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Fondi. Il Rapporto Monitor ha evidenziato 172 operazioni nel 2010

Banche protagoniste
nelle scelte dei «sovrani»

I deal realizzati valgono 53 miliardi di dollari

PAGINA A CLIRA DI
Guido Plutino
Sempre pili operazioni, ma
di minori dimensioni rispetto a
quelle del passato, concluse in
mercati sempre pilt lontani. In
un 2010 ad alta densita di tensio-
ni geopolitiche i fondi sovrani
non hanno rallentato I'attivita,
ma i cambiamenti sono stati im-
portanti e numerosi. Questi ri-
guardano siai settori d'interesse
siaiPaesi target e, di conseguen-
za, anche le strategie di investi-
mento seguite da questi impor-
tanti soggetti che nei momenti
pilt duri delia crisi hanno svolto
un ruolo primario di salvagente
per aziende e mercati.

L’analisi dettagliata di numeri
e cambiamenti qualitativi & con-
tenutanel Rapporto Monitor, in-
titolato quest’anno «Braving the
new world: Sovereign wealth
fund investment in the uncertain
times of 2010». Le operazioni
condotte atermine sonostate172
(+50% rispetto al 2009), con un
valore complessivo di 52,7 miliar-
di di dollari ¢-23%). La conferma
della tendenza che porta verso

deal con valori pili contenuti si
accompagna a importanti novita
di natura qualitativa. Uno degli
elementi caratterizzantidel 2010
& stato infatti il ritorno d'interes-
se peril comparto finanziario do-
po la pausa verificatasi nel 2009.
Versobanche, assicurazioni eso-
cietaditrading sono statiindiriz-
zatiz0,4 miliardi di dolari suddi-
visi in 50 operazioni (tra queste,
quelle che hanno riguardato le
aziende di credito hanno fatto la
parte del leone). Un fiume di ri-
sorse, pari al 399 del totale inve-
stito nel 2010. Non & 'unica novi-
ta. A cid siaggiunge infattil'inte-
resse manifestato per il mondo
dell’energia, delle risorse e delle
commodity, con un approccio a
largoraggio che portaapresidia-
re tutta la catena del valore. «Il
ritorno alla finanza cihastupito -
commenta Bernardo Bortolotti,
coautore del Rapporto Monitor
insieme a Victoria Barbary e do-
cente di Economia politica
all’'Universita di Torino - anche
perché si € manifestato in modo
diverso daitempi del grande sal-
vataggio delle banche Usa, che

tra laltro aveva causato ai fondi
sovrani qualche problemaa cau-
sa delle scarse performance. In
realtd, approfondendoil fenome-
no, si scoprono grandi differen-
ze.Oggilapproccio & pili seletti-
vo e porta a una presenza artico-
latax. Ci0 significa che le frecce
dei fondi sovrani non si dirigono
pitt solo sul bersaglio delle ban-
che commerciali, ma anche ver-
so fondi di private equity e altri
soggetti, dando cosi origine a
uno shopping molto pilt esteso.
«Infatti - riprende Bortolotti - ci
sono due fatti inediti: I'interesse
perassicurazioni e societaditra-
ding, che indica la volonta di es-
sere presentinelle infrastrutture
della finanza e in tutte le sue
espressioni».

Analogamente avviene per
energia e materie prime, dove il
focus é rappresentato dalle fonti
alternative. «In sintesi - precisa
Bortolotti - il flusso di risorse va
daun’energiainviadiesaurimen-
to, il petrolio, alle nuove energie,
con attenzione particolare ad as-
setingrado di assicurarelasoste-
nibilitd alungotermine dello svi-

luppo economico».

Anche quando si sposta Pat-
tenzione sulle dinamiche geogra-
fiche dei movimenti di capitale
nonmancanoicambiamentipro-
fondi. Si moltiplicano infatti i
flussi finanziari da Paesi emer-
genti a Paesi emergenti, con una
prevalenza delle direttrici Sud-
Sud ed Est-Sud. Ovviamente Eu-
ropae Stati Unitisono ancorade-
stinazionibenpresidiate, mail lo-
ro peso tende a ridursi sempre
pil. Non ésolounfenomeno con-
tingente, legato allaricerca delle
migliori opportunita nei mercati
azionari pilivivaci, maéunfatto-
re strutturale. «Non si tratta tan-
to diuna riallocazione di risorse
tra Paesi emergenti - conclude
Bortolotti - quanto di una mag-
giore concentrazione dei fondi
sovrani sulle economie di origi-
neper affrontarei problemi strut-
turali di casa loro e intervenire
nelleeconomie nazionali stressa-
te sul fronte economico-sociale.
Unesempio traipiu significativi
¢ quello degli investimenti del
fondo sovrano cinese in Cina».
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Capitali in movimento

Flussi di investimento dei Fondi Sovrani di Medio Oriente, Nord Africa, Asia e Pacifico; 2010
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La campagna acquisti

Transazioni azionarie dei Fondi Sovrani; in numero e valore, dal 2000
@&| Valoriin milionididollari [ | Numero

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
1 1 ]
4 57 5 63 3 65 7 59 8 90 22 143 43 146 96 186 10929L2 69 113 53 172

Fonte: Monitor - Feem Swf Transaction Database
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