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FONDO “IMMOBILIARE DINAMICO” 
 

RELAZIONE SEMESTRALE AL 30 GIUGNO 2018 
 

NOTA ILLUSTRATIVA 

 

Il Fondo “Immobiliare Dinamico” è stato il primo fondo italiano costituito con previsione di 

“aperture semestrali del capitale”, ovvero con la possibilità per i sottoscrittori di riscattare le 

proprie quote, a determinate condizioni precisate dal Regolamento di Gestione del Fondo, e 

per i nuovi investitori di sottoscrivere quote di nuova emissione; entrambe le operazioni 

sono state effettuate al Net Asset Value. 

 

Il Fondo è stato collocato in sede di prima emissione dal 16 novembre 2004 al 31 marzo 

2005 raggiungendo una raccolta totale pari a Euro 130,7 milioni; in tale fase vennero 

sottoscritte 522.800 quote del Fondo, ciascuna del valore nominale di Euro 250, da parte di 

9.139 sottoscrittori. In base a quanto previsto dal Regolamento di gestione, a decorrere dal 

2006 e fino alla scadenza dell’undicesimo anno (2016), il Fondo ha riaperto le sottoscrizioni 

nei periodi 1° maggio – 30 giugno e 1° ottobre – 31 dicembre di ciascun anno. Pertanto, a 

seguito dell’apertura dell’ultima finestra ottobre – dicembre 2016, il Fondo risulta “chiuso”. 

Il totale complessivo delle quote sottoscritte, al netto delle quote tempo per tempo 

rimborsate, è pari a n. 1.454.927 di eguale valore. 

 

Come meglio dettagliato nel paragrafo “Quotazione presso Borsa Italiana S.p.A.”, in data 3 

Maggio 2011 il Fondo è stato ammesso alla quotazione presso il MIV, Mercato degli 

Investment Vehicles, Segmento Fondi Chiusi, di Borsa Italiana. 

 

Il primo semestre 2018 si chiude con un utile di Euro 1.876.625 (perdita di Euro 9.873.278 

al 31 dicembre 2017). Come meglio analizzato nella sezione “Gestione immobiliare”, il 

risultato recepisce, tra l’altro, minusvalenze immobiliari non realizzate per Euro 71.500 

(minusvalenze per Euro 15.047.780 al 31 dicembre 2017), minusvalenze non realizzate su 

partecipazioni per Euro 99.096 (plusvalenze per Euro 1.113.382 al 31 dicembre 2017), 

minusvalenze non realizzate su OICR italiani direttamente detenuti per Euro 74.251 (Euro 

876.917 al 31 dicembre 2017). 

 

Al netto di tali minusvalenze non realizzate il risultato del periodo risulta positivo e pari a 

Euro 2.121.472 (Euro 4.938.037 al 31 dicembre 2017). 

 

Al 30 giugno 2018 il Patrimonio Netto del Fondo risulta pari a Euro 266.623.191 (Euro 

264.746.566 al 31 dicembre 2017). 

 

Al 30 giugno 2018 le attività ammontano a Euro 315.683.349 (Euro 314.927.217 al 31 

dicembre 2017). Alla stessa data il valore della quota si è attestato a Euro 183,255 rispetto 

ad un valore di Euro 181,966 rilevato al 31 dicembre 2017. 

Dall’inizio dell’attività di gestione al 30 giugno 2018 il Fondo ha distribuito proventi lordi ai 

propri quotisti per complessivi Euro 10,2 pro-quota, oltre a rimborsi parziali di capitale pari 

ad Euro 18,5 pro-quota, per complessive distribuzioni pari a Euro 28,7 pro-quota. Tenendo 

conto dei proventi e dei rimborsi anticipati erogati ai sottoscrittori, al 30 giugno 2018 il 

valore della quota si è decrementato, rispetto al valore nominale (pari a Euro 250 

corrisposto in occasione del primo collocamento), del 15,2%.  

 

Il tasso interno di rendimento ottenuto dal Fondo dal giorno di richiamo degli impegni al 30 

giugno 2018 risulta pari al -2,19%. 
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LO SCENARIO MACROECONOMICO  
 

I dati più recenti della Banca d’Italia mostrano che a livello globale la crescita si è rafforzata, 

rimanendo sostenuta anche nei primi mesi del nuovo anno. Tuttavia, sulle prospettive della 

dinamica economica internazionale gravano alcuni rischi dovuti principalmente alle tariffe 

introdotte dagli Stati Uniti sulle importazioni di alcuni prodotti e al potenziale peggioramento 

dei mercati finanziari legato ad incertezze sulla crescita o sull’evoluzione delle politiche 

monetarie in alcune economie avanzate.  

Anche nell’Eurozona la crescita continua in modo sostenuto: nell’ultimo trimestre del 2017 è 

stato registrato un incremento del PIL nell’area Euro dello 0,6% rispetto al Q3 2017 

principalmente dovuto all’aumento delle esportazioni con una domanda interna sostenuta 

soprattutto dal rialzo degli investimenti. Tuttavia l’inflazione di fondo tarda a mostrare 

segnali stabili di crescita. In base ad alcune stime preliminari, l’inflazione a marzo avrebbe 

raggiunto l’1,4%, mentre la componente di fondo sarebbe rimasta all’1,0%. Si prevede che 

l’inflazione permarrà su questo livello per tutto il 2018 e per l’intero anno successivo. Da 

parte della BCE, si è reso necessario il proseguimento della politica monetaria espansiva, 

che continuerà fino a settembre 2018 e anche oltre se necessario finché non si riscontrerà 

un aggiustamento durevole dell’evoluzione dei prezzi.  

L’attività economica in Italia è rimasta vivace anche nell’ultimo trimestre del 2017, 

crescendo complessivamente dell’1,5% nell’arco dell’intero anno. Sempre secondo Banca 

d’Italia, anche nei primi mesi dell’anno in corso è proseguita la crescita del PIL (+0,2%) in 

termini congiunturali, anche se con ritmi minori rispetto al precedente periodo. I principali 

indicatori qualitativi si mostrano compatibili con il proseguimento dell’espansione economica 

del Paese. 

 

ANDAMENTO DEL SETTORE IMMOBILIARE 

 
In Italia il 2018 si apre con un livello di investimenti commerciali immobiliari pari a 1,5 

miliardi di euro: in decremento del 25% rispetto al dato registrato nel Q1 2017 

(corrispondente a 1,9 miliardi di euro) ma in aumento del 18% rispetto alla media di lungo 

periodo dei primi trimestri dell’anno (pari a 1,2 miliardi di euro).  

Da ricordare che il 2017 è stato un anno eccezionalmente dinamico con un picco di 

investimenti pari a circa 11,1 miliardi di euro, livello mai raggiunto prima nella storia del 

real estate commerciale italiano. 

Nel Q1 2018 le tradizionali gerarchie relative fra i diversi asset class non sono state 

rispettate: diversamente dal solito infatti il maggior contributore ai volumi totali non è stato 

il settore Uffici (20% del totale) ma il settore Retail (50% del totale).  

Più nel dettaglio il prodotto Uffici ha totalizzato investimenti per 294 milioni di euro (di cui il 

70% localizzato nella città di Milano) con un decremento del 70% circa rispetto al Q1 2017. 

Questo sottodimensionamento della performance è conseguenza di una scarsità di prodotto 

core Uffici che, sia a Milano che a Roma, si protrae ormai da tempo a fronte di un interesse 

da parte degli investitori internazionali che si sta rafforzando sempre di più anche grazie 

all’abbondanza di liquidità sui mercati globali e a migliori fondamentali osservati per il 

nostro Paese.  

Si è già detto della prevalenza degli investimenti nel settore Retail in questi primi tre mesi 

del 2018: con 741 milioni di euro investiti (il 50% degli investimenti totali in Italia), questo 

settore risulta in crescita rispetto alla relativa media di lungo periodo (+80%) e ai volumi 

registrati nelle stesso periodo dell’anno precedente (+40%). I capitali investiti in questo 

prodotto nel Q1 2018 si sono principalmente concentrati in locations secondarie rispetto a 

Milano e Roma (per il 70% circa del totale volumi Retail).  

Buona performance in questo primo trimestre dell’anno anche per il settore della Logistica: 

+80% rispetto al Q1 2017. Più nello specifico i volumi registrati in questo settore nel Q1 

2018 sono stati pari a 215 milioni di euro e rappresentano il 15% del totale Italia.  
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Figura 1 – Italia, Volume di investimento nell’immobiliare commerciale per trimestre 

 

Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italia 

 

 

Figura 2 – Italia, Volume di investimento nell’immobiliare commerciale per tipologia di 

prodotto 

 
Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italia 

 

 

Figura 3 – Italia, Volume di investimento nell’immobiliare commerciale per capitale del 

compratore 

 

Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italia 
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Figura 4 – Rendimenti netti “prime” 

 
Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italia 
 

Il mercato degli investimenti – Milano 

 
Gli investimenti registrati nella città di Milano nel primo trimestre del 2018 hanno raggiunto 

il livello di circa 450 milioni di euro, il 30% del totale registrato in Italia pari a 1,5 miliardi di 

euro (in decremento del 25% rispetto al Q1 2017).  

La performance della città in questo inizio di 2018 risulta in decremento rispetto allo stesso 

periodo dell’anno precedente (-35%) e rispetto alla media di lungo periodo dei primi 

trimestri dell’anno (-19%).  

 

In linea con gli anni precedenti, anche in questo primo trimestre dell’anno i volumi si sono 

prevalentemente concentrati nel settore direzionale (48% del totale città). Più nel dettaglio, 

i capitali investiti nel prodotto Uffici a Milano sono stati pari a 210 milioni di euro, in 

decremento (-55%) rispetto ai circa 460 milioni di euro transati nello stesso periodo del 

2017. Le operazioni che hanno coinvolto il prodotto Uffici a Milano sono state tre di cui due 

riguardanti il sottomercato del Semicentro e che hanno determinato la compressione di 25 

punti base dei rendimenti netti prime di questa location rispetto a fine 2017 (fino all’attuale 

4,50%). Rendimenti in riduzione anche nel Centro (da 4,25% a 4,15%) e in Maciachini (da 

5,25% a 5%). Da sottolineare invece la stabilità, registrata ormai da un anno, dei valori nel 

CBD Duomo e nel CBD Porta Nuova rispettivamente al 3,50% e 3,75%.  

 

Per quanto riguarda gli altri settori del real estate commerciale, a Milano nel Q1 2018 sono 

da evidenziare una transazione Retail High Street per circa 140 milioni di euro (facente 

parte di un’operazione di portafoglio che ha coinvolto anche Roma) e un paio di deals 

relativi al settore Logistico. 

 

Figura 5 – Milano, Volume di investimento nell’immobiliare commerciale per tipologia 

 
Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italia 
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Il mercato degli investimenti – Roma 

 

Nel primo trimestre del 2018 si è osservata una dinamica positiva per il mercato dei capitali 

della città di Roma: circa 260 milioni di euro investiti con un incremento del 30% rispetto 

allo stesso periodo dell’anno precedente e dell’11% rispetto alla media di lungo periodo. La 

città di Roma ha concentrato il 18% dei capitali totali registrati in Italia nel trimestre, pari a 

1,5 miliardi di euro (in decremento del 25% rispetto al Q1 2017).  

A Roma nel Q1 2018, rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente, si è osservata una 

dinamica positiva per tutte le tipologie di prodotto, tranne che per gli Uffici (62 milioni di 

euro; -60% sul Q1 2017). Più nel dettaglio nel Q1 2018 a Roma sono state chiuse tre 

operazioni Uffici che hanno riguardato i sottomercati del CBD, del Centro e della Periferia. In 

termini di rendimenti netti degli immobili prime Uffici, la sola variazione registrata è quella 

per il Centro, in compressione dal 5,50% del Q4 2017 al 5,25% del Q1 2018. In tutti gli altri 

sottomercati della città i valori nel Q1 2018 permangono stabili rispetto a fine 2017: 4,15% 

nel CBD, 4,75% nell’Eur Core, 6% nel Semicentro e 7,50% nella Periferia & Fuori GRA. 

Per quanto riguarda le altre tipologie di prodotto, il 28% dei volumi investiti a Roma in 

questo primo trimestre del 2018 appartiene al Retail: un’unica transazione nel segmento 

High Street (facente parte di un’operazione di portafoglio che ha coinvolto anche Milano) 

che ha fatto registrare l’incremento dell’80% rispetto ai volumi investiti nel Q1 2017. 

Da sottolineare anche la chiusura nell’area romana di un portafoglio di sei assets logistici 

per un totale investito di circa 70 milioni di euro. 

 

Figura 6 – Roma, Volume di investimento nell’immobiliare commerciale per tipologia  

 
Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italia 
 

 

Il mercato delle locazioni uffici - Milano 

 

A Milano l’assorbimento di spazi nel primo trimestre del 2018 ha raggiunto il livello di quasi 

88.000 metri quadrati per 60 transazioni registrando uno dei migliori risultati fra quelli di 

inizio anno (+40% rispetto alla relativa media decennale).  

Il decremento del 12% osservato nel Q1 2018 rispetto allo stesso periodo dell’anno 

precedente è dovuto al risultato eccezionale di 100.200 metri quadrati del Q1 2017 che 

comprendeva anche la rilevante operazione da circa 18.000 metri quadrati chiusa da 

Amazon.  

Il 40% dell’assorbimento del primo trimestre ha riguardato il sottomercato della Periferia 

(+99% rispetto al Q1 2017) grazie a due operazioni di circa 13.000 metri quadrati ciascuna 

(una pre-let e l’altra owner occupation). Anche il CBD Duomo nel Q1 2018 è stato più 

dinamico rispetto all’anno precedente (+18%) grazie ad un numero maggiore di operazioni 

chiuse (18 contro 13) incluse due di metratura superiore ai 2.000 metri quadrati ciascuna e 

relative ad importanti società internazionali del mondo della finanza. 
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Negativa invece la performance, in termini di assorbimento rispetto allo stesso periodo 

dell’anno precedente, per il CBD Porta Nuova (-66%), per il Centro (-70%) e per il 

Semicentro (-50%). È sicuramente la mancanza di prodotto ad aver generato il 

sottodimensionamento dei volumi assorbiti soprattutto per il CBD Porta Nuova dove, al 

contrario, si concentra ancora gran parte dell’interesse dei tenant. 

Alcune chiusure registrate nel CBD Duomo a livelli di canone particolarmente elevati hanno 

decretato l’incremento del canone prime di Milano dai 550 €/mq/anno di fine 2017 agli 

attuali 560 €/mq/anno. Negli altri sottomercati della città i canoni sono rimasti stabili ai 

seguenti livelli: 500 €/mq/anno nel CBD Porta Nuova, 450 €/mq/anno nel Centro, 300 

€/mq/anno nel Semicentro e 260 €/mq/anno nella Periferia. 

  

 
Figura 7 – Milano, Assorbimento uffici 

 
Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italia 
 

 

Per quanto riguarda il lato dell’offerta, stabilità anche in termini di tasso di sfitto pari 

all’11,7% e fortemente impattato dalla presenza di spazi in commercializzazione di difficile 

collocabilità nella Periferia e nell’Hinterland. Infatti del totale spazi di qualità inferiore (grado 

B e C) in locazione a Milano, e pari a circa 1.020.000 metri quadrati, l’87% è localizzato in 

questi sottomercati.  

Permane particolarmente ridotto il tasso di sfitto nel CBD Duomo, nel CBD Porta Nuova e 

nel Centro dove i valori si aggirano fra il 2% e il 4%. Leggermente in aumento l’offerta di 

immobili di grado A in questi tre sottomercati che, in totale, ha raggiunto circa 32.000 metri 

quadrati rispetto ai 25.000 di chiusura 2017 a causa di nuovi mandati immessi sul mercato. 

 

 

Figura 8 – Milano, Volume e tasso di sfitto  

 
Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italia 
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Il mercato delle locazioni uffici - Roma 

 

Il 2018 si apre per la città di Roma con un livello di assorbimento di spazi Uffici pari a circa 

23.000 metri quadrati, per un totale di 26 transazioni, numero in aumento rispetto alla 

media di 15 operazioni che solitamente vengono chiuse nel primo trimestre dell’anno. 

In termini di metri quadrati assorbiti, la performance registrata nel primo trimestre del 2018 

risulta in lieve incremento rispetto alla media quinquennale dei primi trimestri (+12%), in 

linea con la media decennale e in decremento del 30% circa rispetto al Q1 2017 

(escludendo in tutti i casi la transazione a carattere eccezionale del primo trimestre 2017 

relativa a IBM per 15.600 metri quadrati). 

I sottomercati che hanno registrato il maggiore assorbimento di spazi nel Q1 2018 sono 

stati il Greater Eur con 9.650 metri quadrati transati (il 40% circa del totale) e il CBD con 

5.900 metri quadrati (il 26% del totale). Tuttavia, rispetto al primo trimestre del 2017, 

solamente nel sottomercato del CBD si osserva una dinamica positiva, con un incremento 

del take-up del 190% grazie alla chiusura di una transazione di circa 4.200 metri quadrati 

relativa al settore pubblico.   

Per gli immobili prime, i canoni in tutti i sottomercati si sono mantenuti stabili fra fine 2017 

e Q1 2018. I livelli prime che si osservano attualmente in città sono i seguenti: 420 

€/mq/anno nel CBD, 400 €/mq/anno nel Centro, 370 €/mq/anno nel Semicentro e 340 

€/mq/anno nell’Eur Core. 

 

 

Figura 9 – Roma, Assorbimento uffici  

 
Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italia 
 

 

Per quanto riguarda il mercato dell’offerta Uffici, si evidenzia il lieve incremento del tasso di 

sfitto aggregato per Roma che dall’8,1% di fine 2017 raggiunge l’8,5% nel Q1 2018. Nel 

CBD si registra da circa due anni un tasso di sfitto del 4%, il più basso rilevato in città. Per 

quanto riguarda i tassi di sfitto degli altri sottomercati romani, al Q1 2018 si osservano per 

il Centro, Semicentro e Greater Eur rispettivamente i seguenti livelli: 4,7% e 9,4% (stabili 

rispetto al Q4 2017) e 7,9% (in aumento di quasi due punti percentuali rispetto all’anno 

precedente). 

Il totale degli spazi Uffici attualmente disponibili a Roma è pari a circa 825.000 metri 

quadrati localizzati per il 45% nel sottomercato della Periferia & Fuori GRA. Da sottolineare 

che l’offerta di spazi di grado A è molto ridotta: 166.870 metri quadrati (il 22% degli spazi 

vacanti totali) di cui il 50% circa concentrati nel Greater Eur e meno di 10.000 metri 

quadrati localizzati nel CBD (e relativi a quattro mandati). 
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Figura 10 – Roma, Volume e tasso di sfitto 

 
Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italia 

 

Il mercato degli Investimenti – settore Commerciale 

 

Il maggior contributore ai volumi totali in questi primi tre mesi del 2018 è stato il settore 

Retail: con 741 milioni di euro investiti (il 50% degli investimenti totali in Italia), questo 

settore risulta in crescita rispetto alla relativa media di lungo periodo (+80%) e ai volumi 

registrati nelle stesso periodo dell’anno precedente (+40%). 

I capitali investiti in questo prodotto nel Q1 2018 si sono principalmente concentrati in 

locations secondarie rispetto a Milano e Roma (per il 70% circa del totale volumi Retail).  

Rispetto al 2017 cresce l’importanza dei Centri Commerciali in termini di volumi investiti, 

infatti questi nel Q1 2018 pesano per il 57% dei capitali totali Retail.  

Per quanto riguarda i rendimenti netti prime osservati per il settore Retail, da sottolineare la 

compressione per l’High Street Milano che passa dal 3,15% di fine 2017 all’attuale livello del 

3%. Al contrario stabilità per i rendimenti netti prime dell’High Street Roma (3,50%) e dei 

Centri Commerciali (4,90%). 

 

Figura 11 – Italia, Volume di investimento nell’immobiliare Retail per trimestre 

 
Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italia 
 

 

 

 

 

 

 

 

8 di 48



9 

 

Figura 12 – Italia, Volume di investimento nell’immobiliare Retail per tipologia di prodotto 

 
Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italia 
 

Il mercato degli Investimenti – settore Logistico 

 
Buona performance in questo primo trimestre dell’anno anche per il settore della Logistica: 

+80% rispetto al Q1 2017. Più nello specifico i volumi registrati in questo settore nel Q1 

2018 sono stati pari a 215 milioni di euro e rappresentano il 15% del totale Italia.  

In particolare, quasi il 70% dei capitali investiti nella Logistica hanno riguardato la zona del 

Nord Italia (144 milioni di euro). Da sottolineare anche la chiusura di un portafoglio di 6 

assets nei pressi di Roma per un totale di circa 70 milioni di euro mentre nel corso del 2017 

non si erano osservate operazioni logistiche nel Centro del Paese. 

In termini di rendimenti netti prime si registra una compressione per il prodotto logistico 

che spinge i valori all’attuale livello di 5,50% a Milano (dal 5,75% di fine 2017) e di 6,25% a 

Roma (dal 6,40%). 

 

Figura 13 – Italia, Volume di investimento nell’immobiliare Logistico per trimestre 

 
Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italia 

 

Il mercato degli Investimenti – settore Alberghiero 

 
Nel Q1 2018 il settore Hotel ha totalizzato volumi per circa 93 milioni di euro, livello in 

decremento rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente in cui erano stati registrati 

circa 170 milioni di euro. 

In particolare le transazioni Hotel di questo primo trimestre dall’anno hanno riguardato 

singoli assets in locations del Centro Italia, diversamente da quanto osservato nel Q1 2017 

in cui erano stati chiusi esclusivamente portafogli che interessavano più località. Più nel 
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dettaglio, nel Q1 2018 sono state chiuse 2 transazioni a Roma e 1 a Siena.  

Figura 14 – Italia, Volume di investimento nell’immobiliare Alberghiero per geografia 

 
Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italia 

Il mercato Residenziale 

 

Nel 2016 e nel 2017 sono state registrate nel Paese performance positive in termini di 

numero di compravendite di abitazioni. 

Più nello specifico, nel 2016 è stata superata la soglia delle 500 mila compravendite, mentre 

il 2017 ha visto la chiusura di quasi 543 mila transazioni. 

Le stime per il 2018 prevedono il proseguimento dell’attività transattiva fino a superare le 

568 mila compravendite.  

E’ previsto un ulteriore consolidamento nel 2019 e nel 2020, anno in cui si supereranno le 

600 mila compravendite.  

Nonostante lo scenario espansivo, il settore pare destinato a mantenersi su livelli di attività 

nettamente inferiori ai picchi pre-crisi, quando si superarono a più riprese le 800 mila 

compravendite annuali, in un contesto molto diverso dall’attuale1. 

 
Figura 15 – Evoluzione delle compravendite e dei prezzi reali delle abitazioni in Italia 

 
 
Fonte: Agenzia delle Entrate e Nomisma 

 

                                                 
1 Nomisma – Osservatorio sul mercato immobiliare – Marzo 2018 

10 di 48



11 

 

Fondi immobiliari 

 

L’industria dei fondi immobiliari ha raggiunto i 47 miliardi di Euro di AUM (giugno 2017), 

proseguendo il costante aumento dalla loro introduzione.2 Anche nel corso del 2017 sono 

stati costituiti nuovi fondi immobiliari, tutti riservati a investitori istituzionali, con nazionalità 

non soltanto italiana. Gli investitori esteri, infatti, riconoscono l’utilità dello strumento sia 

per il coinvolgimento di strutture professionali locali in grado di gestire efficacemente i 

portafogli immobiliari sottostanti (c.d. attività di asset management), che per ragioni di 

efficienza fiscale. 

 

L'indice dei fondi immobiliari quotati ha registrato nel mese di Marzo 2018 una riduzione 

dell’1,85%. Lo sconto sul NAV dei fondi quotati si attesta al 40,22%. La capitalizzazione di 

tutto il settore è diminuita a 1,2 miliardi di euro. 

 

Figura 16 – Indice BNP Paribas REIM al 31 Marzo 2018 

 
Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italia 
 

 

 

IL QUADRO NORMATIVO  
 

Aspetti regolamentari 

 

Le principali norme di diritto nazionale applicabili alle SGR e ai FIA immobiliari sono 

contenute nel Decreto Legislativo 24 febbraio 1998 n. 58, Testo Unico della Finanza ("TUF"), 

da ultimo modificato dal Decreto Legislativo 21 maggio 2018, n. 68. 

 

In attuazione del TUF, sono stati emanati i seguenti principali decreti e regolamenti 

attuativi: 

 

− il D.M. 5 marzo 2015 n. 30, emanato dal Ministero dell’Economia e delle Finanze 

(“MEF”), concernente la determinazione dei criteri generali cui devono uniformarsi gli 

organismi di investimento collettivo del risparmio (“OICR”) italiani (il “Decreto 

Ministeriale 30/2015”); 

− il Regolamento in materia di intermediari, adottato dalla Consob con Delibera n. 

20307 del 15 febbraio 2018 (il “Regolamento Intermediari”);  

− il Regolamento in materia di organizzazione e procedure degli intermediari che 

prestano servizi di investimento o di gestione collettiva del risparmio come da ultimo 

modificato e aggiornato, adottato dalla Banca d’Italia e dalla Consob con 

Provvedimento del 29 ottobre 2007, come da ultimo modificato e aggiornato (il 

“Regolamento Congiunto”); 

                                                 
2 Assogestioni  

11 di 48



12 

 

− il Regolamento concernente la disciplina degli emittenti, adottato dalla Consob con 

Delibera n. 11971 del 14 maggio 1999, come da ultimo modificato e aggiornato (il 

“Regolamento Emittenti”);  

− il Regolamento Consob in materia di mercati, adottato dalla Consob con delibera n. 

20249 del 28 dicembre 2017 (il “Regolamento Mercati”);  

− il Provvedimento della Banca d’Italia del 19 gennaio 2015 sulla gestione collettiva del 

risparmio, come da ultimo modificato e aggiornato (il “Regolamento sulla 

gestione collettiva del risparmio”). 

 

Applicabili alle SGR e ai FIA immobiliari risultano, poi, le seguenti principali normative di 

fonte comunitaria: 

 

− il Regolamento Delegato (UE) n. 231/2013 della Commissione del 19 dicembre 2012 

che integra la Direttiva 2011/61/UE del Parlamento europeo e del Consiglio sui 

gestori di fondi di investimento alternativi (“AIFMD”) per quanto riguarda deroghe, 

condizioni generali di esercizio, depositari, leva finanziaria, trasparenza e 

sorveglianza; 

− il Regolamento (UE) n. 596 del 16 aprile 2014 del Parlamento europeo e del 

Consiglio relativo agli “abusi di mercato”, in vigore dal 3 luglio 2016, nonché gli atti 

normativi di livello 2 emanati in materia. Partendo dalla considerazione che gli abusi 

di mercato ledono l'integrità e la trasparenza dei mercati finanziari compromettendo 

la fiducia del pubblico nei valori mobiliari e negli strumenti derivati, l’obiettivo di detti 

interventi normativi è quello di assicurare una disciplina uniforme e rigorosa di 

implementazione a livello comunitario in materia di market abuse, con la finalità 

precipua di prevenire gli abusi di mercato sotto forma di abuso di informazioni 

privilegiate, comunicazione illecita di informazioni privilegiate e di manipolazione del 

mercato, a livello dell'Unione, in base al principio di sussidiarietà sancito dall'articolo 

5 del trattato sull'Unione Europea. L’ambito di applicazione della normativa in 

argomento è esteso a tutti gli strumenti finanziari (ivi incluse le quote di fondi) 

ammessi alla negoziazione su un mercato regolamentato o per i quali è stata 

presentata una richiesta di ammissione alla negoziazione su un mercato 

regolamentato; 

− il Regolamento (UE) n. 1286/2014 del 26 novembre 2014 relativo ai documenti 

contenenti le informazioni chiave per i prodotti d’investimento al dettaglio e 

assicurativi preassemblati (Packaged Retail and Insurance-based Investment 

Products – PRIIPs, il “Regolamento PRIIPs”), entrato in vigore in data 1 gennaio 

2018, che stabilisce regole uniformi: a) sul formato e sul contenuto del documento 

contenente le informazioni chiave (Key Information Document – KID, di seguito il 

“KID”) che deve essere redatto dagli ideatori di PRIIPs, quali le SGR, nonché b) sulla 

diffusione del KID agli investitori al dettaglio, al fine di consentire a questi ultimi di 

comprendere e raffrontare le caratteristiche e i rischi chiave dei PRIIPs; 

− la Direttiva (UE) 65/2014 del Parlamento europeo e del Consiglio del 15 maggio 2014 

relativa ai mercati degli strumenti finanziari e che modifica la direttiva 2002/92/CE e 

la direttiva 2011/61/UE (“MIFID II”), entrata in vigore in data 3 gennaio 2018, che 

ha come obiettivo lo sviluppo di un mercato unico dei servizi finanziari in Europa, nel 

quale siano assicurate la trasparenza e la protezione degli investitori. 

 

Arbitro per le controversie finanziarie (ACF) 

 

Con Delibera n. 19602 del 4 maggio 2016, la Consob ha istituito presso di sé l’Arbitro per le 

Controversie Finanziarie (“ACF”), previsto dal D.Lgs. n. 130 del 2015 in attuazione della 

Direttiva 2013/11/UE.  

 

L’ACF è un sistema di risoluzione stragiudiziale delle controversie attivabile dagli investitori 

retail, operativo dal 9 gennaio 2017, al quale la SGR aderisce.  

L’ACF ha competenza nelle controversie fra investitori retail e intermediari relative alla 

violazione da parte di questi ultimi degli obblighi di diligenza, correttezza, informazione e 

trasparenza nell’esercizio dell’attività disciplinata dalla Parte II del TUF, incluse le 
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controversie transfrontaliere e le controversie oggetto del Regolamento UE n. 524/2013, ad 

eccezione delle controversie che implicano la richiesta di somme di denaro per un importo 

superiore a Euro 500.000,00 (cinquecentomila/00). 

Il diritto di ricorrere all’ACF non può formare oggetto di rinuncia da parte del 

cliente/investitore ed è sempre esercitabile, anche in presenza di clausole di devoluzione 

delle controversie ad altri organismi di risoluzione extragiudiziale, contenute nei contratti di 

investimento che disciplinano il rapporto fra il cliente e l’Intermediario. 

BNP Paribas REIM SGR p.A. valuta gli eventuali reclami ricevuti dai clienti/investitori alla 

luce degli orientamenti desumibili dall’ACF. In caso di mancato o parziale accoglimento di 

tali reclami, BNP Paribas REIM SGR p.A. fornirà al cliente/investitore adeguate informazioni 

circa i modi ed i tempi per la presentazione del ricorso all’ACF. 

Ricorrere all’ACF è gratuito per il ricorrente. La presentazione del ricorso avviene online, 

attraverso il sito web dell’ACF: www.acf.consob.it.  

 

Aspetti fiscali 

 

Si forniscono di seguito alcune informazioni in merito al regime fiscale del Fondo e dei suoi 

partecipanti in relazione – per questi ultimi – all’acquisto, alla detenzione e alla cessione 

delle quote del Fondo, ai sensi della legislazione tributaria italiana, pur rammentando che 

tali informazioni non intendono rappresentare in maniera esaustiva la fiscalità del Fondo e 

dei suoi partecipanti.  

 

Per i quotisti del Fondo (che siano diversi dai Soggetti Esclusi, come di seguito definiti) che 

detengano una partecipazione superiore al 5% (computando anche le quote detenute, inter 

alia, tramite società controllate ovvero soggetti familiari) è previsto un regime di tassazione 

“per trasparenza” che determina il concorso dei redditi “conseguiti” annualmente dal Fondo 

immobiliare alla formazione del reddito complessivo di ciascun partecipante, 

proporzionalmente alla quota di partecipazione detenuta dallo stesso, prescindendo 

dall’effettiva percezione dei proventi. Tale regime non risulta applicabile in relazione ai 

seguenti soggetti (i “Soggetti Esclusi”):  

 

- Stato o ente pubblico; 

- OICR; 

- forme di previdenza complementare e enti di previdenza obbligatori; 

- imprese di assicurazione, limitatamente agli investimenti destinati a copertura delle 

riserve tecniche; 

- intermediari bancari e finanziari vigilati; 

- i soggetti e i patrimoni sopra indicati costituiti in Stati esteri o in territori che 

consentano uno scambio di informazioni atto ad individuare i beneficiari effettivi, a 

condizione che, inter alia, siano indicati nella c.d. "white list" e, per i soggetti diversi 

dagli stati e gli enti pubblici, a condizione che siano assoggettati a forme di vigilanza 

prudenziale; 

- enti privati residenti che perseguano specifiche finalità mutualistiche (es. fondazioni 

bancarie) e società cooperative; 

- veicoli societari o contrattuali(anche non residenti in Italia purché costituiti in Stati 

esteri o territori indicati nella c.d. "white list") partecipati, anche indirettamente, per 

più del 50% dai suddetti soggetti. 

 

Con riferimento ai Soggetti Esclusi e a quelli che detengano quote di partecipazione inferiori 

al 5%, i proventi derivanti dai fondi immobiliari percepiti dagli investitori in occasione della 

distribuzione di proventi periodici, del riscatto delle quote o di liquidazione - ove 

effettivamente assoggettabili ad imposizione tenuto conto dello status del percettore e del 

valore fiscale di acquisto o sottoscrizione delle quote del Fondo – sono, in linea di principio, 

soggetti a una ritenuta alla fonte (dal 1° luglio 2014 pari al 26%, con una tecnicalità di 

applicazione progressiva rispetto al periodo di formazione dei proventi, che non si ritiene qui 

utile dettagliare). 
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La ritenuta trova applicazione sui proventi percepiti fino a concorrenza della differenza 

positiva tra il valore di riscatto o di liquidazione delle quote ed il costo medio ponderato di 

sottoscrizione o acquisto a titolo di acconto o a titolo definitivo delle imposte 

complessivamente dovute in funzione della natura e del regime fiscale del soggetto che 

percepisce i proventi. Tale ritenuta alla fonte non è operata nei confronti degli organismi di 

investimento collettivo del risparmio (OICR) istituiti in Italia e delle forme di previdenza 

complementare identificate dalla legge.  

 

Sui redditi imputati per “trasparenza” ai soggetti residenti non è prevista l’applicazione della 

citata ritenuta. 

 

La ritenuta trova applicazione per i soggetti non residenti in Italia secondo le disposizioni di 

cui all’art. 7 del Decreto Legge 5 settembre 2001, n. 351, relativo al regime tributario dei 

partecipanti. 

 

E’ previsto un regime di non imponibilità per i proventi percepiti da talune categorie di 

soggetti non residenti come, a titolo esemplificativo, fondi pensione o OICR esteri 

sempreché istituiti in Stati o indicati nella c.d. “white list” e sempreché sussista una forma 

di vigilanza prudenziale sul fondo pensione o sull’ OICR ovvero sul soggetto incaricato della 

gestione. 

 

Gli investitori non residenti in Italia che non rientrano tra quelli che possono beneficiare del 

regime di esenzione dalla ritenuta previsto dalla normativa italiana, ma che soddisfano le 

condizioni previste per l'applicabilità delle convenzioni contro le doppie imposizioni, possono 

richiedere l’applicazione della minore aliquota prevista dalle convenzioni. 

 

Imposta di bollo  
 

A decorrere dal 1° gennaio 2014, il prelievo sulle comunicazioni alla clientela relative ai 

prodotti e agli strumenti finanziari, incluse le azioni o quote di OICR è fissato nella misura 

del 2 per mille (modificando il previgente regime dell’1,5 per mille) con una soglia massima 

dell’imposta dovuta per gli investitori diversi dalle persone fisiche di Euro 14.000. 

 

 

ESPERTO INDIPENDENTE E PROCESSO DI VALUTAZIONE 
 
Il Consiglio di Amministrazione della SGR, in conformità alla Direttiva AIFM, in data 28 

maggio 2015 aveva istituito una nuova ed autonoma funzione interna, denominata 

“Valuation”, preposta alla valutazione dei beni immobili facenti parte del patrimonio dei 

fondi gestiti ai sensi del Titolo V, Capitolo IV del Provvedimento della Banca d’Italia del 19 

gennaio 2015 e successive modifiche.  

 

La funzione Valuation, funzionalmente e gerarchicamente indipendente dalle funzioni di 

gestione, era posta a riporto gerarchico dell’Amministratore Delegato e a riporto funzionale 

del Consiglio di Amministrazione. Alla stessa era affidato il processo di valutazione delle 

attività dei fondi gestiti dalla Società. Nel periodo intercorrente da dicembre 2016 a maggio 

2018, la SGR aveva affidato le attività della funzione Valuation al Chief Financial Officer, il 

quale riportava gerarchicamente all’Amministratore Delegato e funzionalmente al Consiglio 

di Amministrazione della Società. 

 

A far data dal 1 giugno 2018 la funzione Valuation è stata nuovamente resa funzionalmente 

e gerarchicamente indipendente dalle altre funzioni aziendali ed è posta a diretto riporto del 

Consiglio di Amministrazione. Alla stessa è affidato il processo di valutazione delle attività 

dei fondi gestiti dalla Società, con facoltà di avvalersi del supporto tecnico di consulenti 

esterni indipendenti a carico della SGR. 
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Si ricorda che l’Esperto Indipendente del Fondo è la società Axia RE S.p.A., la quale ha 

eseguito la prima valutazione in occasione della relazione semestrale al 30 giugno 2017. 

Al riguardo, si rammenta che in relazione al Fondo alla stessa società non sono stati 

conferiti ulteriori mandati nel corso dell’esercizio rispetto a quello di valutazione. 

 

 

QUOTAZIONE PRESSO BORSA ITALIANA S.P.A.  
 

Il Fondo “Immobiliare Dinamico” è quotato presso Borsa Italiana S.p.A. (sul segmento MIV- 

Mercato Telematico degli Investment Vehicles) dal 3 maggio 2011 (codice di negoziazione 

QFID - codice ISIN IT0003752745). 

 

Il valore di quotazione del Fondo è passato da Euro 94,40 del 2 gennaio 2018 (primo giorno 

di negoziazione del 2018) ad Euro 87,50 del 29 giugno 2018 (ultimo giorno di negoziazione 

del semestre) con un decremento del 7,31%. Lo sconto rispetto al NAV, in tale data, è pari 

al 48,0%.  

 

Il prezzo massimo, pari a Euro 111,90 per quota, è stato raggiunto in data 13 marzo 2018 

mentre il prezzo minimo, pari a Euro 85,00 si è registrato il 31 maggio, 5 e 20 giugno 2018. 

 

Gli scambi giornalieri si sono attestati su una media di n. 553 quote, in calo rispetto alla 

media dell’anno precedente pari a 639 quote. In data 13 marzo 2018 si è realizzato il 

maggior numero di scambi: 3.103 quote al prezzo unitario di Euro 111,90. 
 

Si rende noto che dal 24 maggio 2013, BNP Paribas REIM SGR p.A. – in conformità alla 

Prassi di mercato ammessa n. 1 di cui alla Delibera Consob 19 marzo 2009 n. 16839 – ha 

conferito ad Exane S.A. un incarico per lo svolgimento dell’attività di liquidity provider 

avente ad oggetto le quote del fondo comune di investimento immobiliare di tipo chiuso 

“Immobiliare Dinamico”. L’attività di sostegno della liquidità viene svolta da Exane S.A. con 

rischio a carico di BNP Paribas REIM SGR p.A. che ha messo a disposizione di Exane la 

somma di Euro 300.000 per lo svolgimento delle attività oggetto d'incarico. Tale incarico 

non sostituisce, ma si affianca all'incarico già esistente di Specialist a suo tempo conferito a 

Banca Aletti.  

 

 

ATTIVITA’ DI GESTIONE DEL FONDO 
 

Ai sensi dell’art. 7 del Regolamento di Gestione, Fondo ha l’obiettivo di investire in beni 

immobili a reddito, principalmente nei settori terziario e commerciale, e in quote di O.I.C.R. 

italiani ed esteri, riservati a investitori qualificati. 

 

 

GESTIONE IMMOBILIARE 
 

Con le operazioni di acquisto effettuate nel del 2010 il Fondo ha esaurito la liquidità 

disponibile per gli investimenti e la corrente attività è concentrata sulla gestione, 

valorizzazione e dismissione del portafoglio esistente. 

 

Alla data del 30 giugno 2018, il valore di mercato degli immobili detenuti dal Fondo risulta 

pari a Euro 271,0 milioni rispetto ad un costo storico di acquisto degli stessi di Euro 373,0 

milioni, pari ad un decremento di valore del 27,3% (Euro 101,6 milioni). 

 

La tabella seguente riassume le principali caratteristiche del portafoglio immobiliare in capo 

al Fondo alla data del 30 giugno 2018: 
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Data 

acquisto 
Tipologia Ubicazione 

Superficie 
Valore di 

mercato al 

31/12/2017  

Valore di 

mercato al 

30/06/2018 

Variazione 

Valore (%) 

tra Giu 2018/ 

Dic 2017 

Conduttore 

principale 
(mq lordi) 

 (*) 

04/04/2006 Uffici 

Milano,Via 

Tortona 33 
Torre Ares 

17.956 29.420.000 30.030.000 2,07% GFK 

04/04/2006 Uffici 

Via Tortona 

33 Torre 

Athena 

24.526 31.240.000 32.410.000 3,75% Deloitte Italy SPA 

24/04/2006 Residenziale 

Livorno, via 

Francesco 
Crispi 50 

693 1.117.000 915.500  -18,04% 

Unità immobiliari 

ristrutturate e in 

corso di 

commercializzazione 

27/04/2006 Uffici 
Milano, Via 

Grosio 10/8 
7.571 8.520.000 8.630.000 1,29% Bosh Energy 

29/05/2006 Residenziale 

Venezia Lido, 

Via della 

Droma 49 

1.178 1.839.050 (**) 1.839.050 0% 

Unità immobiliari 

ristrutturate in 

commercializzazione 

21/12/2006 Commerciale 

San G. Mil.se, 

Via Po 
13/15/17/19 

9.279 15.580.000 15.350.000 -1,48% 
Pittarosso, JYSK, 

Risparmio Casa 

12/04/2007 Uffici 
Milano Via 

Patecchio 2 
14.527 5.020.000 5.370.000 6,97% Nexteria 

12/04/2007 Uffici 
Milano Via 

Ramusio 1 
15.321 5.120.000 4.970.000 -2,93% Non locato 

12/04/2007 Uffici 
Roma Via 

Berio 91/97 
15.982 7.500.000 7.890.000 5,20% Call&Call 

12/04/2007 Uffici 
Milano Via 

Gallarate 184 
8.927 10.540.000 10.680.000 1,33% KIA Motors 

08/06/2007 Uffici 
Milano Via 
Stephenson 

94 

19.995 11.190.000 11.660.000 4,20% Quadriga 

14/11/2007 Uffici 

Milano Via 

Castellanza 

11 

13.047 14.050.000 14.040.000 -0,07% Reply Services 

12/12/2007 Commerciale 
Milano Via 

Pitteri 84 
9.929 9.940.000 9.600.000 -3,42% Mediamarket 

12/12/2007 Commerciale 

Cinisello B. 

(MI), Viale F. 

Testi 210 

12.684 16.250.000 15.770.000 -2,95% Mediamarket 

12/12/2007 Commerciale 
Brescia, Via 

Orzinuovi 
3.839 5.350.000 5.190.000 -2,99% Mediamarket 

12/12/2007 Commerciale 

Erbusco (BS) 

C.C. Le Porte 

Franche via 

Rovato 

3.989 5.680.000 5.530.000 -2,64% Mediamarket 

12/12/2007 Commerciale 

Parma C.C. 
Euro Torri 

P.za 

Balestrieri 

4.313 7.880.000 7.630.000 -3,17% Mediamarket 

10/07/2008 Commerciale 
Marcon, via 

Mattei n 5 
4.443 7.480.000 7.360.000 -1,60% Ibiscus mobili 

31/07/2008 Commerciale 
Marcon, via 
Mattei n 9 

4.915 6.100.000 6.130.000 0,49% OVS  

30/09/2008 Uffici 

Milano, Via 

Inverigo n 

4/6 

3.364 2.410.000 2.190.000 -9,13% Non locato 

30/09/2008 Uffici 
Milano, Largo 

Nuvolari, n 1 
14.375 37.390.000 37.200.000 -0,51% Cattolica Services 

17/12/2009 Commerciale 
Ferrara, via 

Roffi n 6  
4.538 6.530.000 6.310.000 -3,37% Mediamarket 

22/12/2010 Commerciale 
Milano, Viale 

Certosa n. 29 
11.342 24.950.000 24.330.000 -2,48% Mediamarket 

TOTALI 226.733 271.096.050 271.024.550 - 0,03% 

  
(*) Superficie lorda immobile escluse aree esterne. 
(**) Al netto del valore delle unità vendute nel 2017. 
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Rispetto alle valutazioni espresse al 31 dicembre 2017, pari ad Euro 271,0 milioni circa, al 

netto delle vendite effettuate nell’esercizio, il valore del portafoglio si mantiene 

sostanzialmente stabile, registrando un lieve decremento del 0,03%.  

 

Le principali svalutazioni riscontrate sono relative agli immobili di: 

 

− Livorno - Via Crispi 50 (-18,04%) principalmente dovuto ad una revisione al ribasso 

dei prezzi di vendita stimati dall’EI nella relativa valutazione con metodo 

comparativo, a seguito di approfondimenti condotti sul mercato di riferimento; 

− Milano – Via Inverigo 4/6 (-9,13%) in ragione sostanzialmente della revisione al 

ribasso del canone stimato di mercato (115 €/mq/a anziché 120 €/mq/a), a seguito 

di approfondimenti condotti sul mercato di riferimento; 

− Ferrara, via Roffi 6 (-3,37%), Milano, via Pitteri 84 (-3,42%), Parma, piazza 

Balestrieri 19/A (-3,17%) dovute principalmente a: (i) l’allungamento dei tempi per 

la locazione degli spazi sfitti, con conseguente riduzione dell’importo complessivo dei 

canoni di locazione considerati all’interno del modello DCF; (ii) il lieve incremento del 

tasso di attualizzazione, in ragione dell’incremento del rischio locativo e (iii) il 

decremento delle stime relative alla curva inflattiva; 

 

Le principali rivalutazioni riscontrate sono relative agli immobili di Milano via Patecchio e di 

Milano via Tortona (Edificio Athena) registrano incrementi rispettivamente pari al 6,97% e al 

3,75%, dovuti essenzialmente alla riduzione dei rispettivi importi di CapEx, forniti dalla SGR 

e recepiti dall’EI all’interno delle rispettive valutazioni. 

 

Le attività di manutenzione straordinaria, in aumento rispetto all’esercizio 2017, sono 

principalmente riconducibili alle attività di valorizzazione condotte sugli immobili di Milano, 

via Tortona 33 e Roma, via dei Berio 91/97. 

Di seguito si riportano le principali caratteristiche degli immobili detenuti dal Fondo, oltre 

alle attività di valorizzazione, dismissione e locazione degli spazi condotte nel periodo di 

riferimento. 
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Milano - Via Grosio 10/8 

        

 
 

 

Superfice (mq lordi): 7.571 

Data di acquisto: 27/04/2006 

Valore di Mercato al 30/06/2018: € 8.630.000 

Canone annuo: € 508.088  

  

  

  
 

UBICAZIONE 

 
La proprietà costituita da un complesso a destinazione terziaria/direzionale è ubicata nel quartiere Gallaratese; un 
quartiere di Milano posto nella zona nord-occidentale della città, sviluppato tra gli anni sessanta e ottanta, caratterizzato da 
un’urbanizzazione disomogenea e frammentata, ampi isolati di condomini popolari e più recenti tipologie abitative. La zona 
posta a ridosso di piazzale Kennedy è caratterizzata da insediamenti terziario direzionali e dalla presenza di spazi 
commerciali di ampie consistenze a target automobilistico. 
 

DESCRIZIONE 

 
Il complesso direzionale è costituito da un edificio sviluppati su tre piani fuori terra e un piano interrato. Realizzato 
mediante struttura portante in c.a., copertura piana praticabile, tamponamenti esterni in muratura o prefabbricato con 
serramenti a nastro. Internamente le consistenze sono distribuite in open space frazionati mediante pareti mobili e/o 
attrezzate. E’ presente anche un’area esterna adibita ad area di manovra e parcheggio scoperto, da cui è possibile 
accedere mediante rampa carrabile al piano interrato adibito a posti auto e spazi archivi/deposito. 
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE:  
Si è concluso il rifacimento delle aree esterne e l'attività di progettazione per il rinnovo delle facciate dell'immobile. A 
seguito di ciò, sono state effettuate varie campionature al fine di definire la migliore soluzione estetica e sviluppare di 
conseguenza il progetto esecutivo; a breve verrà assegnato l’incarico e si darà avvio ai lavori. Il completamento degli stessi 
è previsto entro la fine dell’anno compatibilmente con le condizioni atmosferiche, trattandosi di lavorazioni in esterno. 
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 
Previa selezione fra i principali operatori specializzati del settore, è stato affidato un incarico di commercializzazione ai fini 
della locazione degli spazi ancora disponibili ad un primario broker attivo sulla piazza di Milano. 
 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE:  
Nel corso del primo semestre del 2018 si è proceduto ad una revisione della strategia di vendita degli immobili ad uso uffici 

ed è in fase di avvio la selezione di operatori specializzati a cui affidare il mandato di vendita di taluni immobili facenti parte 
del portafoglio, fra cui quello in oggetto. 
Al momento la strategia di vendita è quella “asset by asset”, ma non si esclude anche una vendita “block sale”. 
Nel caso specifico, l’attività di dismissione è prevista a seguito della conclusione dei lavori di restyling. 
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Milano - Via Tortona 33 (Ares Tower) 

         

 
 

 

Superfice (mq lordi): 17.956 

Data di acquisto: 04/04/2006 

Valore di Mercato al 30/06/2018: € 30.030.000 

Canone annuo: € 1.026.180 

  

  

  
 

UBICAZIONE 

 
La proprietà immobiliare è costituita da un edifico terziario/direzionale posizionato nel quadrante sud-ovest della città alle 
spalle della Stazione FS di Porta Genova, un contesto urbano di tipo misto caratterizzato da recenti recuperi architettonici e 
che hanno visto, nell’ultimo decennio, l’insediamento di attività del settore fashion-design. Oltre alla più che discreta 
accessibilità automobilistica, occorre segnalare la buona dotazione di trasporti pubblici sia di superficie (su gomma e su 
rotaia) sia entroterra, con la linea 2 della Metropolitana Milanese (fermata Porta Genova). 
 

DESCRIZIONE 

 

Il complesso direzionale è stato costruito negli anni ‘80 per essere destinato all’uso terziario, è stato oggetto di un 
complesso intervento di riqualificazione radicale, che ha visto la riprogettazione della distribuzione degli spazi, la 
realizzazione di spazi dotati di alti standard sia dal punto di vista tecnologico che architettonico oltre ad elevate prestazioni 
(certificazione LEED Gold). Un ampio portale conduce all’ingresso dell’edificio dove risultano collocati la reception e lo 
sbarco elevatori. Internamente gli spazi sono caratterizzati da ambienti open space frazionati mediante pareti in vetro, 
mobili o attrezzate, controsoffitto in lamiera forata con impianti a vista. 
All’ultimo piano è posta una sala riunioni affacciata sul roof garden. 
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE:  
Si è conclusa la prima parte dei lavori di riqualificazione delle aree esterne ed è stata avviata la seconda parte (rifacimento 
pavimentazione, aree a verde, passaggi pedonali, ecc.); sono stati avviati anche interventi di riqualificazione impiantistica 
e impermeabilizzazioni delle coperture. 
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 
Non si segnalano eventi rilevanti nel periodo di riferimento. 
 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE:  
Nel corso del primo semestre del 2018 si è proceduto ad una revisione della strategia di vendita degli immobili ad uso uffici 
ed è in fase di avvio la selezione di operatori specializzati a cui affidare il mandato di vendita di taluni immobili facenti parte 
del portafoglio, fra cui quello in oggetto. 
Al momento la strategia di vendita è quella “asset by asset”, ma non si esclude anche una vendita “block sale”. 
Nel caso specifico, l’attività di dismissione è prevista unitamente alla torre Athena, poiché entrambi sono ritenuti maturi per 
la commercializzazione, essendo completamente locati e stabilizzati dal punto di vista della redditività. 
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Milano - Via Tortona 33 (Athena Tower) 

         

 
 

 

Superfice (mq lordi): 24.526 

Data di acquisto: 04/04/2006 

Valore di Mercato al 30/06/2018: € 32.410.000 

Canone annuo: € 1.681.447 

  

  

  

  

  
 

UBICAZIONE 

 
La proprietà immobiliare è costituita da un edifico terziario/direzionale posizionato nel quadrante sud-ovest della città alle 
spalle della Stazione FS di Porta Genova, un contesto urbano di tipo misto caratterizzato da recenti recuperi architettonici e 
che hanno visto, nell’ultimo decennio, l’insediamento di attività del settore fashion-design. Oltre alla più che discreta 
accessibilità automobilistica, occorre segnalare la buona dotazione di trasporti pubblici sia di superficie (su gomma e su 
rotaia) sia entroterra, con la linea 2 della Metropolitana Milanese (fermata Porta Genova).  
 

DESCRIZIONE 

 

Il complesso direzionale è una porzione di un più complesso direzionale composto da due edifici affiancati, Ares e Athena, 
indipendenti tra loro ed edificati negli anni ’80. L’edificio Athena presenta le caratteristiche originali (ristrutturazione nel 
2007) ed è sviluppato su sei piani fuori terra, accessibili per mezzo dell’area comune e attraverso la reception al piano 
terra, quindi distribuiti su piani tipo aventi pianta rettangolare. 
Internamente gli spazi sono caratterizzati da ambienti open space frazionati mediante pareti mobili o attrezzate,  
I piani interrati sono adibiti ad archivi/magazzini, locali tecnologici e autorimessa 
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE:  
Si è conclusa la prima parte dei lavori di riqualificazione delle aree esterne ed è stata avviata la seconda parte (rifacimento 
pavimentazione, aree a verde, passaggi pedonali, ecc.); sono stati avviati anche interventi di riqualificazione impiantistica 
e impermeabilizzazioni delle coperture. 
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 
Non si segnalano eventi rilevanti nel periodo di riferimento. 
 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE:  
Nel corso del primo semestre del 2018 si è proceduto ad una revisione della strategia di vendita degli immobili ad uso uffici 
ed è in fase di avvio la selezione di operatori specializzati a cui affidare il mandato di vendita di taluni immobili facenti 
parte del portafoglio, fra cui quello in oggetto. 
Al momento la strategia di vendita è quella “asset by asset”, ma non si esclude anche una vendita “block sale”. 
Nel caso specifico, l’attività di dismissione è prevista unitamente alla torre Ares, poiché entrambi sono ritenuti maturi per la 
commercializzazione essendo completamente locati e stabilizzati dal punto di vista della redditività. 
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Milano - Via Patecchio 2 

         

 
 

 

Superfice (mq lordi): 14.527 

Data di acquisto: 12/04/2007 

Valore di Mercato al 30/06/2018: € 5.370.000 

Canone annuo: € 156.111 

  

  

  

  

  
 

UBICAZIONE 

 
La proprietà immobiliare è costituita da un edifico terziario/direzionale posto nella periferia sud di Milano, Quartiere 
Vigentino caratterizzato da insediamenti prevalentemente residenziali di carattere popolare risalenti gli anni ’70 e sporadici 
interventi di più recente sviluppo. L’ambito immediato è caratterizzato da un distretto terziario/direzionale denominato 
Mirror Tower Centre edificato a metà degli anni ’80, posto al termine di via Ripamonti, importante arteria urbana che 
consente l’accesso alla città. La circolazione dei veicoli privati non presenta limitazioni e gli spazi per la sosta risultano 
sufficienti in rapporto alle effettive esigenze; la viabilità è garantita dalla vicinanza di importanti arterie stradali. 
 

DESCRIZIONE 

 
Il complesso direzionale è costituito da un edificio sviluppato fino a 13 piani fuori terra e due piani interrati, questi ultimi 
adibiti ad autorimessa. La pianta è quadrata e gli spazi sono open space con vano scala e corpo ascensori centrale oltre ad 
un corpo minore sviluppato al piano terra. Il fabbricato risulta realizzato mediante struttura portante in c.a., solai 
prefabbricati e copertura piana praticabile, facciata a nastro dotata di vetri a specchio. 
La proprietà dispone di un area esterna a giardino nella quale una rampa carrabile conduce al piano interrato adibito a 
parcheggio coperto. 
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE:  
E’ stato assegnato l’incarico per la riqualificazione e messa in sicurezza delle scale esterne. 
E’ stato ricevuto l’interesse da parte di un potenziale conduttore per un piano dell’immobile (mq 494 circa) ad un canone 
stimato di mercato e nel rispetto del Business Plan del Fondo; il contratto di locazione è in fase di definizione. 
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 
Previa selezione fra i principali operatori specializzati del settore, è stato affidato un incarico di commercializzazione ai fini 
della locazione degli spazi ancora disponibili ad un primario broker attivo sulla piazza di Milano. 
 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE:  
Nel corso del primo semestre del 2018 si è proceduto ad una revisione della strategia di vendita degli immobili ad uso uffici 
ed è in fase di avvio la selezione di operatori specializzati a cui affidare il mandato di vendita di taluni immobili facenti 
parte del portafoglio, fra cui quello in oggetto. 
Al momento la strategia di vendita è quella “asset by asset”, ma non si esclude anche una vendita “block sale”. 
Nel caso specifico, l’attività di dismissione è prevista a seguito della locazione delle unità sfitte. 
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Milano - Via Ramusio 1 

         

 
 

 

Superfice (mq lordi): 15.321 

Data di acquisto: 12/04/2007 

Valore di Mercato al 30/06/2018: € 4.970.000 

Canone annuo: - 

  

  

  

  

  
 

UBICAZIONE 

 

La proprietà immobiliare è costituita da un edifico terziario/direzionale posto nella periferia sud di Milano, Quartiere 
Vigentino caratterizzato da insediamenti prevalentemente residenziali di carattere popolare risalenti gli anni ’70 e sporadici 
interventi di più recente sviluppo. L’ambito immediato è caratterizzato da un distretto terziario/direzionale denominato 
Mirror Tower Centre edificato a metà degli anni ’80, posto al termine di via Ripamonti, importante arteria urbana che 
consente l’accesso alla città. La circolazione dei veicoli privati non presenta limitazioni e gli spazi per la sosta risultano 
sufficienti in rapporto alle effettive esigenze; la viabilità è garantita dalla vicinanza di importanti arterie stradali. 
 

DESCRIZIONE 

 
Il complesso direzionale è costituito da un edificio sviluppato fino a 15 piani fuori terra e due piani interrati, questi ultimi 
adibiti ad autorimessa. La pianta è quadrata e gli spazi sono open space con vano scala e corpo ascensori centrale oltre ad 
un corpo minore sviluppato al piano terra. Il fabbricato risulta realizzato mediante struttura portante in c.a., solai 
prefabbricati e copertura piana praticabile, facciata a nastro dotata di vetri a specchio. 
La proprietà dispone di un area esterna a giardino nella quale una rampa carrabile conduce al piano interrato adibito a 
parcheggio coperto. 
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE:  
E’ stato assegnato l’incarico per la riqualificazione e messa in sicurezza delle scale esterne. 
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 
Non si segnalano eventi rilevanti nel periodo di riferimento. 
 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE:  
Nel corso del primo semestre del 2018 si è proceduto ad una revisione della strategia di vendita degli immobili ad uso uffici 
ed è in fase di avvio la selezione di operatori specializzati a cui affidare il mandato di vendita di taluni immobili facenti parte 
del portafoglio, fra cui quello in oggetto. 
Al momento la strategia di vendita è quella “asset by asset”, ma non si esclude anche una vendita “block sale”. 
Nel caso specifico, l’attività di dismissione è prevista nello stato di fatto in cui si trova ad un operatore in grado di 
riqualificare completamente l’immobile e/o modificandone la destinazione d’uso (attività non conveniente per il Fondo).  
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Milano - Via Gallarate 184 

     
Superfice (mq lordi): 8.927 

Data di acquisto: 12/04/2007 

Valore di Mercato al 30/06/2018: € 10.680.000 

Canone annuo: € 764.691 

  

  

  

  

  
 

UBICAZIONE 

 
La proprietà immobiliare è costituita da un complesso immobiliare a destinazione terziaria/direzionale, ubicata nel quartiere 
Gallaratese, un quartiere di Milano posto nella zona nord-occidentale della città, sviluppato tra gli anni sessanta e ottanta, 
caratterizzato da un’urbanizzazione disomogenea e frammentata, ampi isolati di condomini popolari e più recenti tipologie 
abitative. Per quanto concerne i collegamenti, il quartiere è servito dalla linea MM1 della metropolitana (fermate Uruguay, 
Bonola, San Leonardo, Molino Dorino) e da linee di superficie. La circolazione dei veicoli privati non presenta limitazioni e 
gli spazi per la sosta risultano sufficienti in rapporto alle effettive esigenze; la viabilità è garantita dalla vicinanza con 
principali arterie stradali. 
 

DESCRIZIONE 

 
Il complesso direzionale è costituito da tre edifici affiancati, denominati A, B e C, sviluppati fino a cinque piani fuori terra e 
un piano interrato.  

 L’edificio A presenta pianta a “T”, affaccia su via Gallarate, ed è sviluppato su 5 piano fuori terra ad uso uffici e da 
uno spazio espositivo al piano terra sul fronte di via Gallarate. 

 L’edificio B è caratterizzato spazi prevalentemente open space a doppia altezza e una zona soppalcata adibita a 
uffici e sala riunione. 

 L’edificio C è rappresentato da un corpo indipendente adibito ad uffici al primo piano dotato di box auto al piano 
terra. 

Internamente le consistenze sono distribuite mediante un corridoio centrale in open space frazionati mediante pareti mobili 
e/o attrezzate. Da via Gallarate è possibile accedere mediante una rampa carrabile alle consistenze poste al piano interrato 
adibite a parcheggio oltre ad un area esterna adibita a parcheggio. 
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE:  
Si è conclusa l'attività di progettazione per il rifacimento delle facciate. Per effetto del protrarsi della trattativa di 
rinegoziazione del contratto di locazione con il principale conduttore dell’immobile, i lavori non sono ancora stati avviati. 
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 
Si è conclusa la ripresa in consegna di talune unità immobiliari condotte in locazione a seguito di risoluzione consensuale 
per morosità; è in corso una trattativa per la sottoscrizione di un nuovo contratto con il maggior conduttore dell’immobile, 
avente ad oggetto la locazione delle attuali superfici occupate oltre a quelle rilasciate dal conduttore moroso di cui sopra.  

 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE:  
Nel corso del primo semestre del 2018 si è proceduto ad una revisione della strategia di vendita degli immobili ad uso uffici 
ed è in fase di avvio la selezione di operatori specializzati a cui affidare il mandato di vendita di taluni immobili facenti parte 
del portafoglio, fra cui quello in oggetto. 
Al momento la strategia di vendita è quella “asset by asset”, ma non si esclude anche una vendita “block sale”. Nel caso 
specifico, l’attività di dismissione è prevista a seguito della conclusione dei lavori di restyling della facciata e della 
conclusione della rinegoziazione del contratto di locazione con il principale conduttore. 
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Milano - Via Stephenson 94 

         

 
 

 

Superfice (mq lordi): 19.995 

Data di acquisto: 08/06/2007 

Valore di Mercato al 30/06/2018: € 11.660.000 

Canone annuo: € 729.021 

  

  

  

  

  
 

UBICAZIONE 

 
La proprietà immobiliare è posta nella periferia nord ovest di Milano, nell’area compresa tra gli svincoli della rete 
autostradale della A4 Torino Venezia e della A8 Milano Laghi e la rete ferroviaria. L’ambito è caratterizzato da insediamenti 
terziari e direzionali, recenti sviluppi ricettivi e fabbricati artigianali. 
La circolazione dei veicoli privati non presenta limitazioni altresì la localizzazione consente un rapido accesso alla città 
mediante le tangenziali e alla rete autostradale. 
 

DESCRIZIONE 

 
Il complesso direzionale è costituito da due edifici attigui tra loro collegati, uno dei quali elevati fino a 13 piani fuori terra, 
l’altro fino a 5 piani fuori terra, dotati di 2 piani interrati adibiti a magazzini/depositi e posti auto coperti. Si tratta di un 
edificio a torre elevato su pianta quadra e un edificio affiancato ortogonalmente a pianta rettangolare, caratterizzati da 
spazi open space con vano scala e corpo ascensori centrali. 
Internamente le superfici sono frazionate mediante pareti mobili o attrezzate, presentano pavimentazione in marmo o 
pietra naturale, controsoffitto in fibra. Al piano terra è presente un bar tavola fredda con accesso indipendente e superfici 
adibite a laboratorio, magazzino/deposito. 
La proprietà dispone di un area esterna a giardino nella quale una rampa carrabile conduce ai piani interrati adibiti a 

parcheggio coperto, archivio/magazzino. 
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE:  
Si è conclusa l’attività di rifacimento delle aree esterne (pavimentazione, accesso carraio e rampe, viabilità e parcheggi 
esterni). Nell’ambito delle lavorazioni di riqualificazione esterna e dei lavori di adeguamento per il rinnovo del Certificato di 
Prevenzione Incendi, si sta procedendo con le lavorazioni già assegnate e con la progettazione esecutiva di ulteriori 
interventi fra i quali la realizzazione di una scala di sicurezza esterna. 
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 
Si è conclusa la trattativa per il rilascio di una superficie pari a circa 420 mq, corrispondente ad un canone percepito dal 
Fondo di Euro 55.500, a seguito della sottoscrizione di un nuovo contratto di locazione con il medesimo conduttore per 
una superficie inferiore. 
 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE:  
Nel corso del primo semestre del 2018 si è proceduto ad una revisione della strategia di vendita degli immobili ad uso 
uffici ed è in fase di avvio la selezione di operatori specializzati a cui affidare il mandato di vendita di taluni immobili 
facenti parte del portafoglio, fra cui quello in oggetto. 
Al momento la strategia di vendita è quella “asset by asset”, ma non si esclude anche una vendita “block sale”. Nel caso 
specifico, l’attività di dismissione è prevista a seguito della conclusione di tutti i lavori di riqualificazione esterna, degli 
adeguamenti per il Certificato di Prevenzione Incendi e della locazione delle unità sfitte. 
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Roma - Via dei Berio 91/97 
 

 

 

Superfice (mq lordi): 15.982 

Data di acquisto: 12/04/2007 

Valore di Mercato al 30/06/2018: € 7.890.000 

Canone annuo: € 590.869 

  

  

  

  

  
 

UBICAZIONE 

 
L’immobile è ubicato nel quartiere periferico Alessandrino nella zona est della città in un’area edificata in più riprese a 
partire dagli anni ’70. Più recentemente nel Quartiere Alessandrino sono stati realizzati edifici moderni e vie ampie che 
ruotano intorno all'asse di viale Palmiro Togliatti. La destinazione della microzona specifica, dove è ubicato il complesso 
immobiliare, è un giusto equilibrio tra abitazioni residenziali, complessi terzieri e commerciali inseriti in edifici realizzati a 
cavallo degli anni ‘80. 
La zona presenta una sufficiente viabilità verso il centro grazie alla vicina via Casilina che permette agevoli spostamenti 
anche fuori del territorio comunale grazie all’immediata vicinanza del Grande Raccordo Anulare. 
Per quanto concerne la circolazione dei veicoli privati, il traffico nella zona risulta generalmente equilibrato mentre gli spazi 
di sosta risultano moderatamente sufficienti. 
Parallelamente, risulta buona la possibilità di spostamenti mediante il servizio pubblico offerto sia dalle linee dell’ATAC, sia 

dalla linea metropolitana. 
 

DESCRIZIONE 

Il complesso è costituito da due edifici a forma semicircolare uniti da un corpo centrale. Il complesso direzionale è 
costituito da cinque piani ad uso ufficio oltre all’interrato ad uso magazzini e parcheggi. Al piano terra è presente l’area 
reception da cui si può accedere ai due corpi scala e grazie alla disposizione dei due blocchi scala è frazionabile in 
numerose unità immobiliari distinte e autonome. All’interno dell’area è presente anche un giardino di pertinenza. 
Entrambi gli edifici hanno struttura portante in cemento armato facciata di tipo a finestra a nastro e facciata continua e 
serramenti esterni in alluminio con vetrocamera. Internamente sono presenti tramezzature miste in muratura, pareti in 
cartongesso e pareti di tipo mobile. 
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE:  
Nel corso del semestre sono state avviate le lavorazioni per l'allestimento degli uffici destinati al principale conduttore, 

oltre (i) all’intervento di ripristino dell'impermeabilizzazione della copertura, (ii) alle opere per adeguamento alla 
Prevenzione Incendi, (iii) al restyling della reception e (iv) alla manutenzione straordinaria sugli Impianti di climatizzazione 
e riscaldamento. 
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 
E’ stata ricevuta disdetta da un conduttore, occupante una superficie pari a 450mq, riscontrata negativamente a fronte 
dell’impossibilità di esercizio dell’opzione di rilascio, ai sensi del contratto di locazione. 
E’ stata finalizzata la locazione di una superficie di circa 900 mq, consegnata a gennaio 2018 al conduttore, oltre a 
parcheggi di pertinenza, ad un canone di circa Euro 117.000,00. Sottoscritto nuovo contratto di locazione con il medesimo 
conduttore per la locazione di ulteriori 1.800 mq, oltre a parcheggi di pertinenza, ad un canone di circa Euro 225.000,00. 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE:  
Al momento la strategia di vendita è quella “asset by asset”, ma non si esclude anche una vendita “block sale”.  
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Milano - Via Castellanza 11 

         

 

 
 

 

Superfice (mq lordi): 
                  

13.047 

Data di acquisto: 14/11/2007 

Valore di Mercato al 30/06/2018: € 14.040.000 

Canone annuo:  € 1.235.541 

  

  

  

  

  

  
 

UBICAZIONE 

 
La proprietà immobiliare è costituita da un complesso immobiliare a destinazione terziaria/direzionale, ubicata nel 
quartiere Gallaratese, un quartiere di Milano posto nella zona nord-occidentale della città, sviluppato tra gli anni sessanta 
e ottanta, caratterizzato da un’urbanizzazione disomogenea e frammentata, ampi isolati di condomini popolari e più 
recenti tipologie abitative. Per quanto concerne i collegamenti, il quartiere è servito dalla linea MM1 della metropolitana 
(fermate Uruguay, Bonola, San Leonardo, Molino Dorino) e da linee di superficie. La circolazione dei veicoli privati non 
presenta limitazioni e gli spazi per la sosta risultano sufficienti in rapporto alle effettive esigenze; la viabilità è garantita 
dalla vicinanza con principali arterie stradali. 
 

DESCRIZIONE 

 
Il complesso direzionale è costituito da un edificio a pianta rettangolare sviluppato su sei piani fuori terra ad uso ufficio, 
oltre a due piano interrati ad uso magazzini e parcheggi. Al piano terra è presente l’area reception, oltre a sale riunioni, 
da cui si può accedere ai piani superiori. All’interno della proprietà è presente un’area scoperta adibita a posti auto. 
Internamente sono presenti tramezzature miste in muratura, pareti in cartongesso e pareti di tipo mobile; 
pavimentazioni flottanti caratterizzate da finitura in marmo. 
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE:  

Non si segnalano eventi rilevanti nel periodo di riferimento. 
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 
Non si segnalano eventi rilevanti nel periodo di riferimento. 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE:  
Nel corso del primo semestre del 2018 si è proceduto ad una revisione della strategia di vendita degli immobili ad uso 
uffici ed è in fase di avvio la selezione di operatori specializzati a cui affidare il mandato di vendita di taluni immobili 
facenti parte del portafoglio, fra cui quello in oggetto. 
Al momento la strategia di vendita è quella “asset by asset”, ma non si esclude anche una vendita “block sale”. 
L’immobile è ritenuto maturo per la commercializzazione essendo completamente locato e stabilizzato dal punto di vista 
della redditività. 
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Milano - Via Inverigo 4/6 

         

 
 

 

Superfice (mq lordi):                   3.364 

Data di acquisto: 30/09/2008 

Valore di Mercato al 30/06/2018: € 2.190.000 

Canone annuo: - 

  

  

  

  

  
 

UBICAZIONE 

 
La proprietà oggetto della presente stima è costituita da un complesso immobiliare a destinazione terziaria/direzionale, 
ubicato in Milano lungo l’asse di collegamento tra Fiera- Sempione, adiacente al polmone verde della montagnetta di San 
Siro, a ridosso di piazzale Kennedy. La zona è caratterizzata da insediamenti prevalentemente residenziali di carattere 
popolari risalenti gli anni ’70 e sporadici interventi di più recente sviluppo. La zona è servita da numerosi mezzi di trasporto 
pubblico di superficie e dista pochi minuti dalla Metropolitana MM1 fermate Uruguay e Lampugnano. 
 

DESCRIZIONE 

 
Il complesso direzionale è costituito da un edificio sviluppati su cinque piani fuori terra e un piano interrato, affacciato su 
via Inverigo. Internamente le consistenze sono distribuite in piani tipo caratterizzati da un corridoio centrale e uffici, 
realizzati mediante tramezzi in muratura intonacata e tinteggiata. La proprietà dispone di un’area esterna in parte a 
giardino nel quale una rampa carrabile conduce al piano interrato o adibito a parcheggio coperto. 
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE:  
E’ stato assegnato l’incarico per lavori di bonifica ambientale e rimozione della componente impiantistica non più in uso. I 
lavori si concluderanno nel giro di qualche mese. 
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 
Non è prevista alcuna attività locativa, ovvero è prevista la dismissione dell’immobile nello stato di fatto in cui si trova ad 
un operatore in grado di riqualificare completamente l’immobile e/o modificandone la destinazione d’uso (attività non 
conveniente per il Fondo). 
 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE:  

E’ pervenuta una manifestazione di interesse per l’acquisto dell’intero immobile. Conseguentemente è stato concesso un 
periodo di esclusiva al fine di consentire al potenziale investitore di condurre le consuete attività di due diligence; alla 
scadenza di tale periodo di esclusiva qualora l’immobile risulti in linea con le strategie di investimento del potenziale 
investitore, è ipotizzabile la ricezione di un’offerta vincolante da parte del Fondo.  
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28 

 

Milano - Largo Nuvolari 1 

         

 
 

 

Superfice (mq lordi):                   14.375 

Data di acquisto: 30/09/2008 

Valore di Mercato al 30/06/2018: € 37.200.000 

Canone annuo: € 2.483.187 

  

  

  

  

  
 

UBICAZIONE 

 
L’immobile in oggetto è collocato all’interno del quadrante sud del territorio del Comune di Milano, tra l’anello della 
circonvallazione esterna (viale Cassala - viale Liguria) e l’asse di viale La Spezia, nelle immediate vicinanze di Romolo. La 
zona urbana presenta una destinazione mista ed è caratterizzata dall’insediamento universitario dello IULM (Istituto 
Universitario di Lingue Moderne), al quale si affiancano alcuni fabbricati residenziali di qualità medio, ad altri a destinazione 
terziaria o produttiva. Dal punto di vista viario la posizione è buona in quanto permette una facile connessione con la rete 
delle tangenziali milanesi e consente di raggiungere agevolmente ogni punto della città. Oltre alla MM2 (fermata Romolo) è 
presente anche la stazione RFI-Romolo del Passante ferroviario. 
 

DESCRIZIONE 

 
Il complesso direzionale è costituito da un edificio direzionale di recente edificazione (primi del 2000). 
L’edificio presenta una pianta rettangolare, è sviluppato su complessivi 9 piani fuori terra, di circa 500 mq ciascuno, serviti 
da un vano scala e da un blocco di tre ascensori, accessibili dall’atrio principale a doppia altezza. 
L’edificio è caratterizzato da sbalzi del prospetto costituito da facciate continue alternate a pareti ventilate realizzate 

mediante lastre di cotto. Internamente un anello distribuisce le consistenze, frazionate mediante pareti mobili o in 
muratura/cartongesso. Il piano ottavo è destinato a uffici direzionali e una sala consiglio, caratterizzati da finiture di alto 
livello. 
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE:  
Si sono conclusi gli interventi per adeguamenti normativi e sostituzione impianti di climatizzazione; sono in corso interventi 
manutentivi straordinari sulla parte impiantistica. 
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 
Non si segnalano eventi rilevanti nel periodo di riferimento. 
 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE:  
Nel corso del primo semestre del 2018 si è proceduto ad una revisione della strategia di vendita degli immobili ad uso uffici 
ed è in fase di avvio la selezione di operatori specializzati a cui affidare il mandato di vendita di taluni immobili facenti parte 
del portafoglio, fra cui quello in oggetto. 
Al momento la strategia di vendita è quella “asset by asset”, ma non si esclude anche una vendita “block sale”. 
L’immobile è ritenuto maturo per la commercializzazione essendo completamente locato e stabilizzato dal punto di vista 
della redditività.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

28 di 48



29 

 

San Giuliano Milanese - Via Po 13/15/17/19 

 

 

Superficie (mq lordi): 9.279 

Data acquisto: 21/12/2006 

Valore di mercato al 30/06/2018: € 15.350.000 

Canone annuo: € 1.047.300 

  
 
 
 
 
 

UBICAZIONE 

 
Il compendio immobiliare in oggetto si trova nel quadrante sud-orientale del Comune di San Giuliano milanese, cittadina 
dell’hinterland di Milano. 
Più precisamente detto compendio sorge in corrispondenza dell’innesto della tangenziale Ovest di Milano (A50) con 
l’autostrada A1 Milano - Bologna, lungo la via Po, tra le località di Cascina Rancate e Viboldone. 
Si tratta di un contesto originariamente di carattere artigianale-produttivo ora riconvertito con la presenza di un retail park.  
 

DESCRIZIONE 

 
L’oggetto è un retail park costituito da più corpi di fabbrica che differiscono tra loro per forma e distribuzione degli spazi, 
più precisamente come di seguito meglio elencato: 
(i) Lotto A a marchio Pittarosso: Capannone realizzato con struttura portante interamente in cemento armato con 

copertura in travi di c.a.p. a falde leggermente inclinate, pavimentazione di tipo industriale rivestita con piastrelle in 
monocottura, facciata contraddistinta dal noto marchio di calzature su sfondo bruno in rivestimento con pannelli 
prefabbricati.  

(ii) Lotto B plurimarchio (Jysk, Calzedonia, Arcaplanet, Sapore di mare ed un Bar): Capannone mono-planare con 
copertura piana, realizzato interamente in cemento armato, con personalizzazioni interne diversificate (alcuni locali 

risultano controsoffittati con pannelli in fibra minerale) altri a tutt’altezza per esigenze commerciali e disposizione 
della scaffalatura. La facciata di questo corpo di fabbrica presenta n. 2 portali della medesima fattura edilizia il tutto a 
generare un piacevole imprinting architettonico. 

(iii) Lotto D a marchio Norauto: questa è la struttura maggiormente personalizzata, costituita da un fabbricato in 
cemento armato a maglia pilastrata, con facciata in c.a. lisciato a vista e rivestimento in materiale di alluminio con i 
loghi societari. La personalizzazione è dovuta alle esigenze sia di svolgere attività di vendita di prodotti per l’auto, sia 
per garantire alla clientela il servizio di autofficina che comprende cambio pneumatici, assetto ruote, freni ed 
elettronica. 

(iv) Lotto C a marchio Euronics e Risparmio Casa: capannone con layout in pianta quadrangolare e suddiviso in due 
porzioni lungo la maglia pilastrata centrale di cui ai marchi già citati. Si tratta di una struttura mono-planare 
interamente in cemento armato prefabbricato con copertura piana rivestita in parte in granigliato (brand “Euronics”) 
in parte in piastrelle di monocottura ceramica (brand “Risparmio Casa”) 

 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE: 
E’ in corso la progettazione per l’implementazione dell’illuminazione esterna e per l’automazione della chiusura delle sbarre 
del parcheggio al fine di garantire una maggior sicurezza, soprattutto a fronte di alcuni episodi di furti notturni a danno 
degli operatori commerciali. 
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 
Il retail park è integralmente locato a differenti marchi tra cui annoveriamo Pittarosso, Arca Planet, gruppo Calzedonia, 
Norauto ed Euronics. 
 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE:  
In considerazione del corrente profilo manutentivo e locativo, l’immobile può ritenersi sostanzialmente maturo per essere 
proposto al mercato. Pertanto verranno avviate le necessarie attività propedeutiche alla sua commercializzazione. 
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30 

 

Milano - Via Pitteri 84 

 

 

 

Superficie (mq lordi): 9.929 

Data acquisto: 12/12/2007 

Valore di mercato al 30/06/2018: € 9.600.000 

Canone annuo: € 825.266 

  
 

UBICAZIONE 

 
La proprietà immobiliare è posta nell’ambito del quartiere Rubattino, una zona di riqualificazione urbana posta nella 
periferia orientale della città, compresa tra la circonvallazione esterna della città e il tangenziale est, a ridosso del nodo 
ferroviario della stazione di Lambrate. 
L’edificio è localizzato in un ampio ambito di trasformazione urbanistica, ne sono una testimonianza i diversi cantieri aperti, 
in cui è prevista la realizzazione di mix funzionali, tra cui principalmente strutture per la residenza e servizi, oltre a funzioni 
terziarie e produttive-artigianali, in alternativa a contesti produttivi perlopiù dismessi. Si segnala inoltre che prospiciente la 

proprietà oggetto della presente è posta una caserma militare in fase di dismissione. 
 

DESCRIZIONE 

 
La proprietà in oggetto è costituita da edificio a destinazione commerciale, sviluppato al solo piano terra, porzione di un più 
ampio complesso commerciale di recente realizzazione, dotato di parcheggi comuni interrati. 
L’edificio, risalente ai primi anni 2000, presenta struttura portante in cemento armato (pilastri, fondazioni, travi), 
tamponamenti in c.a. prefabbricato, copertura piana. 
L’accesso, tramite un’area scoperta adibita a parcheggio pubblico, avviene attraverso vetrate a scorrimento che conducono 
all’ampio open space distribuito in corsie separate da espositori. 
Ai margini del fabbricato, frazionati mediante muratura, sono posti spazi adibiti ad ufficio e l’area di magazzino/deposito. 
Al parcheggio coperto del piano interrato si accede a mezzo rampa carrabile posta all’esterno e collegato al punto vendita a 
mezzo scale mobili dall’interno. 
La dotazione principale dei parcheggi si trova al piano interrato. 
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE: 
Sono stati appaltati i lavori di impermeabilizzazione del parcheggio. 
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 
La proprietà immobiliare è integralmente locata a Mediamarket S.p.A. 
 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE: 
La strategia ipotizzata per l’asset in esame contempla una dismissione “a pacchetto”, unitamente ad altri immobili del 
perimetro in gestione aventi medesima destinazione d‘uso. A tal fine si è dato avvio alle attività di analisi preliminari volte 
a sondare il riscontro del mercato attuale nei confronti di tale tipologia di immobile. 
Nella fattispecie è stato affidato un mandato di commercializzazione ad un primario operatore del settore e si sta 
procedendo con tutte le attività ancillari alla ricerca di potenziali investitori. 
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31 

 

Cinisello Balsamo (MI) - Viale Fulvio Testi 210 

 

 

 

Superficie (mq lordi): 12.684 

Data acquisto: 12/12/2007 

Valore di mercato al 30/06/2018: € 15.770.000 

Canone annuo: € 1.208.107 

  
 

UBICAZIONE 

 
L’immobile è ubicato nel quadrante sud-orientale del Comune di Cinisello Balsamo al confine con il Comune di Sesto San 
Giovanni e lungo l’asse di Viale Fulvio Testi, direttrice del prolungamento periferico di Milano viale Zara e importante 
commercial strip per la grossa distribuzione. 
Dal punto di vista morfologico questa area è prossima all’arteria di grande scorrimento Viale Brianza, e all’autostrada 
Milano – Brescia. 
L’immobile è raggiungibile in auto dall’autostrada A4 Torino – Trieste Tangenziale Nord Milano (A52), dall’uscita Cinisello 

Balsamo - Sesto San Giovanni, si imbocca viale Brianza che poi diviene Viale Fulvio Testi. 
 

DESCRIZIONE 

 
Si tratta di una piastra a destinazione prevalente commerciale ed a forma planimetrica irregolare, con gli uffici disposti di 
testa e realizzati su di un secondo livello soppalcato. Al parcheggio coperto piano interrato si accede a mezzo rampe 
dall’esterno ed a mezzo scale mobili dall’interno. 
L’acceso diretto all’immobile avviene dal controviale di viale Fulvio Testi. La struttura risale a circa gli anni ’80 ed è stata 
realizzata in cemento armato (pilastri, fondazioni, travi) tranne la copertura che si regge su capriate in tralicciato metallico 
su cui è posata una lamiera grecata coibentata. 
La dotazione principale dei parcheggi si trova al piano interrato. 
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE: 

Sono in fase di progettazione i lavori di rifacimento del manto stradale del parcheggio esterno dell’immobile. 
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 
La proprietà immobiliare è integralmente locata a Mediamarket S.p.A. 
 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE: 
Si è dato avvio alle attività di analisi preliminari volte a sondare l’appetibilità sul mercato di tale tipologia di immobile e si 
sta procedendo alla ricerca di un primario operatore del settore ai fini della commercializzazione. 
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32 

 

Brescia - Via Orzinuovi 

 

 

 

Superficie (mq lordi): 3.839 

Data acquisto: 12/12/2007 

Valore di mercato al 30/06/2018: € 5.190.000 

Canone annuo: € 464.387 

  
 

UBICAZIONE 

 
La proprietà immobiliare è posta nel quadrante sud-occidentale del Comune di Brescia in corrispondenza dello scalo 
ferroviario merci, più precisamente in via Orzinuovi all‘angolo con via Dalmazia. 
La zona si caratterizza per la presenza di attività prevalentemente commerciali poste lungo le direttrici stradali principali 
facilmente raggiungibili sia dalla Tangenziale Sud, sia dalla Tangenziale Ovest sia da dalla autostrada A4 che collega Milano 
a Brescia. 
Il tessuto urbanistico della zona è costituito in prevalenza da edifici a destinazione industriale, artigianale e terziario. 

I parcheggi sono situati nell’area pertinenziale del centro commerciale (autorimessa interrata). 
 

DESCRIZIONE 

 
La proprietà, ubicata in via Orzinuovi all’angolo con Via Dalmazia in un complesso a destinazione commerciale/ uffici in cui 
sono presenti Uffici della Pubblica Amministrazione ed un altro operatore commerciale operante nel settore di 
abbigliamento sportivo.  
Sul piano copertura, destinato a parcheggio pubblico, raggiungibile tramite rampa veicolare, sono alloggiati gli impianti di 
condizionamento e i lucernari in servizio all’area espositiva. 
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE: 
Non si segnalano eventi rilevanti nel periodo di riferimento. 
 

ATTIVITA’ LOCATIVA: 
La proprietà immobiliare è integralmente locata a Mediamarket S.p.A. 
 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE: 
La strategia ipotizzata per l’asset in esame contempla una dismissione “a pacchetto” unitamente ad altri immobili del 
perimetro in gestione aventi medesima destinazione d‘uso. A tal fine si è dato avvio alle attività di analisi preliminari volte 
a sondare il riscontro del mercato attuale nei confronti di tale tipologia di immobile. 
Nella fattispecie è stato affidato un mandato di commercializzazione ad un primario operatore del settore e si sta 
procedendo con tutte le attività ancillari alla ricerca di potenziali investitori. 
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33 

 

Erbusco (BS) – Presso il Centro Commerciale “Le Porte Franche” -  via Rovato 

 

 

 

Superficie (mq lordi): 3.989 

Data acquisto: 12/12/2007 

Valore mercato al 30/06/2018: € 5.530.000 

Canone annuo: € 382.567 

  
 

UBICAZIONE 

 
L’immobile in oggetto si trova all’interno di un grande centro commerciale denominato “Le Porte Franche” ottimamente 
collegato da un punto di vista viabilistico (a meno di 2 Km dall’uscita di Rovato lungo la A4 Torino-Trieste. 
Detto centro commerciale, ubicato nella zona sud-est del Comune di Erbusco, è raggiungibile da Via Rovato, asse viario 
che mette in comunicazione il Comune di Erbusco con quello di Rovato. 
La proprietà, infatti, si trova proprio sul confine amministrativo tra i due sopraccitati Comuni. 
 

DESCRIZIONE 

 
Il centro commerciale "Le Porte Franche" sorge su un'area di mq. 55.000. La porzione in proprietà è destinata all'attività 
commerciale e si trova al piano terra del corpo principale. Tra i marchi più noti all’interno del centro commerciale, 
segnaliamo il supermercato “il Gigante”, TOYS giocattoli, Mc. Donalds, Pittarello, Conbipel, OVS, Calzedonia ed un Old Wild 
West (ristorazione). 
Fanno parte della stessa proprietà alcuni locali tecnici siti al piano primo interrato e direttamente accessibili dall'area 
esterna. 
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE: 
Non si segnalano eventi rilevanti nel periodo di riferimento. 
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 

La proprietà immobiliare è integralmente locata a Mediamarket S.p.A. 
 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE: 
La strategia ipotizzata per l’asset in esame contempla una dismissione “a pacchetto” unitamente ad altri immobili del 
perimetro in gestione aventi medesima destinazione d‘uso. A tal fine si è dato avvio alle attività di analisi preliminari volte 
a sondare il riscontro del mercato attuale nei confronti di tale tipologia di immobile. 
Nella fattispecie è stato affidato un mandato di commercializzazione ad un primario operatore del settore e si sta 
procedendo con tutte le attività ancillari alla ricerca di potenziali investitori. 
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34 

 

Parma – Presso il Centro Commerciale “Euro Torri” - P.za Balestrieri 

 

 

 

Superficie (mq lordi): 4.313 

Data acquisto: 12/12/2007 

Valore di mercato al 30/06/2018: € 7.630.000 

Canone annuo: € 653.454 

  
 

UBICAZIONE 

 
La porzione commerciale in oggetto risulta ubicata tra le uscite 5 (Euro Torri) e 4 (via Paradigma) della tangenziale nord 
del comune di Parma e dista 3,5 km dallo svincolo autostradale di Parma (Fiera). 
L’immobile si trova in corrispondenza del quadrante settentrionale del capoluogo di provincia emiliano, nell’area edificata 
compresa tra la tratta ferroviaria e l’Autostrada del Sole (A1). 
I locali a marchio Media World si trovano all’interno del centro commerciale denominato Euro-Torri shopping center, a 
fianco di un secondo comparto del centro che dista poche centinaia di metri denominato “LE TORRI”, il tutto a comporre un 

vasto retail park, il più importante della zona nord di Parma, anche per il suo accesso diretto dalla rete autostradale e dalla 
tangenziale di circonvallazione. 
 

DESCRIZIONE 

 
Il centro commerciale in cui si insediano i locali a marchio MediaWorld, si sviluppa con una struttura in “cortina” (mattoni 
faccia a vista) di n. 3 piani fuori terra, con all’interno locali commerciali a tutt’altezza e dotati di copertura piana realizzata 
in tegoli in c.a.p. La parte centrale è una galleria di interscambio, con porticato <a timpano> interamente finestrato 
(profilati di alluminio di color verde bruno) e dotato di illuminazione zenitale. Il negozio MediaWorld, gode di una ottima 
visibilità in quanto posizionato centralmente ed in corrispondenza dell’incrocio dei flussi di passeggio. Internamente la 
distribuzione dei prodotti avviene attraverso isole a contenuto e corsie, tipica degli store a marchio MediaWorld, quello di 
Parma risulta dotato di n. 6 casse e vi lavorano ca.45 dipendenti. 
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 

ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE: 
Non si segnalano eventi rilevanti nel periodo di riferimento.  
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 
La proprietà immobiliare è integralmente locata a Mediamarket S.p.A. 
 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE: 
La strategia ipotizzata per l’asset in esame contempla una dismissione “a pacchetto” unitamente ad altri immobili del 
perimetro in gestione aventi medesima destinazione d‘uso. A tal fine si è dato avvio alle attività di analisi preliminari volte 
a sondare il riscontro del mercato attuale nei confronti di tale tipologia di immobile. 
Nella fattispecie è stato affidato un mandato di commercializzazione ad un primario operatore del settore e si sta 
procedendo con tutte le attività ancillari alla ricerca di potenziali investitori. 
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35 

 

Marcon (VE) - via Mattei n 5 

 

 

 

Superficie (mq lordi): 4.443 

Data acquisto: 10/07/2008 

Valore di mercato al 30/06/2018: € 7.360.000 

Canone annuo*: € 983.000,00  

  
 

UBICAZIONE 

 
L’immobile è a destinazione commerciale ed ubicato nel Comune di Marcon in località Gaggio; precisamente l’immobile è 
compreso tra via Mattei (da cui è consentito l’accesso) e la tangenziale di Mestre A57 (variante all’autostrada A4 Milano-
Trieste). Il tessuto urbano circostante l’immobile è caratterizzato dalla presenza di negozi ed attività commerciali insediate 
su fabbricati a tipologia prefabbricata (capannoni industriali) realizzati su uno o su due piano fuori terra. Complessivamente 
l’area esterna al fabbricato è completamente adibita alla viabilità ed agli spazi destinati alla sosta dei veicoli della clientela 
oltre che a marciapiedi ed aiuole. 

 

DESCRIZIONE 

 
L’immobile è un cielo terra inserito in un parco commerciale costituito da Medie Superfici destinate ad attività commerciali. 
Il negozio si sviluppa su due piani fuori terra per la maggior utilizzati come esposizione di mobili. 
Le caratteristiche costruttive generali dell’edificio comprendono: struttura portante costituita da telaio di pilastri e travi in 
cemento armato prefabbricato, tamponamenti in pannelli di c.a.p. con rivestimento esterno in lamiera grecata verniciata, 
solaio interpiano in pannelli di c.a.p. tipo predalles, copertura piana praticabile (con accesso da scala esterna in ferro) 
realizzata con travi in c.a.p. e manto superiore esterno impermeabilizzato. Le principali finiture interne comprendono, 
pavimentazione in piastrelle di ceramica, controsoffitti a quadrotti di fibra minerale, pareti in cartongesso, porta di ingresso 
girevole (ad apertura motorizzata). 
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE: 

Non si riportano rilevanti attività di valorizzazione per tale immobile nel periodo di riferimento. 
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 
La proprietà immobiliare è totalmente locata a Iris Mobili Srl con brand “Mondo Convenienza”. 
 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE: 
In considerazione del corrente profilo manutentivo e locativo, l’immobile può ritenersi sostanzialmente maturo per essere 
proposto al mercato. Pertanto verranno avviate le necessarie attività propedeutiche alla sua commercializzazione. 
 

 
(*) include i canoni percepiti dalla locazione di via mattei 9 
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36 

 

Marcon (VE) - via Mattei n 9 

 

 

 

Superficie (mq lordi): 4.915 

Data acquisto: 31/07/2008 

Valore di mercato al 30/06/2018: € 6.130.000 

Canone annuo*: € 983.000 
 

UBICAZIONE 

 
L’immobile a destinazione commerciale è ubicato nel Comune di Marcon in località Gaggio; precisamente l’immobile 
dispone di affaccio ed ingresso rivolto su via Mattei in corrispondenza del centro polifunzionale Valecenter; l’immobile è 
suddiviso internamente in tre unità immobiliari ognuna delle quali con proprio ingresso indipendente. Nell’area di cui si 
tratta è insediato uno dei principali centri polifunzionali-commerciali del Veneto denominato Valecenter;  

DESCRIZIONE 

 
L’immobile è un cielo terra inserito in un parco commerciale costituito da Medie Superfici destinate ad attività commerciali. 

L’immobile è costituito da cielo a terra a tipologia costruttiva prefabbricata industriale a destinazione commerciale; il 
fabbricato è suddiviso internamente in tre unità immobiliari indipendenti affittate a differenti operatori commerciali: 
Maxizoo, OVS ed Aldi. 
La proprietà e costituita da un fabbricato a pianta rettangolare sviluppato su due piani fuori terra; le caratteristiche 
costruttive generali dell’intero edificio comprendono: struttura portante costituita da telaio di pilastri e travi in cemento 
armato prefabbricato, tamponamenti in pannelli di c.a.p. (i due lati a vista sono in parte tinteggiati ed parte con 
rivestimento in lamierino), solaio interpiano in pannelli di c.a.p. tipo predalles, copertura piana praticabile (con accesso da 
scala esterna in ferro) realizzata con travi in c.a.p. e manto superiore esterno impermeabilizzato (guaina più strato 
ghiaioso). Le principali finiture interne comprendono, pavimentazione in piastrelle di ceramica, controsoffitti a quadrotti di 
fibra minerale, pareti in cartongesso, porte ad apertura automatica. 
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE: 
E’ in corso la progettazione per la sostituzione del gruppo frigorifero al servizio del tenant che svolge attività di vendita di 
articoli per animali (Maxizoo); è stato inoltre stilato un nuovo piano di evacuazione di tutto il complesso commerciale 
richiesto dal Comando dei Vigili del Fuoco. 
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 
L’operatore nel settore alimentare (Aldi) che aveva sottoscritto il contratto di locazione a novembre 2017 ha finalizzato 
l’apertura al pubblico del punto vendita. 
 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE: 
In considerazione del corrente profilo manutentivo e locativo, l’immobile può ritenersi sostanzialmente maturo per essere 
proposto al mercato. Pertanto verranno avviate le necessarie attività propedeutiche alla sua commercializzazione. 
 

 
(*) include i canoni percepiti dalla locazione di via mattei 5 
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Ferrara - via Roffi n 6 

 

 

 

Superficie (mq lordi): 4.538 

Data acquisto: 17/12/2009 

Valore di mercato al 30/06/2018: € 6.310.000 

Canone annuo: € 509.544 
  

UBICAZIONE 

 
Il fabbricato commerciale in oggetto risulta ubicato nella zona produttiva periferica del Comune di Ferrara, più 
precisamente in direzione nord-ovest rispetto al centro cittadino a ridosso dell’impianto petrolchimico della frazione di 
Pontelagoscuro. L’ intero parco commerciale in cui è inserito l’immobile sorge in corrispondenza della via Mario Roffi e 
nell’isolato compreso tra la via Diamantina, l’asse autostradale della A13 Bologna-Padova e la strada provinciale 19. 

DESCRIZIONE 

 
Trattasi di una piastra commerciale mono-planare dotata di un ampio scoperto, costituita da un capannone con struttura 

portante in cemento armato prefabbricato, tamponamento in pannelli prefabbricati di cls con finitura esterna di tipo liscio di 
colore grigio, solaio di copertura in cemento armato e voltini a botte intervallati da lucernari. Si segnala inoltre una ampia 
pilastrata interna e un’altezza sotto trave di ca. 6,00 mt. 
La copertura è realizzata con voltini a botte in cemento armato prefabbricato intervallati da lucernari mentre la facciata 
principale è di color rosso con l’insegna a marchio MediaWorld, posto in copertura. 
La porzione retrostante è interamente recintata e la movimentazione dei mezzi pesanti per il carico/scarico avviene 
attraverso un piazzale di proprietà con portone a scorrimento verticale elettrificato. Il tutto risulta completamente recintato 
con cancellata tipo “Orsogrill”. 
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE: 
Non si riportano rilevanti attività di valorizzazione per tale immobile nel periodo di riferimento. 
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 
La proprietà immobiliare è integralmente locata a Mediamarket S.p.A. 
 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE: 
La strategia ipotizzata per l’asset in esame contempla una dismissione “a pacchetto” unitamente ad altri immobili del 
perimetro in gestione aventi medesima destinazione d‘uso. A tal fine si è dato avvio alle attività di analisi preliminari volte 
a sondare il riscontro del mercato attuale nei confronti di tale tipologia di immobile. 
Nella fattispecie è stato affidato un mandato di commercializzazione ad un primario operatore del settore e si sta 
procedendo con tutte le attività ancillari alla ricerca di potenziali investitori. 
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Milano - Viale Certosa n. 29 

 

 

 

Superficie (mq lordi): 11.342 

Data acquisto: 22/12/2010 

Valore di mercato al 30/06/2018: € 24.330.000 

Canone annuo: € 1.618.058 
 
 

UBICAZIONE 

 
La proprietà immobiliare si colloca nella zona a nord-ovest del Comune di Milano, in viale Certosa, in un ambito 
caratterizzato dalla presenza di fabbricati multipiano, realizzati in prevalenza durante gli anni ’60-’70, a prevalente 
destinazione residenziale, con presenza di spazi commerciali al piano terra. 
Viale Certosa è un’importante arteria della città, che nasce come prosecuzione di corso Sempione da piazza Firenze. Si 
segnala la buona localizzazione dell’immobile, sia rispetto al centro cittadino, che risulta facilmente accessibile, sia in 
riferimento alla possibilità di raggiungere l’autostrada dei Laghi e le autostrade per Torino e Brescia.  

 

DESCRIZIONE 

 
La proprietà in oggetto è costituita da edificio cielo terra a destinazione commerciale, sviluppato su pianta rettangolare, 
elevato due piani fuori terra oltre ad un piano interrato, oggetto di recente ristrutturazione, dotato di parcheggi scoperti a 
livello strada e in copertura. 
L’edificio è realizzato con struttura portante realizzata cemento armato, tamponamenti in muratura rivestita mediante 
pannellatura su telaio o vetrate blindate, copertura piana accessibile da rampa carraia adibita a parcheggio realizzata 
mediante battuto di cemento. 
L’accesso avviene da viale Certosa o da viale Serra attraverso vetrate a scorrimento che conducono all’ampio open space 
distribuito in corsie separate da espositori, scale mobili e l’ascensore conducono al piano primo anch’esso abito alla 
vendita, e in copertura al parcheggio. 
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 

ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE: 
Non si riportano rilevanti attività di valorizzazione per tale immobile nel periodo di riferimento. 
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 
La proprietà immobiliare è integralmente locata a Mediamarket S.p.A. 
 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE: 
La strategia ipotizzata per l’asset in esame contempla una dismissione “a pacchetto” unitamente ad altri immobili del 
perimetro in gestione aventi medesima destinazione d‘uso. A tal fine si è dato avvio alle attività di analisi preliminari volte 
a sondare il riscontro del mercato attuale nei confronti di tale tipologia di immobile. 
Nella fattispecie è stato affidato un mandato di commercializzazione ad un primario operatore del settore e si sta 
procedendo con tutte le attività ancillari alla ricerca di potenziali investitori. 
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Livorno – Via Crispi 50 

   

      
 

 

Superficie (mq lordi): 693 

Data acquisto: 24/04/2006 

Valore di mercato al 30/06/2018: € 915.500 

Canone annuo - 

  

  

  

  
 

UBICAZIONE 

 
L’immobile si trova in posizione centrale della città. Nelle vicinanze si trovano il Municipio, le principali vie commerciali (i.e. 
via Grande) e il porto turistico. L’immobile è ben collegato alla città dal trasporto pubblico  

DESCRIZIONE 

 
Originariamente l’immobile era costituito da 30 appartamenti e 8 uffici oltre a posti auto e moto e fu acquistato, a lavori di 
ristrutturazione in corso, con l’obiettivo della vendita frazionata delle unità immobiliari. E’ costituito da 7 piani fuori terra e 
un piano interrato. Al fine di agevolare la dismissione si è proceduto, successivamente al termine dei lavori, al cambio 
d’uso delle porzioni ad uso ufficio in residenziale. 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE: Successivamente all’acquisizione furono eseguite alcune opere necessarie al ripristino del 
corretto funzionamento delle unità residenziali. A seguito dell’esecuzione dei lavori, le attività di commercializzazione 
ripresero e nel 2012 si procedette con il cambio d’uso delle porzioni al piano primo ad uso uffici per realizzare ulteriori 7 
appartamenti. Tali opere, per un ammontare di ca 600.000 euro si conclusero nel 2014. Successivamente l’attività fu 
esclusivamente di piccola manutenzione ordinaria alle porzioni invendute. Attualmente sono in programma solamente 
alcune lavorazioni volte al ripristino della copertura, che dovrebbero concludersi entro la fine dell’anno corrente.  
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: la strategia inizialmente predisposta ha contemplato la ricerca di potenziali conduttori delle porzioni 
ad uso commerciale, utile ad una stabilizzazione del profilo locativo dell’immobile nell’ottica di una sua dismissione. In 
considerazione dei riscontri pervenuti dal mercato, non completamente soddisfacenti, si è proceduto a modificare la 
strategia privilegiando l’attività di dismissione delle unità facenti parte del compendio immobiliare. 
 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE: 
L’attività di dismissione ha risentito in modo significativo della situazione congiunturale creatasi a livello nazionale, 
determinando un naturale rallentamento delle attività di dismissione. La revisione apportata al listino di vendita nel corso 
del 2018 ha permesso un risveglio dell’interesse verso l’immobile, che ha portato alla raccolta di manifestazioni di interesse 
per alcune unità. Attualmente residuano e sono oggetto di commercializzazione (i) sei unità residenziali (di cui una oggetto 
di offerta, in corso di approvazione), (ii) due unità ad uso uffici, (iii) due posti auto coperti (di cui uno oggetto di offerta, in 
corso di approvazione) e (iv) sei posti moto. 
Le attività di commercializzazione sono state affidate alla società Alexandra Immobiliare S.a.s. 
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Venezia Lido – via della Droma 49 

       

         

 

Superficie (mq lordi): 1.178 

Data acquisto: 29/05/2006 

Valore di mercato al 30/06/2018: € 1.839.050 

Canone annuo - 

  

  

  

  
 

UBICAZIONE 

 
L’immobile ubicato in località Alberoni del Lido di Venezia. L’immobile si trova a circa 14 km dal centro del Lido e ca 18 
dall’attracco del ferryboat che trasporta al Lido passeggeri e auto private. In prossimità sorge il porto di collegamento con 
l’isola di Pellestrina e il campo da golf del Lido. 

DESCRIZIONE 

 
Originariamente l’immobile era costituito da 45 appartamenti e relativi posti auto e fu acquistato, all’inizio dei lavori di 

costruzione, con l’obiettivo della vendita frazionata delle unità immobiliari. E’ costituito da 5 piani fuori terra, un piano 
sottotetto e un piano interrato.  
 

ATTIVITA’ DEL PERIODO 

 
ATTIVITA’ DI VALORIZZAZIONE:  
In ragione delle condizioni climatiche afferenti la localizzazione geografica dell’immobile (elevati tassi di umidità e 
salsedine) le uniche attività realizzate, successivamente al completamento dell’intervento, hanno riguardato il 
mantenimento dello stato manutentivo delle unità invendute al fine di poterne preservare la qualità nell’ottica di una loro 
dismissione.  
 
ATTIVITA’ LOCATIVA: 
Non segnalano eventi rilevanti nel periodo di riferimento. 
 
ATTIVITA’ DI DISMISSIONE:  
L’attività di dismissione ha inizialmente individuato nel mercato turistico il bacino dei potenziali acquirenti. A fronte dei 
risultati non pienamente soddisfacentisi è provveduto a predisporre una revisione del listino e del cambio di target degli 
investitori, con attenzione particolare al mercato locale (Tali accorgimenti hanno determinato un incremento delle vendite 
nel corso dell’ultimo biennio e attualmente rimangono invendute otto unità residenziali e dodici posti auto (al lordo di 
alcune ulteriori offerte recentemente ricevute). 
Le attività di commercializzazione sono state affidate alla società Cera N.G. Srl. 
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Nel corso del primo semestre 2018, i ricavi da locazione derivanti dagli immobili in 

portafoglio sono stati pari a Euro 8,5 milioni (su base annua 16,3 milioni nel 2017), mentre i 

ricavi da recupero di spese di gestione ed imposte ribaltabili ai conduttori sono pari a Euro 

0,8 milioni, per un totale di ricavi di Euro 9,3 milioni (su base annua Euro 18,2 milioni nel 

2017). A parità di perimetro immobiliare, si registra un aumento dei ricavi da locazione 

rispetto al precedente esercizio, riconducibile alla stabilizzazione dei contratti di locazione.  

 

Nel corso del primo semestre 2018 sono stati svalutati crediti vantati dal Fondo verso 

locatari diversi per complessivi Euro 225.957,34. 

 

Al 30 giugno 2018 il valore complessivo degli strumenti finanziari non quotati, partecipazioni 

e investimenti in OICR, dei quali il Fondo è titolare, con finalità d’investimento indiretto in 

immobili, risulta pari ad Euro 32,3 milioni. 

 

Il Fondo detiene le seguenti partecipazioni (Partecipazioni di controllo, Partecipazioni non di 

controllo e Titoli di debito): 

 

 Euro 117.844 nella partecipazione di controllo nella società Edil Future S.r.l., 

attualmente proprietaria dei rami d’azienda per l’esercizio dell’attività commerciale 

negli immobili “retail” siti in Marcon – Via Mattei 5 e 9, Ferrara – Via Roffi 6, Milano - 

Viale Certosa 29 e nel complesso “retail” di San Giuliano Milanese (MI), via Po. 

 

 Con riferimento all’investimento nella partecipazione di controllo nella società Dire 

S.a.r.l.: 

- Euro 100.052, dopo la svalutazione di Euro 50.000 effettuata a partire 

dall’esercizio 2009, della partecipazione di controllo nella società immobiliare Dire 

S.a.r.l., con sede in Lussemburgo, costituita nel 2008. Tale società deteneva una 

partecipazione del 43,68% nella OPCI di diritto francese, gestita da BNP Paribas 

REIM Francia, denominata “Technical Property Fund 1” (TPF1). Il fondo rischi 

iscritto nelle passività del rendiconto del Fondo, recepisce il Patrimonio Netto della 

Dire S.a.r.l, pari ad Euro 685.240, importo integralmente stornato al 30 giugno 

2018 a seguito della ricapitalizzazione della società come meglio di seguito 

descritto. 

- Euro 0 milioni in obbligazioni fruttifere emesse dalla società Dire S.a.r.l. a seguito 

di un rimborso al Fondo effettuato nel 2015 per Euro 31,3 milioni e del successivo 

nel 2018 di Euro 1,7 milioni.  

Al fine infatti di porre in liquidazione la società, coerentemente con quanto risolto 

dal Board of Managers della stessa, tenutosi in data 28 giugno 2018, sono state 

effettuate le operazioni di: 

- rimborso delle obbligazioni fruttifere emesse dalla società per Euro 1,7 

milioni oltre interessi maturati e non corrisposti alla data del rimborso, 

ammontanti complessivamente ad Euro 0,52 milioni; 

- ricapitalizzazione della società ad opera del Fondo per Euro 0,85 milioni; 

- nomina del liquidatore. 

 

 Con riferimento all’investimento nella società EPL S.a.s.: 

- Euro 12,3 milioni nella partecipazione del 10% nella società EPL S.a.s., con 

sede in Francia e gestita da BNP Paribas REIM Francia, investimento 

effettuato sottoscrivendo direttamente, nel corso del 2008 e del 2009, 

quote di capitale e di obbligazioni convertibili infruttifere emesse della 

società, per un totale di Euro 13,8 milioni. EPL S.a.s. è proprietaria, 

tramite società dalla medesima controllate, di sei immobili del settore 

terziario localizzati in Francia (cinque nell’area di Parigi ed uno a Marsiglia). 

EPL S.a.s. nel primo semestre 2018 ha distribuito proventi pari ad Euro 

344.569. La partecipazione è stata valutata al patrimonio netto  

registrando una plusvalenza rispetto al valore di fine 2017 pari ad Euro 

650.851,80; 
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- Euro 6,65 milioni costituiti da obbligazioni fruttifere emesse dalla società 

EP Finance S.a.s., controllata da EPL S.a.s., in relazione all’investimento 

sopra descritto; nel corso del primo semestre tali obbligazioni hanno 

maturato interessi per complessivi Euro 296.745,78 relativi al primo 

semestre . 

 

 

Al 30 giugno 2018 la struttura societaria delle partecipate risulta così costituita: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Alla data del 30 giugno 2018, il Fondo detiene Euro 13,1 milioni in parti di OICR come sotto 

riportato: 

 Euro 369.711 nella partecipazione nel fondo immobiliare italiano “Fondo Umbria – 

Comparto Monteluce”;  

 Euro 12.777.357 nella partecipazione nel Fondo immobiliare italiano “Scarlatti”. 

 

Nel corso del primo semestre 2018 il Fondo ha percepito Euro 367.479 a titolo di dividendo 

e nessun incasso a titolo di rimborso dal fondo “Scarlatti”.  

 

Il Fondo "Immobiliare Dinamico" è soggetto al servizio di analisi della performance "PAS" 
("Portfolio Analisys Service") fornito da MSCI3; l'analisi indipendente fornita è per la Società 

di Gestione un ulteriore strumento di verifica delle performances e di confronto con i 

benchmark di mercato. 
 

 

GESTIONE FINANZIARIA 
 

Il 23 dicembre 2015 il Fondo ha sottoscritto un contratto di finanziamento con Natixis S.A. 

in pool con Aareal Bank A.G. per l’importo di Euro 75,0 milioni.  

 

Il finanziamento, a tasso variabile, ha una durata di 4 anni (con opzione di estensione di 1 

anno) e prevede un ammortamento di Euro 15 milioni all’anno (i cui rimborsi potranno 

derivare sia dalle vendite degli immobili che dalla liquidità generata dal Fondo).  

 

E’ in essere un contratto derivato di tipo CAP per un nozionale di Euro 25,0 milioni e strike 

all’1,5% sottoscritto con Aareal Bank A.G. in data 03 luglio 2013 per la copertura dal rischio 

di oscillazione dei tassi di interesse e un ulteriore contratto di copertura con BNP Paribas 

CIB per un nozionale modulato in modo che risulti sempre coperto l’80% dell’importo del 

finanziamento (tenuto conto del nozionale già coperto con il CAP di cui sopra), con strike 

pari allo 0,75%. 

                                                 
3 maggiori informazioni disponibili presso www.msci.com 
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Al 30 giugno 2018 il debito residuo di Euro 45,0 milioni è pari al 16,8% del valore degli 

immobili finanziati (Euro 268,3 milioni). 

 

 

GESTIONE MOBILIARE 
 

ALTRE INFORMAZIONI 
 

Si rileva che sono in corso alcune controversie di carattere legale i cui eventuali effetti 

economici negativi in capo al Fondo sono da considerarsi non rilevanti. 

 

 

RAPPORTI CON SOCIETA’ DEL GRUPPO 
 

BNP Paribas Securities Services – Milano svolge dal 1° ottobre 2007 l’attività di Banca 

Depositaria, ai sensi dell’art. 38 D.Lgs. 24/2/1998.  

 

Con BNP Paribas RE Property Management Italy Srl è in essere un contratto di outsourcing 

relativo all’attività di property management svolta per il Fondo. 

 

Con BNP Paribas RE Property Management Italy Srl è in essere un contratto di Corporate 

Management per la gestione amministrativa della società Edil Future Srl. 

 

Con BNP Paribas RE Advisory Italy SpA è in essere un contratto per attività di Agency 

concernente la locazione dei seguenti immobili sito in Roma, via dei Berio 91/97. 

 

Con BNP Paribas CIB è in essere un contratto derivato di copertura del rischio tasso sul 

finanziamento, stipulato in data 1 marzo 2016, avente scadenza 23 dicembre 2020.  

 

 

FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA 
 

In relazione al complesso immobiliare sito in Milano, via Tortona 33 – Torre Ares e Torre 

Athena – è stata avviata la selezione di un broker per la commercializzazione ai fini della 

vendita dell’intero complesso. Sono stati invitati a partecipare alla gara cinque principali 

players del settore. La selezione sarà effettuata entro il prossimo trimestre (settembre 

2018). 

 

 

PROPOSTA DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE 
 

Si propone al Consiglio di Amministrazione di approvare la Relazione di Gestione del Fondo 

al 30 giugno 2018, chiusasi con un utile di Euro 1.876.625 e un valore complessivo netto 

pari a Euro 266.623.191. 

Al 30 giugno 2018 la posizione netta di liquidità risulta pari a Euro 11,3 milioni, depositata 

sui  conti  correnti  accesi  a  tasso  di  mercato  presso  la  Banca  Depositaria  BNP  Paribas 

Securities Services – Succursale di Milano, di cui Euro 5,4 milioni liberamente disponibili.  
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importi in EuroSituazione Patrimoniale Al 30.06.2018

Relazione Semestrale del Fondo Immobiliare Dinamico

ATTIVITA'
Situazione al 30.06.2018 Situazione a fine esercizio precedente

Valore
Complessivo

In Percentuale
dell'Attivo

Valore
Complessivo

In Percentuale
dell'Attivo

A . STRUMENTI FINANZIARI 32.278.054 10,22 % 33.301.401 10,57 %

Strumenti finanziari non quotati 32.278.054 10,22 % 33.301.401 10,57 %

A1 . PARTECIPAZIONI DI CONTROLLO 217.896 0,07 % 117.844 0,04 %

A2 . PARTECIPAZIONI NON DI CONTROLLO 12.264.090 3,88 % 11.613.238 3,69 %

A3 . ALTRI TITOLI DI CAPITALE 0 0,00 % 0 0,00 %

A4 . TITOLI DI DEBITO 6.649.000 2,11 % 8.349.000 2,65 %

A5 . PARTI DI O.I.C.R. 13.147.068 4,16 % 13.221.319 4,20 %

Strumenti finanziari quotati 0 0,00 % 0 0,00 %

A6 . TITOLI DI CAPITALE 0 0,00 % 0 0,00 %

A7 . TITOLI DI DEBITO 0 0,00 % 0 0,00 %

A8 . PARTI DI O.I.C.R. 0 0,00 % 0 0,00 %

Strumenti finanziari derivati 0 0,00 % 0 0,00 %

A9 . MARGINI PRESSO ORGANISMI DI 0 0,00 % 0 0,00 %
COMPENSAZIONE E GARANZIA

A10 . OPZIONI, PREMI O ALTRI STRUMENTI 0 0,00 % 0 0,00 %
FINANZIARI DERIVATI QUOTATI

A11 . OPZIONI, PREMI O ALTRI STRUMENTI 0 0,00 % 0 0,00 %
FINANZIARI DERIVATI NON QUOTATI

B . IMMOBILI E DIRITTI REALI IMMOBILIARI 271.024.550 85,85 % 271.946.950 86,35 %

B1 . IMMOBILI DATI IN LOCAZIONE 268.270.000 84,98 % 268.140.000 85,14 %

B2 . IMMOBILI DATI IN LOCAZIONE 0 0,00 % 0 0,00 %
FINANZIARIA

B3 . ALTRI IMMOBILI 2.754.550 0,87 % 3.806.950 1,21 %

B4 . DIRITTI REALI IMMOBILIARI 0 0,00 % 0 0,00 %

C . CREDITI 0 0,00 % 0 0,00 %

C1 . CREDITI ACQUISTATI PER OPERAZIONI DI 0 0,00 % 0 0,00 %
CARTOLARIZZAZIONE

C2 . ALTRI 0 0,00 % 0 0,00 %

D . DEPOSITI BANCARI 0 0,00 % 0 0,00 %

D1 . A VISTA 0 0,00 % 0 0,00 %

D2 . ALTRI 0 0,00 % 0 0,00 %

E . ALTRI BENI 0 0,00 % 0 0,00 %

E1 . ALTRI BENI 0 0,00 % 0 0,00 %

F . POSIZIONE NETTA LIQUIDITA 11.294.988 3,58 % 6.602.969 2,10 %

F1 . LIQUIDITA' DISPONIBILE 11.294.988 3,58 % 6.602.969 2,10 %

F2 . LIQUIDITÀ DA RICEVERE PER OPERAZIONI 0 0,00 % 0 0,00 %
DA REGOLARE

F3 . LIQUIDITÀ IMPEGNATA PER OPERAZIONI 0 0,00 % 0 0,00 %
DA REGOLARE

G . ALTRE ATTIVITA' 1.085.757 0,34 % 3.075.897 0,98 %

G1 . CREDITI PER P.C.T .ATTIVI E OPERAZIONI 0 0,00 % 0 0,00 %
ASSIMILATE

G2 . RATEI E RISCONTI ATTIVI 225.543 0,07 % 335.222 0,11 %

G3 . RISPARMIO DI IMPOSTA 91.957 0,03 % 267.215 0,08 %

G4 . ALTRE 768.257 0,24 % 2.473.460 0,79 %

TOTALE ATTIVITA' 315.683.349 100,00 % 314.927.217 100,00 %
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importi in Euro

Relazione Semestrale del Fondo Immobiliare Dinamico

Situazione Patrimoniale Al 30.06.2018

Situazione al

30.06.2018

Situazione a fine esercizio precedente

PASSIVITA' E NETTO
H . FINANZIAMENTI RICEVUTI 45.000.000 45.000.000

H1 . FINANZIAMENTI IPOTECARI 45.000.000 45.000.000

H2 . PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI 0 0
E OPERAZIONI ASSIMILATE

H3 . ALTRI 0 0

I . STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 0 0

I1 . OPZIONI, PREMI O ALTRI STRUMENTI 0 0
FINANZIARI DERIVATI QUOTATI

I2 . OPZIONI, PREMI O ALTRI STRUMENTI 0 0
FINANZIARI DERIVATI NON QUOTATI

L . DEBITI VERSO PARTECIPANTI 0 0

L1 . PROVENTI DA DISTRIBUIRE 0 0

L2 . ALTRI DEBITI VERSO PARTECIPANTI 0 0

M . ALTRE PASSIVITA' 4.060.158 5.180.651

M1 . PROVVIGIONI ED ONERI MATURATI 0 0
NON LIQUIDATI

M2 . DEBITI DI IMPOSTA 129.695 139.622

M3 . RATEI E RISCONTI PASSIVI 58.097 77.252

M4 . ALTRE 3.872.366 4.963.777

TOTALE PASSIVITA' 49.060.158 50.180.651

VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 266.623.191 264.746.566

Numero delle quote in circolazione 1.454.927,000 1.454.927,000

Valore unitario delle quote 183,255 181,966

Controvalore complessivo degli importi rimborsati 0,00 5.092.244,50

Valore unitario delle quote rimborsate 0,00 3,50

Valore complessivo degli importi da richiamare 0,00 0,00

Valore unitario delle quote da richiamare 0,00 0,00

Proventi distribuiti per quota 0,00 0,00

IMPEGNI

Acquisti immobiliari da perfezionare

Fidejussioni rilasciate a terzi

Titoli sottoscritti ed in attesa di richiamo impegni

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
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Canone 

per mq (**)
Superficie 

Locata
Canone

Tipo 

contratto

Scadenza 

contratto
Locatario

1 VIA DELLA DROMA 49 - VENEZIA Abitazione 1968 1.178 Vendita Famiglie 2.920.609€             

2 VIA DELLA DROMA 49 - VENEZIA Posti auto v.s v.s Vendita Famiglie v.s

3 VIA FRANCESCO CRISPI 50 - LIVORNO Abitazione 1960 693 Vendita Famiglie 2.180.607€             

4 VIA FRANCESCO CRISPI 50 - LIVORNO Box v.s v.s Vendita Famiglie v.s

5 VIA FRANCESCO CRISPI 50 - LIVORNO Posto auto coperto v.s v.s Vendita Famiglie v.s

6 VIA FRANCESCO CRISPI 50 - LIVORNO Posto moto coperto v.s v.s Vendita Famiglie v.s

7 VIA GROSIO, 10/8 - MILANO Ufficio 1983 7.571 121,90€     4.168 50.150,00€             Locazione 30/04/2023 Impresa commerciale 10.112.330€           

8 VIA GROSIO, 10/8 - MILANO Posti auto v.s v.s v.s v.s 2.000,00€               Locazione 31/05/2019 Impresa commerciale v.s

9 VIA GROSIO, 10/8 - MILANO Ufficio v.s v.s v.s v.s 49.458,00€             Locazione 31/08/2021 Impresa commerciale v.s

10 VIA GROSIO, 10/8 - MILANO Ufficio v.s v.s v.s v.s 161.345,00€           Locazione 30/11/2021 Impresa commerciale v.s

11 VIA GROSIO, 10/8 - MILANO Ufficio v.s v.s v.s v.s 70.420,00€             Locazione 31/12/2022 Impresa commerciale v.s

12 VIA GROSIO, 10/8 - MILANO Ufficio v.s v.s v.s v.s 174.715,00€           Locazione 31/10/2022 Impresa commerciale v.s

13 VIA TORTONA, 33 - TORRE ARES - MILANO Ufficio 1985 17.956 106,86€     9.603 892.430,00€           Locazione 15/10/2023 Impresa commerciale 37.428.657€           

14 VIA TORTONA, 33 - TORRE ARES - MILANO Ufficio v.s v.s v.s v.s 133.750,00€           Locazione 31/10/2025 Impresa commerciale v.s

15 VIA TORTONA, 33 - TORRE ATHENA - MILANO Ufficio 1985 24.526 157,41€     10.682 21.762,00€             Locazione 30/11/2019 Impresa commerciale 37.859.635€           

16 VIA TORTONA, 33 - TORRE ATHENA - MILANO Ufficio v.s v.s v.s v.s 677.500,00€           Locazione 31/03/2024 Impresa commerciale v.s

17 VIA TORTONA, 33 - TORRE ATHENA - MILANO Ufficio v.s v.s v.s v.s 152.821,00€           Locazione 28/02/2021 Impresa commerciale v.s

18 VIA TORTONA, 33 - TORRE ATHENA - MILANO Deposito v.s v.s v.s v.s 20.150,00€             Locazione 31/07/2020 Impresa commerciale v.s

19 VIA TORTONA, 33 - TORRE ATHENA - MILANO Ufficio v.s v.s v.s v.s 797.214,00€           Locazione 28/02/2021 Impresa commerciale v.s

20 VIA TORTONA, 33 - TORRE ATHENA - MILANO Posti Auto v.s v.s v.s v.s 12.000,00€             Locazione 30/04/2019 Impresa commerciale v.s

21 VIA PO 13/15 - SAN GIULIANO M.SE Negozio 1980 9.279 117,03€     8.949 358.400,00€           Locazione 30/06/2025 Impresa commerciale 23.683.050€           

22 VIA PO 13/15 - SAN GIULIANO M.SE Negozio v.s v.s v.s v.s 393.000,00€           Locazione 30/06/2025 Impresa commerciale v.s

23 VIA PO 13/15 - SAN GIULIANO M.SE Negozio v.s v.s v.s v.s 81.200,00€             Locazione 30/06/2025 Impresa commerciale v.s

24 VIA PO 13/15 - SAN GIULIANO M.SE Negozio v.s v.s v.s v.s 214.600,00€           Locazione 30/06/2025 Impresa commerciale v.s

25 VIA PO 13/15 - SAN GIULIANO M.SE Altro v.s v.s v.s v.s 100,00€                  Locazione 31/12/2018 Impresa commerciale v.s

26 VIA GALLARATE 184 - MILANO Ufficio 1955 (*) 8.927 167,62€     4.562 190.239,00€           Locazione 31/05/2019 Impresa commerciale 17.615.188€           

27 VIA GALLARATE 184 - MILANO Ufficio v.s v.s v.s v.s 574.452,00€           Locazione 30/09/2019 Impresa commerciale v.s

28 VIA PATECCHIO 2 - MILANO Ufficio 1986 14.527 103,38€     1.510 95.570,00€             Locazione 31/12/2020 Impresa commerciale 12.049.800€           

29 VIA PATECCHIO 2 - MILANO Ufficio v.s v.s v.s v.s 60.541,00€             Locazione 31/12/2020 Impresa commerciale v.s

30 VIA RAMUSIO 1 - MILANO Ufficio 1986 15.321 Sfitto 10.688.449€           

31 VIA DEI BERIO 91/97 - ROMA Ufficio 1986 15.982 79,75€       7.409 28.000,00€             Locazione 31/03/2023 Impresa commerciale 12.909.036€           

32 VIA DEI BERIO 91/97 - ROMA Ufficio v.s v.s v.s v.s 260.000,00€           Locazione 30/06/2021 Impresa commerciale v.s

33 VIA DEI BERIO 91/97 - ROMA Ufficio v.s v.s v.s v.s 76.053,00€             Locazione 31/12/2020 Impresa commerciale v.s

34 VIA DEI BERIO 91/97 - ROMA Ufficio v.s v.s v.s v.s 91.422,00€             Locazione 31/03/2020 Impresa commerciale v.s

35 VIA DEI BERIO 91/97 - ROMA Ufficio v.s v.s v.s v.s 18.135,00€             Locazione 31/10/2019 Impresa commerciale v.s

36 VIA DEI BERIO 91/97 - ROMA Ufficio v.s v.s v.s v.s 117.259,00€           Locazione 30/10/2023 Impresa commerciale v.s

37 VIA DEI BERIO 91/97 - ROMA Ufficio v.s v.s v.s v.s -€                        Locazione 02/04/2027 Impresa commerciale v.s

38 VIA STEPHENSON 94 - MILANO Ufficio 1986 19.995 106,47€     6.847 58.610,00€             Locazione 30/06/2019 Impresa commerciale 16.007.515€           

39 VIA STEPHENSON 94 - MILANO Ufficio v.s v.s v.s v.s 50.451,00€             Locazione 31/12/2023 Impresa commerciale v.s

40 VIA STEPHENSON 94 - MILANO Ufficio v.s v.s v.s v.s 71.775,00€             Locazione 31/10/2022 Impresa commerciale v.s

41 VIA STEPHENSON 94 - MILANO Ufficio v.s v.s v.s v.s -€                        Comodato 30/06/2018 Impresa commerciale v.s

Ulteriori informazioni 

ELENCO BENI IMMOBILI E DIRITTI REALI IMMOBILIARI

N. Descrizione e ubicazione

Destinazione 

d'uso 

prevalente

Anno di 

costruzione 

Superficie 

lorda (*)

Redditività dei beni locati

Costo storico Ipoteche

45.000.000,00€      
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42 VIA STEPHENSON 94 - MILANO Ufficio v.s v.s v.s v.s 91.000,00€             Locazione 31/01/2024 Impresa commerciale v.s

43 VIA STEPHENSON 94 - MILANO Ufficio v.s v.s v.s v.s 77.520,00€             Locazione 31/10/2021 Impresa commerciale v.s

44 VIA STEPHENSON 94 - MILANO Ufficio v.s v.s v.s v.s 125.000,00€           Locazione 31/12/2021 Impresa commerciale v.s

45 VIA STEPHENSON 94 - MILANO Posti Auto v.s v.s v.s v.s 2.407,00€               Locazione 31/12/2018 Impresa commerciale v.s

46 VIA STEPHENSON 94 - MILANO Altro v.s v.s v.s v.s 30.974,00€             Locazione 31/01/2023 Impresa commerciale v.s

47 VIA STEPHENSON 94 - MILANO Ufficio v.s v.s v.s v.s 155.038,00€           Locazione 31/03/2021 Impresa commerciale v.s

48 VIA STEPHENSON 94 - MILANO Altro v.s v.s v.s v.s 807,00€                  Locazione 30/06/2019 Impresa commerciale v.s

49 VIA STEPHENSON 94 - MILANO Ufficio v.s v.s v.s v.s 65.439,00€             Locazione 31/10/2020 Impresa commerciale v.s

50 VIA CASTELLANZA, 11- MILANO Ufficio 1993 13.047 177,11€     6.976 1.235.540,68€        Locazione 14/10/2019 Impresa commerciale 19.108.712€           

51 VIA DALMAZIA 90/D -BRESCIA Negozio 1996 3.839 121,89€     3.810 464.387,20€           Locazione 31/10/2025 Impresa commerciale 7.593.415€             

52 VIA ROVATO, 44 - ERBUSCO Negozio 1996 3.989 89,59€       4.270 (****) 382.567,28€           Locazione 31/10/2025 Impresa commerciale 8.090.658€             

53 PIAZZA BALESTRIERI - PARMA Negozio 2004 4.313 151,93€     4.301 653.454,44€           Locazione 31/10/2025 Impresa commerciale 10.769.846€           

54 VIALE F. TESTI 210 - CINISELLO BALSAMO Negozio 1996 12.684 199,00€     6.071 1.208.107,20€        Locazione 31/10/2025 Impresa commerciale 22.836.402€           

55 VIA PITTERI 84 - MILANO Negozio 1999 9.929 190,11€     4.341 825.266,16€           Locazione 31/10/2025 Impresa commerciale 13.503.148€           

56 VIA INVERIGO 4 - MILANO Ufficio 1962 3.364 Sfitto Impresa commerciale 7.632.491€             

57 LARGO TAZIO NUVOLARI 1 - MILANO Ufficio 2001 14.375 294,11€     8.443 2.483.187,00€        Locazione 14/02/2022 Impresa commerciale 45.731.654€           

58 VIA MATTEI 5 - MARCON Negozio 4.443 107,96€     9.105 8.271.321€             

59 VIA MATTEI 9 - MARCON Negozio 4.915 v.s v.s 9.611.481€             

60 VIA M. ROFFI - FERRARA Negozio 2000 4.538 112,28€     4.538 509.544,00€           Locazione 30/06/2025 Impresa commerciale 9.072.547€             

61 VIALE CERTOSA, 29 - MILANO Negozio 1971 11.342 177,20€     9.131 1.618.058,00€        Locazione 21/12/2022 Impresa commerciale 26.926.900€           

TOTALE IMMOBILI 372.603.451€         45.000.000€           

(*) Superfice lorda immobile escluse le aree esterne

(**) Canone annuo su Superficie Locata

(***) Data inizio costruzione, ristrutturato 2002 con cambio di destinazione d'uso.

(****) Incluse parziali aree esterne

983.000,00€           Locazione 30/06/2025
Impresa commerciale
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PROSPETTO DEI CESPITI DISINVESTITI DAL FONDO DAL 21/04/2005 FINO AL 30/06/2018

Data Costo Acquisto Data Ricavo di vendita

PARTECIPAZIONE NON QUOTATA: "REPE ITALIA 1 SRL" 04/04/06 12.367.835€         578.471€           giugno-10 559.579€           -€             -€                     11.808.256-€        

Via Crispi, 50  -  LIVORNO 3.783 24/04/06 5.490.457€           5.874.041€        marzo-17 5.813.000€        -€             656.968€             334.425-€             

Viale Lombardia, 80 -  TREZZO SULL'ADDA 34.249 29/12/10 22.333.434€         20.300.000€      ottobre-16 20.300.000€      8.163.382€  1.567.449€          4.562.499€          

Via Della Droma  -  VENEZIA 3.731 29/05/06 11.422.489€         7.807.386€        giugno-18 7.722.500€        -€             434.761€             4.134.749-€          

Oneri sostenuti
Risultato 

dell'investimento
Cespiti disinvestiti

Quantità                           

(mq)

Acquisto Ultima 

valutazione

Realizzo Proventi 

generati
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