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La crisi non risparmia i fondi sovrani, ma la ripresa é iniziata
18/05/2010

La crisi non risparmia i fondi sovrani. Nel 2009 i fondi di
investimento pubbiici hanno completato 113 acquisizioni,
per un controvalore di 68.8 miliardi di dollari. Secondo un
rapporto di Fondazione Eni Enrico Mattei e Monitor Group.
si tratta di una brusca interruzione del trend di crescita
degli investimenti. che risultano in calo del 40% rispetto al
2008, sia in termini di numero che di valore.

£ il Government Pension Fund della Norvegia il fondo
sovrano pit grande del mondo con asset in gestione per
464 7 miliardi di dollani alla fine del 2009. Alle sue spalle si
& classificato I'Abu Dhabi Investment Authority con asset
per 395 miliardi di dollari e al terzo |2 China Investment Corporation con 297.5 miliardi
seguito a ructa dal fondo sowano del Kuwait con asset per 295 miliardi.

Nel 2009 i fondi pit attivi in termini di numero di operazioni sono stati il China
Investment Carporation e il Government of Singapore Investment Corporation, con 17
e 18 acquisizioni rispettivamente. Il fondo Qatar Investment Authority é invece al
primo posto in termini assoluti con investimenti per un controvalore di oltre 32 miliardi
di dollari.

Nella classifica delle maggion acquisizioni del 2009. il Qatar tnonfa piazzandosi a1
primi tre posti avendo acquistato la Qatar Railways Development Company per 13,2
miliardi, quote del produttore tedesco di auto Porsche per 9.98 e della Volkswagen
per 465 miliardi.

| fondi sowrani, dopo la tempesta dellz erisi economica e finanziaria, hanno elaborato
nuove strategie di investimento e si sono riposizionati a livello settonale. Evitando
accuratamente il settore finanziario. In ogni case hanno ripreso le attivita. Nella
seconda meta del 2009. si nleva nel rapporto annuale sui fondi sovrani. giunto alla
seconda edizione e intitolato “Back on Course: Sovereign Wealth Fund Activity in
2009", si & registrata una nelta ripresa degli investimenti.

In particolare il terzo e il quarto trimestre hanno pesato per 85% delle operazioni
totali dell'anno, per un valore di circa 59 miliardi di dollari. "Come gia visto nel terzo
rapporto trimestrale, i fondi sovrani sono riemersi dalla crisi con nuove strategie di
investimento e un riposizionamento a livello settoriale. che li ha ponati ad evitare
accuratamente il settore finanziario™, spiega Bernardo Bortolotti, direttore deila
Fondazione Eni Enrico Mattei.

Nel 2009 i fondi sovrani hanno ridimensionato il loro interesse verso il settore
finanziario, effettuando 28 operazioni per un valore di 10,2 miliardi di dollari. Valori
diversi rispetto a quelli de! 2008. in cui si contavano 43 operazioni per un controvalore
di 81,7 miliardi di dollari. Anche nel settore immobiliare i fondi sovrani seno stati
piuttosto consenvativi, con unatthitd dimezzata rispetto allanno precedente.

"Ed esattamente come previsto questi fondi stanno riprendendo pian piano il loro
cammino, ma con un approccio diverso di investimento, consapevoli della passata
esperienza e delle ingenti perdite subite nel 2008". L'atthita di questi fondi si &
concentrata su nuov setton. in particolare quello energetico. delle risorse naturali e
della tecnologia. Un modello di investimento. rileva il rapporto. che si ritrova solo
prima del 2005,
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sovrano si @ modificata in relazione alle diverse reaitd economiche emerse dopo gli
effetti della crisi. | fondi hanno mostrato un particolare interesse per i settori
delfenergia. delle risorse naturali, dellingegneria e della tecnologia. bilanciato dalfaltra
parte dailuscita dalla finanza e dal mercato immobiliare.

Anche gli investimenti sui mercati interni sembrano essere la costante soprattutto per
quanto figuarda fnizio dellanno. Questo non ha tuttavia distrattolattenzione dai
mercati occidentali, specialmente europei, dove i fondi sowrani hanno potuto trarre
vantaggio dai prezzi relativamente bassi su alcuni mercati ad aito valore aggiunto.

"Stiamo sicuramente assistendo a un'evoluzione nel comportamento dei fondi
sowrani”, sottolinea William Miracky, senior partner di Monitor Group. "Per la prima
volta, ad esempio, questi attor agiscono di concerto per condiidere il rischio
dinvestimento mantenendo allo stesso tempo un'adeguata esposizione 3 tutte le
asset class e nuovi settor. Un trend che ci aspeltiamo continui anche in futuro™

Sulla scia del 2008 e nonostante la crisi finanziara, continua la spiccata preferenza
dei fondi sowrani per i mercati europei. Le acquisizioni fatte in Europa pesano
suil'intero portafoglic delle transazioni per il 42.5% del totale (29.2 miliardi di dollari),
comspondente tuttavia a circa un terzo del valore investito nella stessa area nel
2008. | fondi sovrani nel 2009 hanno perd allargato il loro campo di azione e
diversificato in America Latina, Afiica Sub-Sahariana e in Asia Centrale, raddoppiando
gli investimenti e portandoli a 3 miliardi di dollari.

Anche il mercato asiatico si € dimostrato ancora attraente per i fondi sowani,
registrando il pit alto numero di operazioni (32) nel 2009. LEuropa risulta seconda
per popolarit3 in termini di numero di operazioni (29), mentre i fondi del Medio Oriente
e del Nord Afiica superano quelli del Mord America, con 21 acquisizioni contro le 19
nord americane, molte delle quali awenute negli ultimi tre mesi dellanno.

Francesca Gerosa

Fondazione Eni Enrico Mattei sovrani Europa fondi Government
Pension Fund Monitor Group
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