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Strategie Dal Westin Excelsior di Roma alf Intercontinental diParigi e I'Edition di New York, gli investimenti dei 77 big con 8 mila miliardi di liquidita
&

Fondi Sovrani Tutti in hotel. Addio barile e bond

| grandiinvestitori puntano su energie rinnovabili e mattone (+29%) per mantenere il livello dei loro rendimenti

Di RANIELA POLIZZI

stata una virata ini-

ziala lenta, impostata

gia un anno fa nel

mare dei tassi d'inte-
resse bassi e dal bisogno di
diversificare le attivita per ri-
durre la dipendenza dal pe-
trolio il cui prezzo al barile &
finito in caduta libera.

Ma da qualche mese il
cambio di rotta ha preso velo-
cild nella cabina di regia dei
77 fondi sovrani, sopraltutto
quelli dei Paesi produttori di
oil & gas, che valgono alivello
mondiale quasi 8 mila miliar-
di di dollari. Il risultato? La
nuova rolta ha portato nomi
come il Public Investment
Fund dell’Arabia Saudita, il
fondo pensione della Norve-
gia -— il piu grande al mondo
con 873 miliardi di liquidita

La performance
media é scesa al
4,1% dal 6%. Ora
si prevede un 4,5%

—. ¢ gli omologhi di Qatar,
Abu Dhabi ¢ la China invest-
ment corporation verso inve-
stimenti alternativi: il 56,9% é
stalo indirizzato verso real
estale, hotel e strutture turi-
stiche, infrastrutture e utility,
settori che offrono ritorni so-
1o nel lungo periodo. Loriz-
zonte infalli si ¢ spostato da
tre a cinque anni. Come dire
che, la liquidita dei «lesori so-
vrani» ¢ diventata pit pa-
ziente.

Cresce il numero
delle operazioni
ma scende

del 30% il valore

Una folografia del nuovo
corso la fornisce 'Annual Re-
port 2015 del Sovereign Inve-
stmen! Lab dellUniversita
Bocconi. curato da Bernardo
Bortolotti. E il trend si & con-
fermato questanno, di fatto
caratterizzato solo da investi-
menli in pezzi di pregio del
real estate: alberghi e palazzi
nelle capitali di Europa e Usa.
Indicative le puntate dell’Ara-
bia Saudita dove il managing
director del fondo, Yasir Al
Rumayvyan, ha investito 3.5
miliardi di dollari nella Uber
di San Irancisco. Oppure an-
cora del Bahrain il cui forziere
Mumtalakal, guidato dal Ceo
Mahmood Hashim Alkooheii,
si appresta a coinveslire a
fianco del fondo per le infra-
strutture F2i nelle residenze
per anziani della Kos in por-
tafoglio alla Cir. La prima
punta sul valore futuro del-
lazienda Usa che ha rivolu-
zionato i servizi di taxi e tra-
sporto pubblico, e il secondo
si rifugia in un settore antici-
clico come quello socio-sani-
tario.

Meno ricchi

Di pari passo i fondi si
stanno liberando dei titoli di
Stato che fino a marzo hanno
reso in media lo 0,3% nei loro
portafogli. Il punto di parten-
za della nuova strategia lo il-
lustra Iasset manager Usa In-
vesco, che gestisce liquidita
pari a 7715 miliardi di dollari
e che ad aprile di questanno
ha concluso la radiografia del
settore. Nel 2015 il rendimen-
to medio atteso dagli investi-
menti realizzati dai fondi So-
vrani era del 59% menlre

quello realmente raggiunto &
stato del 4,1%. Come dire che
le cassaforti dei governi han-
no dovuto rinunciare a 126
miliardi di entrate, utili per
alimentare il welfare del Pae-
se. Non andra meglio nel
2016. A fine dicembre i rendi-
menti attesi sono del 5,7% ma
quello che entrera effettiva-
mente in lasca si limitera al
4,4%. In questo caso, lasce-
ranno sul tappeto 91 miliardi
di cedole. E un cambio radi-
cale se si confrontano con i
rendimenti del 6,6% di cinque
anni fa. In larga parte & moti-
vato dal crollo del petrolio il
cui prezzo al barile € sceso di
60 dollari in meno di due an-
ni.

Cosi i Sovrani hanno reagi-
to mettendosi in sicurezza e
aumentando del 29% la loro
esposizione nella gestione
immobiliare, pia che raddop-
piando il peso complessivo
del settore che vale il 65%. 11
Qia del Qatar - sesto Soverei-
gn fund con 256 miliardi di
assel gestiti — ha soprattutto
comprato singoli alberghi di
pregio, come il Westin di Ro-
ma o I'Intercontinental a Pa-
rigl, seguilo a ruota da Adia
di Abu Dhabi che a New York
ha rilevato I'Edition hotel, co-
me indica lo studio realizzalo
da Kpmg. Ma chi ha reagito
pit rapidamente al cambio di
scenario @ stato T'oil fund del-
la Norvegia — il pit grande al
mondo con 873 miliardi di ge-
stito — il cui Ceo Yngve Slyng-
stad ha appena deciso 1 nuovi
largel che prevedono 41,5 mi-
liardi di dollari di investimen-
ti nel «property», un settore

che ha gia reso il 10% nel bi-
lancio chiuso a fine marzo.ll
Government pension fund di
Oslo nel 2015 ha in effetti re-
slituito allo Stato un rendi-
mento del 2,7% contro il 76%
dellanno precedente.

Gli altri settori nel mirino
sono infrastrutture ed ener-
gia rinnovabile. Questa volta
perd, investendo direttamen-
te negli asset green ¢ non pit
attraverso fondi dedicali. E
questo per massimizzare i
rendimenti. La cinese Cic
(746 milioni é la polenza di
fuoco) —che in Ilalia é un sol-
toscrittore del fondo F2i —
dora in poi investira nella
green energy. Ma anche in
concessioni autostradali e ae-
roporti.

Londra addio

I fondi sovrani sembrano
anche aver anticipato la
Brexil. Nel 2015, per la prima
volla, gli investimenti nei pae-
si delleurozona (pari a 8,56
miliardi di dollari) hanno su-
perato quelli nel Regno Unito
(616 miliardi). in un quadro
complessivo che ha visto un
ribilanciamento geografico a
favore dell Europa ¢ a discapi-
to degli Stati Uniti. Insomma,
j signori che guidano i forzieri
degli Stati hanno reagito al
periodo di incertezza con una
strategia di diversificazione,
anche geografica. Lanno
scorso hanno portato a termi-
ne un alto numero di opera-
zioni, ma con un basso valore
unitario. A fronte di una cre-
scita del 40% nel numero, ar-
rivato a 186, si registra una di-
minuzione del 30% nel valore
totale, pari a 48 miliardi di
dollari.
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PERFORMANCE MENO PALAZZI DI PREGIO -
~DELUDENTI STATO Gliinvestimenti realizzati tra la fine del 2015
i tassi attesi e quelliottenuti .. . . el'inizio di quest'anno
: , Peso degli investimenti
¥ rendimentoatieso " Dotazione B8 Prezzo

endimento effettivo in titoli pubblici .
‘ o el i dolfar

402 milioni di dollari

2015
2014
2013

944 milioni di doliari
190 milioni di dollari

2012 |

7 rdidi doflari

2015 2016

COME CAMBIA IL PORTAFOGLIO

li peso degli investimenti nellimmobiliare, infrastrutture e nel private equity
rispetto at totale. Dati in percentuale

700 milioni didollani
2,4 miliard) di dollari

(256 o

222 milionidieuro
330 milioni di euro

2012 . ‘ ‘ i :
L 259, ‘ . J didollori

Crescita degli investimenti
B8 immobitiare B8 1frastrotture . Private equity per settore

2013 3 RO ition Hotel - New Y6 337 millonidi dollari

100 millard! didollar)

2014 . 13%

150 milion di doilari

2015 _ } ‘ ' "
sodat 2013 2014 2015 , / /

Forte: Corriere

ILCALO DEL PETROLIO SPINGE VERSO ASSET ALTERNATIVI ;

Andamento del prezzo del brent al barile

GénA - Mar. Mag,
2016 ‘ :

" PERCHE NON
0 SAPEVO???
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