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TENDENZEFUNDSTAGE
diStefanoBonettiePaoloBucci

PER INVESTIRE NEI

MERCATI PRIVATI

È NECESSARIA

UN'INFRASTRUTTURA

TECNOLOGICA

COESA, UNIFICATA E

STANDARDIZZATA

I gestori patrimoniali cercano di aumentare

l'accesso ai fondi di private market per una

gamma più ampia di investitori, tuttavia per

l'onboarding dei clienti molti di essi si affidano

ancora all'elaborazione manuale del processo.

Tali operazioni, non scalabili, non sono in

grado di soddisfare la crescente domanda.

E quindi fondamentale che avvenga

un'evoluzione digitale.

N

egli ultimi vent'anni,
l'industria dell'assetma-

nagementhasubito una
trasformazionesignifica-

tiva, in granparteguida-
ta dall'emergeredi piattaformedigitali
per la distribuzionedei fondi comuni:
sistemichehannostandardizzatoeau-

tomatizzatoi processidi sottoscrizione
e custodia,fornendo un accessopiù
semplicee diretto a un'ampiarete di

prodotti eservizi,il tutto attraversoun

unico punto di accesso.Nonostante
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TENDENZEFUNDSTAGE

SULLA SPINTA DEI

CAMBIAMENTI

MACROECONOMICI,

LE ALLOCAZIONI AI

FONDI RIFERITI AI

MERCATI PRIVATI

SONO OGGI IN

AUMENTO

questesoluzionioffranooggi un servi-

ziopiù cheottimale quandosiparladel
mercatodeifondi comuni,tendonoaes-
seremenoefficacinell'affrontarelesfide

unicheesfaccettatedei fondi di investi-

mento alternativi e quanto riguardail
settoredeiprivatemarket.

Sulla spinta di vari cambiamenti
macroeconomicile allocazioniai fondi

riferiti aimercatiprivatisonooggiin au-
mento.Quandosi guardaalleprevisioni

sultassodi crescitaannuocomposto,per
cuisistimaun+ 9%CAGR entroil 2032,
risulta semplicecapireperchésempre

piùplayerli considerino"la nuovaclasse
d'investimentotradizionale". Si stima

chenel2024la percentualedi investitori

conpatrimonielevati(HNWI) cheallo-

cherannoinfondi diprivatemarketsalirà
al46%,rappresentandounaumentodel
+17%dagennaio2023eunasignificativa

opportunitàdi guadagnoperil mercato.
Una crescitacontinua,sostenutada

molteplici fattori, tra cui il numero di

societàquotatechenegli ultimi anni è
diminuito, limitando cosìlepossibilità
didiversificazioneecreazionedi valore

per gli investitori all'interno dei mer-
cati regolamentati.Possiamo,inoltre,

parlare di quello che è stato definito

un movimento di 'democratizzazione
dei mercatiprivati', dove l'evoluzione

dellenormative come LTAF, UCI II

eultima in ordine di tempo la ELTIF

2.0,hannocomportatounampliamen-
todellabasedegli investitori, rendendo

i mercati privati più accessibilianche

agli investitori privati.

AGGIORNAMENTI

Sebbenesi tratti di normative già in
circolazionedadiversi anni,negli ulti-

mi tempi vi sonostati alcuni aggiorna-

menti alquanto significativi. È il caso

della già citata versione 2.0 ELTIF

conla qualela Commissione Europea
si è postal'obiettivo di incrementare

gli investimenti a lungo terminein at-

tività private, ampliando la platea di

investitori individuali in tutti gli Stati
membri dell'UE attraversoun passa-

porto di commercializzazione.

Per agevolarequesto ingressodel re-

tail nel panorama degli investimenti

private, è stato stabilito che all'in-

vestitore al dettaglio non sarà più
richiesto un investimento minimo
di 10 mila euro o di limitare il suo
investimento al 10%per i portafogli
di strumenti finanziari non superiori
a500 mila euro. A questo aspetto si
aggiunge ancheun ampliamento de-

gli eligible assets,conl'inclusione ora

di fondi di investimento alternativi

(FIA) dell'Unione europea, oltre a

unalimitazione d'investimento meno

severacon lapercentuale delcapitale
di ELTIF chedeveessereinvestita in

eligible assetsscesaaquota55%inve-
cedelprecedente70per cento.

Quindi, sedaun latoi gestoripatri-
moniali stannocercandodi aumentare
l'accessoai fondi di privatemarketper
una gammapiù ampia di investitori,
dall'altro lato èaltrettanto verocheper
l'onboarding dei clienti molti di essisi

affidano ancora all'elaborazionema-

nualeo cartaceadell'intero processo,
questo in parte determinato dal fatto

che spessolavorano per un nume-

ro limitato di grandi investitori. Tali

processimanuali, non scalabili, non

sonoin gradodi soddisfarela crescen-

te domanda. È quindi fondamentale

che avvengaun'evoluzione digitale di

questoprocesso,ma qui si presenta
un'ulteriore problematicità, ossiache

la mancanzadi standardizzazionee di
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I FONDI DEI PRIVATE MARKET HANNO RAGGIUNTO IL MASSIMO STORICO

NELLA PRIMA METÀ DEL 2023

+20%

annuo dal 2018

al H1 2023

America
delNord

Europa
Asia

$13,1

trillion AuM globali

H1 2023
Restodel
mondo

Fonte:Mckinsey&Prequin.

infrastrutture digitali rivolte specifica-

tamenteaquestaassetclasscontinuaa

limitarne l'accesso.

CANALI DIGITALI

Gli assetmanagernonsonoin gradodi

connettersiai canalidi distribuzione e

hannoquindi unnumerolimitato di in-

vestitorichepossonoraggiungereconi

loro fondi. Allo stessomodo, i distri-

butori nonsonoin gradodi connettersi

digitalmenteaicanali di ricchezzapri-

vata, con conseguenteminore soddi-
sfazionedei clientie incapacitàdi tene-
re il passoconla domanda,soprattutto

perchégli HNWI ei piccoli investitori
cercanodi entrareneimercatiprivati.

Il risultato però è che, nonostante
laricercadi unadiversificazionedel ri-

schioedi rendimenti più elevati,molti
investitori continuanoanon guardare
ai mercati privati in quanto il settore

nonèattrezzatopergestirelecomples-

sità operativederivateda unacrescita

di questaportata.
Si tratta di un settore cherichiede

un'infrastruttura tecnologica coesa,

unificata e standardizzata,combina-

ta con un'ampiarete di distribuzione.

Le complessitàspecifichedei fondi del

mercato privato, in particolare quelli
cheprevedonoimpegnierichiamidi ca-

pitale, richiedonofunzionalità eservizi

più personalizzati,scalabilie innovati-
vi. Adattare l'attuale panoramacon la

creazionedi unareteglobale,potenziata

dai progressidigitali, èunostepneces-
sariopersbloccarel'accessoai fondi del

mercatoprivato, garantendoalcontem-

posostanzialiguadagnidi efficienza.

MARKETPLACE INTEGRATI

Il ruolo delle Infrastrutture di mer-

cato èquello di andareincontro a un

cambiamento significativo e trasfor-

mativo, non più limitato alle funzio-
ni tradizionali di esecuzioneeservizi

post-negoziazione. Gli FMI stanno

evolvendo in marketplace integrati,

in grado di offrire a gestoripatrimo-
niali, distributori e singoli investitori

opportunità senzaprecedentiproprio

graziealla loro vastaesperienzanella

gestionedicomplessiservizidi regola-
mento, compensazioneecustodia.La

parolachiaveper proseguirein questo
percorsodeve essere'collaborazione'.

Di pari passocon l'evoluzione della

tecnologiaedeglistandardnormativi,
gli FMI devonoimpegnarsi acollabo-

rare strettamente con le banche cen-

trali e leautorità di regolamentazione

permigliorare l'efficienza del sistema

finanziario e rispondere alle esigenze

di emittenti einvestitori, continuando

agarantire le giustetutele. 6
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