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Focus su residenziale allargato e uffici
Cosi i portafogli 2022 degli investitori

Come cambia P’asset allocation. Da Prelios a Dea Capital, da Investire Immobiliare a Generali real estate:
ecco dove puntano i big dell'immobiliare per cavalcare la ripresa. Con una novita: non snobbare il retail

Evelina Marchesini

1 mercato che verra. E su questa
idea che lavorano gliinvestitori
per posizionare i portafogli inun
momento di ottimismo diffuso.
Dovesistanno orientando dun-
quei protagonisti italiani dell'inve-
stimento immobiliare? 11 Sole 24
Ore haraccoltole opinionidialcuni
tra i maggiori attori del settore.

Molta liquidita da allocare

«Il Covid é stato un dramma ed &
difficile trovarne conseguenze po-
sitive. Volendo farlo pero, possiamo
dire che oggi il mercato si trova di
fronte a moltissima liquidita - &
I'opinione di Dario Valentino, am-
ministratore delegato di Investire
Immobiliare Sgr - e in un contesto
politico sicuro: non si puo, pertan-
to, che essere positivi peri prossimi
anni. Detto questo e guardando al
futuro, io punterei sul residenziale
nellasuaaccezione pitiampia, con
un peso dal 30 al 40% del portafo-
glio; poi metterei il 30% negli uffici
e il 20% lo manterrei tra equity e
settori alternativi, come senior
housing e student housing».

Composizioni di portafoglio

«Sono anch’io molto positivo, an-
che perla quantita di liquidita im-
pressionantesulmercato — e I'idea
diRiccardo Serrini, ceo del gruppo
Prelios —. Se devo pensare a un por-
tafoglio da costruire direi di desti-
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nare il 40% agli uffici, il 20% al li-
ving, il20% alla logisticaeil restan-
te 20% a un mix di hotel, data center
eretail». Serrini si sofferma poisu
una riflessione: «quello che manca
alreal estate € trovare strumenti e
modalita per convogliare sul settore
il risparmio privato».

«Vorrei innanzitutto sottolinea-
re che, come investitori, dobbiamo
prevedere e anticipare i trend di
mercato — ha esordito Emanuele
Caniggia, amministratore delegato
di Dea Capital real estate Sgr —. Fac-
ciamo I'esempio della logistica, do-

ve oggi investono tutti, anche noi
peraltro. Proprio perché oggi tutti
investono inlogistica, perché non
guardare al retail, dove non sta
puntando nessuno? Si trattadipre-
vedere il mercato, non analizzare
quello attuale e seguire il trend».
Quanto al “portafoglio ideale”,
Caniggiarisponde che e impossibile
dareunarispostaunivoca. «Dipen-
de da cosa vuoi dal tuo portafoglio
—sottolinea - il che sostanzialmen-
tesignificaindividuare il profilo di
rischio el'orizzonte temporale, Ov-
vio che leasset class sono quelle di

sempre, macambiano le proporzioni.
Per esempio, si puo puntare su asset
corein piazzeliquide e poi attaccar-
ci, peresempio, un 20% di retail che
oggicompri al 13%, per alzare un po'
ilrendimento. Ma se haiunprofilo
con piu alto rischio/rendimento ci
puoi inserire anche qualche opera-
zione di riqualificazione».

«Anche noi abbiamo sicuramen-
te una visione positiva, grazie alla
grandeliquidita che c'e sul mercato
eaquellacheestataallocatanel real
estate —ha spiegato Benedetto Giu-
stiniani, head of Southern Europe re-
giondiGenerali Real Estate nelcor-
sodel Forumdi Previsioni diScena-
ri Immobiliari . Il problema del-
I'ltalia &€ semmai la difficolta nel
trovare prodotto per allocare i
grandiinvestimenti, proprio perché
tutti gli investitoriguardano prati-
camente le stesse cosen».

Scendendo nel dettaglio di un
ipotetico portafoglio immobiliare
per cavalcareil 2022, Giustiniani ha
detto: «Se mimettoil cappellodiun
investitore core, sicuramente avro il
50% in uffici, poi un 15% diviso tra
residenziale, logistica e anche retail
epoiuns% residuale di hospitality
che da la ciclicita dell'investimento.
I resto diviso tra le altre attivita».

Generali Re continua a ritene-
re Milano un mercato interessan-
te e al suo interno si possono pri-
vilegiare gli uffici prime, ma an-
che la parte leisure.
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