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PORTAFOGLI PRIVATE

Alternativo si
ma che sia
piu liquido

Sono sempre di pm i prodotti tradizionali che imitano le
strategie di quelh alternativi. L'opinione di Mauro Camelia,
professore di tecnica di borsa all' universita di Siena

IN COLLABORAZIONE CON

ASSOCIAZIONE
MALLANA
PRIVATE
BAMKING

rof. Camelia, come stanno cam-

biando le scelte di investimento al-

ternative de clienti private?

‘Prima di rizpondere & utile stabilire

cosa viene considerato investimento
alternativa. Ogygi & considerato tale tutto cid che
non rientra nelle tradizionali categorie di obbli-
gazioni, azioni € liquidith Dunque hedge fund,
private equity, derivati, strutturati, materie pri-
me, valute, immaobiliare e artadvizory. Secondo il
World Wealth Report di Capgemini 2017, la laro
prezenza nei portafogli wealth si & ridotta dd 6%
rizgpetto al A13°

Quali sono le ragioni di questa riduzione?
‘La prima & l'effetto spiazzamento da parte
dell’azionario, con le sue performance elevate,

ben vizibile nell'aumento del 5% della zua quo-
ta nei portafogli La seconda & lintroduzione di
prodotti tradizionali che replicano le caratteri-
stiche tipiche degli investimenti alternativi, per
ezempio le strategie dei fondi hedge. A confer-
ma di questo, negli ultimi anni i dati di raccolta
di Aszogestioni decretano il succeszo dei fondi
flezzibili, categoria in cui rientrano strategie di
investimento sempre pidl prossime a quele dei
fondi hedge'

Per il diente private che differenza fa?
‘In sostanza beneficia di prodott pil trasparenti,
pit liquidi e pia efficienti®

Nel 2018 quali potrebbero i trend alternativi
per la clientda private?

‘Una prozpettiva intereszante per i 218 & rap-
presentata da quelle tipologie di investimenti che
possono contribuire ad aumenfare il peso dei
mercati nella struttura finanziaria delle imprese
Un trend che questanno ha avuto come prota-
gonisti indiscussi i Pir ma che coinvolge anche le
Spac e i fondi di private debt®

I Pir sono un investimento adatto ai grandi
patrimoni?

‘l Pir nazcono come prodotto retail ma l'am-
montare di investimento che consente di avere
il mazsimo di beneficio fizcale & di 160.000 euro
in & anni Seguendo un basilare criterio di diver-
sificazione del portafoglio, conziderando che I'l-
talia peza il 2% circa nell'indice Mzci World, ne
consegue che il patrimonio dell investitore dovra
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essere quantitativamente molto elevato per sfrut-
tare appieno il beneficio fiscale consentito dai Pir.
Non solo, il Pir puo essere esteso anche agli altri
membri della famiglia.

Se immagino un nucleo familiare di 4 componenti
—madre, padre e due figli (di cui anche un mino-
re) - I'investimento in Pir possibile nell’arco dei 5
anni arriva fino a 600.000 euro”.

E per quanto riguarda Spac e private debt?
"Le Spac (Special Purpose Acquisition Company,
ndr) sono di fatto una proxy del private equity.
In entrambi i casi gli investitori apportano capi-
tali per finanziare I"acquisto di partecipazioni in
aziende, senza sapere a priori quale sard la socie-
1a oggetto di investimento.

Le Spac presentano tuttavia delle peculiarita che

le rendono una valida alternativa ai fondi di pri-
vate equity: in primo luogo, l'orizzonte temporale
di riferimento & pill breve, tra i 18 e i 24 mesi. In
secondo luogo l'investimento in Spac presenta
un soddisfacente profilo di liquidita, in quanto
sl tratta di titoli quotati in un mercato - I'Aim di
Borsa Italiana - gia dal momento in cui viene sot-
toscritto I'investimento.

Infine godono di maggiore trasparenza sui costi
e non prevedono commissioni di gestione. I fondi
di private debt offrono agli investitori un veico-
lo di investimento obbligazionario innovativo in
(uanto possono sottoscrivere minibond, cambiali
finanziarie, strumenti ibridi e credifi, tutti stru-
menti in grado di assicurare un soddisfacente
sovrarendimento rispetto alle pil tradizionali ob-
bligazioni e ai titoli di Stato". [}

Newv Yark, conosciuta
anche come La Grande
Mela & la citta liquida
per eccellenza

La formazione
e certificazione
dell'Aipb

AIPB progetta ed eroga percorsi
formativi specificamente rivolti
alle esigenze degli operatori del
settore Private italiano, coordi-
nato da un corpo docenti com-
posto da professori universitari
e operatori specializzati che for-
niscono un supporto formativo
multidisciplinare tipico dell'am-
biente "Private”. La certificazio-
ne delle competenze di oltre, ad
oggi, 1800 bankers appartenenti
a 20 realtd bancarie dimostra il
successo e il prestigio di gquesta
attivita. L'Associazione ltaliana
Private Banking & |'associazione
di settore del mondo bancario

e finanziario Private italiano
AIPB si propone come punto di
aggregazione, condivisione e
sviluppo della cultura d'impresa
Private, riunendo un nucleo di
Associati formato da Istituti e
gruppi bancari, compagnie di
assicurazione, associazioni di
categoria, universita, centri di ri-
cerca, studi professionali, societa
di consulenza e di IT e societa di
gestione.
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