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Trend Nei momenti di incertezza vengono riscoperti gli asset reali

Beni Mattone e oro:
due classici rivisitati

Gli immobili e il metallo giallo possono fare da paracadute
se l'inflazione dovesse risvegliarsi. Ma vanno gestiti con cura

DI MARCO SABELLA

n ingrediente che

non pud mancare in

un portafoglio ben di-

versificato e gestito in
ottica di conservazione del ca-
pitale nel lungo periodo. Sono
gli asset reali: immobili, oro,
materie prime e, aggiungono
alcuni, le obbligazioni indiciz-
zate al tasso di inflazione.

Volatilita

Perché nonostante il rischio
di una rinnovata corsa dei prez-
zi appaia al momento assai re-
moto, i maggiori private
banker italiani e internazionali
concordano su un punto essen-
ziale. «I beni di investimento
reali si adattano a fasi economi-
che dominate da profonda in-
certezza, come quella attuale»,
sintetizza Andrea Ragaini, am-
ministratore delegato di banca
Cesare Ponti, il braccio specia-
lizzato nel private banking del
gruppo bancario genovese Ca-
rige.

Ma anche i private banker
globali concordano sull'impor-
tanza che gli asset reali rivesto-
no nei periodi di turbolenza
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economica. «Lo scenario ma-
croeconomico in cui e preferi-
bile detenere asset reali & sem-
pre caratterizzato da un tasso
di inflazione in aumento», pre-
cisa Alessandro Caviglia, diret-
tore investimenti di Ubs Italia,
il primo operatore estero per
masse amministrate nel nostro
paese.

Che enumera ivantaggi del-
le principali classi di beni reali.
«L'oro — sottolinea — nei mo-
menti di tensione sui mercati
valutari rappresenta l'unica al-
ternativa alla carta moneta; le
commodities permettono di
implementare strategie di inve-
stimento legate ai temi macro-
economici. Gli immobili, sono
I'unico tra gli asset reali che
presenta il vantaggio di produr-

re reddito, attraverso i canoni
di locazione»,

Buona gestione

Gianmaria Mossa, responsa-
bile private banking di Banca
Fideuram pone a questo punto
I'accento sulla correttezza del-
la gestione e del monitoraggio
delle performance di questa
importante componente del
patrimonio investito. «Ad oggi
una parte considerevole della
ricchezza dei clienti "private” e
gia fisicamente collocata in as-
set tangibili, prevalentemente
immobili ma anche metalli pre-
ziosi. Il paradosso consiste nel
fatto che mentre la componen-
te strettamente finanziaria dei
portafogli e oggetto di monito-
raggio costante in termini di ri-

schio/rendimento, la parte
"tangibile" viene spesso abban-
donata al proprio destino fa-
cendo l'ipotesi — errata — di
un suo costante apprezzamen-
to nel tempo», osserva Mossa.
Di conseguenza gli investitori
subiscono rischi di cui sono po-
co consapevoli, come quello di
concentrazione (legato alla for-
te esposizione sul solo versan-
te immobiliare), ma anche
I'eventualitd di un possibile de-
prezzamento, accentuata dal
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fatto che in molti casi gli inve-
stimenti sono concentrati in
un'unica area geografica.

«Il nostro ruolo di consulen-
ti finanziari, e in primis di ren-
dere il cliente conscio di tali ri-
schi e di esaltare le opportuni-
ta di investimento implicite in
alcuni asset tangibili. Sappia-
mo infatti che tali beni presen-
tano una ciclicita diversa da
quella tipica dei mercati azio-
nari e in questo contesto di ele-
vata incertezza circa i fonda-

mentali che condizionano il va-
lore nominale degli investi-
menti, rappresentano un’otti-
ma opportunita di diversifica-
zione dei portafogli, a comple-
tamento delle componenti piu
tradizionali», aggiunge Mossa.

Quali rischi

Tutto questo a patto che gli
investitori siano consapevoli
della necessita di una guida
professionale «perché i rischi
degli asset tangibili sono legati
al livello dei prezzi di acquisto;
molti di questi beni infatti so-
no gia oggi piuttosto cari e
scontano uno scenario inflazio-
nistico che forse non si realiz-
zera nel breve», avverte Pierlui-
gi Nodari, private banker di
Credit Suisse. Mentre per «i
metalli preziosi e le commodi-
ties si tratta di asset class facil-
mente esposte alla speculazio-
ne, soprattutto per via dell’am-
pio ricorso ai contratti derivati.
Di conseguenza le valutazioni
possono subire nel breve perio-
do fluttuazioni molto ampie,
con una volatilita spesso non
tollerabile dall'investitore pri-
vato», nota Paolo Magnani, re-
sponsabile del private banking
di Banca Euromobiliare.

Ecco perché «il nostro ruolo
€ quello di valutare al meglio
I'intera ricchezza dei nostri
clienti, a prescindere dal fatto
che abbiano una veste finanzia-
ria 0 meno. E di evitare, ove
possibile, di far correre rischi
al cliente quando pensa di ave-
re in portafoglio beni "rifugio”
che lo proteggono dalla
volatilith dei mercati», conclu-
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de Mossa di Fideuram.
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Come cambiano gli investimenti a seconda del patrimonio
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