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Finanza. Mazzi (Intesa Sanpaolo): «Non si puo pitl transigere sulla qualita dell'operazione che si supportas»

Lebanche lavorano soloinpool

Prima in competizione ora gli istituti si alleano per i grandi progetti

Madela Canepa

s Lingessatura del fronte del
credito anche perilreal estate non
¢ pity, da mesi, una novita. Tutta-
viarestalaprimaria causadel calo
deivolumi degliinvestimenti che,
nel2008,inEuropa, sisono attesta-
ti tra 1105 ¢ i 110 miliardi di euro,
conun ribasso del 55% sul volume
del 2007 (fonte: Jones Lang La-
Salle). In Italia, dicono gli esperti,
il real estate & sano, ma a rischio
per mancanza di capitali. Parlia-
modiuncomparto capitalintensi-
ve, nel quale l'investimento € pre-
valentemente a capitale fisso, e
che per progettitraiso e 3oomilio-
nidieurononpuocherivolgersial
sistema creditizio. Un settore in-
dustriale con un ruolo nella ripre-
sa economica italiana ¢ mondiale
come confermanoidatiche Aspe-
si presentera in uno degli appun-
tanti Eire, il 10 giugno (vedia pagi-
na10). «Una prima parte della ri-
cerca-spiegail presidente Federi-
co Oriana - realizzata dal nostro
centro studi, dimostra che, se la
massa dei finanziamenti sale, o

scende, l'attivita edilizia registra
(tramite il Pil delle costruzioni)
avvenuta variazione nell'arco di
due, tre trimestri. La seconda par-
te(realizzatasuserie storicadida-
ti Istat, dal 1981 al 2008) prova che
glieffettidiun’incrementataattivi-
ta edilizia hanno riscontro sul Pil
nell'arco di sei trimestri e con un
moltiplicatore di 1,7. L'impatto &
potente:ognimilionedieuroinve-
stitoinpiltin costruzioni, produce
1,7 milioni dieuro in piu di Pilin18
mesi». Come si preparano le ban-
che a "ri-settare" il rapporto con il
real estate? La scarsa visibilita per
ilfuturo impone ancorapocastra-
tegia e molta tattica. «In tempi di
scarsaliquidita e "cure dimangran-
ti" - spiega Fabio Bandirali, ad di
Eurohypo - la regola generale ¢&:
utilizzare lo scarso funding dispo-
nibile in operazioni a basso ri-
schio, con approccio meditato e
_prudenziale». Per lo pily, le condi-
zionideifinanziamentisonodiver-
se rispetto a quasi un anno fa. La
leva passa dall’8o-85% al 60-65%;

lo spread si attesta traj200 e300

business point (perunarco tempo-
rale di7-10 anni). I tempiper Pero-
gazione si allungano: dove prima
un istituto finanziava un progetto
immobiliare consistente, ora c’é
un pool di banche (il cosiddetto
"clubdeal").

«Inquestomomentonon ¢’é un
altro modo per proteggersi dal ri-
schioassunto-motivaPietroMaz-
zi, responsabile real estate area fi-
nanzastrutturatadiIntesa Sanpa-
olo - ¢ dalla magglore difficolta e
onerositdell'approvvigionamen-
to didenaro». Cisono pur sempre
margini di scelta, spiega I'esperto:
«Incasodiunabuonae consolida-
tarelazione conil cliente, possori-
negoziare ed estendere le condi-
zioni. Ci0 su cui non si puo transi-
gere ¢ la qualita dell'operazione
che si supporta. Intesa & sempre
stataunabancaselettivae pruden-
te.Oggilo & pil che mai».

Se all’estero compaiono nuovi

_fondiimmobiliari (comeiBell ca-

pital partners) che cercano dicol-
mare il vuoto lasciato dalle ban-

che, sul fronte italiano € ordinaria

amministrazione. Nel 2008 larac-
colta ¢ stata positiva nonostante
tutto: «Il patrimonio e il volume
delleattivitasono cresciutirispet-
tivamente del 6,19 e del 10,7% su
base annua - spiega Sonia Maffei,
direttore settore immobiliare e
previdenza di Assogestioni -.
Nell'ultimo semestre, il numero
di fondi analizzati & aumentato di
13 unita». « Tuttavia se laraccolta
cresce-notaLuca Dondi analista
immobiliare Nomisma - ésoprat-
tutto per operazioni di apporto.
Puro trasferimento di valore».
Cio0 che preoccupa molti, Aspesi
in primis, ¢ anche lo stop al credi-
to all'utenza finale, soprattutto se
siparla di prime case. A Eire, l'as-
sociazione lancera una proposta:
«Lo stato finanzi le banche nella
stessa misura in cui queste hanno
erogato in mutui prime case
nell’anno precedente e acondizio-
nisimili. Il primo investira oppor-
tunamente, le seconde saranno
adempienti e guadagneranno
clienfi».
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