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Strategie. [ risultati del rapporto trimestrale della Fondazione Eni Enrico Mattei

I fondi sovrani alla svolta:
investire in joint venture

Da marzo a giugno
realizzate solo

11 operazioni

per 3,5 miliardi $

Franco Locatelli

Per i fondi sovrani (Swi) il
secondo trimestre del 2009 &
stato il peggiore dalla fine del
2004 (solouoperazioni diinve
stimento in tutto per un contro-
valore di 3,5 miliardi di dollari),
ma & stato anche il periodo in
cui questi nuovi investitori isti-
tuzionalihanno cominciato ari-
farsiillook ¢ agettare le basi del-
laripartenza. L'ultimo Rappor-
to trimestrale sui fondi sovrani
curato daila Fondazione Eni En-
rico Mattei (FEEM) e dalla so-
cietadiconsulenzaglobale Mo-
nitor Group mette in luce i nuo-
vi trend che si stanno manife-
stando dalla primavera di
questanno. Dopo lebatoste ele
perdite colossali rimediate inin-
vestimenti finanziari sbagliati
soprattutto negli Stati Uniti, 1
fondi sovrani arabi e asiatici
hanno imboccate una strada
del tutto nuova: quella di inve-
stire in joint, partnership e con-
sorzi per ridurre i rischi. Come
erasuccessoall'iniziodell'anno
t fondi sovrani dei paesj emer-
genti sono tornati, sia pure con
grande cautela, ad investire sui
mercati internazionali, malano-
vita € che lo fanno sempre di
piit in compagnia di altri part-

La flessione

Investimenti dei fondi sovrani per settori
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ner. Lee Kwan Yew, il chair-
man dellaGovernment of Singa-
pore Investment Corporation
(Gic),uno dei maggiori fondiso-
vranidelmondo, ne haspiegato
Jaratio annunciando che sareb-
be iniziata'era delle collabora-
zioni negli investimenti finan-
ziari. Gia a febbraio Gic aveva
acquistato con il Future Fund
australiano unaquotadel fondo
di private equity Apax Partner
ed ¢ poientratanel consorzio di
fondisovrani composto da Chi-
na Investment Corporation
(Cic) e dalla Kuwait Invest-
ment Authority (Kia) che ha

contribuito con 2,8 miliardi di
dollari all'offerta di BlackRock
per l'acquisto dell’asset mana-
gement di Barclays (Bgi) per
13,5 miliardi. La strategia della
cooperazione di Gic ha fatto
proseliti: la Korean Investment
Corporation (Kic) ha firmato
accordidicollaborazione conil
fondo malesiano Khazanah,
con l'australiano Qic e poi con
Kia, mentre il Mubadala Deve-
lopment Company ha proposto
una joint in Malesia per coope-
rare con Terengganu Invest-
ment Authority,

La filosofia del nuovo corso

deifondisovranié chiara: inve-
stire all’estero ma minimizzare
ilrischio. Questo nuovo approc-
cio dei fondi sovrani fa suppor-
re che siano pronti a investire
piu massicciamente non appe-
nala crisi sara finita. E se nel se-
condo trimestre del 2009 j loro
investimenti sono stati solo 11 -
conuncalorispetto al primo tri-
mestre del 60% sul numero del-
le operazioni e di quasi la meta
del controvalore - non ¢ irrile-
vante chesianoingestazione al-
tri 19 investimenti che dovreb-
bero realizzarsi in questi mesi.
Non meno significativo & anche
il fatto che delle n operazioni
gid avvenute solo due siano sta-
te effettuate sui mercati dome-
stici mentre 1a meta delle altre
abbiaavutoi Paesidell'Ocse co-
me teatro d’azione. Novita si
colgono-secondolerilevazioni
del Rapporto FEEM-Monitor -
anche nei settori che sono stati
oggettodiinvestimento dei fon-
disovrani. La parte del leone la
fasempre la finanza, dove i fon-
di hanno investito 2,4 miliardi
di dollari (il 69% del totale delle
risorse impiegate nel secondo
trimestre dell'anno) grazie so-
prattutto al mega-investimento
di Temasek, I'altro grande fon-
do di Singapore, in China Con-
struction Bank. Ma é curioso
che i fondi tornino a investire
nel real estate dopo il tracollo
del mercato immobiliare e che
continuino a tenere d'occhio le
occasioni di investimento in
campo industriale, nell’energia
enelle utilities.
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