
Focus
Qualità & finanza

R e n d ite ai m in im i, r isc h i in a g g u a to
e c c o i m ig lio r i g e sto r i d e i p a trim o n i
Il lavoro dei gestori
patrimoniali si è fatto
prezioso per creare
portafogli equilibrati. La
ricerca d ell'istituto
ted esco incorona
Deutsche Bank ed Ersel
Sim migliori del settore
SIBILLA DI PALM A, MILANO

endim enti obbligazionariR ai minimi, e in alcuni casi
negativi, per via delle m i­
sure espansive p ortate

avanti dalle più im portanti banche
centrali (è ad esem pio recente la
scelta della Bce di m antenere a ze­
ro i tassi di interesse e a ­0,50% quel­

li sui depositi bancari) hanno reso
più com plicata la costruzione di
portafogli in grado di assicurare u n
ritorno agli investitori. Di qui la scel­
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ta di affidarsi sem pre più di fre­
q u en te a figure specializzate nel
w ealth m anagem ent cui delegare
la gestione del proprio patrim onio
con u n approccio personalizzato e
che p u n ta a offrire un equilibrio tra
il rischio e gli obiettivi prescelti. Un
settore sul quale si focalizza l'in d a­
gine "I Migliori gestori patrim oniali
­ Benehm ark Italia Edizione 2020"
condotta dall'istituto tedesco quali'
tà e finanza (ente indipendente spe­
cializzato nella com parazione di
p rodotti e servizi), in collaborazio­
ne con l'istituto per la crescita del
patrim onio ("Institutfur Vermogen­
saufbau") di Monaco di Baviera,
nell'am bito della quale sono state
stilate tre classifiche relative ai m i­
gliori gestori patrim oniali, alla q u a­
lità dei portafogli proposti e al m i­
glior orientam ento al cliente.
I risultati, che hanno prem iato

società ch e hanno su p erato la so
glia di valutazione richiesta (corri
sp o n d en te al 70% del punteggio
del m iglior classificato in ogni cate­
goria di valutazione), vedono Deu­
tsch e B ank Italia svettare in pole
position nelle prim e d u e classifi­
che, m en tre Ersel Sim la sp u n ta in
quella relativa al m iglior o rien ta­
m ento al cliente.

L'IN D A GIN E

Per effettu are la ricerca (condotta
q u est'anno p er la seconda volta in
Italia) sono state invitate a parteci­
pare 150 società del settore. I p a rte ­
cipanti (rappresentati p e rii 45% da
b an che italiane specializzate nel
private banking, p e r il 36% da bou­
tiq u e finanziarie, p er il 9% da divi­
sioni p rivate di banche e p e r il 9%
da altri attori) sono stati valutati
tram ite un questionario e un p o rta­
foglio richiesto p e r u n cliente tipo.
Il 73% degli istituti p artecip an ti h a
fornito il volum e del patrim onio ge­
stito ch e in m edia am m onta a 20
m iliardi di euro. D ando invece uno
sguardo all'organizzazione in ter­
na, le b an che partecipanti gestisco­
no le attività in m edia d a 21 anni.

FO CU S SU CO STI E CO M M ISSIO N I

U na p arte im p o rta n te del ra p p o r­

to è in o ltre ra p p re se n ta ta dall'a ­
nalisi d ei costi e delle com m issio­
ni, un asp e tto sul q u ale h a acceso
i rifletto ri l'e n tra ta in vigore a p a r­
tire dallo scorso an n o della Mifid
2 che h a im posto al setto re u n a
m aggior trasp a ren z a attraverso la
com unicazione di costi e o n eri ef­
fe ttiv am en te so sten u ti dal cliente
sugli investim enti. Da q u esto p u n ­
to di vista u n a delle m aggiori v a­
riazioni risp etto alla prim a edizio­
ne dello studio rig u ard a 1costi in i­
ziali. M entre n el 2018 u n terzo d e­
gli istitu ti finanziari h a d ichiarato
di ap p licare u n a e n tra n c e fee in
m ed ia dello 0,59%, q u e st'anno la
q u o ta è scesa al 18% delle b an che
p arte c ip a n ti (am m ontando in m e­
dia solo allo 0,14%).
Come nell'anno precedente, le

com m issioni legate alla perform an­
ce sono addebitate da circa due te r­
zi degli istituti finanziari. La m ag­
gior parte applica q u esta fee solo in
caso di u n a sovraperform ance ri­
spetto al benehm ark scelto. Inoltre,
più della m età dei partecipanti af­
ferm a che i loro costi annuali m edi
di transazione oscillano tra lo 0,10%
e lo 0,19% all'anno. In tu tti questi ca­
si, costi bassi h anno p ortato a una
valutazione più favorevole della
proposta d 'investim ento, m en tre
costi alti a u n a svalutazione.
A pprofondendo l'allocazione

m edia delle p roposte, q u e st'ultì­
m a prevede u n investim ento del
50% nel m ercato azionario e del
37% in obbligazioni. Il resto è divi­
so fra liquidità, investim enti alter­
native e m aterie prim e. In partico­
lare, se nella p re c e d e n te edizione
in m ed ia i tre q u arti del m ercato
obbligazionario erano stati investi­
ti in b o n d d i q u alità m edio bassa,
q u esto segm ento rap p resen ta q u e ­
s t'an n o in m ed ia solo il 9%. R ispec­
chiando, d u n q u e, u n a certa fu g a
verso la sicurezza. Com e ev id en ­
zia an che G abriel Layes dell'istitu ­
to p e r la crescita del patrim onio:
"In u n co n testo internazionale a t­
tira l'atten z io n e u n atteg g iam en ­
to leg g erm en te più difensivo nel
rip arto azionario con q u o te più
basse risp etto alla prassi in Svizze­

ra e Germ ania".
O RIEN TA M EN TO A L CLIEN TE

A nalizzando i risultati finali, nella
categoria "O rientam ento ai clien­
te " a conquistare il prim o posto è
Ersel Sim (100%). Seguono Cordu­
sio Sim, C redem Banca e Banca Ce­
sare Ponti a pari m erito con u n pun­
teggio del 95%. C om pletano la clas­
sifica d ei vincitori Mfm Invest­
m en t Ltd (Moneyfarm) con il 91%,
D eutsche Bank 88%), Banor (88%),
Banca G enerali (88%), Banca P atri­
m oni Sella (74%), Cassa Lom barda
(74%) e Banca Profilo (70%).
PO RTA FO GLI

N ella seconda categoria, che h a
an alizzato la q u alità d ei p o rtafo ­
gli attrav erso voci com e la s tru ttu ­
ra com plessiva e p e r scadenza, l'e ­
sposizione al re d d ito fisso, la
s tru ttu ra ra tin g e l'allocazione
seg m en to azionario, in cim a alla
lista dei v in cito ri sp icca D eutsche
B ank (100%). A seg u ire B anor
(89%), C assa L om barda (86%) e a
p a ri m erito co n u n p u n teg g io
d ell'82% C ordusio Sim, C redem
B anca, B anca C esare Ponti, Mfm
In v estm en t Ltd (M oneyfarm), Ban­
ca G enerali, B anca P atrim oni Sel­
la e B anca Profilo. P er ch iu d ere
co n Ersel Sim (70%).
GEST O RI PA TRIM O N IA LI

Infine, c o n sid e ra n d o la cate g o ria
"M igliori g e sto ri p atrim o n iali", in
cu i il p u n teg g io deriv a d alla p o n ­
d erazio n e d elle q u a ttro c a te g o ­
rie p re se in esam e: o rg an izzazio ­
n e (10%), tra sp a re n z a (25%), o rie n ­
ta m e n to al clie n te (30%), q u alità
d el p o rtafo g lio (35%), ad ag g iu d i­
carsi il p rim o p o sto tra i v in cito ri
è an c o ra D eutsche B ank (97%).
A nche in q u e sto caso seg u ita da
B an o r (88%) e, co n u g u a le p u n ­
teg g io (87%), d a C ordusio Sim e
C red em B anca. A n d an d o av an ti
n ella classifica in c o n tria m o B an­
ca C esare P o n ti (86%), B anca G e­
n e ra li e M fm In v e stm e n t L td (Mo­
n ey farm ), e n tra m b e co n u n p u n ­
te g g io d ell'85%, E rsel Sim e C as­
sa L o m b ard a (81%) e in c h iu su ra
B anca P a trim o n i Sella e B anca
Profilo (79%).
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L'ana!isi

L investitore?
E un dirigente
Ha 1,3 milioni
da impiegare
MILANO

La figura ipotizzata è
quella di un 45enne con
retribuzione annua netta
di 130 mila euro e una
famiglia da proteggere

L ì analisi "I Migliori gestori
patrim oniali ­
B enchm ark Italia
Edizione 2020" condotta

dall'istituto tedesco qualità e
finanza ha chiam ato a partecipare
150 società del settore in Italia: la
valutazione è avvenuta tram ite un
questionario e u n portafoglio p e r
investitore tipo. Quest'ultim o è u n
cliente private di m edio­alto livello
con u n profilo di rischio bilanciato.
La figura ipotizzata è quella di un
45enne dirigente, con retribuzione
an n u a di 130 m ila euro netti,
sposato, con due figli in età
scolastica di sette e dodici anni. Il
patrim onio am m onta a circa 700
m ila euro, di cui 200 m ila euro
investiti in un fondo azionario con
valori europei standard, 300m ila
euro in titoli di stato italiani a
breve term ine, 150 mila euro in oro
fisico e SOmila euro in denaro
contante in un conto deposito non
vincolato. A questi si aggiungono
100 m ila franchi svizzeri depositati
in u n conto deposito n o n vincolato
in Svizzera, conservati com e
riserva in caso di em ergenza. Oltre
a u n im m obile a uso personale
(m utuo residuo di 120mila euro
con interessi fissi a lungo term ine)
e a 600 m ila euro ereditati in

seguito alla recente m orte del
p adre che si vorrebbero investiti
p e ri figli. Q uattro sono state le
aree di analisi considerate, a loro
volta contenenti u n a serie di sotto
categorie. Ovvero
"organizzazione" (patrim onio
gestito in Italia, presenza
intem azionale, aggiornam ento
professionale del personale,
standardizzazione dei processi),
"orientam ento al cliente" (costi
iniziali e di transazione, spese
correnti, com m issioni di
perform ance, giustificazione delle
scelte d 'investim ento,
adeguatezza dell'allocazione, costi
degli strum enti finanziari),
"qualità del portafoglio proposto"
(struttura complessiva,
esposizione reddito fisso,
allocazione segm ento azionario,
stru ttu ra p er scadenza, stru ttu ra
rating) e "trasparenza"
(informativa com pleta sui costi e
sui rischi e inform azioni
addizionali). L'indagine h a infine
prem iato undici società che hanno
superato la soglia di valutazione
richiesta (corrispondente al 70%
del punteggio del m iglior
classificato in ogni categoria di
valutazione), le quali h anno diritto
all'uso del relativo sigillo di qualità.
© RIPRODUZION E RISERVAtA
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