
Unnuovoapproccio
perquestitempi

di crisi
a curadi Arianna Cavigioli

La boutiquedi investimentoPlenisfer In-

vestments è entrataamaggionel suoter-

zo annodi gestione:èquindi interessanteun

primobilanciodell'attività dellaSgr,cheopera

nell'ambito dell'ecosistema di Generali In-

vestments, dei prossimi progettie delle

prospettiveperi mercati connesseal nuovo

scenario. A parlareè il ceo e co- fondatore,

GiordanoLombardo.

Partiamodall'inizio:conMauro Rat-

to, Diego Franzin e Robert Richard-

son, avetedecisonel 2019di fondare

Plenisfer.Perquale ragione?
«Abbiamo vissuto 30 anninelsettore,dei qua-

li oltre20 insieme.In questolungo periodo,i

mercati,al nettodicrisi comequelledel2000 o
del 2008,sonocomplessivamentestatipositivi,

sostenutidauncaloininterrottodell'inflazione

e dei tassid'interesse.Questacombinazionesi

è infatti rivelatamoltopositiva pertuttele asset

classchesicomportavanoin mododecorrela-

to e prevedibile.In questocontesto,bastavaun

buonportafoglio bilanciato perconseguire
per-

formance positive.Abbiamo datovita aPlenisfer

nella convinzione chequestocontestofavore-

vole fossedestinatoacambiareeil mutamen-

to ègià oggi evidente:l'inflazione haripresoa
correretoccandolivelli chenonsi vedevanoda

decenni,i tassihannointrapresolavia delrialzo

e le politichemonetarieespansivesono ormai

al termine. Gli investitori dovrannoaffrontare

unoscenarioinedito eabbiamofondatoPleni-

sfer nella convinzione che,perfarlo,saràneces-

sario unnuovo approccioalla gestioneconuna

filosofìad'investimento ediprodottodiversa».

In checosaè diversoil vostro approc-

cio alla gestione?
«Il nostroapproccio"new active"si fondasu
tre principi. L'industria del risparmiogestito

perannihapuntato a "battere il benchmark":

noi pensiamo cheagli investitori interessipiù
raggiungereobiettivi concretidi rendimentoe
rischio, piuttostochebattereun indice.

Abbia-

mo, quindi,adottatounagestionesvincolata dai

benchmarkche riteniamosiano diventati un

limite allaveragestioneattiva, poiché impon-

gono alcunesceltedi allocazione.Noi, invece,

vogliamo gestire conla libertà di selezionare

quellecheriteniamosianolemigliori opportu-

nità,
ovunque sitrovino,analizzandone l'intera

strutturadel capitale e decidendo, di conse-

guenza, seinvestire attraversol'equity il fìxed

incomeoutilizzando altresoluzioni. Perciò,e

questoèil secondoprincipio checimuove,non

allochiamo perassetclass, maattraversoleno-

stre cinque strategieproprietarie,facendoun

usoinnovativo e nonconvenzionale di diversi

strumenti,anchealternativi.Le nostrestrategie

sonole lenti attraversocui esaminiamo ogni

ideadiinvestimento,cercando, conun pensiero

laterale,ancheangolinonconvenzionali.Il terzo
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cardine delnostroapproccio deriva dallanatu-

ra stessadell'essere unaboutique, ovvero una

realtà in gradodi puntare aun prodottofon-

dato sulla qualitàe nonsulla standardizzazione.

Per farlo, riuniamo intorno allo stessotavolo

otto professionisti senior dallediverse specia-

lizzazioni che analizzanoinsieme,ciascuno con

la sua competenza,ogni idea d'investimento.

Così abbattiamo i silos tra le specializzazio-

ni e realizziamo il potenziale di una boutique

secondoun modello diffìcile da replicare in

organizzazionidi grandi dimensioni doveogni

specialistaguardaalsuosilos».

Sietepartiti in piena pandemia...
«Avviare la societàin piena pandemia nonè

certostatosemplice, masiamopartiticon una

squadraaffiatata,abituatadasemprea lavorare

insieme,alla quale nel tempo si sonoaggiunti

professionisti di grande esperienza e qualità.

Abbiamo ancheavviato lagestionedi un secon-

do fondo,conobiettivi più prudenti rispettoa

quellidel nostroprimo( DestinationValueTotal

Return, un compartodi Plenisfer Investments

Sicav su cuiGenerali hapuntato un miliardo- n-

dr), estretto iprimi accordi perla distribuzione

in Italia. Maguardiamo ancheoltre confine: ab-

biamo già apertol'ufficio di Londra, guidatoda

Mauro Ratto,e quello di operationaDublino,

coordinatoda Robert Richardson,con l'obiet-

tivo di espanderciprogressivamente a livello

internazionale».

E poi è scoppiato il conflitto in

Ucraina...
«Nel nostrooutlook annuale di gennaio," Il

Buono, il Brutto e il Cattivo", invitavamo alla

prudenzae aconsiderareche sarebbe stato

un annocomplesso, all'insegnadella volatilità.

Certonessunopoteva prevederel'avviodi una

guerraalle portedell'Europa di cuivedremogli

effetti ancoraalungo.Ma credo chela pandemia

e il conflitto abbiano di fatto accelerato trend

già in atto.Abbiamo vissuto gli ultimi20 anni in

unasituazionedi abbondanza:di capitali,di lavo-

ro, di materie prime edi energia.Ma l'era dei

trend facili è finita. Pergenerareperformance

oggiserveuna gestioneveramenteattiva,
capa-

ce di identificare le tendenzedel prossimode-

cennio escoprire quali sarannole aziende che

hanno il potenziale percavalcarleal meglio».

A quali settoriguardateper identifi-

care questenuovetendenze?
«La transizione energetica èper noi dasempre

centraleedè diventata anche unaquestionedi

indipendenzaesicurezza energetica.In questo
ambito, in cuiabbiamo investito ancheesponen-

doci sullematerieprime connesseall'energia,ci

saranno certamentediverse opportunità.Poi,

credo cheil futuro saràsempre e comunque

tech, ma con campioni meno legati ai social

networke più asettori produttivi o strategici,

come laroboticael'intelligenza artificiale».

Tornandoal vostro primo fondo in

gestione,PlenisferInvestments Si-

cav- Destination ValueTotal Return
Fund,qualisonole principalicaratte-

ristiche di questastrategia?
« Gestiamo solo fondi total returnaobiettivo di

rendimentoerischio. Ilfondo riflette l'approccio

di Plenisferedèquindinonsolo multi-asset, ma

soprattuttomulti-strategy. Il portafoglio è infatti

costruitoattraversole nostrecinquestrategie,i

cui pesivariano in funzione dei cicli dei
merca-

ti. Due strategie sonoil cuore del portafoglio:

Compounders,costituita prevalentementeda

azioni per la crescita di lungo termine,e Inco-

ine, che,sostituendola componentea reddito

fìsso di unportafogliotradizionale,ricerca flussi

di reddito investendo in obbligazioni societarie

ad alto rendimento, ma anche, per esempio,

nell'immobiliare e nell'azionario.Le altrestra-

tegie rispondonoa esigenzedi diversificazione:

quella temporaleèaffidataalla componenteMa-

cro,
che operasuvalute,tassi e indiciazionariin

un'ottica di breveperiodo. La diversificazionein

termini didecorrelazione rispettoalla direzione

dei mercati fa ricorso aduestrategie: SpecialSi-

tuations. cheadottaunapprocciobottom-up ed

è legataasituazioni idiosincraticheche riguar-

dano singolesocietà,comefusionieacquisizioni

o attività"distressed",eAlternative Risk Premia,

che investe in materieprime, metalli preziosie
asset reali,come le infrastrutture quotate,con

un approccio top-down. Infine, la protezione

del portafoglio,caratterizzato dall'usoprudente

della levae da un'elevata liquidabilità,è affida-

ta, oltre che adAlternative Risk Premia,anche

all'hedgingche punta a ottimizzarnela conves-

sità permettendocidi beneficiare di rialzi di

mercatoecontenerele perditein fasi acute di

ribasso».

E cometaglierà il traguardoche lo

porterànelterzo annodi gestione?
«L'andamento del fondo ci confermache

l'approccio adottatoèquello giusto: abbiamo

superatogli obiettivi checi eravamofìssati,no-

nostante i diffìcili primi mesidell'anno che sono
stati per noi comunque leggermente positivi.

Ma la nostraè unamaratona,nonuno sprint.

I bilanci veri li faremoalla fine del quinto anno,

ma certamenteciò cheabbiamo fin qui conse-

guito ci riempie di soddisfazione».

Qualii progetti per il 2022?

«Continueremoa puntare all'innovazione,

anche di prodotto.Pensiamo, per esempio,

al mondodei real asset,che datempoattira

l'interesse di investitoriistituzionali per i rendi-

menti attesiin unorizzontetemporaledi lungo

periodo. Per investire in questi asset,servono

specifiche competenzee non bisogna avere

fretta,essendoin genereinvestimenti chiusi di

lungadurata,anche 15anni.L'ideaè rendereac-

cessibile questomondoancheai clienti private

ea investitori istituzionalidi minoredimensio-

ne, costruendosoluzioni inediteche combinino

assetprivati e quotaticonl'obiettivodi offrire

rendimenti interessanti in un orizzontetempo-

rale adeguato alle loro esigenze,per esempio

cinqueanni».

Una riflessionesull'anno in corso:
checosapossiamoaspettarci?
«Alcuni trend in atto datempo, comela crisi

energeticada sotto-investimento, la degloba-

lizzazione e la necessitàdi redistribuire il red-

dito, supportanoun'inflazione perduranteed
elevata.Lacrisi in Ucraina haacceleratoalcune

dinamiche generando, prima di quanto fosse

prevedibile,unquadrocomplessivo di minore

crescita e inflazione strutturalmentepiù alta,

scenario sempre menodi rischio e semprepiù
centrale.Inquestocontestoinedito,saràessen-

ziale non solo costruire diversamente i
porta-

fogli rispetto al passato,ma anchefare molta

attenzioneal loro livello di rischio: servirà,

quindi,prudenza, maanche capacitàdi cogliere

i cambiamenti di scenarioeavere la velocità di

reazione,indispensabileper adeguarein tempo
reale l'allocazione attraversouna gestione at-

tiva ».
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