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Quando il mattone

falad

ifferenza

di Matteo Boselli*

g or

(Cattolica di Milano. Nel 2006 ¢
nelllny

Credem, m

nellinnovaz

prodotti de

clientela pr
Banca E

Investment Center del
Credem, struttura di prodt

e scelte finanziarie sono

diventate molto com-

plesse Sempre pit client

richiedono la consulenza
finanziaria per scegliere quali pro-
dotti e guali mercati inserire nel
proprio portafoglio di investi-
mento, ma ancora pitl complesso
¢ scegliere un immobile. Le com-
plessita che caratterizzano Pin-
vestimento immobiliare
diretto superano di gran lunga
quelle degl investiment finanziari
tradizionali, non fosse altro per
I'assenza di un mercato regola-
mentato efficiente attraverso |l
guale negoziare | cespiti Immohi-
liari al pari di guanto avviene per
gl strumenti finanziari. Non solo.
Con riferimento alla componente
immobiliare del portafoglio, tra |
clienti prevale |'errata convinzione

che sl tratti di un mercato di facile
comprensione e privo di rischi.
Questa condizione & generata dal
fatto che la clientela non diversi-
fica geograficamente | propri inve-
stimenti, concentrandoli nelle
zone di residenza, e dallilliquidita
che caratterizza | investimento di-
retto, che “Immunizza” lemotivita
del cliente dalla volatilita di breve
termine delle quotazioni azze-
rando |l grado di rischio percepito
sulllnvestimento.

Ad oggi Il servizio di advisory im-
mobiliare non rappresenta inoltre
per il cliente uno del principali dri-
ver di scelta della struttura ban-
caria, non fosse altro che le realta
del mercato italiano che offrono
questo tipo di servizio in maniera
strutturata sono poche. kDi certo,
laddove presente, per una private

bank Il servizio di advisory immo-
biliare rappresenta ad oggi uno del
pochi, veri elementi distin-
tivi in un contesto di progressiva
omogeneizzazione dell'offerta sia
in termini di prodotto sia in termini
di servizio.

Ovviamente fare “real estate
wealth management”™ ha un signi-
ficato molto ampio: per alcuni
operatori significa semplicemente
valutare il patrimonio im-
mobiliare dcl cliente, peraltri fi-

nanziare un'operazione
immobiliare, per altri ancora
strutturare operazioni

complesse || vero salto di qua-
lita potrebbe essere ottenuto in-
cludendo  la  componente
immobiliare allinterno dellanalisi
complessiva del patrimonio del
cliente, sia di rischio sia di perfor-

Differenze nella composizione del patrimonio tra le famiglie italiane e famiglie private

Famiglie italiane

Patrimonio
reale

Patrimonio
finanziario

Patrimaonio

— reale
Patrimonio

immobiliare

Patrimonio
finanziario

Famiglie private

Patrimonio
immotiliare

Forite; Nomisma su dati Banca dlizlia 2008 (Femighe tallaniz) ricerca AIPB. indagine sulla clientela prvate i i3l 2010 (Femiglie orivate)
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mance, proponendo  soluzioni
consulenziall che la contemplino
Fvitando comungue che il consu-
lente sia chiamato a intervenire
direttamente su questa asset
class, vuoi perché non ne pos-
siede le competenze yuoi perche
il core business della private bank
€ erimane, la gestione del rispar-
mio. Da tale impostazione po-
treppero  conseguire  migliori
ritorni attesi per la clientela e
marginalita superiori per gliinter-
mediari, con un significative in-
cremento della soddisfazione e
della qualita del servizio percepito.
Ad oggl I clienti che parlanoc del
propri immobili in fase di defini-

La gestione del patrimonio immobiliare

DIRETTAMENTE DALLA FaMicLA [ 76

La gestione del patrimonio
immobiliare ¢ effettuata
prevalentemente ...

DA CONSULENTI ESTERN! [ 24

I 77% dei clienti serviti dal Private Banking italiano si rivolgerebbe ad un istituto bancario per servizi
di cansulenza immobiliare, dei quali

... Per assistenza fiscale, legale, sacietaria nella strutturazione di operazioni immobiliari 599/, |

... Per consulenza e assistenza in operazion di cormpravendita |

_..Per selezione di proposte di investimenti immobiliare con finalité reddicuali L
... Per consulenza strategica per operazioni complesse

... Per fondi immobilieri riservati

... Per supporte nell identificezione di operaton specializzeti terzi per specifiche esigenze

Fonte AIPB. quinta ihdagine sulla clientela private izaliana, 2010

zione dellasset allocationdel pro-  indiretto da parte dellaclientela  dal servizio di consulenza a paga- Per una
prio patrimenio finanziario o private, ¢ fuori dubbio che questo  mente alcuni cperatori riportano ]
fanno esclusivamente nelcasoin  siaancora a unostatoembrionale,  un controvalore rappresentativo di pr|Vate bank
cui la somma verra successiva-  pill per la mancanza di conc-  unvalore indicative del patrimonic . :
mente destinata allinvestimento  scenza delle diverse opportunitadi  immobiliare del cliente, dato chelll || Servizio
immobiliare, al fine di individuare  investimento offerte dal mercato  pit delle volte viene individuato ar- dl adViSOYy
un orizzonte temporale del porta-  che per l'assenza di un reale inte-  bitrariamente dal consulente sulla
foglio coerente con le tempist=  resse verso guesto tipo di stru-  base delle informazioni che ¢ immobi“are
che di perfezionamento  menti  Questo gap potrebbe  stato in grado di raccogliere. Per
dell'operazione, e nel caso incui  essere colmato attraverso una  la stragrande maggioranza dell'of- pOtrEbbe
[investimentosiaa garanziadiun  proposizione consulenziale di va-  ferta attualmente disponibile sul
mutuc ipotecario o deve generare  lore, approcciando l'asset class — mercato questo servizio resta an- rappresenta e
un flusso reddituale periodico fi-  immobiliare in prima battuta at-  cora focalizzato esclusivamente Oggl
nalizzato a ripagare i finanzia-  traverso strumenti semplici e di sulla compenente finanziaria del
mento erogato. Coloro che  facile comprensione, come gliOicr  patrimonio del cliente Sarapercio || VETO
viceversa considerano il propric e gli Etf specializzati, e solo dopo  fondamentale evolverne progres- ]
patrimonio immoblliare come un  aver edotto i cliente sullimpor-  sivamente | contenutl, valutando E DrODI’lO
reale complemento del patrimo-  tanza di questa asset class allin-  introduziene in un futuro ormai e|emeﬂto
nio finanziario rappresentano ad ~ terno del patrimonio finanziario  prossimo di elementi fino ad oggi
0ggi una percentuale davvero in-  passare a strumenti pittinnovativi  trascurati quali I'asset class im- distinti\/o
fima. Malti clienti peraltro hanne  rispetto ai veicoli utilizzati fino ad ~ mobiliare, che volente ¢ nolente
un patrimenio immobiliare tal-  oggi e non per definiziene pitt  continua a rappresenta la compo-
mente frammentato chenonne  complessi. Relativamentealman-  nente preponderante dei patri-
conoscono loro stessi il reale va-  cato decollo di alcune forme tec-  moni della clientela. Integrare due
lore, e nel caso in cuill loro giardi- ~ niche, SIQ in primis, la gran parte  mondi fino ad oggi considerati an-
netto immobilare fosse pit  delle colpe € principalmente da  titetici sia dagli operatori sia dalla
ristretto tendono comunque a  imputare allincertezza del conte-  clientela non sara semplice, ma gli
sovrastimarne il valore. Da qui  sto nermativo, che finché non  strumenti di analisi e monitorag-
limpossibilita di ragionare pun-  verra dipanata completamente  gioincorso diimplementazione da
tualmente sullasset allocation  non potra che frenareiirilanciodel  parte di alcuni operatori potreb-
complessiva di portafoglioavendo  settore. bero consentire nel prossimo fu-
contezza deirealivaloriindiscus-  Per guanto riguarda infine im=  turo di disporre in maniera fruibile
sione. mobiliare e consulenza fi-  di queste aggregazioni
Per quanto riguarda invece I'in-  nanziaria, nella rendicontazione *vicepresidente
vestimento immobiliare  del patrimonio finanziario coperto commussione tecnica AIPB
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