Banche al ballo del MATTONE

Prima il salvataggio Risanamento. Poi I'operazione
Pirelli Real Estate. Cosi gli istituti di credito
stanno correndo in aiuto dei gruppi immobiliari.
Per evitare grosse perdite sui propri investimenti
DI VITTORIO MALAGUTT!

eppure il tempo di
evocarla da lontano,
addiritrura dal Brasi-
le, dove Marco Tron-
chem Provera, inter-
pellaro dai giornali-
sti, martedi 10 no-
vembre ha auspicato una pronta soluzio-
ne per 1 problemi immobiliari del gruppo.
Detto? Farto. E cosi, il giorno dopo, un
prudentssimo comunicato stampa ha an-
nunciato le prossime possibili nozze tra Pi-
relli Real Estate e la Fimir gesrita da Mas-
simo Caputi, 'uomo di fiducia del sistema
bancario sul fronte del martone,

Non ¢"¢ ancora nulla di definirto, spiegano
i portavoce delle due parti in causa. Ma la
macchina ormai si ¢ messa in moto. Se la
fusione andasse in porto, forse gia entro la
fine dellanno, nascerebbe un gruppo con
oltre 10 miliardi di arnivita in gestione: ca-
sc, ]\!Llul. terreni distribuin su una doz-
zina di fondi d'invesumento. E Tronchet-
t1, grazie ai consigli dell’amico banchiere
d'affari Gerardo Braggiotti, all’appoggio
di Corrado Passera (Banca Intesa) e al pla-
cet di Cesare Geronzi (Mediobanca), puo
finalmente iniziare a sganciarsi dal busi-
ness immobiliare, diventato una palla al
piede dopo gh anm del boom alimentato
dalla bolla finanziana.

In parole povere, un nuovo paracadute si
apre per tavorire I"atterraggio morbido di
un grande debitore. E un paracadute, per
cosi dire, di sistema, generosamente ofter-
to dai banchieri che in questo modo spe-

Marco Tronchetti
Provera. A destra:
costruzione del
rano di puntellare i pro- quartiere Blcocca
pri bilanci tutelando e Massimo Caputi
quelli altrun,

Non ¢ la prima volta, in questi mesi. Mar-
tedi 10 novembre, quasi in contempora-
nea con l'operazione Pirelli Re, 1l via libe-
ra del tribunale di Milano ha finalmente
sdoganaro 1l salv Atagglo della ng.ts.-.m di
Luigi Zunino gestito dagli istituti di cre-
dito che ne hanno finanziaro 'ascesa, in
primo luogo Intesa. E I'operazione, oltre
alla holding Risanamento quotata in Bor-

sa ¢ schiacciata da quasi 3 miliardi di de-
biti, si estende di farto anche alle societa
personali dell'immobiliarista ex rampan-
te, esposte per alern 500 milioni verso le
banche. Citylife, il nuovo quartiere in
centro a Milano nell’area un tempo occu-
pata dalla Fiera, rischia di ridursi ai mini-
mi termini per via dei costi schizzat ben
oltre i 2 miliardi. E allora tocca alle ban-
che, Intesa, Unicredit, Popolare Milano e
Mediobanca, prendere in mano la situa-
zione per evitare il naufragio garanten- »
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L’obiettivo

¢ allontanare

il erac. Ma
viene attuato
attraverso
favori inerociati
e giochi

tra societa

Amrdn zull.illo difficilmente gli istituti cinque societa immobiliari piu

di credito li nvedranno. Una importanti quotate alla Borsa
Banche e mattone, eterna cingue anni. Un ritmo piu percentuale piu alta del 20 per di Milano (Pirelli Re, Beni
storia di attrazione. Dicono le  spedito rispetto a quello dei cento rispetto alle sofferenze Stabili, Risanamento, Aedes
crude cifre della Banca d'Italia prestiti concessi a tutte le medie che coinvolgono tutte e Ipi) avevano debili per oltre
che a fine settembre 2009 attivita economiche a famiglie le aree di attivita economiche. 9 miliardi di euro € la somma
le consistenze dei prestiti e societa non finanziarie, D'altronde, edilizia delle loro capitalizzazioni
a residenti in Italia per attivita cresciuto nello stesso periode e immobiliare operano con una ammontava a 3,2 miliardi di
nel settore “Edilizia e opere del 42,4 per cento. Quasi 7,2 forte leva finanziaria. E quando euro. Da allora, con |'eccezione
pubbliche” ammontavano a miliardi dei 132,5 miliardi le cose vanno male, sono di Beni Stabili, le ex big
132.5 miliardi di euro. | crediti di euro andati a finanziare il dolori. Gia nella primavera immobiliari del listino hanno
a favore dell'edilizia nel suo mattone sono da considerare in del 2008, quando la crisi procurato piu d'un grattacapo
complesso sono aumentati del sofferenza. Significa che il 5,4 economica globale non era alle banche che, specie tra il
56.8 per cento, negli ultimi per cento dei soldi prestati, esplosa definitivamente, le 2003 e il 2005, ritenevano »
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do la posizione dei costruttori, cioe le
aziende di Salvatore Ligresti ¢ della fami-
glhia Ton. Del resto, proprio Ligresti in ot-
tobre ha sistemato 1 cont della sua Fon-
diaria liberandosi di immobili per 530
milioni (con 155 milioni di plusvalenza),
collocati in un nuovo fondo, bartezzato
Rho, creato per I'occasione dal solito Ca-
puti. E perfino Giuseppe Statuto, a suo
tempo bollato, forse a torto, come I'ulu-
mo dei furbetti del quartierino, coltiva
buone speranze di trovare un accordo con
i suoi finanziatori (in prima fila il Banco
Popolare tramite [talease) per far quadra-
reiconti diun gruppo gravato da
circa 2 miliardi di debini.

[nsomma, vietaro fallire per i re
del mattone. L'importante, spie-
gano gli esperti, ¢ «non deterio-
rare il creditor. Ovvero, in paro-
le povere e brutali, salvare 1 con-
ti delle banche evitando fin
quando possibile di svalutare
crediti concessi neglianni del bo-
om a imprenditori che alla pro-
va dei fatti si sono rivelati degh
speculatori avventati. «Il siste-
ma va tutelato», chiosano alcuni
impavidi commentatori. Poco
importa se poi nei bilanci dei co-
lossi bancari vengono inserite at-
tivita con valutaziom che posso-
no sembrare irrealistiche rispet-
to a quelle correnn sul mercaro.
Qualche volta pero il meccani-
smo si inceppa. E allora affiora
in superficie il rericolo di poten-
ziali conflitti d’interessi, giochi
di sponda, favori incrocian, che

Stefano Ricucci.
A fianco: la sede

Unicredit di
piazza Cordusio

piu che affidabili gh

mutui e in costante crescita

— [ECONOMIA

avvolge I'intero sistema. Non € un caso
che da qualche mese Banca d'lealia e Con-
sob abbiano dato un giro di vite ai con-
trolli sull’activita dei fondi immobiliari.

Per il momento ¢ emerso ben poco. Irre-
golarita formali sanzionate con ammen-
de di poche decine di migliaia di euro nei
confronti dei gestori come quelle che
hanno colpito nei giorni scorsi 1 vertici
del gruppo Sorgente sgr. Ma, di recente,
icontrolli delle autorita di vigilanza si so-
no fatti piu stringenti anche nei confron-
tt dei cosiddetti valutatori professionali.
Tocca a loro sfornare le perizie su cui si

per il sottile. Le
elaboranom del
Crif confermano
che il tasso di
insolvenza de

di euro, di cui 1,7 verso

le banche (Intesa la piu
esposta, per 600 milioni).
Da creditrici, le banche

- ¢t sono pure Unicredit,
Banco Popolare, Bpm e Mps

basano le grandi compravendite immo-
biliari. Sono questi “esperti indipenden-
ti” a dare I'ok formale agli affari immo-
biliari che muovono il business del mat-
tone. E un ruolo, il loro, simile a quello
svolto dai revisori di bilancio ¢ dalle
agenzie di rating, finite sotto accusa
quando sui mercati finanziari si ¢ scare-
nata la bufera.

Le nuove disposizioni allo studio della
Consob punterebbero a far emergere
eventuali conflitn d'interessi. A chiarire
con precisione il ruolo svolto dalle gran-
di agenzie, spesso organizzate sotto for-
ma di nerwork internazionali, che
a seconda dei casi possono trovar-
st a recitare diversi ruoli in comme-
dia: perito indipendente, consulen-
te di parte, analista di mercato. Ne
sanno qualcosa banchieri e gestori
di fondi, grandi clienti di superpe-
riti come Reag e Richard Ellis, giu-
sto per citare due marchi tra i pit
conosciuti. Ma su un mercato per
forza di cose nistretto, animato da
pochi grandi artori, e spesso, perdi-
pit, a corto di contante, i rischi di
contlitr di interessi e incroci pen-
colosi appaiono ancora piu rile-
vanti.

Prendiamo il caso di Capuri, vero
asso pighatutto con i fondi della
scuderia targata Fimit, Banche co-
me Intesa e Unicredit. Compa- »

Banca Intesa si
trovera ad avere
piu ruoli nella
societa tra Fimit
e il gruppo
Tronche

Nomisma: «L'obiettivo e
ambizioso, percheé il mercato
degli investimenti milanese,
dove c'é la maggioranza delle
proprieta di Risanamento

da piazzare, sara quest'anno

immobiliaristi rampant: poi
usciti di scena, come Stefano
Ricucci o Danilo Coppola
Oggi il mattone preoccupa

le banche perché affiora la
cattiva qualita di molti mutuwi
concessi quando la casa
“tirava” e non si andava

era dell'l per cento nel marzo
2007 ed e salito all'l1,8

per cento nel giro di due anni.
Sotto | niflettari, pero, ci

sono | casi clamorosi, come
quello del salvataggio della
Risanamento di Luigi Zunino
Ha debiti per quasi 3 miliardi

diverranno socie, prima al 55
e poi all'80 per cento. Il piano
prevede |la discesa dei debiti

a 1.2 miliardi entro il 2014,
grazie a imponenti cessioni.
Commenta Luca Dondi,
responsabile del settore
immobiliare del centro studi

di un miliardo. La situazione
congiunturale e difficile e c'e
un soggetto che ha dichiarato
di volere vendere entro

una certa data. Un'esigenza
che non si concilia con

la massimizzazione dei
benefici» Maurizio Maggi




Il nuovo quartiere
residenziale

di Santa Giulia.
A destra: Corrado
Passera

gnie di assicurazioni
come Fondiarnia. E
poienti previdenzia-
li del calibro di Enpam (medici), In-
pdap (dipendenti pubblici), Inarcas-
sa (notai). Tutt s1 sono affidan a Ca-
puti per dismettere, guadagnandoci,
pezziimportann del loro patrimonio
immobiliare.

Intesa, per dire, I'anno scorso ha
iscrittoa bilancio circa 100 milioni di
protitti vendendo decine di palazzi,
alcuni di grandi pregio, al fondo
Omega gestito da Fimit. A quest’ul-
nma ta capo anche Omicron, a cw
Unicredit ha girato 72 immobili con
guadagni complessivi per oltre 440 milio-
ni. | banchieri brindano a champagne,
perché queste operazioni, oltre dare una
\plntd .!l CONMO eConomiICco, consentono
anche di ratforzare 1 ratios patrimoniali,
Turtto bene, quindi. Ma chi paga? Con
quali nsorse 1 fondi comprano gl immo-
bili messi in vendita dalle banche? Pren-
diamo un caso concreto. A dicembre del
2008, come dertto, Intesa ha ceduro ad
Omega un patrimonio immobiliare valu-
tato 850 milioni. Il fondo si ¢ finanziato
per <irca 250 miliom con 'emissione di
quore ¢ per il resto, poco meno di 600 mi-
lioni, s1 ¢ indebiraro. Per i prestiti non ¢'¢
problema: ¢ scesa in campo la stessa Ban-
ca Intesa insieme ad altre banche. Le quo-
te del fondo invece, secondo quanto reci-
tano 1 comunicati ufficiali, sono state sor-
toscritte da non meglio precisan “investi-
tori istituzionah ™. Tra quest, anche se
non <1 sono conferme dei diretti interes-
sati, non dovrebbero mancare anche enri
previdenziali come Enpam e Inpdap, soci
di Caputi in Fimit. Ma in questa comples-

54 parrita continua a

glocare un ruolo impor-  di Banca Intesa fino alla definizione delle strategie di
tante anche Banca Inte-  presidente di Confindustria valorizzazione del patrimonio
sa, che da principio, a ~ Emma Marcegaglia. | giomali  immobiliare del gruppos.
dicembre del 2008, ha  di solito accreditano Caputi V. M.

conservato in portato-

gho il 30 per cento delle quote di Omega.
Un altro 23,54 per cento ¢ stato invece ri-
levato dal fondo pensioni di Sanpaolo
Imi, a cui sono iscritn circa 25 mila dipen-
denti del gruppo creditizio torinese assor-
bito anni fa da Intesa.

Turto a norma di legge. Ma non sembra
azzardato concludere che Intesa si ¢ co-
struita in ¢asa la plusvalenza finanziando
I'intervento di Caputi. Il quale vanta stret-
ti rapporti d’affan anche con il fondo pre-
videnziale di Sanpaolo Imi. Quest'ultimo,
tramute un veicolo lussemburghese, ha in-
vestito decine di milion: in un altro fondo
di Fimit. Di pin, il veicolo lussemburghe-
se, battezzaro Emera sicav, annovera tra i
suol quattro consighieri di amministrazio-
ne anche Alessandra Parera, collaboratri-
ce e socia dell'immancabile Capun.

Caso chiuso, ormai. Adesso rocca a Pi-
relli Re. Sara una coincidenza, ma Banca
Intesa é il maggiore creditore della hol-
ding immobihiare di Tronchetti e anche
dei suoi fondi. Pochi giorm prima del-
I"'annuncio delle possibili nozze con Fi-
mit s1 ¢ saputo che la banca guidara da
Passera ha rilevaro in proprio un pac-
chetto del 5 per cento (con un’opzione
per raddoppiare la quora) della sociera di
gestione di fondi targata Pirelli. Cosi, a
giochi fat, se davvero la fusione con Fi-
mit andra in porto, I'istituto milanese si
trovera contemporaneamente ad essere
socio di Caputi, creditore di Fimit pia Pi-
relli Re e infine importante finanziatore,
nonché sortoscrittore dei fondi immobi-
liari gestin dal gruppo. Quando si dice la
banca di sistema. m
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