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Nozze nel mattene. L'immobiliare della Bicocca dalla ristrutturazione alla crescita nei servizi

Pirelli Re e Fimit vicine alla firma

%D data

stampa

IL PROGETTO

Con lafusione tra le due Sgr
nascerd il nono operatore

a livello europeo: al lavoro
sull'operazione Mediobanca,
Morgan Stanley e UniCredit

Antonella Olivieri ) ‘
wr I negoziati tra Fimit e Pirel-
Ii Re stanno proseguendo a ritmi
serrati con I'ausilio di UniCredit
(advisor principale della prima)
edeltandem Morgan Stanley-Me-
diobanca (perlaseconda). A gior-
ni potrebbe avviarsi la prossima
fase perladefinizione del proget-
to che prevede la fusione tra le
Sgrdei due gruppi, anche se natu-
ralmente I'ultima parola spettera
poialle assemblee che siriuniran-
noaprimavera. .

Dall'unione tra la Sgr di Pirelli
Re e la societa guidata da Massi-
mo Caputi dovrebbe nascere dun-

gue il nono gestore continentale
di fondi immobiliar, di gran hun-
ga il primo in Italia. Le due entita
combinate avrebbero infaiti un
portafoglio dell'ordine din miliar-
di (il numerouno inEuropa & Axa
con4o miliardi di asset under ma-
nagement), quando Pattuale nu-

mero due nazionale, Investire im-
mobiliare, secondoleultime stati-
stiche ha 3,8 miliardi di immobili
in gestione. La Sgr della Bicocca
ne ha 5,6; mentre Fimit, che a lu-
glio ne denunciava 3,7, dovrebbe
arrivare sopra4,5 per fine anno.
Le due candidate alle nozze
hanno valutazioni pilt 0 meno
equivalenti, perché nel conto
va messa anche la redditivita
del portafoglio, che per Fimit &
superiore. Ipotizzando una so-
stanziale paritatrale due socie-
ta, se ne ricaverebbe a titolo in-
dicativo che tuttigli azionisti Pi-
relli, che oggi controilano circa

il579% della Real Estate, avrebbe-
ro all'incirca il 409 della socie-
ta immobiliare allargata, e in
particolare a Camfin, che detie-
ne quasiil 279 diPirelli & C.,an-
drebbe direttamente una guota
intorno al 10-1196, Dall’altro lato
tutti gli azionisti Fimit, control-
lerebbero una fetta pari a circa
un quarto del capitale.

A grandi linee, Poperazione
prevede infatti una scissione del
gruppo guidato da Marco Tron-
chetti Provera, tramite la quale
gli azionisti di Pirelli & C. otter-
rebberodirettamente azioni di Pi-

relli Re. Quindila Sgr di quest'ul-

tima si fonderebbe con Fimit. Iso-
ci Fimit, in cambio del conferi-
mento, otterrebbero azioni Pirel-
li Re tramite un aumento di capi-
taleriservato. Daverificare se tut-
tiisocidella societ romana pre-
feriranno spostarsi al piano supe-
riore oppure restare nella Sgr.
Nell'azionariato Fimit, comun-
que, olire al management con il
17,1%, ¢’ I'Enpals col 199, il fon-
do immobiliare istituzionale
LBREP I col 182, 'Enasarco col
10%, Inarcassa col 5%.

PirelliRE arrivaa questo passo
partendo dal processo di ristrut-
turazione, ancorain corso, avvia-

to lo scorso anno da Tronchetti,
che é volto arivoluzionare il mo-
dello di business centrandolo sui
servizi, pit al riparo dalle fluttua-
zioni del mercato immobiliare.
Inparallelosistasmantellandola
parte di trading con Pobiettivo di
concludere quest'anno vendite
per un miliardo. I 740 milioni in-
cassati finora non hanno fatto se-
gnare minusvalenze.
InGermania éstato cedutolo
shopping center Mercado per
170 milioni, mentre per gli im-
mobilioccupati daKarstadt, gia
svalutati in bilancio dai 120 mi-
Honiinizialia 37 milioni, lanego-
ziazione con il liquidatore dei
magazzini tedeschi non preve-
derebbe una riduzione perma-
nente degli affitti. Non ha pro-
blemi invece Dgag, che ha un
portafoglio di 1 miliardo e ren-

de il 826. Nella parte residua del
portafoglio trading italiano so-
no state concluse transazioni
per 145 milioni che dovrebbero
arrivare sopra 200 a fine anno.
Ed & inoltre in fase avanzata la
trattativa per cedere a Coin il
20% di Upim.

T piane diriduzione dei costi
per 65 milioni quest’anno do-
vrebbe proseguire anche'anno
prossimo, seppure in scala mi-
nore. Gli effetti dellaristruttura-
zione sono gia visibili nel terzo
trimestre, con Ja parte servizi,
nel 2008 in rosso per 20 milioni,
tornatainpareggio. E soprattut-
to, al netto degli effetti dell’an-

mento di capitale, Pirelli Re ha,

smesso di bruciare cassa, ren-
dendo piti sostenibile il servi-
zio del debito residuo.
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