
-TRX IL:17/12/11    23.22-NOTE:

-MSGR - 20 CITTA - 28 - 18/12/11-N:

Gli effetti della manovra
Montiancoranonsivedo-

no,manonèdifficilepreveder-
li.Ancheesoprattuttoperque-
sto motivo il risparmio delle
famiglie si conferma in questa
fase come il vero baluardo del
Paese, sia in termini tecnici
che sociali. E se i recenti prov-
vedimenti improntati al rigore
imposti ai cittadini incideran-
no in prima battuta proprio
sulla capacità di risparmio di
larghe fascedella popolazione,
le banche non potevano non
essere coinvolte in un delicato
compito.Piùomenotuttehan-
nosceltodirassicurare ipropri
clienti e soci, i primi a voler
investire a breve scadenza e in
totale sicurezza perché pieni
di dubbi in merito alla
solvibilità dello Stato.

Con 28 Bcc associate, 310
sportelli, 2.200 dipendenti,
56.500 soci e 1 miliardo di
euro di patrimonio, il Credito
cooperativo e le Bcc di Lazio,
Umbria e Sardegna in partico-
lare, non hanno modificato in
questafase il lororapportocon
la clientela né la politica com-
merciale. «Sempre impronta-
ta alla salvaguardia del rispar-
mio K assicura il direttore
generaledellaFederazione,Pa-
olo Grignaschi K anche attra-
verso la declinazione in stru-

menti specifici quali il Fondo
di garanzia degli obbligazioni-
sti, che tutela il nostro cliente
nei confronti dell’insolvenza
dell’istituto, intutte leemissio-
ni obbligazionarie delle BCC
aderenti. Forma di protezione
unica nel panorama naziona-
le, che ha anticipato da anni (è
operativa dal 1. gennaio 2005
insieme al Fondo di garanzia
dei depositanti) proprio i re-
centi provvedimenti inseriti
nella manovra Salva Italia e
riguardanti la tutela dello Sta-
to sulle passività delle ban-
che».

La parola d’ordine è rassi-
curare i clienti, puntando su
massimaprudenzaetrasparen-
za, dunque. «Tutela per noi K
aggiungeGrignaschiKsignifi-
ca anche ottimizzazione degli
strumenti a disposizione dei
clienti e dei soci alla luce delle
novità introdotteanche in am-
bito fiscale, prevedendo per
esempio forme di certificati di
deposito ad hoc, volti a limita-
re l’impatto che deriva dalla
variazione delle aliquote. Le
direttrici di azione per noi ri-
mangonoquellechecaratteriz-
zano i nostri punti di forza,
ribaditidalvicedirettoregene-
rale della Banca d’Italia, Anna
Maria Tarantola, durante il
recente congresso nazionale
delCreditocooperativosvolto-
si a Roma. Ovvero, cura delle
relazioni con il cliente, presi-
dio della stabilità, modus ope-
randilontanodaglieccessi,pri-
ma vera causa dello tsunami
finanziario».

Fra. Fil.
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di MICHELE DI BRANCO

INUMERI mettono i brivi-
di. L’ultima mappa realiz-
zata da Assogestioni mo-

stra un passivo di 5,8 miliardi
a ottobre. Che aggiunto al ros-
sodi6miliardidelmeseprece-
denteealleturbolenzeregistra-
te nel corso di tutto l’anno,
portano il bilancio parziale a
meno23miliardidieuro.Tan-
to vale la fuga degli investitori
dal risparmio gestito in Italia.
Un risultato che è il frutto di
una crisi complessiva che toc-
ca le banche, in prima battuta.
Eche,sulpianotecnico,riguar-
dasoprattuttolegestionicollet-
tive e, in particolare, i fondi
aperti.

Gli esperti di settore, che
certoguardanoconpreoccupa-
zione al fenomeno, conserva-
no comunque sangue freddo.
Convinti che non manchino
elementi per guardare al futu-
ro con fiducia. «Mai come in
questoperiodo K osserva Mo-
nica Defend, responsabile as-
set allocation Pioneer Invest-
ment di Unicredit K le pro-
spettive economiche e finan-
ziarie sono condizionate da
eventi ancora incerti. Ritenia-
mo che, con buona probabili-
tà, il recente summit europeo
abbia segnato l’inizio della fi-
ne della crisi del debito sovra-
no in eurozona e questo ci
consente di vedere alcune op-
portunità di medio lungo peri-
odo nell’investimento aziona-
rio».Lamanagerentraneldet-
taglio. «In particolare K dice
Defend K si aprono buone
prospettive in quei Paesi del-
l’Asia e dell’America latina in
via di sviluppo dove le politi-
che monetarie e fiscali sono
flessibili e le aziende presenta-
no dei bilanci solidi e una
buonagenerazionediutili.An-
che in Europa esistono buone
opportunitàsiasul latoaziona-
riocheobbligazionariosocieta-
rio ma bisogna essere molto
prudenti, perché le aziende di
quest’area stanno soffrendo
più delle altre aree la crisi del
debito sovrano».

Già, ma su quali prodotti è
conveniente investire? «In
questo momento K risponde
diretto Marco Carreri, presi-
denteAnimasgreamministra-
tore Delegato Prima sgr K è
beneprendereinconsiderazio-
ne fondi d’investimento più
flessibili rispetto a quelli tradi-
zionali, caratterizzati da un
benchmark di riferimento.
Questi prodotti, infatti, con-
sentonoalgestoreunamaggio-
relibertàdiazioneneimomen-
ti di crisi, riuscendo così a
contenere la volatilità e a con-
segnareancheperformancepo-
sitive, sfruttando strategie a
bassa correlazione con il mer-
cato.Inoltre–suggerisceCarre-
ri - si può guardare ai fondi
cosiddettichiavi inmano,vale
a dire fondi obbligazionari a
scadenza e fondi a formula,
che puntano alla protezione
del capitale su un determinato
orizzonte temporale».

Poi ci sono le aste del Teso-
ro da non disprezzare. «Gli
elevati livelli dei tassi sui titoli
di Stato K ragiona Gregorio
De Felice, chief economist In-
tesa San Paolo K dovrebbero
spingere i risparmiatori ad au-
mentare i loro investimenti
versoquestosettore, inpartico-
lareperquanto riguarda i titoli
a più breve scadenza». E in
meritoalrosarioditasseimpo-
stedalgovernoMonti,DeFeli-
ceècautosul fattochepossano
penalizzareilsettoredelrispar-
mio gestito. «Le famiglie K
dice l’economista allargando
l’orizzonte K sono sempre più
consapevoli che per preserva-
re il valore dei loro risparmi è
necessario qualche sacrificio
come quelli deliberati sui bolli

osuidossiertitoli.Megliopaga-
re qualcosa per contribuire al-
la tenuta dei conti pubblici,
anziché assistere ad un conti-
nuo depauperamento del loro
valore».

Tuttavia, margini di inter-
ventolegislativopercontribui-
re al rilancio della raccolta ci
sarebbero. Neè convinta Ales-
sandraViscovi,direttoregene-
rale di Etica sgr. «Dovrebbe

essere aiutato,
condegli incenti-
vi di carattere fi-
scale K osserva
la manager K
chi pensa al pro-
prio futuro in
modo consape-
vole, investendo
i propri risparmi
anche attraverso
i fondi comuni.
Non ci sembra

corretto tassare allo stesso mo-
do chi fa speculazione e chi
invece investe i propri rispar-
miconunorizzontetemporale
dimedio-lungoperiodo,maga-
ri anche a rate attraverso un
piano di accumulo». «Peraltro

KprosegueViscoviK lerecen-
ti riforme del sistema previ-
denziale hanno ridotto il peso
delle pensioni pubbliche e al-
lontanato l’età pensionabile.
Di fatto, lavoreremo più a lun-
go e percepiremo una pensio-
nepiùbassa».Esul2012,quali
sono le previsioni? Qui gli ac-
centi si fanno un po’ diversi.
«Ci attendiamo un graduale
miglioramentodeisaldidi rac-
colta netta K dice Carreri di
Anima-conunaricomposizio-
ne dei flussi verso fondi con
protezionedicapitaleearendi-
mento assoluto, a compensa-
zionedei riscatti dai fondimo-
netari e obbligazionari».

Più prudente, dall’osserva-
torioIntesaSanPaolo,DeFeli-
ce: «Il processo di formazione
del risparmio da parte delle
famiglie risentirà della reces-
sione prevista per il prossimo
anno. Le tensioni sui mercati
finanziaricontinuerannoasfa-
vorire laraccoltadelrisparmio
gestitoeprobabilmente leban-
chediventeranno piùaggressi-
ve nelle politiche di raccolta
diretta».
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GregorioDeFelice
diIntesaSanPaolo:
titolidiStatoabreve
buonaoccasione

A destra
operatori
di Borsa

Buone opportunità nonostante la crisi
Fondipiùflessibili,protezionedelcapitalenel tempo,Bot: leprospettiveper i risparmiatori
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Grignaschi, direttore
dellaFederazione
delleBcc: strumenti
di tutela findal2005
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