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Niente leva per il gestore

di Marta Mondolfo

| fondo immobiliare italia-

no snobba la leva. Le ulti-

me statistiche Assogestio-

ni, che tracciano il bilancio

2004 degli strumenti chiu-
si che investono nel mattone, evi-
denziano ancora uno scarso ri-
corso all'indebitamento da par-
te dei gestori. Sono una decina
(sui 27 analizzati) i fondi che,
temporaneamente o in via defi-
nitiva per una scelta di conteni-
mento del rischio, non hanno ef-
fettuato alcun ricorso alla leva
finanziaria. Tra questi anche al-
cuni pionieri del settore come
Immobilium 2001, lo

Sono ancora pochi i fondi immobiliari

chiusi che fanno largo

ricorso

all'indebitamento. Con 'eccezione
degli strumenti ad apporto

di aumentare la potenzialita di
resa del portafoglio, lo hanno fat-
to piuttosto timidamente. Come
rileva appunto l'indicatore sin-
tetico elaborate da Assogestioni
sul grado di utilizzo dell'indebi-
tamento corrente da

strumento promosso da TREND/DEBITI parte dei singoli stru-

Beni Stabili che punta
prevalentemente su ter-
ziario e commerciale, con una di-
versificazione in alberghi e uni-
versita, o come Balig, gestito dal-
V'omonima sgr. Ma anche fondi
che invece hanno deciso di ri-
correre all'indebitamento per so-
stenere gli investimenti e quin-

_& MATTONE _
fondo non si @ indebitato; 100% .-

menti (0% indica, in
altre parole, che il

che si & indebitato per la misu-
ra massima consentita per leg-
ge, che, come noto, & pari al 60%
del patrimonio).

Con un indebitamento, per esem-
pio, di 9,1 milioni di euro, Se-

curfondo, altro strumento tar-
gato Beni Stabili, ha di fatto
sfruttato meno del 9% della le-
va finanziaria disponibile. Poco
aggressivo anche Piramide glo-
bale del gruppo Deutsche bank:
17,3 miliom di euro l'indebita-
mento da rendiconto, pari a me-
no del 10% del consentito.

Tra gli strumenti per il retail
pil aggressivi compaiono inve-
ce Bnl portfolio immobiliare, in-
debitatosi per 147 milioni, ov-
vero per circa la meta delle pro-
prie potenzialita, e Caravaggio
di Sorgente sgr (34,8 milioni, ov-
vero 38,4%).

Costituiscono una categoria 2
parte, anche da questo punto di
vista, i fondi chiusi ad apporto.
In assenza del denaro raccolto
fra i sottoscrittori dagli altri
strumenti, questi fondi hanno
sfruttato quasi interamente le
loro potenzialita in materia di
leva finanziaria. A partire dal
Fondo immobili pubblici gestito
da Banca Finnat Euramerica
{99,9% del massimo consentito)
e da Olinda fondo shops della
scuderia Pirelli&c real estate
{94,2%). (riproduzione riservata)
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H al mercalo lelematico

31-12-2000 26-11-2002 2941
30-06-2001  4-07-2002 s
30-06-2007 3062002 2086
31-12-2001  17-11-2003 2151
3006-2000  2-01-2002 3657

31-12-2001 1-07-2003 2147
31-12-1999  4-06-2001
30-06-2000  20-04-2001 3239

TFSEC . Securiondo Ben! Slabih Gestion]  Bén| Stabil ] q.E%m BT12.1000  BOS2001 1088
[ ]
dei proventi

OFIMM __ immobilium 2001 Benl Stabil [ Beni Stabil 13 0,74 Ad accumulazione 28-06-2002 20-10-2008 50,3
e distribuzione
dei proventi

QFVIG  Valore immobiliare  Deutsche Bank Fondi  Deutsche Bank 10 872 Dal5 anno 30061999 29-11-1999 1817

Globale Immeobiliari Sgr a distribuzione

(prima soko in via "
straordinaria)

QFTEC  Tecla Fondo Uffici  Pirelll Re Sgr Firelll & C. T 3,18 Adistribuzione % annuo 30-06-2004  4-03-2004 4725
del provent COMposio

GFOLT  Olinda Fondo Shops  Pirelll Re sgr Pirelli & C. 7 T A distribuziona 8% composio 31-12°2004  9-12-2004 BIA
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IN CHE MISURA SI SONO INDEBITATI

| Indebitam. da : Grado ulizzo : Patrimonio

: rendiconto in ; indebitamento - in milioni

imilioni di euro | comente \dm
FIP - FONDO IMMOBILI PUBBLICI* 1.9936 99,9% 13264
OLINDA - FONDO SHOPS . 4217 ¢ 942% = 3514
PRELLIREOFFICEFUNDCLOE* @ 4400 ' 838% @ 4415
CLARICE- FONDOLIGHT INDUSTRIAL": 11,3 | 83,7% = 1102
TECLA FONDO UFFICI | 4640 | 829% @ 4725
INVESTIRE RESIDENZIALE 2* . 526 . 531% - 1370
BNL PORTFOLIO IMMOBILIARE | 147,00 527% @ 3657
INVESTIRE RESIDENZIALE 1* P 202 458% @ 586
CARAVAGGIO {348  384% 1309
MICHELANGELO" i 294 370% @ 1496
mnmuanecnsscrm_ 500 344% @ 2147
NEXTRASVILUPPOIMMOBILIARE | 351 . 24,6% = 2095
FONDO ALPHA . 644 236% @ 3910
VALORE IMMOBILIARE GLOBALE | 205 | 184% @ 1817
UNICREDITOIMMOBILIAREUNG | 30,9 . 11,8% & 4783
PIRAMIDE GLOBALE 173 99% | 2941
SECURFONDO 91  86% = 198
Esmeemmemsrmamee -l 00% - 2228
FONDO LAZIO* : -1 00% | 2088
FONDO BETA -1 00% - 3026
IMMOBILIUM 2001 - 00% @ 1503
INVEST REAL SECURITY - 0,0% - 1468
TIKAL R.E. FUND* - 00% : 4773
NEXTRA IMMOBILIARE EUROPA - 00% ' 2151
EUROPA IMMOBILIARE N 1 - 00% @ 2837

0,0%
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