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      ,                      , da sempre affezionati 
al mattone per custodire le fatiche 
di una vita, stanno spostando i propri 
risparmi verso altri lidi. Il pensiero vola 
allora verso il risparmio gestito senza 
considerare che in realtà una buona 
fetta si dirige “semplicemente” verso 
l’immobiliare fuori dal Belpaese. Col 
crescere del fenomeno anche le 
agenzie immobiliari devono cercare 
di tenere il passo e non possono 
trincerarsi dietro le proprie quattro 
mura. A dire la verità il mercato non 
sembra prontissimo a cavalcare l’onda. 

Proprio in questi giorni Fimaa Roma 
ha festeggiato il +0,8% transazioni 
registrato nella Capitale l’anno 
scorso come il dato che segna la 
“ripresa del mercato”. Le agenzie 
dovrebbero invece svolgere un 
ruolo centrale nell’accompagnare 
il cliente passo a passo in ogni fase 
della transazione altrimenti un qualsiasi 
motore di ricerca su internet ha già 
da tempo soppiantato l’agenzia 
sotto casa. A confermare questo 
trend il team dell’agenzia immobiliare 
d’affari Internazionale, DiapasHome 

Sempre più mattone estero 
nel portafoglio degli italiani

Copertina

Gli italiani

Le agenzie immobiliari devono cambiare il passo per adeguarsi
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International Real Estate.

“Io ricevo, non sollecitato, una richiesta 
a settimana” per investire a Miami, ha 
dichiarato avvocato Piero Salussolia, 
dello studio Salussolia&Associates, 
interpellato da MonitorImmobiliare. “La 
grandissima parte attraverso i social 
network. Di italiani che vogliono venire 
all’estero è pieno e non solo come 
investimento immobiliare, ma che 
vogliono trasferirsi. Di solito si tratta di 
pensionati e di ragazzi giovani”. Quindi 
o si cerca fortuna fuori dai confini 
nazionali o si cerca un modo per 
mettere al sicuro i risparmi di una vita. 
D’altronde “il range degli investimenti 
varia, parecchio. Partiamo dai 200-300 
mila euro per arrivare a superare i 10 
milioni. Questi ultimi sono tantissimi però 
già solo con me ne lavorano diversi”. 
Salussolia è un esperto del mercato 
della città della Florida famosa per 

le spiagge e i party che, a suo modo 
di vedere “è diventata un connubio 
tra St Tropez e Montecarlo”. Quindi 
gli investimenti arrivano attratti dal 
paradiso fiscale? “Gli Stati Uniti – ha 
risposto – sono il terzo paradiso fiscale 
al mondo e non è vero che si va a 
Panama. Non ce n’è uno che mette 
i soldi a Panama. Ci si costituisce 
una società e lo si fa per motivi 
perfettamente legittimi e legali. Anzi è 
razionale. Ad esempio se una persona 
dopo aver comprato un appartamento 
negli Stati Uniti muore le tasse arrivano 
al 40%. È razionale quindi farsi una 
società a Panama per comprarsi un 
appartamento. Addirittura se non lo 
facessi potrei essere accusato dagli 
eredi di mal practice”. È semplice 
arbitraggio tra le legislazioni ed “è 
assolutamente legale. I problemi 
arrivano se si costituisce la società per 
fini illegali. Di conseguenza lo scandalo 
dei Panama Papers io non lo vedo, si 
sono applicati due pesi e due misure”. 

Tornando agli italiani che investono 
all’estero, Salussolia assicura: “Gli 
italiani vengono a Miami e comprano 
casa. Il mercato è continuato a salire, 
abbiamo avuto la crisi del 2006 che 
ha generato un crollo anche del 
50% anche se gli immobili di prestigio 
hanno perso meno solo un 10-15%. 
Poi abbiamo avuto una ricrescita, 
abbiamo risuperato il 2006 e adesso 
siamo in una stasi, abbiamo raggiunto 
un plateau” con i prezzi al massimo. 
Andamento confermato anche 
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da Alessandro Tognetti, Real Estate 
Consultant al di là dell’Oceano. “Certo 
– ha aggiunto Alessandra Giffuni, vice 
presidente di Global Realty – non in 
tutti i segmenti si stanno stabilizzando, 
ad esempio le ville hanno ancora 
molto spazio di crescita. Gli italiani, 
dopo i francesi, sono i primi tra gli 
europei ad acquistare a Miami con 
una media di investimento di circa 700 
mila dollari. Certo quando un italiano 
arriva a mettere dei soldi in Florida non 
siamo più alla prima diversificazione 

immobiliare. Prima ha acquisito in Italia, 
poi forse a Londra poi in Francia e solo 
dopo viene a Miami” che resta quindi 
lontana dal divenire la cassaforte per 
gli abitanti del Belpaese come può 
essere la Svizzera. 

Gli italiani non guardano solo 
all’America, ma anche alla più vicina 
Europa. “Su Londra – ha dichiarato il 
Sales manager di Gabriele Monteforte 
– stiamo trattando con un fondo 
italiano che ha interesse per il 
residenziale della capitale inglese: gli 
appartamenti saranno pronti tra due 
anni con una plusvalenza di circa 

il 20%. Nessuna paura dal voto del 
24 giugno sulla Brexit. Pure su Parigi 
abbiamo delle richieste da parte di 
italiani”. Il cambio passo c’è anche sul 
fronte commerciale. Questa settimana 
ad esempio l’Enpam sta concludendo 
le carte per accaparrarsi il 50% della 
nuova sede Amazon nella City per 
la cifra record di circa 400 milioni di 
sterline. Ma anche imprenditori di minori 
dimensioni guardano fuori: secondo 
quanto raccolto, le pizze di Spontini, 
cercando di evitare la concorrenza 

delle pizzerie americane, Pizza Hut e 
simili, stanno cercando uno sbocco 
in Cina e stanno investendo molto 
nel Medio Oriente. In particolare nel 
Paese del Dragone dove ci sarebbe 
la richiesta di 500 punti vendita in 
franchising.

Gli investimenti viaggiano però anche 
in senso contrario. Gli americani hanno 
ancora il mito dell’Italia come un posto 
idilliaco dove venire a vivere e, ha 
sottolineato Salussolia, “farci crescere 
i figli. Certo che parliamo spesso solo 
della Toscana. Dobbiamo quindi 
vendere anche l’Italia” all’estero. 
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Il governo israeliano apre il settore dell’edilizia 
abitativa alla competizione internazionale 
nel tentativo di sopperire alle gravi carenze di 
abitazioni a costi contenuti, soprattutto per le 
giovani famiglie. L’obiettivo è di incrementare 
di oltre 1 milione le unità abitative residenziali 
nei prossimi dieci anni, ridurre il prezzo delle 
case di almeno il 20% rispetto al valore attuale 
e aumentare il livello tecnologico dei metodi 
di costruzione, utilizzando manodopera 

specializzata. Per questo è stata lanciata una prima gara per selezionare 
sei imprese estere che verranno inserite in una banca dati. Le aziende, così 
preselezionate, potranno partecipare a futuri bandi per la costruzione di complessi 
residenziali. Per essere inclusi nella banca dati, i criteri stabiliti dal ministero per 
l’Edilizia sono: comprovata esperienza nel settore delle costruzioni abitative, 
un’adeguata capacità finanziaria, possesso di metodi di costruzione industrializzati 
e innovativi, alti livelli di produttività. 
Le aziende straniere preselezionate dovranno occuparsi del design di intere 
aree residenziali, comprensive di servizi commerciali, educativi e di infrastrutture 
necessarie, e poi della realizzazione e costruzione del progetto.

Il Governo 
apre il 
residenziale 
agli stranieri

Israele

Il punto dall’estero
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Il punto dall’estero

Marcus Andersson è stato nominato 
nuovo capo di mid office di Catella 
Ab a far data dal 1° settembre 
prossimo. Andersson ha esperienza 
in amministrazione, valutazione e 
analisi finanziaria dei rischi e proviene 
da Nordnet Bank dove ricopriva il 
ruolo di responsabile middle office 
dal 2013. La società ha chiuso i primi 
tre mesi dell’anno con asset under 
management per 135,7 miliardi di 
corone svedesi in crescita del 3% nel 
confronto sullo scorso anno.

Andersson con 
Catella Ab

A dispetto delle crescenti incertezze 
politiche ed economiche nel Regno 
Unito, i primi tre mesi del 2016 hanno 
dimostrato delle performance 
incoraggianti nel settore immobiliare 
del retail e degli uffici. È quanto 
emerge da una ricerca di Bnp Paribas 
Real Estate. Le attività di leasing nel 
centro di Londra hanno raggiunto 
circa 280 mila metri quadrati in crescita 
rispetto al dato di un anno prima. 
L’assorbimento è stato sostenuto 
dall’operazione Thompson Reuters – 
Credit Suisse in Canada Square. La 

decisione della banca svizzera di sub 
affittare a Hsbc suggerisce che gli istituti 
di credito stanno ripensando la propria 
presenza nella capitale inglese. 
Gli investimenti hanno raggiunto 
il livello di 3,14 miliardi di sterline 
che rappresenta quasi un quarto in 
più rispetto al volume medio degli 
investimenti nel primo trimestre. Gli 
investitori stranieri, che contano per il 
62% del totale, continuano a portare 
capitali a Londra a dispetto del voto 
di giugno sull’adesione del Paese 
all’Unione Europea.

Il mattone non tema Brexit

Svezia

Regno Unito

Nella settimana al 6 maggio l’indice 
che misura il volume delle richieste di 
mutui negli Stati Uniti si è attestato a 
490,5 punti, in rialzo dello 0,4% rispetto 
alla settimana precedente (488,4 
punti). 
Lo rende noto la Mortgage Bankers 
Association. L’indice di rifinanziamento 
è salito dello 0,5% a 1.963,1 punti 
(1.953,1 la settimana precedente), 
mentre quello di acquisto è calato 
dello 0,4% a 235,6 punti (234,7 punti la 
settimana precedente).

Crescono le 
domande di mutui

Usa
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“Siamo nella posizione di fare 1 miliardo 
di euro di investimenti in Italia per poi 
fare successivi aumenti di capitale”. 
Così Manfredi Catella, numero uno di 
Coima Res, a margine della cerimonia di 
quotazione a piazza Affari, ha annunciato 
la potenza di fuoco della siiq. 
“Coima Res – ha proseguito 
l’immobiliarista – investirà in immobili a 
reddito, abbiamo 215 milioni di liquidità, 
145 di apporto per un totale di 360 milioni, 
con una leva finanziaria massima del 50% 
arriviamo a un ordine di grandezza di 700 
milioni, di cui la metà è già allocata. Sul 
lato sviluppo abbiamo poi altri capitali 
privati, ad esempio quelli dei fondi sovrani. 
Questo ci porta ad avere 1 miliardo da 
investire”. 
In particolare, ha proseguito Catella, 
“prima del prossimo aumento di capitale 
rimangono 350 milioni da investire”. A 
livello operativo, “la Sgr non farà più gli 
investimenti a reddito, li facciamo tutti 
tramite la quotata e la Sgr farà invece 
investimenti opportunistici e di sviluppo, 
operazioni industriali. Abbiamo diviso in 
maniera netta” le due attività. Sul tema di 
un eventuale conflitto di interessi, Catella 
aveva già espresso la propria tranquillità 
in sede di presentazione della società 
lo scorso marzo e ha voluto confermare 
che col crescere dell’azienda scinderà le 
cariche in capo allo stesso. 
Catella è amministratore delegato della 

siiq, Coima Res, e presidente della Sgr, 
Coima Sgr. 
Interpellato in merito a un eventuale 
investimento nelle aree ex Falck, in cui 
sono entrati i fratelli sauditi Abdulaziz, 
Catella ha chiuso la porta, ma solo per 
il momento. “In questo momento non 
stiamo guardando l’area Falck”. Invece 
per quanto riguarda il dossier milanese 
degli scali ferroviari ha dichiarato che si 
tratta di una possibilità concreta. 
“Gli scali ferroviari a Milano attendono 
la nuova amministrazione e il 
perfezionamento del titolo urbanistico 
dopodiche potranno essere potenziali 
operazioni. Gli scali come sapete li 
conosciamo bene perché Porta Nuova 
era uno scalo ferroviario. Ne conosciamo 
bene le caratteristiche infrastrutturali e 
industriali che in qualche modo il nostro 
gruppo di lavoro ha sviluppato questi 
anni. Quindi certamente possono essere 

Coima Res, Catella: pronti a 
investimenti per 1 mld in Italia

Le news dall’Italia
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delle operazioni che considereremo”. Per 
quanto riguarda l’acquisto delle torri Sky, 
a chi gli chiedeva di una possibile volontà 
della società di presentare un’offerta, 
Catella ha risposto che “è possibile. 
Valutiamo oggi”. 
In merito all’apertura in calo del 
titolo, Catella ha espresso sicurezza in 
quando si tratta di un fatto fisiologico. 
“Non sono deluso perché tutti i Reit 
immobiliari (l’equivalente di una siiq al di 
là dell’Oceano, ndr), che partono con 
liquidità, ovviamente hanno un primo 
andamento negativo. Poi la storia del Reit 
si compone con la rapidità e la qualità 

degli investimenti e la crescita che riesci a 
dare. Questo ti consente di avere liquidità 
che normalmente sul mercato degli 
specialisti è dal miliardo in su. Il tema è 
quello”, ha concluso. 
Tra i soci, oltre all’investimento personale 
del top management e dei qatarini, 
secondo quanto si legge sui quotidiani 
oggi, ci sono anche gruppi italiani che 
hanno deciso di puntare sull’Ipo di 
Coima Res e tra essi una piccola quota 
è stata investita da Unipol e Generali. Sul 
tema Catella ha dichiarato che ci sono 
“investitori istituzionali di medio/lungo 
periodo sia italiani che stranieri” e che “il 
60% della nuova raccolta” è composto 
da “stranieri”. Unipol era coinvolta in un 
contenzioso legale con lo stesso Catella 
riguardante il cosiddetto buco, ovvero 
un’area edificabile di proprietà del 
gruppo bolognese all’interno del quartiere 
milanese di Porta Nuova, dove Coima ha 
sviluppato il proprio progetto immobiliare. 
La novità è che sul buco (dopo che 
Coima ha vinto il primo lodo arbitrale) le 
parti sono arrivate a un accordo, firmato 
poche settimane fa, che consentirà la 
realizzazione della nuova sede di Unipol.
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Soddisfazione per il primo via 
libera al disegno di legge sul 
“Contenimento del consumo 
del suolo ed il riuso del suolo 
edificato”, oggi alla Camera, 
è espressa dal ministro delle 
Politiche agricole Maurizio 
Martina. “L’Italia ha bisogno di 
questa legge - ha commentato 
il ministro Martina - anche per 
colmare un gap rispetto ad 
altri Paesi, tutelando la nostra 
agricoltura, conservando il 
paesaggio, che è uno dei 
nostri punti di forza assoluti, 
e stimolando anche l’edilizia 
di riuso e la rigenerazione 
urbana con il recupero di aree 
già occupate e strutture già 
esistenti. L’approvazione di 
oggi alla Camera è un passo 
concreto in avanti verso un 
provvedimento che attendiamo 
da troppo tempo. Andiamo 
avanti, in linea anche con gli 
impegni presi ad Expo con la 
Carta di Milano che richiama 
proprio i Governi a rafforzare le 
leggi in favore della tutela del 
suolo agricolo”.

Il Governo 
accelera sul 
“consumo del 
suolo”

Aedes ha chiuso il primo trimestre 
dell’anno con un utile pre-tasse di 14,2 
milioni di euro che si confronta con un Ebt 
di 0,3 milioni del corrispondente periodo 
del 2015. 
I ricavi si sono attestati a 27,1 milioni (10,4 
milioni a marzo 2015), l’Ebitda a 15,7 
milioni (1,9 milioni) e l’Ebit a 15,6 milioni 
(1,5 milioni). 
L’indebitamento finanziario netto a fine 
marzo è ammontato a 125,1 milioni in 
aumento rispetto ai 95,9 milioni al 31 
dicembre 2015 per l’acquisizione del 
Fondo Redwood.

Aedes accelera il 
turnover

Si sta definendo il programma di RE 
Italy, che si terrà l’8 giugno in Borsa 
Italiana. La giornata di convegni e 
business meeting dell’immobiliare 
organizzata da Monitorimmoimmobiliare 
in collaborazione con Assoimmobiliare, 
partner scientifico Federimmobiliare, avrà 
un secondo appuntamento sui NPL.
Alle ore 10,00 fino alle 11,00 si terrà il 
convegno dal titolo: “Investimenti esteri 
in Italia, focus sui NPL con sottostante 
immobiliare”.
L’ingresso a RE Italy è riservato, su invito.

Anticipazioni di RE Italy

http://www.reitaly.it
http://www.reitaly.it
http://www.reitaly.it
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Prende il via la fase propedeutica 
all’attività di riqualificazione e 
valorizzazione dell’Ex Carcere di San 
Sebastiano a Sassari che consentirà 
di realizzare il primo Federal Building 
nella Regione Sardegna. Entro il mese 
è previsto l’affidamento delle attività 
di vulnerabilità sismica, di rilievo 
architettonico e caratterizzazione del 
terreno necessari per le successive 
operazioni di bonifica e riqualificazione 
dell’ex Carcere di 18.000 mq situato nel 
centro della città. Al termine della prima 
fase di analisi, partirà nel 2017 lo studio 
e la progettazione di fattibilità finalizzato 
alla realizzazione della cittadella 
giudiziaria.

Sassari, riqualificazione 
per l’ex-carcere

Clicca qui per approfondire la notizia

Le news dall’Italia

Per ripagare il debito di 372 milioni 
nei confronti del Comune di Roma, 
dovuto al mancato pagamento 
della vecchia Ici, l’Ater ha pronto 
un nuovo piano di vendite. 
Prima i locali commerciali, 3.200 
proprietà “da dismettere subito, 
nel giro di due mesi” e si potrebbe 
cominciare “a prezzi di mercato” 
annuncia il neo direttore generale 
Franco Mazzetto. Poi, sarà la volta 
delle abitazioni, 5.200 alloggi 
principalmente nel centro storico, 
tra il I e il II Municipio.

L’Ater Roma mette il 
cartello “Vendesi”

Nel primo trimestre  il prezzo di una 
casa media è tornato a crescere di 2 
decimi di punto sia rispetto al trimestre 
precedente che rispetto ai primi 
tre mesi del 2015. Così le quotazioni 
immobiliari hanno segnato il primo 
incremento annuale dalla fine del 
2011. È quanto emerge dal rapporto 
immobiliare 2016 sul settore residenziale 
realizzato dall’Agenzia delle Entrate in 
collaborazione con l’Abi.

Svolta per il 
residenziale

http://www.monitorimmobiliare.it/sassari-demanio-avvia-progetto-da-1164-mln-su-ex-carcere_201602151135
http://www.monitorimmobiliare.it/sassari-demanio-avvia-progetto-da-1164-mln-su-ex-carcere_201602151135
http://www.monitorimmobiliare.it/l-ater-mette-in-vendita-oltre-8000-locali-per-ripagare-il-debito_2016591235


RE ITALY L’IMMOBILIARE
A CONVEGNO

QUANDO

8 GIUGNO 2016
Iniziamo alle ore 9:00

DOVE

BORSA ITALIANA
Palazzo Mezzanotte - Piazza Affari, 6

Segreteria organizzativa

Milano
Piazza Santa Maria Beltrade, 1 (Duomo)

+390236752546
eventi@monitorimmobiliare.it

www.reitaly.it
Se sei abbonato la tua azienda riceverà due inviti automaticamente.

Se non sei abbonato richiedi il pacchetto di sponsorizzazione per ottenere gli inviti.

IDeA FIMITsgr

AND 
MORE

http://www.reitaly.it
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La Française: i rendimenti 
del mattone resistono

    ell’era dei tassi zero, un 
rendimento al 4% non può che fare 
gola. È questa la prospettiva per 
chi investe nel mattone a livello 
internazionale secondo l’analisi di 
Forum Securities, società che fa 
capo a La Française. Ne abbiamo 
parlato con il managing director 
Jana Sehnalova.

Come vede lo scenario per 
l’investimento immobiliare?

In tempi di tassi di interesse 
estremamente bassi se non 
negativi, vi è un forte interesse 

verso il mercato immobiliare che 
offre ancora un rendimento a livello 
mondiale pari a circa il 4%, e anche 
superiore in alcuni Paesi come 
Singapore, Canada, Australia, 
mentre il livello p inferiore nel 
Regno Unito, Stati Uniti e Giappone. 
Inoltre, il mercato mondiale dei 
Reit tratta nel complesso con un 
leggero sconto rispetto al proprio 
valore patrimoniale netto, mentre il 
rapporto prezzo/cash flow è attorno 
alla media storica di 16,5 volte. 
A livello mondiale quindi l’asset 
class appare in equilibrio con le 
sue valutazioni medie di lungo 

N

L’Intervista - La Française
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periodo. Tuttavia, vi sono importanti 
eccezioni a livello geografico. 

Dove sono le principali opportunità?

Su tutti l’Asia, seguita dall’Europa. 
Sul mercato nordamericano invece 
è il mercato canadese a offrire più 
valore rispetto agli Stati Uniti. 
Quanto all’Asia, il mercato dei 
Reit giapponese ha un premio di 
valutazione del 40% rispetto al 
valore patrimoniale, facendo sì che 
il mercato dei titoli sia al momento 
quindi assai più costoso rispetto al 
corrispondente mercato fisico. I Reit 
giapponesi sono strumenti azionari 
con la volatilità tipica delle azioni 
e una valutazione complessiva 
eccessiva. Facciamo fatica a 
giustificare gli investimenti su questo 
fronte, anche se il mercato è 
chiaramente influenzato dalle azioni 
della Bank of Japan piuttosto che 
dalla valutazione dei fondamentali. 

E il resto dell’Asia?

Tendenzialmente le valutazioni 
sono ragionevoli (trattando a 
un moderato sconto che non 
eccede una cifra percentuale), 
con rendimenti piuttosto 
interessanti e multipli sul cash flow 
relativamente bassi, facendoci 
così preferire in Asia l’esposizione 
ai Reit di Singapore/Hong Kong. Al 
momento manca ancora un fattore 
catalizzante che possa sbloccare 

nell’immediato le potenziali 
performance, ma a lungo termine 
le prospettive di questi due mercati 
sono buone. Inoltre questi Reit non 
hanno indebitamento significativo 
e pertanto non sono neanche a 
rischio da questo punto di vista. 

Quanto all’Europa?

Nel Vecchio Continente il settore 
tratta a premio rispetto ai valori 
patrimoniali netti, dimostrando il 
forte interesse degli investitori. Ciò 
nonostante, grazie ai dividendi 
attesi del periodo marzo-giugno, 
rimaniamo prudentemente ottimisti 
su questo comparto anche se non 
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escludiamo delle prese di beneficio 
qualora rialzo proseguisse. Lo 
scorso anno il mercato Reit nel 
Regno Unito era uno dei più 
sopravvalutati, ma a partire da 
settembre si è avuta una forte 
correzione al ribasso, riflettendo non 
solo le preoccupazioni riguardanti 
le possibili conseguenze negative 
della Brexit ma anche le valutazioni. 
Ad oggi, i titoli quotati sono circa 
del 20% più sottovalutati rispetto 
al mercato non quotato e quindi 
siamo in generale più ottimisti sul  
mercato britannico rispetto a quello 
continentale. Restiamo tuttavia 
prudenti a causa della volatilità dei 
prossimi mesi associata alla possibile 
Brexit che, a sua volta potrebbe 
costituire un punto di ingresso 
ancora più interessante di quello 
attuale. 

Completiamo il quadro con il Nord 
America?

In quest’area preferiamo il 
Canada rispetto agli Stati Uniti 
in termini di valutazioni. Infatti 

il primo tratta ad un multiplo 
prezzo/cash flow di 13, mentre il 
mercato statunitense tratta a 18 
volte. Inoltre gli Usa scambiano a 
premio sul Nav, mentre il mercato 
canadese offre ancora valutazioni 
scontate anche il rendimento dei 
dividendi in Canada supera quello 
statunitense in media di circa due 
punti percentuali. Tutto ciò è anche 
corroborato dal fatto che la Fed 
potrebbe rialzare i tassi d’interesse, 
mentre il Canada difficilmente 
seguirà questa politica visto la 
debolezza del mercato delle 
materie prime che influenza la sua 
economia.

Per quanto vi riguarda, quali valute 
preferite?

I nostri fondi globali tendono ad 
essere normalmente diversificati nei 
cambi seguendo semplicemente 
l’esposizione ai mercati sottostanti 

“In tempi di tassi di 
interesse bassi se 
non negativi, vi è un 
forte interesse verso il 
mercato immobiliare”

“Le nostre previsioni 
sull’asset class 
continuano a 
essere positive, 
ma monitoriamo la 
situazione relativa alla 
forte volatilità attesa 
sul mercato”
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che preferiamo e, pertanto, i 
portafogli possono subire influenze 
in base al rischio di cambio che 
segue il posizionamento geografico. 
In particolare negli ultimi due anni 
le oscillazioni valutarie hanno 
influenzato fortemente l’andamento 
della performance e hanno quindi 

acquisito in ruolo più importante 
nella costruzione del portafoglio. 
La nostra regola base consiste 
nell’analizzare le valute che hanno 
un’esposizione maggiore del 10% 
e considerarne la copertura, 
parziale o totale, al fine di mitigarne 
l’impatto.

Chiudiamo tornando a uno sguardo 
generale sul comparto immobiliare.

Le nostre previsioni sull’asset class 
continuano a essere positive, ma 
monitoriamo la situazione relativa 

alla forte volatilità attesa sul 
mercato utilizzando una copertura. 
Mentre all’inizio dell’anno avevamo 
un’esposizione “long” netta del 60%, 
in seguito al recente rally l’abbiamo 
ridotta al 40%. Abbiamo anche 
aumentato la posizione in liquidità 
per approfittare delle opportunità 

che ci attendiamo nei mesi. Il nostro 
processo ci porta a concentrarci 
sulla selezione dei singoli titoli e 
le migliori opportunità emergono 
oggi in Asia, con l’eccezione dei 
Reit giapponesi. L’Asia in generale 
ha sottoperformato il mercato 
mondiale negli ultimi 2-3 anni e 
tratta in borsa con valutazioni 
nettamente inferiori rispetto agli 
equivalenti europei o americani. In 
futuro, vorremmo anche aumentare 
la nostra esposizione nel Regno 
Unito, soprattutto se vi fossero 
occasioni  provocate  dalla Brexit.
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Banca Generali punta 
sulla gestione patrimoniale 

nel real estate

    opo la lunga stagione della 
correzione, il settore immobiliare 
comincia a presentare 
opportunità di investimento, che 
potrebbero rafforzarsi nei mesi 
a venire. Partendo da questa 
considerazione, Banca Generali 
ha deciso di lanciare una nuova 
gestione patrimoniale Gp Real 
Estate, che guarda al mondo del 
mattone da un punto di vista nuovo 
per il mercato retail italiano. Il 
focus non è sulla casa in città o di 
villeggiatura dalle incognite fiscali, 

con il peso delle tasse e l’illiquidità 
in caso di necessità di realizzo 
che ne derivano, ma piuttosto gli 
asset finanziai presenti sui mercati 
internazionali. Come racconta Enzo 
Ruini, project manager della private 
bank del Leone.

Come nasce l’idea di questa 
gestione patrimoniale?

Siamo partiti da un’analisi delle 
difficoltà dei mercati e dalle 
esigenze di ricercare valore per i 

D

L’Intervista - Generali
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risparmi dei nostri clienti. 
Cercavamo una soluzione per le 
fascia elevata di clientela, in grado 
di offrire opportunità svincolate 
dalla volatilità delle Borse o dai 
rischi di un rallentamento della 
congiuntura. 
Da tempo i nostri gestori 
internazionali tenevano d’occhio 
alcuni investitori molto capaci 
nel segmento real-estate, che 
hanno dato prova nell’ultimo 
biennio di ritorni interessanti con 
un controllo molto competente del 
rischio. Abbiamo allora messo in 
piedi questa gestione miscelando 
gestioni molto innovative che ha 
subito riscontrato grande successo 
tra i nostri clienti. 

Com’è strutturato il prodotto?

Una parte degli investimenti 
convergerà sulle operazioni di 
debito mezzanino attraverso 
l’operatore londinese specializzato 
Tyndaris, che vanta una grande 
expertise nelle operazioni di 
finanziamento nel segmento realt-
estate, in quella parte di credito 
che sta “in mezzo” tipicamente tra 
un istituto erogante il prestito e la 
liquidità investita dal sottoscrittore. 
Per questo tipo di operazioni, 
in mercati come Regno Unito, 
Germania e Francia, le condizioni 
domanda-offerta restano molto 
appetibili considerando la garanzie 
dell’asset e le coperture fornite dal 
proprietario. 

E il resto?

Puntiamo su due nuove strategie 
affidate a case terze tramite il 
veicolo Bg Sicav Alternative. La 
prima riguarda la selezione di 
senior loans nel mondo corporate 
ed è affidata ad Invesco. In 
pratica verranno ricercate in 
modo esclusivo tranche di debito 
diretto in aziende, sostanzialmente 
mid-cap dai flussi importanti, che 
garantiscono l’investimento con 
asset collateralizzati. La seconda 
affida invece ad Ubs la ricerca di 
fondi orientati al real-estate globale 
ma con la caratteristica di ricercare 
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solamente la parte meno volatile 
del comparto, ovvero quelle 
tipologie di immobili in America, 
Europa e parte sviluppata dell’Asia, 
dove presenti soluzioni di qualità 
affittate,in grado così di generale 
rendimento. 
 
Come mai investite nel settore, 
nonostante sia ancora in difficoltà?

Le difficoltà del settore immobiliare 
in Italia sono note. Le transazioni 
hanno sì mostrato un timido segno 
più lo scorso anno ma restano 
sostanzialmente dimezzate rispetti 
ai picchi pre-crisi del 2008. 
I prezzi faticano a risalire con 
discese medie, con le dovute 
differenze, del 20% circa con punte 
superiori in ambito commerciale. 
Il real estate però non è solo 
abitazione, ma ha molte altre 
sfaccettature, alcune delle quali - 

se affrontate con le competenze 
giuste - mostrano prospettive 
interessanti. Come tutti gli italiani, 
anche i nostri clienti hanno nel loro 
patrimonio un peso superiore alla 
media mondiale delle proprietà 
immobiliari. 

Vedete opportunità di business nei 
non performing loans?

Il nostro compito è fornire advisory 
alla clientela, aiutarla a efficientare 
le posizioni. Per questo abbiamo 
avviato, per primi in Italia, un 
servizio dedicato per aiutare chi ne 
fa richiesta nelle esigenze fiscali, 
successorie, di riqualificazione delle 
proprietà, analizzando le stesse 
alla stregua di come facciamo per 
gli asset finanziari. L’investimento 
della nostra “Gp Real Estate” 
nasce da queste premesse e da 
lì spazia al bacino internazionale. 
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Per filosofia di investimento noi 
di Banca Generali siamo molto 
prudenti e non ci incamminiamo 
in percorsi inediti senza le dovute 
garanzie. In futuro non escludiamo 
le opportunità dagli Npl. 

Qual è la vostra view in merito?

Siamo molto cauti sullo scenario 
del mercato domestico per gli 
spunti che ci forniscono i dati. 
L’equilibrio domanda-offerta 
resta squilibrato sulla seconda 
con la curva demografica del 
Paese che va incrinandosi da 
tempo. L’invecchiamento della 
popolazione e le minori nascite 
necessariamente portano a minore 
domanda di abitazioni. L’appeal 
del mattone per investimento è 
poi finito dopo che si è rotto il 
meccanismo con cui le banche 
commerciali erogavano mutui in 
qualunque occasione e la mano 
del Fisco era assente. 
Ora la lotta all’evasione, le 
problematiche degli affitti e dei 
pagamenti, la scure del rinnovo del 
catasto e il bisogno di liquidità dal 
Tesoro, sono più che indizi per farci 
comprendere che forse, per una 
nazione che in cui l’80% circa delle 
famiglie possiede una prima casa 
di proprietà e dove siamo primi al 
mondo per seconde e terze case, 
c’è poco spazio per una domanda 
trainante degli acquisti. 

Il mercato si è stabilizzato su 
determinati livelli e ci saranno poi 
le operazioni di riqualificazione, 
ma in termini di pianificazione 
patrimoniale la sfida di oggi è 
guardare in prospettiva a come 
migliorare la liquidità del proprio 
portafoglio diversificando al meglio.
 
A che tipologia di cliente è rivolto il 
vostro prodotto?

A una clientela qualificata, di 
fascia elevata e con disponibilità 
di risparmi, che possa diversificare 
una parte del proprio portafoglio 
in un’iniziativa molto interessante 
aperta alle dinamiche 
internazionali. Non dimentichiamo 
infatti che oltre i nostri confini 
ci sono asimmetrie di crescita 
tra le diverse aree che svelano 
opportunità da non trascurare, 
anche nelle diverse sfumature del 
real estate.

“in termini di 
pianificazione 
patrimoniale la sfida 
di oggi è guardare in 
prospettiva a come 
migliorare la liquidità 
del proprio portafoglio 
diversificando al meglio”
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Meraville passa di mano

Il Deal della settimana

   h Real Estate ha rilevato il parco 
commerciale Meraville di Bologna 
per conto del suo fondo European 
Cities da Orion IV European 4. 
Si tratta della prima acquisizione 
del veicolo paneuropeo, che ha 
raccolto 200 milioni di euro di 
capitale, dal lancio, avvenuto 
lo scorso primo marzo. Il centro 
commerciale, aperto dal 2003, 
si sviluppa su circa 36 mila 
metri quadrati con un tasso 
di occupazione del 99,7%. La 
scelta del capoluogo emiliano 
romagnolo, che si posizione nel 
top 12% dei rating di Th Re, è 
giustificata da fattori di crescita 
dell’occupazione, del Pil pro capite 
e della popolazione felsinea. Orion 
è stata assista dallo studio legale 
Dentons con un team guidato dai 

partner Federico Sutti e Maria Sole 
Insinga coadiuvati dall’associate 
Marco Groppo, mentre gli aspetti 
di townplanning sono stati curati 
dal partner Federico Vanetti e i 
profili fiscali da Stefano Bellavite 
Pellegrini dello Studio Bellavite 
Pellegrini.  L’acquirente è stato 
assistito da Linklaters con un 
team guidato dal partner Giorgio 
Fantacchiotti e coadiuvato dagli 
associate Valentina Gariboldi e 
Francesco Amatori per gli aspetti 
corporate, dal partner Luca Dal 
Cerro e dall’associate Riccardo 
Petrelli per gli aspetti fiscali e dal 
socio Davide Mencacci coadiuvato 
dalla managing associate Lilia Lani 
e dagli associate Marco Carrieri 
e Antonella Mulas per la parte 
financing.

T
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ENGEL & VÖLKERS 

Via Larga, 15
20122 Milan

Tel. 39-02-5849961

www.engelvoelkers.com/italia

Engel & Völkers conferma 

anche quest’anno la sua 

leadership internazionale nel 

segmento Real Estate Premium. 

Esponenziale e costante è la 

crescita del network in Italia, 

grazie all’elevato standard della 

consulenza e dei servizi offerti e 

al pregio degli asset immobiliari 

intermediati. A testimoniarlo 

sono i risultati del Gruppo 

che nel 2014 ha aumentato 

i ricavi da commissioni del 

10,1% a 300,3 milioni di euro 

(2013: 272,9 milioni di Euro). 

La Società ha così segnato un 

nuovo record: il più elevato 

livello di fatturato nei suoi oltre 

38 anni di storia. Il modello 

di business internazionale e 

dinamico, l’attenzione verso 

le più innovative soluzioni di 

marketing, hanno contribuito 

alla diffusione del Brand e alla 

crescita del network anche 

in Italia, in tempi rapidissimi. 

Nel corso dello scorso anno 

sono stati siglati 17 contratti 

per l’apertura di nuovi negozi 

con un incremento del 29,5% 

rispetto all’anno precedente. 

Ad oggi Engel & Völkers Italia 

conta un totale di 46 contratti 

con 30 shop operativi e una 

presenza in diversi capoluoghi di 

provincia e località di vacanza. 

Per dare vita al progetto di 

Market Center, format che copre 

il mercato dell’intera città di 

This year too, Engel & Völkers 

confirms its international 

leadership in the Premium Real 

Estate segment. The network’s 

development in Italy is persistent 

and constant, thanks to the 

high level of consultancy and 

services offered and the prestige 

of the properties in portfolio. The 

Group’s 2014 results prove it: 

revenues from commissions have 

risen by 10.1% to 300.3 million 

euro (2013: 272.9 million euro). 

Thus, the company has marked a 

new record: the highest turnover 

in its more than 38 year-long life. 

The international and dynamic 

business model and attention 

towards the most innovative 

marketing solutions have 

contributed to broadening the 

brand’s network and developing 

the organization in Italy too, 

in a very short time. During 

last year, 17 contracts for the 

opening of new shops have been 

signed, with a 29.5% increase 

compared to the previous year.  

Today, Engel & Völkers Italia 

counts for a total of 46 contracts 

with 30 operational shops and 

a presence in several main 

cities and holiday resorts. In 

order to give life to the Market 

Center project, format which 

covers the market of the entire 

city of Rome, the Group has 

directly invested 3.5 million 

euro. In 2015, besides from the 

inauguration of new shops in 

Monza and Ragusa, the Group 

expects a further development: 

openings in exclusive and 

important Italian cities such as 

Bologna, Turin, Genoa, Padua, 

Verona and Naples.

Engel & Völkers operates in a 

market segment that keeps its 

values stable and continues 

to offer important business 

opportunities, also increased 

by the renewed interest of 

foreign buyers in our country’s 

prestigious properties. 

“Ours is de facto and truly 

the only high-end real estate 

network in Italy. With a presence 

in 39 countries worldwide, 

Engel & Völkers stands out for 

the high level of service and 

managed assets and the marked 

international approach to the 

luxury real estate brokerage 

Alberto Cogliati
Engel & Völkers

Engel & Völkers: an 

ever-growing value brand

Engel & Völkers: un brand di valore in 

crescita costante
Roma, il Gruppo ha investito 

direttamente 3,5 milioni di Euro. 

Nel 2015, oltre all’avvenuta 

inaugurazione dei nuovi Shop 

a Monza e Ragusa, il Gruppo 

prevede una crescita ulteriore: 

l’apertura in località esclusive 

e importanti città italiane, 

quali Bologna, Torino, Genova, 

Padova, Verona e Napoli. Engel 

& Völkers opera in un segmento 

di mercato che mantenendo 

stabili i propri valori continua 

ad offrire importanti opportunità 

di business, accresciute peraltro 

dal rinnovato interesse degli 

acquirenti esteri verso gli 

immobili di pregio del nostro 

Paese. “Il nostro è di fatto 

l’unico network immobiliare 

di fascia alta in Italia. Con una 

presenza in 39 Paesi del mondo, 

Engel & Völkers si distingue per 

l’elevato standing del servizio e 

degli asset gestiti e l’approccio 

marcatamente internazionale al 

mercato dell’intermediazione di 

lusso” - afferma Alberto Cogliati 

(Group Sales Manager di  Engel 

& Völkers Italia). 
“Engel & Völkers propone 

un modello di franchising 

esclusivo dall’elevato ritorno 

d’investimento. Si rivolge a figure 

imprenditoriali e manageriali 

riconosciute per il background 

nell’organizzazione, gestione 

e sviluppo d’impresa, oltre che 

ai professionisti provenienti 

dal segmento immobiliare ”, 

aggiunge Cogliati.

Il progetto di crescita globale 

prevede altresì un’importante 

campagna di recruiting di 

consulenti di vendita qualificati. 

Si stima l’assunzione di 2.000 

nuovi professionisti entro la fine 

dell’anno; è in corso la ricerca 

di oltre 500 agenti che possano 

dare linfa allo sviluppo degli 

shop sul territorio.

market” – says Alberto Cogliati 

(Group Sales Manager of  Engel 

& Völkers Italia). 
“Engel & Völkers proposes an 

exclusive franchising model 

featuring a high level of return 

on investment. It is addressed 

to entrepreneurs and managers 

acknowledged for their 

background in the business 

organisation, management 

and development and to 

professionals from the real estate 

segment”, adds Cogliati.

The global development 

project also expects an 

important recruiting campaign 

of qualified sales consultants. 

The employment of 2,000 new 

professionals is estimated by the 

end of the year. Research of over 

500 agents who may give spur to 

the development of the shops on 

the territory is also ongoing.
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SORGENTE GROUP

Via del Tritone, 132 

00187 Rome

Tel. +39-06-58332919 

www.sorgentegroup.it

Sorgente REM è la società di 

Sorgente Group che da oltre 

dieci anni offre servizi di 

gestione tecnico-amministrativa 

e di valorizzazione di patrimoni 

sia sugli immobili del Gruppo 

(logica “captive”), sia per il 

mercato esterno. Il fatturato 

complessivo del 2014 è di 

oltre 10 milioni di euro, per 

servizi prestati ai patrimoni 

immobiliari in gestione dal 

valore complessivo superiore 

ai 2 miliardi di euro. I servizi 

offerti dalla società, che conta 

su uno staff di oltre 200 risorse, 

vanno dall’asset, property, 

facility e project management 

alla consulenza specialistica 

(due diligence, ricerche e 

studi di fattibilità, consulenza 

urbanistica) fino ad arrivare alla 

consulenza nelle transazioni 

immobiliari. Rientra nel novero 

anche l’intermediazione 

immobiliare, attraverso la società 

di agency controllata Tiberia.

Il patrimonio in gestione si 

articola in oltre 165 immobili 

dislocati in tutta Italia e 5 

progetti di sviluppo su Roma 

e Milano. Gli immobili, a 

prevalente destinazione 

Sorgente REM: Real Estate Services for 

Optimal Portfolio Management

Sorgente REM is a Sorgente 

Group company with over ten 

years’ experience in offering 

technical/administrative 

management services and asset 

maximization both for Group 

properties (“captive”) and on the 

external market. Overall turnover 

in 2014 exceeded €10 million 

for services rendered on real 

estate assets under management 

worth a total of more than €2 

billion. The company’s 200+ 

staff provide services that range 

from asset, property, facility and 

project management to specialist 

consulting (due diligence, 

research, feasibility studies and 

urban planning consultancy) all 

the way through to real estate 

transaction-related advice. 

The firm also offers property 

brokerage through its subsidiary 

agency company Tiberia.

The company has more than 

165 property assets under 

management across Italy, and 

five development projects in 

Rome and Milan. 

Predominantly of commercial 

and managerial use, these 

properties cover a surface area 

of more than 600,000 m² and 

generate over €80 million in 

annual rent. Development 

projects cover a total potential 

construction area of some 

300,000 m², of which 80,000 

m² in Rome and 220,000 

m² in Milan. Sorgente REM 

offers management services 

for renewables at some 20 

installations that generate 20 

MW of power. 

The company also supplies 

specialist consulting services 

and direct management to the 

hotel industry: specifically, 

the company works on the 

Hotel Bellevue Suites & Spa in 

Cortina d’Ampezzo, two French 

chateaux, the castles of Codignat 

and Mirambeau. 

The company also offers services 

to manage, optimize, refurbish 

and restore historic buildings. 

The company’s portfolio of assets 

under management includes 

unique sites of the calibre of 

the Galleria Alberto Sordi, 

Rinascente in Monza and Rome, 

the Piazza Cordusio building in 

Milan, and Palazzo Tritone in 

Sorgente REM: servizi immobiliari per gestire 

al meglio i portafogli
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Aldo Mazzocco

Chairman Assoimmobiliare

Sul finire del 2014 sono 

state introdotte significative 

innovazioni in materia di Fondi 

immobiliari e di Siiq, oltre 

all’introduzione delle Sicaf a 

seguito del recepimento della 

direttiva europea AIFMD.

Grazie a queste innovazioni, 

in gran parte contemplate dal 

“Decreto Competitività” e 

dal Decreto “Sblocca Italia”, 

il mercato immobiliare 

italiano dispone attualmente, 

e finalmente, di un apparato 

normativo e fiscale tra i più 

moderni e flessibili a livello 

europeo. Potendo scegliere tra 

Fondi Immobiliari, Siiq e Sicaf, 

oltre che società ordinarie, il 

mercato può ora attrarre in modo 

efficiente e competitivo le risorse 

di capitale e di debito necessarie 

Modern and efficient 

vehicles for supporting real 

estate developments and 

urban transformations

Toward the end of 2014, some 

significant innovations were 

introduced in the field of real 

estate funds and REIT, in addition 

to the introduction of  SICAFs 

following the transposition of the 

European AIFMD Directive.

Thanks to these innovations, for 

the most part contemplated in 

the “Competitiveness Decree” 

and the “Sblocca Italia” Decree, 

the Italian real estate market 

can currently and finally avail 

itself of a regulatory and fiscal 

structure that is among the 

most modern and flexible at the 

European level. 

Being able to choose from 

among Real Estate Funds, REIT 

and SICAF, in addition to regular 

companies, the market can 

now attract in an efficient and 

competitive manner the credit 

and debit resources that are 

necessary to relaunch the sector 

after six long years of decline.

The availability of a wide range 

of investment vehicles not only 

fiscally competitive but mostly 

comparable with those of the 

top European markets, facilitates 

the flow of foreign capital and 

simplifies the financing of 

investments with other European 

financial institutions. 

The disincentive effects of the 

“peculiarities”characterising 

our civil and fiscal systems have 

been often underestimated as 

they applied to the capital and 

debit markets which are now 

completely globalised and are 

no longer willing to operate 

Veicoli moderni ed efficienti per 

sostenere gli sviluppi immobiliari e le 

trasformazioni urbane

per far ripartire il settore dopo 

sei lunghi anni di contrazione.

La disponibilità di una ampia 

gamma di veicoli di investimento 

non solo fiscalmente competitivi, 

ma soprattutto confrontabili 

con quelli dei migliori mercati 

europei, rende più facile 

l’afflusso di capitali esteri e più 

semplice il finanziamento degli 

investimenti presso le istituzioni 

finanziarie europee. 

Si è sottovalutato spesso quanto 

siano stati disincentivanti 

le “singolarità” che 

caratterizzavano il nostro 

ordinamento civile e fiscale 

per i mercati dei capitali e del 

debito ormai completamente 

globalizzati e non più disponibili 

ad operare in nicchie di cui 

mal percepiscono i rischi e le 

potenzialità.

L’apertura senza riserve agli 

standard internazionali per 

i regimi fiscali dei veicoli di 

investimento immobiliare è 

un chiaro segnale, rivolto agli 

investitori esteri, della volontà 

del nostro Paese di colmare 

l’ingiustificato divario che ci 

separa ancora oggi da molti Paesi 

- per citarne alcuni, Francia, 

Inghilterra, Germania (e persino 

Spagna) - in termini di attrazione 

di investimenti immobiliari.

Assoimmobiliare, l’Associazione 

della finanza immobiliare e 

dei servizi immobiliari, si è 

battuta con energia ed ancora 

lavora con solerzia per aprire il 

nostro mercato agli Operatori 

internazionali istituzionali 

(anche italiani). E’ ora urgente 

che il mercato si riorganizzi sul 

versante dell’offerta, dando vita 

ad una nuova generazione di 

veicoli moderni ed efficienti, 

capaci di affrontare la 

componente ancora trascurata 

del mercato, e cioè quella 

che comprende gli sviluppi 

immobiliari e le trasformazioni 

urbane.

in niches where they perceive 

there to be negative risks and 

potentialities.

The alignment, without 

reservations, to the international 

standards applicable to the fiscal 

system of real estate investment 

vehicles is a clear signal, 

addressed to foreign investors, 

of the intent of our Country to 

fill up the unjustified gap that, 

still now, separates us from many 

other countries, such as France, 

England and Germany (and even 

Spain), just to mention a few, 

in terms of attracting real estate 

investments.

Assoimmobiliare, the Association 

of real estate finances and 

services has fought very hard 

and still fights in order to open 

our market to international 

institutional operators (including 

Italian). It is now urgent that 

the market reorganises itself on 

the supply side,  giving new life 

to a generation of modern and 

efficient vehicles, capable of 

addressing the still neglected 

component of the market, i.e. 

the one involving real estate 

developments and urban 

transformations.

Le opinioni degli esperti 
del settore immobiliare
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Gianni, Origoni, Grippo, Cappelli & Partners

Number of lawyers in Italy  338

Managing partner  Tomaso Cenci

Real Estate partner Domenico Tulli

GIANNI, ORIGONI, GRIPPO, CAPPELLI & 

PARTNERS

Via delle Quattro Fontane, 20 

00184 Rome
Tel.+39-06-478751 
Fax +39-06-4871101 
www.gop.it
Piazza Belgioioso, 2  
20121 Milan
Tel: +39-02-763741 
Fax: +39-02-76009628

Via Massimo D’Azeglio, 25  

40123 Bologne
Tel: +39-051-6443611 

Fax: +39 051 271669
Piazza Eremitani, 18 
35121 Padua
Tel: +39-049-6994411 

Fax: +39-049-660341
Corso Vittorio Emanuele II, 83 

10128 Torino 
Tel: +39-011-5660277
Fax: +39-011-5185932

Abu Dhabi
Penthouse 2102 - Sheikha Fatima Building - 

Corner of 7th St. and 32nd St.  

P.O.Box 42790 - Abu Dhabi

Tel: +971-2-8153333
Fax: +971-2-6796664
184, Avenue Molière  
B-1050 Bruxelles 
Tel: +32-2-3401550
Fax: +32-2-3401559
6-8 Tokenhouse Yard  
EC2R 7AS London 
Tel: +44-20-73971700
Fax: +44-20-73971701

Rockefeller Center 75 Rockefeller Plaza - 18th 

Floor, NY 10020 
Tel: +1-212-9579600
Fax: +1-212-9579608

Scarselli e Associati Studio Legale e Tributario

Number of lawyers in Italy  10

Managing partner  Alessandro Scarselli

Real Estate partners Alessandro Scarselli

Maurizio Cirelli

SCARSELLI E ASSOCIATI 

STUDIO LEGALE E TRIBUTARIO    

 
Via degli Astalli, 19 
00186 Rome
Tel. +39-06-42821008 

Fax  +39-06-47886700

Piazza Velasca, 6
20122 Milan
www.studiolegalescarselli.it

JONES DAY 
  
Via Turati, 16/18
20121 Milan
Tel. +39-02-76454001   

www.jonesday.com/

Jones Day 

Number of lawyers in Italy  30

Managing partner  Marco Lombardi

Real Estate partner Matteo Troni

NCTM STUDIO LEGALE ASSOCIATO

    

via Agnello 12 
20121 Milan
Tel. +39-02-725511 
Fax +39-02-72551501
www.nctm.it, www.ntcm.eu

NTCM Studio Legale Associato 

Number of lawyers in Italy  250

Managing partner  Paolo Montironi

Real Estate partner Luigi Croce

Studio Legale Associato con Simmons & Simmons LLP

Number of lawyers in Italy 90

Managing partner  Michele Citarella

Real Estate partner Romeo Battigaglia

STUDIO LEGALE ASSOCIATO CON SIMMONS & 

SIMMONS LLP
      

Corso Vittorio Emanuele II, 1 

20122 Milan
Tel +39-02-725051 
Via di San Basilio 72 
00187 Rome
Fax +39-06-809551    

www.simmons-simmons.com

LEGANCE STUDIO LEGALE ASSOCIATO   

   
Via Dante 7  
20123 Milan
Tel: +39-02-8963071 
Fax: +39-02-896307810

Via XX Settembre 5  
00187 Rome
Tel: +39-06-9318271  

Fax: +39-06-931827403

www.legance.it

Legance Studio Legale Associato

Number of lawyers in Italy  170

Managing Partner  Giovanni Nardulli

Real Estate partner           Gabriele Capecchi

GIANCOLA BIANCHI RAVEGLIA 

STUDIO LEGALE

Via San Barnaba, 39
20122, Milan
Tel. +39-02-55199512 

Fax +39-02-55196590
Via Odescalchi, 30
22100, Como
Tel +39-031-271767 
Fax +39-031-268549
www.gbrlex.it

Giancola Bianchi Raveglia Studio Legale

Number of lawyers in Italy  6

Managing partner  Biagio Giancola

Real Estate partner Filippo Giancola

LOMBARDI MOLINARI E ASSOCIATI   

  
via Andegari 4/a 
20121 Milan
Tel. +39-02-896221 
Fax +39-02-89622333 

www.lmlaw.it

Lombardi Molinari e associati

Number of lawyers in Italy  80

Managing partner  Giuseppe Lombardi 

Real Estate partner Ugo Molinari

LS LexJus Sinacta

Number of lawyers in Italy  180

Managing partner  Gianluca Santilli             

Partner di riferimento Real Estate Gianluca Santilli             

LS LEXJUS SINACTA
 
via Panama 52, 
00197, Rome
Tel. +39-06 8419669 
Fax +39-06-8419664
www.lslex.com

STUDIO LEGALE ENNIO MAGRÌ & ASSOCIATI

via Manfredo Camperio, 9

Milan
Tel. +39-02-30322590
E-mail magri.milano@studiomagri.com

via Giosuè Carducci, 19

Naples
Tel. +39-081-416955
E-mail magri.napoli@studiomagri.com

via Guido D’Arezzo, 18

Rome
Tel. +39-06-85356974 

E-mail magri.roma@studiomagri.com

www.studiomagri.com

Ennio Magrì & Associati 

Number of lawyers in Italy  25

Turnover mln euro 
5

Managing partner  Fabrizio Magrì

Real Estate partner Fabrizio Magrì

R
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Scenari Immobiliari Srl
Employees  

 23
Business Ricerca, Valutazione, Consulenza, Esperti Indipendenti 

di Fondi Immobiliari, banca datiFoundation year 1990Branches  Milan, Rome, 
Top management   President  Mario Breglia

Gruppo Tecnocasa
Tecnocasa Franchising SpA (divisione residenziale + divisione immobili industriali e commerciali)
Tecnorete Franchising Srl (divisione residenziale + divisione immobili industriali e commerciali)
Kiron Partner SpA (mediazione creditizia)
Employees 92 dipendenti nella sede Nazionale Franchisor

Affiliati e Collaboratori delle reti 12mila circa (nel mondo)Business Intermediazione immobiliare (Tecnocasa, Tecnorete)
Mediazione creditizia (Kìron, Epicas)Foundation year 1986 di Tecnocasa FranchisingBranches  Intermediazione Immobiliare:

Tecnocasa e Tecnorete
Mediazione Creditizia:

Kiron ed EpicasTurnover (mln euro) Fatturato Consolidato 
Tecnocasa Holding 2012 Euro 124.791.591

Valore Produzione
Tecnocasa Holding 2012 Euro 113.370.396

Geographical distribution Italia, Repubblica di San Marino, Spagna, Ungheria, Messico, Polonia, Francia, Repubblica 
Ceca, Romania, Tunisia, Thailandia, Marocco, FloridaSectorial distribution Totale Agenzie Affiliate Gruppo 

Tecnocasa: 2.517 (2.091 in Italia)
Totale Consulenti del credito Italia: 520 (Kìron+Epicas) 

distribuiti nei punti vendita Kiron (160) Epicas (9)* *Dal 01/01/13 Kiron Partner SpA opera quale Mediatore Creditizio 
iscritto all’ OAM attraverso un propria rete di agenti

Top management  
President Tecnocasa Holdig Spa: Oreste PasqualiManaging director Tecnocasa Holding Spa: Stefano De Palma

SCENARI 
IMMOBILIARI SRL
Viale Liegi, 14  
00198 Roma
Galleria Passarella, 1
20122 Milano
Via G. Bertini, 3/a 
20154 Milano

Tel. +39-02-33100705
Fax +39-02-33103099
www.scenari-immobiliari.it
www.real-value.it
www.forumscenari.it

TECNOCASA 
HOLDING SPA
Via Monte Bianco, 60/A
20089 Rozzano (Mi)
Tel. +39-02-528581 

Fax +39-02-52823942
www.tecnocasa.it

Sorgente Group

Foundation year  1910 Branches  Milan, Rome, New York, 
Luxembourg, London, São PauloTotal Human Resources   729 Ownership profile  Institutional investorsBusiness

- Real estate investments;
- Management of real estate funds;
- Property and facility management activities, focused also on the value enhancement of the buildings;
- Financial advisory and the search and selection of real estate investment opportunities in
Europe and the United States.
Turnover (mln euro) 493
Number of owned and managed properties 893Value of owned and managed properties (mln euro) 

>€5 mldSurface of managed properties (sqm) 1.645.524 which: 
-Land available for building (mq)  357.080 -Land available for photovoltaic plants (mq)  596.492 -Buildings (mq)  691.952Geographical distribution 84,9% Italy,  9,5% UK,  4,3% 

Usa,  0,8% Switzerland,  0,5% FranceSectorial distribution 39,8% Office,  27,3% Retail,  11,8% Hotel,  5,8% Residential,  4,6% Logistic, 8,4% Other,  1,9% Photovoltaic, 
0,4% RSA

Top management  
President Vincenzo PontolilloCEO  

Valter MainettiManaging director Stefano Cervone

SORGENTE
GROUP
Via del Tritone, 132 
00187 Rome
Tel. +39-06-58332919 

Fax +39-06-58333241
www.sorgentegroup.com

RecchiEngeneering
Employees  

 8
Business Recchiengineering, società partecipata dalla Holding 

Recchi Ingegneria e Partecipazioni S.p.A., svolge attività di 
Progettazione, Engineering Management, Project and Construction 

Management, Direzione Lavori e Coordinamento della Sicurezza.
Foundation year 

2002
Top management  
President Emanuela Recchi
Managing director Davide Sportoletti Baduel 

RECCHI ENGINEERING
Via Montevecchio, 28
10128 Torino
Tel. +39-011-5069519

Fax +39-011-5069527
www.recchi.com

Tutte le aziende del Real 
Estate, le Società di Gestione 
del Risparmio, gli studi legali 

specializzati

INVIA SUBITO LA SCHEDA 
DELLA TUA AZIENDA
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Nctm ha assistito Infracapital, divisione 
di M&G Investments, in un accordo con 
il Gruppo Condotte per l’acquisizione di 
un portafoglio di infrastrutture realizzate 
dal gruppo italiano tramite partnership 
pubblico-private, che include asset operativi 
e di nuova realizzazione. 
Il deal è stato seguito da un team guidato 
dal partner Matteo Trapani e, per i profili 
banking, da Eugenio Siragusa. Lo studio 
Romagnoli ha assistito il Gruppo Condotte 
con Leonardo Romagnoli.

Nctm nelle infrastruttureShearman & Sterling, Orrick e Paul 
Hastings sono gli advisor legali 
nell’operazione che ha portato 
alla cessione del veicolo Raissa, 
controllato da Morgan Stanley 
e da Focus (veicolo scorporato 
da Prelios), al gruppo finanziario 
statunitense Tpg Special Situations.
L’accordo, del valore di 170 
milioni di euro, riguarda 170 asset 
in affitto a Telecom Italia e rientra 
nel processo di liquidazione del 
fondo 5 di Morgan Stanley.

Tris per Raissa

Gianni Origoni Grippo 
Cappelli ha assistito Cdp 
Investimenti Sgr nell’accordo 
con la Guardia di Finanza che 
permetterà a quest’ultima 
di riunire tutta la sua 
Accademia nazionale e 
il comando operativo a 
Bergamo nel comprensorio 
immobiliare denominato ex 
Ospedali Riuniti, che verrà 
riqualificato da Cdpi Sgr. 
Il team è composto dal 
partner Domenico Tulli e della 
managing associate Maria 
Assunta Galluzzo.

Gop per Cdp

http://www.monitorimmobiliare.it/condotte-si-allea-con-m-g_201656931
http://www.monitorimmobiliare.it/condotte-si-allea-con-m-g_201656931
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Npl

Il Fondo Atlante creerà il 
mercato degli Npl

    li Npl sono sempre più nel 
radar degli investitori e il Fondo 
Atlante è un’iniziativa di estrema 
importanza che creerà un mercato 
efficiente dei non perfoming loans. 
Ne è convinto Giuseppe Vegas, 
presidente della Consob, che ha 
esposto le sue idee nel corso del 
consueto incontro con la comunità 
finanziaria. “Iniziative private” 
come il fondo Atlante “volte a 
costituire dei fondi specializzati 
negli interventi di ricapitalizzazione 
del settore bancario e nell’acquisto 
delle tranche più rischiose in 
operazioni di cartolarizzazioni delle 
sofferenze – ha detto infatti Vegas – 
sono di estrema importanza”.
Secondo il presidente della Consob 
“le recenti misure normative 
proposte dal governo e accolte 

favorevolmente dal mercato, 
relativamente alla possibilità di 
richiedere una garanzia pubblica 
sulle cosiddette tranche senior d 
cartolarizzazioni delle sofferenze, 
vanno nel senso di ridare fiducia 
al mercato e avviare un processo 
ordinato di smobilizzo dei crediti 
deteriorati” il cui livello che dipende 
“anche dai tempi di recupero. È 
stato stimato”, ricorda Vegas, “che 
una riduzione di tre anni potrebbe 
abbattere le sofferenze di circa 40 
miliardi di euro. In questo contesto 
assumono rilevanza i provvedimenti 
recentemente emanati dal 
governo, volti a rendere più 
efficienti e a semplificare le 
procedure di escussione delle 
garanzie reali al fine di accorciare i 
tempi di recupero dei crediti”.

G

http://www.monitorimmobiliare.it/vegas-consob-il-fondo-atlante-creera-il-mercato-degli-npl_201659121
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Rallenta la crescita delle sofferenze in capo al settore 
bancario. A marzo vi è stato un progresso nell’ordine del 
3,9% rispetto allo stesso mese del 2015,
in calo rispetto al +4,7% di febbraio.
Lo rende noto Bankitalia, spiegando che quando si 
corregge tale tasso di crescita per tener conto delle 
cartolarizzazioni e degli altri crediti ceduti e cancellati dai 
bilanci bancari, analogamente a quanto si fa per i prestiti, 
il tasso di crescita sui dodici mesi delle sofferenze risulta pari 
al 13,6%, in leggero aumento rispetto al +13,5% di febbraio.
Il tasso di crescita sui dodici mesi dei depositi del settore 
privato è stato pari al 3,9%, in aumento rispetto al +3,3% 
registrato a febbraio. La raccolta obbligazionaria, incluse 
le obbligazioni detenute dal sistema bancario, è diminuita 
del 15,2% su base annua (-15,3% nel mese precedente).
I tassi d’interesse sui finanziamenti erogati nel mese di 
marzo alle famiglie per l’acquisto di abitazioni, comprensivi 
delle spese accessorie, sono stati pari al 2,68%, in calo 
rispetto al 2,76% del mese precedente. 
I prestiti al settore privato, corretti per tener conto delle 

Continuano a crescere le 
sofferenze bancarie

SCARICA 
La ricerca

Report

“La raccolta 
obbligazionaria, 
incluse le 
obbligazioni 
detenute dal 
sistema bancario,  
è diminuita 
del 15,2%”

http://www.monitorimmobiliare.it/download/20160510121154-com_stam_ita_20160510.pdf
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cartolarizzazioni e degli altri crediti ceduti e cancellati dai 
bilanci bancari, hanno registrato a marzo una crescita su base 
annua dello 0,3%, in calo rispetto al +0,6% a febbraio. 
I prestiti alle famiglie sono cresciuti dell’1,1% sui dodici mesi 
(1% nel mese precedente); quelli alle società non finanziarie 
sono diminuiti, sempre su base annua, dello 0,3%, a fronte di 
una crescita dello 0,3% a febbraio.
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QUANDO

8 GIUGNO 2016
Iniziamo alle ore 9:00

DOVE

BORSA ITALIANA
Palazzo Mezzanotte - Piazza Affari, 6

Segreteria organizzativa

Milano
Piazza Santa Maria Beltrade, 1 (Duomo)

+390236752546
eventi@monitorimmobiliare.it

www.reitaly.it
Se sei abbonato la tua azienda riceverà due inviti automaticamente.

Se non sei abbonato richiedi il pacchetto di sponsorizzazione per ottenere gli inviti.
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