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Un attraente
sessantenne

Ii fondo immobiliare La Fonciére privilegia da sessant’anni immobili diretti a un target medio
nelle citta piti importanti della Svizzera francese, il che gli consente di attraversare con flessibilita
le fluttuazioni congiunturali del mercato.

( : reato a Losanna nel 1954 e diret-
to dalla societa Investissements
Fonciers, il fondo immobiliare

La Fonciére ha appena festeggiato il suo

sessantesimo anniversario annunciando

gli eccellent risultati conseguiti durante

’esercizio 2014. Non a caso, ancora una

volta dopo il 2010, ha ottenuto il Nzz Real

Estate Award, attribuito al miglior fondo

immobiliare svizzero in base a parametri

quali le performance degli ultimi anni, lo
sviluppo del corso di Borsa, la politica dei
rischi e la trasparenza nella comunicazione.

La Foncigre si & sempre distinta per la
regolarita della sua crescita € la costanza
del rendimento. Grazie agli eccellenti
risultati operazionali raccold, con un capi-
tale totale di 1.228,6 milioni di franchi al

30 settembre 2014, per un valore venale

complessivo del patrimonio immobiliare

di 1.168,7 milioni di franchi (con un incre-

mento di 28,45 milioni di franchi, il 2,5%

rispetto all’anno precedente), & stato pos-

sibile accrescere il dividendo versato il 29

dicembre 2014 a 20,60 franchi, con una

costante progressione (era stato di 17,70

franchi nel 1999). Tenendo conto dei rim-

borsi effettuat, i debiti ipotecari ammon-
tano a 229,72 milioni di franchi: in rela-
zione al valore del parco immobiliare, 'in-

debitamento medio & del 19,7% contro il

21,7% dell’anno precedente. Il valore

rispetta dunque ampiamente le nuove
disposizioni dell’Ordinanza sui fondi di
investimento, da applicarsi entro il marzo
2018, che limitano I'indebitamento ipo-
tecario al 33% invece del corrente 50%.
Al 30 settembre 2014, il rendimento del
dividendo in rapporto al corso di Borsa
era del 2,34%, di molto superiore quindi
al rendimento delle obbligazioni della
Confederazione sui 10 anni (0,48%).
«Dalla sua costituzione, La Fonciére ha
sempre mantenuto una strategia semplice:
offrire alloggi di qualith alla classe media
nelle cittd important della Svizzera
romanda. Privilegiamo la qualita rispetto
alla quantita, quindi niente corsa alla cre-
scita a tutti i costi. La stabilita nella dire-
zione e nel consiglio d’amministrazione
ha contribuito a permettere di sostenere
questa strategia a lungo termine», esor-
disce Arnaud de Jamblinne, direttore gen-

L'andamento del fondo immobiliare La
Fonciére, che si & sempre distinto per
la regolarita della sua evoluzione e la
costanza del rendimento. La perfor-
mance dell'esercizio 2014 era del
20,07%, persino superiore a quella gia
ottima (14,99%) registrata dall’Indice
dei fondi immobiliari (SXI Real Estate
Funds TR).
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Performance ed evoluzione del fondo immobiliare La Fonciére al 31.12.2014

Performance de LA FONCIERE

Al 31.12.2014 Da inizio anno 1 anno 3 anni

in % Evoluzione LA FONCIERE

Sanni 10 anni

dal 01.01.2000 al 31.12.2014

R 120 % 977

LA FONCIERE 20,07 20,07 26,87 51,63 11937
Fonte: Bloomberg / BCGE Asset Management - Advisory 110% 032
100 % 888
Indice Fondi immobiliari 14,99 14,99 18,82 34,18 70,91 80% 843
SXI Real Estate Funds TR 80 % 799
i 7% 755
Al 31.12.2013 60 % t — . . 1 | | 710
LA FONCIERE 065 1943 5513 9401 | X[ | ' MW M————— e
Fonte: Bloomberg / BCGE Asset Management - Advisory 40% — T t + - ,J 4 1 I | 621
30 % - Ji;h ! I I | 577
Indice Fondi immobiliari -2,77 10,39 39,58 58,52 20% T I T 533
SXI Real Estate Funds TR 10 % 488
Ui 444
La performance storica non rappresenta un indicatore della performace attuale o futura -10% 399

rale della Fonciére. Una strategia che, evi-
tando scientemente sia il target del lusso
sia quello degli immobili sovvenzionati,
ha consentito al fondo di bilanciarsi attra-
verso alt e bassi lungo i decenni: «Lo sco-
po», precisa de Jamblinne, «& di passare
attraverso i cicli congiunturali, di qualun-
que segno essi siano. Gli ultimi anni sono
stati segnati da un’ottima congiuntura
abbinata a un calo dei tassi di interesse:
questo contesto ha spinto i valori dei fondi
immobiliari al rialzo. Nei prossimi anni
la sfida sara posizionarsi rispetto alla con-
giuntura, che rallentera sicuramente.
Quando i tassi si rialzeranno, i corsi di
Borsa si abbasseranno. Per quanto ci con-
cerne, abbiamo gia una posizione molto
difensiva grazie a immobili che interessano
un’ampia fascia della popolazione e con
una collocazione geografica ideale, nelle
cittd importanti. Inoltre si tratta di stabili
in ottime condizioni, aspetto che li rende
attrattivi in relazione all’offerta concor-
rente. Sara importante riuscire a mante-
nerci fedeli a questa nostra strategia».

== LA FONCIERE

La Svizzera francese, in particolare 'Ar-
co lemanico, é il mercato di riferimento
del fondo: osservando la ripartizione del
parco immobiliare, al primo posto si col-
loca il Canton Vaud (46,53 %), seguito dal
Canton Ginevra (37,6%), dal Canton Val-
lese (4,98%), dal Canton Neuchatel
(4,07%) e dal Canton Friburgo (3,64%).
Una sola proprieta, un immobile com-
merciale, nel Cantone di Zurigo (3,18%).
Principalmente si tratta di stabili da affitto:
i1 61,11% sono immobili residenziali; gli
immobili misti - in cui i contratti di loca-
zione commerciale rappresentano tra il
20 e il 60% delle entrate — si attestano al
25,27%. Infine gli immobili commerciali
ricoprono una percentuale del 13,6%.

Per accrescere a lungo termine il valore
dei suoi immobili, il fondo si dedica alla
sostituzione di cucine e servizi, al risana-
mento di condutture, al rifacimento di
facciate e soffitte, a lavori per migliorare
isolamento e comfort degli appartamenti,
a sopraelevazioni di edifici gia esistenti.
L'ammontare complessivo degli affitti
incassati dalla Fonciére € aumentato dello

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

=== SXI Real Estate Funds PR
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0,96% rispetto all’esercizio precedente:
un leggero incremento dovuto soprattutto
ai nuovi alloggi. Al 30 settembre 2014,
risultavano sfitti solo 3 locali commerciali
e 11 appartamenti su un totale di 4.109,
dei quali ben nove sono stati riaffittati
entro fine anno. Nessun nuovo acquisto
& stato effettuato, mentre sono statd venduti

due immobili contigui a Aigle, poiché le
loro prospettive di crescita non corrispon-
devano piti ai criteri in vigore. Anche la
Borsa sembra aver apprezzato la solidita
di questo fondo, premiandolo con una
performance del 20,07% nel 2014, in gran
parte dovuta all’ottimo rendimento del-
'uldmo trimestre 2014.

La Fonciére ha potuto approfittare lo
scorso anno di un mercato immobiliare
nazionale in gran parte positivo: «Si puo
dire che il mercato residenziale si & com-
portato bene, essendo rimasta elevata la
domanda nelle grandi regioni urbane,
mentre la crescita di quella degli affitti &
rallentata e nel 2015 dovrebbe presumi-
bilmente stabilizzarsi nelle zone pit ricer-
cate e addirittura calare nelle zone secon-
darie o dove il mercato & piu disteso. Per
contro, il mercato commerciale ha gia
subito gli effettd della congiuntura, a causa
delle incertezze legate sia alla futura appli-
cazione dell’esito della votazione del 9
febbraio, sia alla revisione della fiscalita
delle imprese, sia al rallentamento dell’e-
conomia europea e dei Paesi emergenti
che oggi pesa sull’espansione delle imprese
svizzere», commenta guardando all’anno
appena trascorso Arnaud de Jamblinne.

I fondi immobiliari hanno vissuto un’an-
nata eccellente registrando una perfor-
mance del 14,99% (Indice SXI Real Estate
Funds TR), mentre sempre buona & stata
quella delle societa immobiliari, anche se
con risultati pilt contenuti, essendo piut-
tosto orientate sul commerciale. Secondo
il direttore generale della Fonciére, stando
a questi dati, non vi sarebbe al momento

il concreto rischio di una bolla immobi-
liare: diversi fattori concorrono infatt a
rallentare il mercato — soprattutto quello
delle proprieta per piani e delle zone urba-
ne - insieme all’inasprimento delle con-
dizioni per la concessione dei crediti ipo-
tecari sostenuto dalla BNS, dalla FINMA
e dal Consiglio federale. «Per gli immobili
di reddito la domanda rimane molto soste-
nuta dal momento che gli investitori in
cerca di ricavi (assicurazioni e casse pen-
sioni) non hanno molte altre alternative.
Ma poiché questi acquisti si fanno con
fondi propri, il rischio di una bolla sem-
brerebbe essere scongiurato», sottolinea
Arnaud de Jamblinne.

Riflettendo sulle prossime conseguenze
del rafforzamento del franco, il direttore
generale della Fonciére osserva: «Poiché
ci attendiamo un rallentamento della con-
giuntura, le imprese investiranno meno o

Arnaud de Jamblinne, direttore generale
del fondo immobiliare La Fonciére.

dovranno ridurre le loro spese, fra cui gli
affitti, con inevitabili ripercussioni sul set-
tore commerciale. Analogo lesito per il
settore residenziale: salari inferiori, un
minor numero di nuovi impieghi, dunque
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meno domanda d’alloggi, pit concorrenza
e quindi probabili cali dei canoni d’affitto.
Per quanto concerne i fondi immobiliari,
bisognera confrontarsi con un duplice
effetto: da un lato i fondi sono diventati
ancora pilt appetibili perché versano dei
dividendi, mentre il mercato obbligazio-
nario & completamente morto e ci sono
persino tassi negativi per i depositi bancari.
Dall’altro lato la progressione dei dividendi
molto probabilmente rallentera, di sicuro
almeno per i fondi commerciali. Per La
Fonciére non mi attendo grandi sorprese
perché il commerciale rappresenta solo
una piccola percentuale, mentre la parte
residenziale & molto ben posizionata, sia
a livello geografico, che economico ed
attrattivo. Il fondo restera quindi interes-
sante per gli investitori», conclude Arnaud
de Jamblinne con una nota d’ottimismo.
Un atteggiamento del tutto giustificato
se guardiamo alla lunga storia di questo
fondo e alla sua capaciti, attraverso un’o-
culata strategia, che fa della prudenza e
della pianificazione i propri strument pri-
vilegiati, di rispondere dinamicamente
alle fluttuazioni congiunturali per assicu-
rare la propria regolare crescita e presenza
nel panorama dei migliori fondi immobi-
liari svizzeri.

Susanna Cattaneo
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