£ INVESTOR

The professional Investors’ Magazine on Asset Management

emento al numero 210 - www.mondoinvestor.co

DOSSIER FONDI
PRIVATE-MARKET

Rapporto Luglio 2021



Dossier Fondi Private Market

|| private market occupera uno spazio sempre piu
strutturale nei portafogli degli istituzionali italiani

Fondaco punta sulle opportunita di lungo periodo in specifici segmenti all'interno
di buyout, growth, venture capital e investimenti sostenibili nell’'ambito dei real asset

Nata nel 2002 e cresciuta con
dinamismo e attenzione
all'innovazione, Fondaco Sgr
ora la piu importante societa di
gestione italiana indipendente
totalmente dedicata agli
investitori istituzionali. La societa
rappresenta un centro di
eccellenza di attivita rivolte agli
investitori no profit unico nel
panorama finanziario italiano,
teso alla protezione dei
patrimoni destinati a scopi sociali
e collettivi. Del Gruppo fa parte
Fondaco Lux, Management
Company con sede in
Lussemburgo, controllata al
100% da Fondaco Sgr, il cui
obiettivo & di rendere disponibili
agli investitori istituzionali
italiani le opportunita offerte dal
mercato lussemburghese, leader
europeo nella creazione di
veicoli di investimento. Il Gruppo
vanta oltre 15 miliardi di euro di
masse in gestione e 51
investitori, oltre a uno staff di
piu di 40 professionisti ad essi
dedicati, distribuiti tra Italia e
Lussemburgo.

n anno drammatico come il 2020
U ha rappresentato un vero e proprio

banco di prova per molte strategie
diinvestimento, in particolare per i private
market, spesso percepiti come rischiosi.
Alla luce dei fatti si puo pero affermare
che nel complesso il test e stato piena-
mente superato. Con 18 anni di espe-
rienza nella gestione di portafogli alterna-
tivi globali, Fondaco ha costruito solide
relazioni dirette con alcuni tra i migliori
gestori nel mondo, il piu delle volte tra i
piu difficilmente accessibili. Grazie alla
reputazione e alla credibilita che e stata in
grado di costruire, Fondaco & considerato
0ggi un investitore esperto, stabile e con
il quale sviluppare rapporti di lungo
periodo. | risultati registrati nel 2020 dai
portafogli di private market gestiti dalla
societa sono stati molto positivi, soprat-
tutto per i private equity e venture capital
globali, ben oltre le sofferenze di settori
come quello turistico, dei trasporti e del-
I'intrattenimento a causa delle ricadute
del Covid19. Gli ottimi risultati registrati
sono stati generati grazie al mix di pro-
cesso calibrato negli anni, accesso ai
gestori migliori e competenza delle per-
sone. Il portafoglio ha beneficiato del-
I'esposizione a settori che hanno goduto
dell’accelerazione da un lato di trend gia
in essere prima della pandemia, dall’altro
di alcuni trend innescati da essa, nonché
dalla capacita con cui i gestori hanno
saputo affrontare una volatilita particolar-
mente elevata proteggendo il capitale e
ponendosi come attori proattivi in fasi di
crisi. Un esempio di innovazione redditizia
€ Relativity Space, che sviluppa tecnologie
di produzione per vettori di lancio e
motori per razzi aerospaziali per i servizi
commerciali di lancio in orbita. La societa
sta attualmente sviluppando un vettore
spaziale stampato in 3D e punta ad essere
la prima a lanciare in orbita un razzo pro-
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dotto con questa tecnologia. Proprio gra-
zie alla loro tecnologia innovativa e alla
grande espansione del mercato dei lanci
spaziali commerciali e della messa in
orbita dei satelliti, Relativity & riuscita ad
attrarre I'interesse di svariati investitori di
primo piano a livello globale.

Una societa che ha invece continuato a
beneficiare di un trend in essere gia prima
della pandemia & Robinhood, azienda fin-
tech la cui mission e quella di “democra-
tizzare la finanza” . Robinhood offre servizi
finanziari online, che consistono nella pos-
sibilita per gli investitori retail di investire
in titoli quotati, fondi comuni negoziati,
opzioni e criptovalute senza pagare com-
missioni, il tutto gestito tramite app. La
societa ha visto una grande accelerazione
nella crescita del numero degli utenti e si
sta affermando come valida alternativa
alle piattaforme di trading offerte dalle
banche tradizionali.

L'innovazione non nasce pit solo in Silicon
Valley, ma in ogni parte del mondo e per
questo motivo Fondaco ritiene che gli
occhi debbano essere sempre attenti ed
esperti su qualsiasi settore. Grazie alla
costruzione nel tempo di un network glo-
bale (la societa collabora con partner di
grande esperienza basati a Boston, Cin-
cinnati, Londra, Stoccolma, Lisbona e
I’Aia), Fondaco ha un confronto aperto e
continuativo con specialisti e grandi inve-
stitori istituzionali, che oggi le consente di
trovarsi al centro di un flusso informativo
molto importante e le permette di essere
sempre attiva sui settori pit nuovi e inno-
vativi. Mehran Gul, ad esempio, con cui
Fondaco ha collaborato, & I'autore di una
bellissima ricerca dal titolo "The New
Geography of Innovation", alla quale Fon-
daco si ispira. Tutti i gestori di Fondaco
sono molto attivi nelle geografie meno
conosciute come gli hub di innovazione,
cosi da poter essere in grado di trovare e
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investire prontamente nei prossimi cam-
pioni di mercato. Un esempio di societa
nata dall’altra parte del mondo, presente
in portafoglio e cresciuta a grandissima
velocita e Canva, societa tecnologica
australiana che ha realizzato un software
di progettazione grafica molto semplice
da usare fruibile online. Lo spostamento
massiccio verso il lavoro e I'apprendi-
mento da remoto hanno ulteriormente
incrementato la crescita di cui Canva stava
gia beneficiando prima della pandemia,
ed oggi la societa & un vero colosso glo-
bale. Negli ultimi anni, relativamente
all'allocazione di portafoglio, Fondaco ha
maturato solide convinzioni sulla crescita
e su come gli investitori ne possono bene-
ficiare: i motori della crescita del prossimo
decennio saranno societa e attivita che
ancora devono nascere, la maggior parte
della crescita delle valutazioni delle societa
¢ realizzata nella fase precedente alla quo-
tazione, il valore delle societa non quotate
dipende molto dalle capacita e dalle
potenzialita di chi le guida ed & meno sog-
getto al rischio legato al livello delle valu-
tazioni di mercato e, infine, il settore
obbligazionario non riveste pit un ruolo
di bilanciamento del rischio azionario, ma
anzi rappresenta un rischio importante
per gli investitori istituzionali. Per Fondaco
¢ stato importante vedere emergere in
positivo le caratteristiche che definiscono
la filosofia d'investimento in ambito di pri-
vate market, con forte enfasi sulle oppor-
tunita di crescita di lungo termine e un
occhio critico verso le mode del
momento, insieme ad una valutazione
oggettiva delle singole strategie, slegata
da qualsiasi categoria o etichetta stan-
dard. La societa adotta un approccio fles-
sibile ma molto rigoroso nella due dili-
gence, aperto a tante fonti di opportunita
ma ferreo nello scandagliare le possibili
ragioni di successo o fallimento, indipen-
dente da vincoli dimensionali o commer-
ciali ma consapevole del valore delle par-
tnership con chi ha creato valore nel
tempo (la persistenza dei risultati vale
molto di pit nei private market che nei
mercati quotati). Per il 2021 I'attenzione
& concentrata su specifici segmenti nei
quali Fondaco crede risiedano le migliori
opportunita di lungo termine, all’interno
di buyout, growth, venture capital e inve-
stimenti sostenibili nell’ambito dei real
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asset.. Per quanto riguarda i buyout, il
focus e prevalentemente su small cap e
lower/middle market, dove la numerosita
dei potenziali target fa si che la concor-
renza per aggiudicarsi i deal sia meno
agguerrita rispetto a middle market e
large cap e dove i multipli di entrata sono
leggermente piu contenuti, sebbene
comunque elevati dopo anni di crescita.
Inoltre, la capacita del singolo gestore di
istituzionalizzare e far crescere le societa
fa la differenza, offrendo la possibilita di
ottimi rendimenti se si scelgono i gestori
piu capaci. Relativamente a growth e ven-
ture capital, invece, dopo diversi anni di
forte attenzione agli Stati Uniti, il focus di
Fondaco sta iniziando a spostarsi verso
I'Europa e I'Asia, dove gli ecosistemi
stanno vivendo un momento di forte svi-
luppo, con un numero sempre maggiore
di start-up che ottengono grande suc-
cesso. Infine, nell'ambito dei real asset,
Fondaco sta dedicando enorme atten-
zione agli aspetti di sostenibilita degli inve-
stimenti sottostanti. Per questo, la societa
ha recentemente lanciato un programma
di investimento dedicato a questo settore,
che effettuera co-investimenti in partner-
ship con primari gestori e investira in fondi
di infrastrutture e real estate con una forte
impronta di sostenibilita, in particolare nei
settori della rigenerazione urbana, effi-
cienza energetica, rinnovabili e infrastrut-
ture di nuova generazione.

Oggi si assiste ad un netto cambio di para-
digma per quanto riguarda i private mar-
ket: gli investitori istituzionali li conside-
rano una componente chiave nella loro
allocazione, fondamentale per raggiun-
gere gli obiettivi complessivi di creazione
di valore nel medio/lungo termine. In
futuro, prevediamo che la quota allocata
ai private market nei portafogli istituzio-
nali italiani diventera sempre piu struttu-
rale, come gia avviene presso i pill rilevanti
investitori globali. Per arrivare a questo,
Ssono perO necessari svariati elementi,
quali un team dedicato con specialisti dei
private market, un processo di investi-
mento solido che permette di svolgere
un’adeguata due diligence sulle opportu-
nita di investimento, I'accesso ai gestori
migliori e un network globale.

*Head of Alternative
Investments di Fondaco
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Da 18 anni anticipiamo i cambiamenti per creare valore

Da sempre diamo vita a un nuovo modo di realizzare gli investimenti alternativi.

Sappiamo che oggi il valore reale nasce dalla capacita di interpretare l'evoluzione sociale,
le tendenze dei nuovi stili di vita, linnovazione sostenibile, la salvaguardia dell'ambiente.

Un'altra storia tutta da raccontare.

1 ,5 miliardi € 1 4% IRR 1 2 professionisti
gestiti in investimenti in 18 anni di investimenti dedicati agli investimenti
alternativi in Private markets alternativi
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