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dattarsi a un mondo

che si e trasformato.

La frase di apertura

del Global Family

Office Report 2021
di Ubs rende l'idea di qua-
le sia la sfida per 1 gestori dei
patrimoni delle famiglie ricchis-
sime. Archiviata la fase piu dura
dell'emergenza Covid, oggi 1 fa-
mily office sono chiamati a fare 1
conti con un universo in cui tassi
di interesse sono ai minimi stori-
cie le valutazioni delle asset class
elevatissime. MF-Milano Finanza
ne ha parlato con Fabrizio
Arengi Bentivoglio, ceo di
Fidia Holding, family office
della famiglia Arengi Bentivoglio,
gestito da New York.

Domanda. Qual e la vostra
visione strategica?
Risposta. Il contesto di stimoli
senza precedenti ha lati positivi
e negativi. Uinflazione di per sé e
fisiologica, perché un periodo con
tassi a zero non é naturale per
il sistema. Anzi, un po’ di infla-
zione alutera il dollaro, che deve

rimanere una valuta attraente.
D1 contro, lo stimolo alla ripresa
del pil degli Usa, un'economia che
importa, dovrebbero andare con-
tro il rafforzamento della divisa.
Quindi permane un clima di in-
certezza. Ritengo comunque che
gli stimoli siano un’opportunita,
e I'inflazione non & un vero pro-
blema.

D. E la volatilita?

R. Nel 2020 1 mercati sono sem-
brati montagne russe dovute
prevalentemente all'emergen-
za Covid. Nel contesto attuale,
alcune correzioni dovranno ar-
rivare per forza. I family office
si concentrano su vari filoni d'in-
vestimento, individuando quelli
in cui si puo sviluppare una cer-
ta expertise. Un filone che sta
diventando sempre piu inte-
ressante e per esempio quello
di private debt, presente a vari
livelli, sia corporate che asset-
specific.
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Stide per family office

Arengi Bentivoglio (Fidia): se i tassi sono a zero, € il caso di specializzarsi
su temi come il private debt. Megatrend? Si, ma e meglio 'economia reale

Fabrizio Arengi
Bentivoglio

D. Come comportarsi invece
con le obbligazioni?

R. Il reddito fisso, in un contesto
di tassi bassi, e I'asset class che
richiede piu sofisticazione. Vanno
cioé trovati quei prodotti che com-
pensino i tassi bassi e che abbiano
degli elementi che diano qualche
punto in piu di rendimento.

D. Quali sono i settori su cui
concentrarsi?
R. I macrotemi correlati agli sti-

moli, come sanita, infrastrutture
e digitalizzazione saranno attra-
enti nel prossimo futuro a livello
macro e istituzionale, ma for-
se piu in maniera residuale per
1 family office, che tendono a fo-
calizzarsi sull’'economia reale e
tangibile, in cui entra anche il
real estate.

D. Esiste il rischio bolla Esg?
R. Nonostante spesso sembri solo
una moda, I'Esg e reale. Primo, ¢’
una sensibilizzazione diffusa su
questi temi. Secondo, se un’azien-
danon é focalizzata per qualsiasi
motivo sui temi Esg, molto proba-
bilmente 1 suoi investitori lo sono,
e quindi deve adattarsi. Certo, il
rischio di una bolla c’e, come sem-
pre in tutti 1 tipi di mercati: la
finanza e piu veloce dell'economia
reale, e questo determina sempre
un pericolo.

D.E le valutazioni?
R. Il rischio di valutazioni alte

e forse la preoccupazione mag-
giore degli investitori, perché gli
altri fattori non sono controllabi-
li. Oggi I'equity e molto elevato, e
quindi e piu difficile posizionar-
si. Le sovravalutazioni invitano
alla cautela: per questo bisogna
concentrarsi verso settori e com-
petenze specifici.

D. Infine, ’aumento delle
strutture dei costi puo
rappresentare un ulterio-
re pericolo?

R. Pit che un pericolo, & una real-

ta. I costi di struttura dei family

office sono lievitati: la maggio-
re specializzazione richiesta per
affrontare la complessita dei
mercati va pagata, e la ricerca
dell’efficienza porta ad aumenta-
re la struttura dei costi. L'unico
costo in calo e quello degli uffi-
ci, che pero potrebbe pero tornare

a risalire con la riduzione dello

smart working. (riproduzione ri-

servata)
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Hda4lnsurance

L'innovativa piattaforma
sviluppata da FIDA
in ambito Insurtech

Uno strumento dedicato, che supporta il consulente nel percorso
di erogazione di consigli operativi IDD compliant.

Copertura totale dei prodotti del ramo I, II, V e multiramo.
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Cosa permette di fare F4I

« Profilazione dell'investitore

« Definizione dell' universo investibile
« Controllo di adeguatezza

« Monitoraggio della posizione

« Manutenzione in caso di variazione dei sottostanti
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