h

6 __MF

ILGR

DI STEFANIA PEVERARD

onostanie che per il sefto-
« re immobiliare la finanza
strutturata implichi sostanziali
barmriere all’entrata e vi sia un no-
tevole grado di concorrenza, gli
operatori italiani sembrano non
voler sfruttare il vantaggio com-
petitivo che il carattere domestico
del mercato immobiliare concede
almeno temporaneamente». Era
slata questa la denuncia che non
pindi 15 giomi fa I'ufficio studi di
IntesaBci aveva lanciato, ponen-
dola tra le conclusioni del suo ul-
timo numerodi Tendenze monera-
rie, il noto rapporto tnmestrale
monografico, che questa volia &
stato dedicato appunto alla finan-
za immobiliare. «I ritardi nell’en-
trata delle banche italiane nella fi-
nanza strutturata immobiliare fa-
cilitano gli operatori stranieri
nell’ acquisire competenze profes-
sionali afferenti le tecniche valu-
lative, la dimestichezza con nor-
mative locali, oltre che i contalti ¢
la conoscenza delle condizioni de
mercati immobilian locali nelle
diverse regioni italiane. Un recn
pero di questo nitardo, per gh ope
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ratori italiani che non abbiano sa-
puto entrare per lempo su questo
mercato, potrebbe diventare per-
lanto in futuro piuttosto difficolto-
S0,

La Banca commerciale da par-
le sua si & mossa per tempo ¢ ha
costiluito un apposito gruppo de-
dicato alla finanza immobiliare, il
Real estate finance group o Rel
group, guidato da Fabrizio Bo-
nelli, che nella nuova logica di In-
tesaBci si colloca all’interno del-
I"area structured finance & advi-
soring guidata da Giuliana Tozzi,
che fa capo all"area grandi clien-
ti della divisione banca d"affari, a

sua volta guidata dal vicediretto-
re generale di B Intesa, Fran-
cesco Caputo Nassetti. 1&0 ha

intervistato Fabrizio Bonelli per
capire qual & il tipo di approccio
di IntesaBei alla nuova finanza
immobiliare. Bonelli, che viene
dalla finanza strutturata di So-
ciété générale, & a capo del grup-
po Ref da alcuni mesi.

Domanda. Quando e come &
nata I'idea di creare un gruppo
separato all'interno di Bei dedi-
cato alla finanza immobiliare?

IMMOBILI

Risposta. L'idea di creare una
business unit ad hoc & nata nei pri-
mi mesi del 99, Ci siamo resi con-
to del fatto che esisteva una do-
manda crescente da parte italiana
ed estera per il finanziamento di
progeiti ¢ operazioni in un’ottica
di cash flow lending rispetto a un
approccio che fino a quel momen-
o era stato maggionmente incen-
trato sul concetto di asset lending.
Chi chiedeva denaro lo faceva
quindi proponendo alla banca di
linanziare un progetto immobilia-
re sulla base del fatto che questo
aveva i presupposti per creare flus-
si di cassa e non, o almeno non so-
lo, sulla base del valore patrimo-
niale dell'immobile in questione.
Abbiamo deciso di rispondere a
questa domanda e abbiamo inizia-
to a chivdere le prime operazioni
appunto nel "9, Inoltre in quel pe-
nodo sono stati supportati clienti
che volevano partecipare ad aste
di dismissioni di patrimoni immo-
biliari. A quel punto abbiamo de-
ciso che non s doveva trattare di
operazioni isolale, ma che valeva
invece la pena di costiluire un
team dedicato per studiare ¢ svi-
luppare altre operazioni analoghe.
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IntesaBci alla sfida del mattone

Fabrizio Bonelli a capo della squadra di esperti racconta a 1&0O
I’approccio di IntesaBci a supporto del mattone. Dall’advisory
alla finanza strutturata, la nuova attivita punta anche all’estero

Fabrizio
Bonelli

D. In che cosa consiste a oggi la
vostra attivita?

R. Distinguiamo innanzitutto
I"advisory o consulenza dalla fi-
nanza strutturata (i cosiddetti fi-
nanziamenti strutturati).

Per quanto riguarda il primo
settore di allivith ci concentria-
mo sull'Italia, i nostri clienti so-
no da un lato le aziende ¢ dall"al-
tro la pubblica amministrazione.

Con i clienti corporate lavoria-
mo per lrovare soluzioni volte a
valorizzare i patrimoni immobi-
liart in un'ottica di creazione di
valore, mentre con la pubblica
amministrazione ' ideaéquelladi

consolidare i rapporti come inter-
locutore di lungo periodo e con-
tribuire alla ricerca di soluzioni
per la gestione, razionalizzazione
e dismissione dei patrimoni im-
mobiliari.

Per quanto riguarda la finanza
strutturata la clientela & rappre-
sentata prevalentemente dal
mondo corporate e dagli investi-
tori finanziari, ma qui il target
non & pii soltanto 1'[talia.

Per quanto riguarda |"attivita
di consulenza, infatti, non hasen-
so che una banca italiana vada
all'estero a fare consulenza
quando all'estero ci sono con-



Vienerdl 1} .”lh_*llﬂu JINI)

W) IR FINANZA

Alcune delle ultime operazioni di IntesaBci

PARK HYATT

Ul societih-vercolo partecipatindal goappo Hyat
B o qunsato un amnobile nel centro storico di Mila
o (v Tommmso Ciroest ) prer pnconmnvertibo i hotel
weimigue stelle, com cren 120 camere ¢ 30 suite, 1o
Gl bon b stoutiurato ed erogato un Dnansamento,
siccessivainmente simdacato con sucoesso, di cirea
POy smnlvnady i e

GRESHAM PALACE

Ui societievercolo pantecipata dal gooppo Fou
Seasons b acquisito l pabieso Gresham nel centro
o Bubapest per aconvertirdo i hotel a cingue stelle
concien Lol camere e 20 suite, 1 palagzo ¢ uno dei
iglicnn exeinpn di it nouveas i Europa e lacollo
Cione i it @ particolannente ileressante, es
o vicimo ool pamisten. Intesalter ha finan
Aato Voperasione imsieme alla sua controllata in
Linghera Cib i Central-european international
Pk ), evogramadio coca 120 b di hie

SIURGARD

e ¢ armnger @ Credil Swisse Fiast Boston lead
annanger dun’ operazione asopporio dell espansio
e Ui Shurgand storage cemters ine i Eoropa. La so
Cletd ¢ leader neph St Upit nel settore del sell
showage e co der centn dyimagazzinage e msdenmi
i passomali e ol Tronao a Pl e paccole e lit
povsabilie it litare aree chiuse dy vana dunensio
ne dove depositare oggetn personali ¢ di Lavoro
Shrggand possiede negh Usa corea 2500 centni ¢ ha
deciso d espandersi i Europa con L sua controlla

ta Shurgand storage centers Beneluxdco sca. in par-
ticoliure in Belgio, Inghiler, Francia, Olanda, Sve-
anan e Danimarca, dove si ritiene esistano forti poten-
aaahiih per lo sviluppo dell"attivith, IntesaBei e Csfb
hanno strutturalo ¢ successivamente sindacato con
successo un linanziamento di circa 215 milioni di
curo, 1 eui utilizz saranno parametrati al raggiungi-
mento di certi livelli di performance dei centri gia
opernt, (nproduzione riservala)

D, Quali sono i progetti che vi
interessa valutare?

R. Gli asset che ci interessano
sono in genere uffici, shopping
center, centri di distribuzione, al-
berghi d"affari e cio® non sogget-
ti a cicli stagionali e quindi meno
soggettl a volatlita. Gli asset poi
devono tutti avere cerle caratteri-
stiche. Per esempio vogliamo che
gli alberghi abbiano tutti una po-

Il Gresham palace a Budapesi

correntt che sono nel settore da
aviolter pau tempao di i

e sensio quand partecipane a
opermeont di inanzimento non
sl in lalva ma anche altrove,
InGgtarn con ]:'Hl”ll'.'l sbramicn, «
spectlizears: invece nella con
sullenn i Ialia, dove sul nostio
Ierrenmg S frn Towrts, Closmiu

phuimo peralivo una presenzaca
pillae sul werritoro e una cono
scenza approfondita della realti
el mostro pacse con un imonito
raggio intermasionale che ¢ assi
curator dalla presenza estesa del
nostio gruppo all estero,

I O gpualehe paese in parti-

colare che prediligete?

R. In Buropa sicuramente la
Francia, il Regno Unito e la Ger-
mania Gl Stati Uniti offrono
know-how ¢ rendimenti molto
inleressanti, gquindi sono certa-
mente b i nostr target.

Tuttavia li la nostra presenza
sardt molto pit selettiva,

sizione strategica nellecitta, men-
tre per i centri di distribuzione ci
interessa che siano vicini alle re-
ti di connessione viaria.

D. Ha parlato prima di ren-
dimenti, esiste un benchmark
di riferimento per il rendi-
mento in base al quale valuta-
te I'opportunita o meno di in-
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traprendere una certa opera-
zione?

R. Una volta che I'operazione
che ci viene proposta soddisfa le
caratteristiche degli asset di cui so-
pra, dobbiamo certamente tener
presente gli obiettivi del gruppo.
Tanto per fare un esempio, il roe
che nel 2000 era del 13,5% dovra
passare al 20,5% nel 2003. Quin-
di il pricing sard determinato da
uno spread sull’Euribor che terra
conto da un lato del rapporto ri-
schio/rendimento dell’ operazione
e dall’altro ovviamente di questi
obiettivi di gruppo, considerando
anche che I'obiettivo va raggiun-
o con un porafoglio adeguata-
mente diversificato sia come tipo
di asset sia come area geografica
in cui gli asset sono collocati.

D. Che tipo di competenze in-
terne presenta il gruppo Ref e
come & composto?

R. Abbiamo voluto raccoglie-
re un ventaglio di competenze
molio ampio, grazie alla somma
di pid competenze molto specifi-
che. C'& per esempio chi & esper-
to di finanza strutturata, chi inve-
ce lo & di questioni fiscali, chi da
parte sua conosce molto bene il
mercato immobiliare e chi inve-
ce sa gestire operazioni e relazio-
ni con i client esteri. Per ora sia-
mo tutti basati qui a Milano, ma
stiamo pensando di portare qual-
che risorsa all'estero dove vo-
gliamo sviluppare il business. [l
nostro gruppo & ancora in evolu-
zione. Al momento siamo in no-
v, ma a regime e cioé tra sei-ot-
to mesi diventeremo 12 0 13 . (ri-
produzione riservata)





