
Focus Qualità & mercati  

Focus
Qualità & mercati

eutsche Bank è il miglior 
gestore  patrimoniale  in  
Italia, seguito da Ersel e 
Banca  Profilo  e  Money-

farm. Se nell’analisi si includono 
anche  i  criteri  Esg,  la  classifica  
cambia  leggermente,  con  Deu-
tsche Bank che scende al secondo 
posto e cede il primo a Banca Ge-
nerali, mentre il terzo è occupato 
da Euromobiliare Advisory. Sono 
questi, in estrema sintesi, i risulta-
ti a cui è arrivato un dettagliato e 
approfondito  studio  dell’Istituto  
Tedesco Qualità e Finanza, che ha 
messo  sotto  la  lente  i  servizi  di  
wealth  management  disponibili  
nel nostro Paese, aggiornando co-
sì un’indagine che è giunta que-
st’anno alla quinta edizione e che 
include nuovamente una classifi-
ca  dedicata  esclusivamente  alla  
gestione “green”. I criteri utilizza-
ti per individuare le eccellenze so-
no gli stessi che l’Itqf utilizza da 
anni per un analogo studio in Ger-
mania e in Svizzera. 

«I  servizi  di  wealth  manage-
ment sono interessanti per il  ri-
sparmiatore  che  vuole  delegare  
la gestione del proprio patrimo-
nio a professionisti - spiega Chri-
stian Bieker, direttore dell’Istitu-
to Tedesco Qualità e Finanza - A 

differenza  della  consulenza,  si  
tratta di un mandato conferito a 
un intermediario che gestisce atti-
vamente le somme conferite. Un 
ottimo gestore costruisce un por-
tafoglio efficiente e personalizza-
to con un rapporto equilibrato tra 
il rischio e gli obiettivi prescelti 
dall’investitore».

Le classifiche complete, che in-
cludono tutte le società di gestio-
ne patrimoniale che hanno otte-
nuto almeno il  70% del punteg-
gio del numero uno di categoria 
(gli operatori che non hanno inve-
ce superato questa soglia non so-
no stati resi noti per motivi di ri-
servatezza),  vedono altre  eccel-
lenze nel settore “classico” e in 
quello “green”. Si tratta rispetti-
vamente  di  Ersel,  Unicredit  e  
Banco Desio per il primo gruppo 
e di Moneyfarm, Ersel e Banco De-
sio per il secondo.

«L’indagine  non  pretende  la  
completezza: sul mercato potreb-
bero esserci altri gestori con offer-
te comparabili o migliori che tutta-
via non hanno voluto rendere pub-
bliche le loro politiche d’investi-
mento o non hanno partecipato 
all’iniziativa per altre ragioni», ci 
tiene a precisare Bieker, che consi-
glia a chi è alla ricerca di una priva-

te bank di confrontare le differen-
ti offerte sul mercato prima di sti-
pulare un contratto. Resta il fatto 
che lo studio dell’Itqf è un’ottima 
base di partenza per orientarsi in 
un  mondo  che,  per  sua  natura,  
punta molto sulla riservatezza.

Ma andiamo a vedere nel detta-
glio come è stata condotta l’anali-
si e come l’Istituto Tedesco Quali-
tà e Finanza è arrivato alle sue con-
clusioni. In prima battuta l’istitu-
to guidato da Bieker ha invitato 
tutti i gestori italiani a partecipare 
allo studio; quelli che hanno accol-
to l’invito hanno dovuto compila-
re un questionario e proporre un 
portafoglio  d’investimento “clas-
sic”  e  uno  “sostenibile”.  È  stato  
inoltre chiesto loro di allegare tut-
ti i documenti che un cliente reale 
riceverebbe come parte della pro-
posta  scritta  d’investimento,  co-
me per esempio indicatori storici 
e attesi di rischio e di rendimento. 
Si è successivamente passati alla 
fase di analisi. Per stilare la classifi-
ca “classic” sono state prese in con-
siderazione quattro aree: orienta-
mento al cliente (costi, commissio-
ni, adeguatezza, etc.),  organizza-
zione  (aggiornamento  professio-
nale,  standardizzazione  dei  pro-
cessi, etc.), qualità del portafoglio 

(struttura, allocazione, etc.) e tra-
sparenza (rilevazione dei rischi, ri-
levazione  dei  costi,  etc.).  Erano  
quattro anche le aree per la classi-
fica “green”: sostenibilità nella ge-
stione  (percentuale  del  portafo-
glio in asset Esg, fornitori esterni 
di  dati  Esg,  comitato  d’esperti,  
etc.), sostenibilità nelle politiche 
aziendali  (sottoscrizione  degli  
standard Un Pri, misure contro le 
emissioni CO2, pubblicazione rap-
porto di sostenibilità, etc.), soste-
nibilità  del  portafoglio  proposto  
(Esg-score degli asset proposti) e 
qualità  del  portafoglio  (risk/re-
turn-score). 

Le due proposte di portafoglio 
(classic e green) dovevano essere 
strutturate in base alle esigenze di 
un “senior manager di una società 
di consulenza gestionale, 45 anni, 
reddito annuo di circa 135.000 eu-
ro, sposato, con una figlia adole-
scente” con il seguente patrimo-
nio di partenza: 600 mila euro in 
conto deposito non vincolato, 400 
mila euro in oro fisico, 150 mila eu-
ro in azioni europee, 200 mila eu-
ro in un fondo azionario statuni-
tense e 50 mila euro in un fondo 
mercati emergenti. Nella classifi-
ca “classic” Itqf è arrivato al giudi-
zio finale assegnando un peso del 
10% all’area “organizzazione”, del 
25%  alla  “trasparenza”,  del  30%  
“all’orientamento  del  cliente”  e  
del 35% alla “qualità del portafo-

glio”. Nel caso degli investimenti 
“green” i pesi sono stati invece co-
sì ripartiti: 50% sostenibilità nella 
gestione e nelle politiche azienda-
li, 15% qualità del portafoglio, 35% 
sostenibilità del portafoglio.

Dalla studio di Itfq emergono in-
fine informazioni di particolare in-
teresse sul settore del private ban-
king, che possono servire da bus-
sola per orientarsi in questo mon-
do. I costi di gestione ricorrenti an-
nuali  vanno  per  esempio  dallo  
0,7% all’1,36% e ammontano in me-
dia allo 0,9% (in calo rispetto allo 
0,96% del 2021). 

La percentuale degli istituti che 
applicano commissioni di perfor-
mance è rimasta pressoché inva-
riata rispetto alla rilevazione pre-
cedente,  attestandosi  al  38%  
(2021: 36%). La maggior parte ap-
plica  questa  fee  solo  in  caso  di  
una sovraperformance rispetto al 
benchmark  scelto  e  ritiene  un  
20% di questa sovraperformance. 
Risultano essere in discesa anche 
i costi annuali di transazione, che 
per il 90% dei partecipanti allo stu-
dio sono inferiori allo 0,10%. Il re-
stante 10% presenta costi annuali 
medi di transazione compresi fra 
lo 0,10% e lo 0,19%.

l private banking italiano 
gestisce quasi 1.000 
miliardi di euro. Per la 
precisione sono 950 

miliardi, un valore in calo rispetto a 
quello di fine 2021 (1.039 miliardi) a 
causa del simultaneo crollo di 
azioni ed obbligazioni, ma che può 
comunque vantare una raccolta 
positiva nel corso degli ultimi 
dodici mesi. «La fotografia del 
private banking in Italia è quella di 
una industria attiva e in forma che 
ha saputo crescere in modo 
importante negli ultimi anni e che 
gestisce oggi una ricchezza pari alla 
metà investimenti finanziari delle 
famiglie italiane - afferma Andrea 
Ragaini, presidente di Aipb 
(Associazione italiana private 
banking) - Anche in un anno 
estremamente complesso come il 
2022, siamo riusciti a generare una 
raccolta netta positiva, a conferma 
del forte rapporto di fiducia che 
lega consulenti e clienti all’interno 
del nostro settore. La crescita 
registrata dal 2007 a oggi è frutto 
della capacità dell’industria 
di superare le fasi critiche 
dei cicli economici e la volatilità dei 
mercati finanziari».
Secondo una ricerca Deloitte, 
l’Italia è uno dei Paesi con la 
maggior penetrazione del canale 
private banking (61%), superiore di 
dieci punti all’area Emea (Europe, 
Middle East e Africa), di quasi 30 
rispetto all’Asia-Pacifico e di ben 40 
punti rispetto alle Americhe.
Per Ragaini nei prossimi anni il 
settore dovrà confrontarsi con 
quattro grandi sfide. La prima è 
quella di diventare attrattivi per le 
giovani generazioni di 
professionisti; la seconda nel 
servire con successo le future 
generazioni di clienti private che 
hanno esigenze di investimento 
molto differenti dai loro genitori; la 
terza è la capacità di usare i dati e la 
tecnologia per fare evolvere il 
modello di servizio basato sulla 
consulenza. «L’ultima è far evolvere 
il concetto di protezione che ci ha 
accompagnato negli anni: 
da protezione del patrimonio 
finanziario a protezione 
della famiglia e della ricchezza 
complessiva», conclude 
il presidente dell’associazione 
di categoria. Analogamente 
al risparmio gestito, anche nel 
wealth management si sta 
registrando uno spostamento delle 
preferenze d’investimento verso 
soluzioni Esg e digital assets. – m. f.
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CHI È ITQF
L’Istituto Tedesco Qualità e 
Finanza fa capo alla società Burda 
Media, il colosso tedesco dei 
media presente in 24 Paesi. 
Presente in Italia dal 2013, Itqf ha 
portato nel nostro Paese il modello 
degli studi comparativi che gode 
di grande successo in Germania. 
Per le proprie indagini Itqf si avvale 
di un team specializzato di 
ricercatori e di partner qualificati 
come centri statistici, istituti di 
ricerca e università. Alle aziende 
che risultano vincitrici vengono 
assegnati i sigilli Itqf, che 
per i consumatori rappresentano 
una garanzia di qualità.

La scheda

Segui
QUALITÀ & MERCATI
anche su:
QUALITAEMERCATI.COM

Deutsche Bank in cima 
alla graduatoria. Prima 
invece Banca Generali 
se si considerano anche 
i criteri Esg. L’analisi, 
condotta con il consueto 
rigore, costituisce un utile 
orientamento al wealth 
management 

1L’orientamento 
al cliente (commissioni, 
costi, adeguatezza, etc.) 
qualifica un buon gestore
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le masse gestite 
dal private banking in Italia

QUALI SONO I PROVIDER
Per valutare la sostenibilità ambientale, sociale e di governance delle 
proposte di portafoglio presentate dai wealth manager, l’Itqf ha fatto 
ricorso agli standard elaborati da tre dei maggiori provider in questo 
campo: Iss Esg, Refinitiv e CsrHub. Il primo è la divisione specializzata 
nella ricerca sulla sostenibilità di Institutional Shareholder Services. 
Il secondo è il più grande fornitore al mondo di dati sui mercati 
finanziari. Il terzo infine è uno specialista statunitense di Big data.
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In calo, rispetto alla precedente 
analisi, il costo medio 
di gestione ricorrente 
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