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Tre fondi, BlackRock, Vanguard e Ssga controllano tutte le corporation Usa

di Mario Lettieri* e Paolo Raimondi**

Le grandi istituzioni economiche, come il Financial Stability Board e il Fmi, alla fine hanno
dovuto ammettere che il sistema finanziario non bancario, ufficialmente chiamato «shadow
banking», ha surclassato il tradizionale sistema bancario nella gestione del risparmio e degli
investimenti finanziari.

Un recente paper «The specter of giant three», preparato da due professori americani, Lucian
Bebchulk e Scott Hirst, e pubblicato dalla rinomata Harvard Law School University di
Cambridge, Massachusetts, analizza in dettaglio il ruolo dominante degli exchange trade funds
(etf) nel variegato e sempre meno controllato mondo della finanza.

«Lo spettro dei tre giganti» non e soltanto un titolo provocatorio. Esso mostra una precisa
fotografia del crescente potere di tre etf americani, i fondi BlackRock, Vanguard e State Street
Global Advisors (SSGA).

Il primo & di gran lunga il pil conosciuto in quanto a suo tempo venne utilizzato dal Dipartimento
del Tesoro per «fare pulizia» di titoli tossici presenti in varie istituzioni finanziarie americane.
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| fondi indicizzati etf sono fondi d'investimento che raccolgono capitali e risparmio da diversi
soggetti e li investono in un «portafoglio di titoli» di corporation comprese in alcuni indici
borsistici di Wall Street. Il caso emblematico & quello di Standard&Poor's 500., Detti fondi
comprano un ventaglio di partecipazioni azionarie, replicando cosi fedelmente la composizione
dell'indice di riferimento. Com'é noto, gli etf sono anche quotati in borsa.

| Tre Giganti complessivamente gestiscono ben 14.000 miliardi di dollari di attivi (assets under
management).

La loro crescita € stata vertiginosa, anche per le non irrilevanti agevolazioni fiscali. In dieci anni,
di tutti i capitali confluiti nei vari fondi d'investimento, 1'80% e finito nei tre colossi. In venti anni la
loro partecipazione azionaria nelle grandi corporation americane, che fanno parte dello S&P
500, & quadruplicata, passando dal 5,2% al 20,7%.

BlackRock e Vanguard, di fatto, detengono ognuna piu del 5% delle azioni di tutte le corporation
comprese nell'indice menzionato. Il paper succitato stima che i Three Giants rappresentino il
25% dei voti nelle assemblee direttive delle imprese in questione.

Questo, ci sembra, I'aspetto piu preoccupante. | manager delle Tre Big sarebbero nella
posizione di essere azionisti dominanti in tutte le piu importanti company americane, soprattutto
in quelle ad azionariato diffuso e senza un azionista di controllo. Non & un caso, quindi, che
molte istituzioni pubbliche, a cominciare dal Dipartimento di Giustizia Usa e dalla Commissione
federale del commercio, che vigila sulla concorrenza, siano attenti al rispetto delle leggi anti
trust, al conflitto d'interesse e in generale alle eventuali manipolazioni dei mercati e delle borse.

Dopo la Grande Crisi del 2008 giustamente si era molto parlato della concentrazione di potere
delle banche cosiddette «too big to fail» per tentare di introdurre nuove regole per contenerne lo
strapotere. Oggi, invece, i giganti dello «shadow banking» hanno bypassato il sistema bancario,
creando un nuovo e piu potente oligopolio finanziario.

Nessuno puo essere indifferente. Con un'attivita sempre piu agguerrita i Tre Giganti puntano
verso i mercati asiatici e verso quelli europei. Si spera che la Commissione Antitrust dell'Ue
vigili con puntualita.

2/3



Flash economico
Domenica 08 Settembre 2019 17:41 - Ultimo aggiornamento Domenica 08 Settembre 2019 17:44

E molto preoccupante assistere alla faticosa e spesso poco produttiva rincorsa delle varie
agenzie di controllo dietro questi attori della grande finanza, che naturalmente corrono piu
veloci rispetto ai controllori. | numeri in questione e i tanti rischi per I'economia reale di molti
paesi sono troppo grandi perché siano sottovalutati da parte dei decisori globali.
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