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di Paola Valentini

I
n Italia il risiko delle pri-
vate bank sta per entrare 
nella stagione più calda. 
E l’acquisizione da par-
te di Azimut della sim 

Augustum Opus (800 milioni di 
asset), annunciata giovedì 25, è 
un segnale importante in questo 
senso. Finora la spinta alla cre-
scita è arrivata dal reclutamento 
dei promotori. Non a caso le re-
ti come Azimut, ma anche Banca 
Mediolanum, Banca Generali e 
Fineco, hanno messo a segno nu-
meri record di raccolta grazie a 
una forte spinta a potenziare la 
struttura di distribuzione acco-
gliendo i private banker in uscita 
dalle grandi banche commercia-
li. Ma dopo una fase vivace di 
pf-mercato che comunque con-
tinua a registrare passaggi di 
peso, per fare il vero salto di-
mensionale la spinta propulsiva 
può arrivare solo dalle acquisi-
zioni. Lo shopping è in grado di 
fare davvero la differenza in un 
momento in cui i margini per at-
tirare i migliori private banker 
diventano sempre più stretti 
a causa della forte concorren-
za tra gli operatori. Non a caso, 
nelle scorse settimane hanno te-
nuto banco le indiscrezioni sul 
grande salto che Azimut potreb-
be compiere con l’acquisizione di 
Anima, anche se entrambe le so-
cietà hanno smentito il progetto. 
Intanto Banca Intermobiliare è 
finita nel radar di Ubs e di al-
tri operatori. Quel che è certo è 
che la finestra del reclutamento 
facile si potrebbe chiudere pre-
sto e quindi a quel punto la via 
obbligata per crescere dovrebbe 
passare attraverso l’acquisizione 
di una struttura concorrente. 

Nell’ultimo periodo i passaggi 
di proprietà sono stati molto più 
numerosi rispetto al passato, an-
che se per ora hanno riguardato 
strutture di piccole dimensioni. 
Come risulta dall’Osservato-
rio 2013 sul private banking in 
Italia di Magstat che ha fotogra-
fato i movimenti più recenti. A 
partire proprio da Azimut che 
nei mesi scorsi ha rilevato il 50% 
della monegasca Cgm, società di 
gestione indipendente, che insie-
me alla sim italiana, può contare 
su masse totali per circa 800 mi-
lioni di euro; Azimut si è mossa 
anche all’estero, in particolare 
in Asia, dove tramite una stra-
tegia a piccoli passi ma costante 
punta a costruire una presenza 
importante: a giugno ha infatti 
siglato un accordo per rilevare il 
51% di Sinopro, una piccola socie-
tà di distribuzione di Taiwan che 
rappresenta però un avamposto 
strategico per aggredire in futuro 
il mercato cinese. Si è mossa an-
che Esperia che nell’ottobre del 
2012 ha rilevato la Fiduciaria 
San Babila e la Cidneo Fiduciaria 
Srl, società attive nell’area della 
Lombardia grazie alla presenza 
a Milano, Bergamo e Brescia. Tra 
gli istituti specializzati nel pri-
vate banking che hanno puntato 
sulle fiduciarie (grandi protago-

niste dell’ultimo scudo fiscale 
del 2009 dato che quasi 50 de-
gli oltre 95 miliardi sanati sono 
stati rimpatri giuridici, effettuati 
cioè tramite fiduciarie), c’è anche 
Banca Leonardo che lo scorso 
anno ha acquisito l’80% della fi-
duciaria Cofib, un family office 
attivo sulla piazza di Roma. 
Fermento anche tra le sgr de-
dicate alla cura dei grandi 
patrimoni. Su tutti domina l’ac-
cordo tra Julius Baer e Kairos, 
la boutique fondata da Paolo 
Basilico e specializzata nella 
gestione di fondi alternativi. Lo 
scorso giugno la Banca d’Ita-
lia ha approvato l’acquisizione 
da parte di Kairos del 100% di 
Julius Baer sim, con integrazio-
ne delle attività di quest’ultima, 
mentre il gruppo elvetico ha ri-
levato una partecipazione di 
minoranza pari al 19,9% del-
la società italiana. Un’alleanza 

destinata ad avere futuri svilup-
pi: l’accordo fra Basilico e Julius 
Baer prevede infatti in una se-
conda fase la possibilità per 
l’istituto svizzero di esercitare 
un’opzione d’acquisto su ulterio-
ri titoli Kairos fino a detenere 
l’80% del capitale. «Le struttu-
re straniere che non sono ancora 
decollate o che non sono ancora 
presenti in Italia sono interes-
sate a rilevare strutture italiane 
specializzate nel private ban-
king, sulla scia dell’operazione 
Julius Baer-Kairos», conferma 
Marco Mazzoni, curatore dell’Os-
servatorio di Magstat. Ma anche 
le altre sgr di nicchia sono sta-
te molto attive nell’ultimo anno. 
A partire da Mc gestioni sgr che 
è passata a Zenit sgr. AcomeA, 
la società di gestione fondata da 
Alberto Foà (ex Anima sgr) si è 
invece mossa su Leonardo sgr, 
mentre Nextam Partners, un 

altra struttura creata da gesto-
ri indipendenti (tra cui Nicola 
Ricolfi e Carlo Gentili) si è ag-
giudicata le gestioni di Horatius, 
sim creata dall’ex capo degli in-
vestimenti dell’allora Sanpaolo 
Imi asset management Massimo 
Fuggetta. 

Ma il risiko non tocca soltan-
to le private bank italiane. Sul 
mercato tricolore ricadono an-
che gli effetti delle manovre 
in atto dalle grandi banche 
americane che si stanno riposi-
zionando nel settore e le banche 
svizzere ne approfittano per-
ché devono uscire dall’angolo 
in un momento in cui rischia-
no di perdere business a causa 
della lotta a livello internazio-
nale contro i paradisi fiscali. Lo 
scorso anno, per esempio, Julius 
Baer ha rilevato il wealth ma-
nagement al di fuori degli Usa 

di Merill Lynch, mentre a marzo 
il Credit Suisse ha comprato le 
attività di gestione d’alta gam-
ma in Europa, Medio Oriente 
e Africa di Morgan Stanley. La 
banca svizzera ha messo così le 
mani su un patrimonio gestito 
di oltre 13 miliardi di dollari 
(10,6 miliardi di euro) princi-
palmente nel Regno Unito, in 
Italia e a Dubai. Per Morgan 
Stanley l’operazione non si è 
tradotta in un’uscita dal mer-
cato del private banking; la 
cessione è anzi coerente con 
una maggiore concentrazione 
sul wealth management negli 
Stati Uniti, mercato geografico 
principale della banca d’affari, 
dove l’amministratore delegato 
James Gorman punta a ottene-
re ritorni più stabili in grado di 
compensare la volatilità dei ri-
sultati dell’attività di trading e 
investment banking. Ed è pro-
prio per lo stesso motivo, ovvero 
per poter contare su una base 
di depositi più stabile, che la 
stessa Morgan Stanley nelle 
scorse settimane ha rileva-
to da Citigroup il 35% della 
joint venture Morgan Stanley 
Smith Barney holding salen-
do al 100% del capitale. Non è 
infatti un segreto che i patri-
moni dei Paperoni permettano 
alle banche di avere una rac-
colta meno volatile, oltre che 
più remunerativa per gli azio-
nisti, un fattore importante in 
una fase come l’attuale in cui 
la provvista delle banche resta 
una priorità. Ed è per questo 
che anche le grandi banche 
commerciali italiane sono 
tornate a puntare sul priva-
te banking. Il risiko in Italia 
è quindi solo all’inizio. (ripro-
duzione riservata)
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Il risiko scalda i motori
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Banca Generali ha chiuso il suo miglior 
semestre e il titolo a Piazza Affari ha rag-

giunto i massimi storici a 18,5 euro. Nei primi 
sei mesi dell’anno l’utile netto è cresciuto del 
6,3% rispetto allo stesso periodo del 2012 a 71,6 
milioni, il livello più alto della storia dell’isti-
tuto, grazie all’incremento dei ricavi di natura 
ricorrente e al contenimento della base di co-
sti. La crescita annua è avvenuta in particolar 
modo nel secondo trimestre, durante il quale 
gli utili si sono attestati a 36,1 milioni (+28%). 
Sempre nel semestre, Banca Generali ha rac-
colto 1.412 milioni (+35%), con una media di 
raccolta netta mensile di 235 milioni, quasi il 
doppio di quanto realizzato mensilmente nello 
scorso esercizio (133 milioni). 
In particolare, sui prodotti di risparmio ge-

stito è stata realizzata una raccolta netta di 
1.587 milioni con una crescita del 147%. Le 
masse gestite e amministrate si sono attestate a 
27,4 miliardi (+12% sul primo semestre scorso, 
+5% da inizio anno). «Nonostante le incognite 
economiche sullo sfondo, guardiamo con otti-
mismo alle prospettive dei prossimi mesi», ha 
dichiarato l’ad della banca, Piermario Motta, 
sottolineando come il risultato netto registrato 
fino a due anni fa veniva raggiunto nell’arco dei 
12 mesi. «Anche in momenti di forte volatilità 
sui mercati», ha poi concluso, «la nostra real-
tà ha saputo tutelare i portafogli dei clienti che 
sempre di più, come si evince dall’accelerazio-
ne nella raccolta e dall’attenzione alle soluzioni 
gestite, ci riconoscono come un punto di riferi-
mento per la gestione dei risparmi». Gli utili si 
sono posizionati di poco sopra il consenso posto 
a 69 milioni. (riproduzione riservata)

Banca Generali record a Piazza Affari

LE 29 PRIVATE BANK ESTERE ATTIVE IN ITALIA

Fonte: Magstat - www.magstat.it. Dati al 31 dicembre 2012
GRAFICA MF-MILANO FINANZA

ANTICIPAZIONI 2013 
1) Julius Baer Sim in Kairos Investment Management spa  (accordo entro il 1° sem 2013)
2) Morgan Stanley Area Emea  (Europa, Medio Oriente e Africa) in Credit Suisse
3) Vontobel (private banking Italia) chiusura delle attività italiane di priv. bank. da luglio 2013

*Julius Baer avendo acquistato Merrill Lynch è presente con 2 strutture
**Istituto franco-inglese

SVIZZERA 12 Ubs Italia, Crédit Suisse Italy, Pictet & Cie Europe SA, Banca 
Albertini Syz, Banca Arner, Vontobel (Vontobel Europe SA), BSI SA Europe, Banca 
del Ceresio (Ceresio Sim - PWM Sgr), Banque Morval (Morval Sim), J.Baer 
(J.Baer Sim)*, FinPromotion (Alisei Sim), Banca del Sempione (LMF & P. Sim)

USA 4 Morgan Stanley, JP Morgan, Goldman Sachs, Advanced Capital Sgr

FRANCIA 3 Bnp Paribas (Bnl), Credit Agricole (Cariparma - Friuladria), Lcf 
Rothshild (Edmond De Rothshild Sim/Sgr)**

REGNO UNITO 3 Schroders (Schroders Italy Sim), Barclays (Barclys Wealth), 
Europe Arab Bank

AUSTRIA 3 AlpenBank, Hypo Tirol Bank, Raiffeisen Salzburg

LUSSEMBURGO 1 Cofi (Cassa Lombarda)

GERMANIA 2 Deutsche Bank (Deutsche Bank  PWM, Deutsche Bank PB), 
Gruppo Allianz (Investitori Sgr)

SPAGNA 1 Banco Santander (Santander Private Banking)

I PASSAGGI DI PROPRIETÀ DELL’ULTIMO PERIODO

Fonte: Magstat - Il Private Banking in Italia,  Edizione 2013
GRAFICA MF-MILANO FINANZA

(1) Il 28/12/2012 Mps ha ceduto la partecipazione del 60,42% del capitale della (Biverbanca) 
alla Cassa di Risparmio di Asti  (2) Julius Baer Group Ltd  rileverà  Il 19% Di Kairos Investment 
Management Spa  (3) Alpenbank Ag ha acquisito i mandati di gestione individuali; Total Return 
Sgr,  in amministrazione straordinaria da maggio 2012  (4) In attesa del via libera delle autorità 
di vigilanza  (5) Il 31 gennaio 2013 ha rilevato il 60% dalla CariBolzano  (6) Accordo entro il 
primo semestre 2013  (7) Europa, Medio Oriente e Africa

Biverbanca (Gruppo Mps) (1)
Cgm Italia Sim
Cidneo Fiduciaria Srl 
Cofib - Comp. Fiduciaria di Beni
Fiduciaria San Babila 
Gdp Asset Management Sim
Horatius Sim
Julius Baer Sim (2)
Leonardo Sgr
Inter. Wealth Man.  Merrill Lynch (Usa esclusi)
Mc Gestioni Sgr
Millennium Sim
Morgan Stanley Area Emea (7)
Optima Sgr
Prima Sgr
Profilo Asset Management Sgr
Vega Asset Management (di Vegagest Sgr)
Total Return Sgr(3)
Trade Point Sim

CR Asti (28 Dicembre 2012)
Azimut Holding (2011)

Banca Esperia (Ottobre 2012)
Gr. Banca Leonardo (Maggio 2012)

Banca Esperia (Ottobre 2012)
Prometeia Advisor Sim

Nextam Partners Sgr (Febbraio 2012)
Kairos Investment Management Spa (6)

Acomea Sgr (Luglio 2011)
Julius Baer  (Agosto 2012)

Zenit Sgr (4)
Invest Banca (5)

Credit Suisse (Marzo 2013)
Arca Sgr

Anima Sgr
Anthilia Cap. Manag. Sgr  (Marzo 2012)

Arca Sgr (4)
Alpenbank Ag

Unicasim Spa (con decorrrenza 1/1/2013)
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