no c’era una richiesta di asset allocation pili conservativa, ora si
sta tornando verso posizioni pitt aperte. Nonostante un profilo,
come detto, del tutto prudente abbiamo registrato dati di per-
formance e di flussi di raccolta soddisfacenti. E la linea su cui
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