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Asset in sofferenza. Il 50% degli Npl italiani € garantito da edifici, di cui il 10% sono strutture ricettive

Le piccole dimensioni di molti alberghi scoraggiano gli investitori esteri, nonostante il settore sia in crescita

Immobili turistici e crisi del credito
Una partita da quasi 15 miliardi

Evelina Marchesini

1 turismo come risorsa primaria

dell'Italia & anche unanota dolen-

te sul fronte dell’indebitamento,

conmigliaia direalta chenonrie-

scono pilia rimborsareifinanzia-

mentibancari e piombano nel pia-
neta degli Npl, i non performing lo-
ans. I110% del credito italiano dete-
riorato € garantito da immobili
ricettivi: una percentuale decisamen-
te alta e probabilmente finora poco
percepita. Aricavare e pubblicizzare
il dato, unaricerca condotta da De-
loitte e Gma (societa di credit mana-
gement)da cui emerge una fotografia
allarmante. 1 50% del credito deterio-
rato del mercatoitaliano € garantito
daimmobili. Attualmente il valore del
mercato degli Nplsecured nel settore
del turismo ¢ paria circa13-15 miliar-
didieuroin Italia. Al tempo stesso, gli
investimenti nel settore sono stati
pariai,6 miliardi, di cui quelli inter-
nazionali ricoprono pil del 60%, pari
a1,1miliardi. Nel complesso si e regi-
stratauna crescita deivolumi diinve-
stimento del 7,2% dal 2016 ed & pro-
priolacrescente attrazione degli in-
vestimentinel settore a trasformare
una situazione problematica in op-

portunita per il settore turistico-al-
berghiero e il Pilin generale.
«Nell’attuale momento storico il
mercato dei crediti in sofferenza e at-
tivo e siassiste allo sviluppo del mer-
cato degli Utp, i cosiddetti “unlikely
to pay”; fra qualche anno lo stock di
crediti deteriorati siridurra per effet-
to di cessioni e cancellazioni e per-
tantoanchel'offerta diinvestimenti
alternativi sara ridotta — commenta
Umberto Rorai, partner di Deloitte -.
Le transazioni che hanno riguardato
il settore turistico-alberghiero hanno
superatoii8 miliardidieuronegliul-
timi anni e risultano in crescita con
picchi del 15% dei volumi ceduti».

Banche e servicer a volte nonsono
ancoraattrezzati per gestirli. «L’ipo-

tecadiun Npl pud essere posta su be-
ni molto diversitraloro,iqualivanno
quindi gestiti in maniera completa-
mente differente e ogni categoria di
assetrichiedeunapprocciodiservi-
cing specifico - commenta Emanuele
Grassi, Ceo di Gma ».

«Dalnostro punto di osservazione
- spiega Riccardo Serrini, Ceo Grup-
po Prelios - posso dire che Prelios
Credit Servicing ha oggi oltre 250
strutture turistico-alberghiere come
collaterali di Npl». Perché questa dif-
ficolta, considerato soprattutto che
I'Ttalia & uno dei mercati pitinteres-

santi del mondo dal punto di vista
turistico? «I motivisono soprattutto
strutturali e storici_continua Serrini
_InItalianonesistono catene alber-
ghiere di grande dimensioni. La pro-
prieta e frazionata. Spesso strutture
anche importanti e di prestigio sono
inmanoa proprieta e conduzionedi
tipo familiare, con necessita di capi-
tale e con problematiche legate al
cambio generazionale. La dimensio-
ne media degli alberghi & spesso pic-
colarispetto agli standard interna-
zionali. Il che rende queste strutture
pocoappealing agli occhi delle gran-
di catene». Ma come si potrebbero
utilizzare? «La situazione potrebbe
essere molto interessante per opera-
toriindustriali, con unaview dime-
dio-lungo termine, che volessero
partire con un processo di creazione
di catene dihotel di qualita aventi di-
mensioni medio-piccole, in cui river-
sare grande competenza e conoscen-
za delle clientele internazionali, e
una gestione molto efficiente del-
Poperativita, a partire dal marketing
edal processo di booking. Questa po-
trebbe essere una soluzione nuovae
intelligente, profittevole per gliatto-
ri, e di vantaggio per uno degliasset
piu importanti del nostro Paese»
conclude Serrini.
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Montagna. Il Villaggio Valtur di Marileva in Trentino uno dei resort passati dalla gestione Cdp nel fondo Ft1

2

ANCORA CINQUE RESORT IN VENDITA

Dal caso Valtur la crescita del ruolo di Cdp

Dalla gestione della vicenda
Valtur agli investimenti in asset
strategici a livello turistico perlo
sviluppo del Paese. La Cassa
depositi e prestiti, con il Fondo
investimenti turismo, ha
I'obiettivo di mobilitare risorse
economiche per il sostegno del
settore, per sostenere la crescita di
operatori italiani nell’hospitality e
- cercare di correggere alcune, se
non tutte, le peculiarita che
limitano la nostra offerta turistica
rispetto ai principali competitor.
«I1 Fit haI'obiettivo di attrarre
capitali terzi e di incentivare il
settore immobiliare ricettivo» ha
spiegato Alessandro Belli, di Cdp
Investimenti Sgr. Tre i principali
obiettivi: riqualificare
linfrastruttura turistica italiana;
far evolvere il modello di impresa

del settore tramite la separazione
trala componente gestionale e
quella immobiliare; attrarre
investimenti, nazionali ed esteri.
Cdp ha apportato 250 milioni di
euro in Fit, come “anchor
investor”. A Fit fanno capo due
tipologie di veicoli, il fondo Ftie i
“fondi turismo X”: il primo € un
“blind pool” gestito direttamente

da Cdpi Sgr, orientato a creareun -

portafoglio diversificato; i secondi
sono fondi-progetto, dove sono
gia individuati il co-gestore, il
gestore e/o il portafoglio di asset.
A entrambi partecipano siala
piattaforma Fit, sia investitori
professionali esterni.

. Aoggiilfondo Ft1ha 111 milioni
diasset in portafoglio divisi in
cinque resort per un totale di1.948
camere (altriasset sono in

acquisizione). Sono il resort di Pila,
il Club Bahia Achei (Cs), il Ti Blu
Village Club (Mt), il resort di Ostuni

_ equello di Marilleva (Tn). Dalla

vicenda Valtur & derivata una case
history di successo per i tre villaggi
di Marilleva, Pila e Ostuni.
Nell’aprile 2018 i villaggi sono stati
inseriti nel fondo Ft1 dopo aver
sottoscritto con Valtur la
risoluzione consensuale dei
contratti dilocazione sui resort
stessi tramite un accordo
transattivo, e nel maggio seguente
é stato firmato un accordo quadro
con Th Resorts (previo beauty
contest) come nuovo gestore, cosi
che oggiiresort sono tutti .
operativi e al tempo stesso
alimentano il Ft1 con locazioni.
—Ev.M.
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