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Finanza & Mercati

MERLYN: «TIM, IL PIANO

DEL CDA NON E SOSTENIBILE»

Il piano presentato dal cda di Tim
«non solo non & chiaro e non sosteni-
bile dal punto di vista finanziario, ma

presenta anche rischi concreti che
potrebbero portare I'azienda in uno
stato di forte tensione finanziaria,
con la possibilita di dover ricorrere a
un aumento di capitale in caso di

Logistica, canoni cresciuti a livelli record
Ora dopo la corsa ¢ in arrivo la frenata

Immobiliare industriale. L'ultima analisi di Cushman & Wakefield rileva che In Europa, nel solo 2023, gli affitti di asset nuovi sono
cresciuti del 10% sull’anno prima. A spingere sono tassi e inflazione e anche troppa domanda per poca offerta. Ma non durera

Laura Cavestri

n’accelerazione re-
cord, tanto improvvisa
quanto inattesa. Che
ora certifica una bru-
sca frenata.

Secondo l'ultimo report “Logi-
stics”di Cushman & Wakefield, ne-
gliultimi due anni, la corsa dei ca-
nonidellalogisticain Europahaga-
loppatoin tuttiiPaesidalla fine del-
la pandemia e, nel 2023, si e
confermata ancora in crescita, in
media, dell’8,3% sull’anno prece-
dente, ben al di sopra della media
quinquennale pre-pandemia del
2,5 per cento. Ma un terzo deglias-
set europei ha subito aumenti an-
che ulteriorial 10% nel 2023. Se nel
Benelux, in Francia e nell’area
scandinava, canoni prime sono cre-
sciuti, solo I'anno scorso, rispetti-
vamente, del 16,6, 10,7 e 11,5 per
cento, quest’anno gli incrementi si
ridurrannoaz,3, 2,6 € 2,7 per cento.

I canoni

Se in Europa 'aumento medio &
stato di quasi il 10% I’anno scorso,
nelbiennio 2024-2025 piti che una

®

L’Italia, con una media
di 65 euro/mq all’anno,
& uno degli hub

piu competitivi

A Londra i valori piu alti

€Orsa sara un passo, paria+2,7%e
tra2026 € 2027 - si stima - non su-
pereral'1,6 per cento.

Tradotto in valori al metro qua-
dro, I'Italia - considerate Milano e
Romaa 65 euro mqannuo - restano
trale destinazioni pil competitive.
Nullaachevedere coni326eurodi
Londra, i144 euro di Dublino,i254
eurodiZurigo. Maancheii26euro
almgannuo di Monaco di Baviera,
o la “forbice” tra 9o e 110 euro dal
portodiRotterdama quellodi Am-
burgo (tuttala Germania viaggia tra
90 €100 euro al mq). 0igo euroal
mgqannuo di Barcellona ei74euro
al mg annuo di Madrid.

«Dopo essere cresciute del 9%
nel 2022 - ha detto Anna Strazza,
associate director research Cush-
man & Wakefield - Milano e Roma
hanno mostrato un ulteriore incre-
mento nei canoni prime del 7 per
cento. Nonostante cio, I'Italia si
conferma un mercato relativamen-
te meno caro in Europa, con unli-
vello di canoni inferiore ad altri
mercaticomeSpagna, Francia, In-
ghilterra e Germania.Cio ci rende
pit competitivi sia per utilizzatori
che cercano spazi che per investi-
tori che, in un contesto di tassi ele-
vati, possono scommettere su un
incremento futuro dei canoni come
leva di creazione del valore».

«InItalia - ha osservato Andrea

MEDIA IN EUROPA

+8,3%

La corsa dei canoni
Secondo l'ultimo report.
“Logistics”di Cushman &
Wakefield, negli ultimi due
anni, la corsadei canoni
della logistica in Europa ha
galoppato in tutti i Paesi
dalla fine della pandemia e,
nel 2023, si é confermata
ancora in crescita, in media,
dell’8,3% sull'anno
precedente, ben al di sopra
della media quinquennale
pre-pandemia

del 2,5 per cento

Amoretti, managing director diP3
Logistic Parks — i canoni di loca-
zione hanno proseguitoil trend di
crescitaanche nel 2023 come ne-
gli altri Paesi. Ma in controten-
denza, sel’Europa ha visto un mi-
nore assorbimento di spazi (at-
torno ai 32 milioni di mq, comun-
que sopra la dato pre-covid),
I'Italia ha toccato il suo record per
il 4° anno consecutivo. Oltre i sot-
tomercatidi Milano e Roma, ci so-
no aree che hanno un potenziale
strategico ancorainespresso, co-
me il Friuli Venezia Giulia o i porti
della Toscana e il basso Lazio»

«L’aumento congiunto di costi
dicostruzione — ha dettoJean Luc
Saporito, managing director Italy di
Panattoni - itassid’interesse (che
hannoreso I'asset meno liquido al-
zando rendimenti e canoni), I'in-
flazione, insieme alla scarsa dispo-
nibilita di immobili sul mercato
nelle posizioni strategiche e alla
forte domanda derivante, prima
dall’esplosione dell’e-commerce
in pandemia e poi dalla necessita
diavere catene del valore piu corte
epili “scorte” per far fronte a costi
e difficolta di trasporto, hanno
contribuitoaun incremento note-
vole dei canoni di locazione. An-
diamo verso una stabilizzazione
dei costi di costruzione e un calo
dei tassi. Ma la mancanza di pro-
dotto di qualita, canonialtie un ca-
lo dei consumi potrebbero am-
morbidire ladomanda nel 2024».

«InTtalia - hadetto Marzio Gra-
nata, head of industrial & logistics
agency Italy di Cushman & Wake-
field - la domanda si orienta sem-
pre pil1 verso magazzini di nuova
realizzazione e con elevati standard
diqualita e con buone performance
in termini di efficienza ambientale
e tecnologica, che hanno rappre-
sentato oltre '80% dell’assorbi-
mento totale del 2023. Gli sviluppi
logistici speculativi con tempistiche
di realizzazione certe e le grandi
piattaforme logistiche che consen-
tono un frazionamento degli spazi
in unita tra i 10mila e i 20mila mq,
sono stati particolarmente pre-
mianti, facendo registrare tempi
brevi di assorbimento».

Irendimenti

In questo quadro anche i rendi-
menti, dal I trimestre 2022 a fine
2023 sono saliti: inmedia,dal4al 5
per cento. Oltre il 6% quelli dell'Eu-
ropa centrale (Polonia, Slovacchia,
Ungheria), al 5,5% I'Italia. Sotto la
soglia del 5% i mercati “tradizional-
mente pil forti come Germania,
Francia (4,8%), Regno Unito(4,7%)
e Germania (4,5 per cento).

«Oggi - ha detto Marco Grassi-
donio, Country head di Garbe Indu-
strial Real Estate GmbH - i rendi-
mentisonoai massimi.Dovrebbero
avereraggiunto il picco. Il calo del-
linflazione e I'auspicata diminu-
zione dei tassi Bce dovrebbero por-
tareauna normalizzazione trado-
manda e offerta. Tuttavia, questa
continuaarestare sottodimensio-
nata perché in questianni, tra pan-
demia, costi di costruzione aumen-
tatie strettabancaria, si & costruito
anche meno di prima. Il taglio dei
tassi e unaripresadegliinvestitori
core (che sono i clienti finali) do-
vrebbero riattivare gli investimenti.
Poi naturalmente c’¢ un tema di
rotte. La situazione geopolitica ha
allungato, in media, di 15 giorni le
consegne di merci. Potrebbe essere
necessario ripensare una diversa
distribuzione degli arrivi e I'Italia &
competitiva Oggi secondo I'asso-
ciazione dei trasportatori maritti-
mi, sbarcare a Genova anziché a
Rotterdam (passando per Gibilter-
ra) riduce il viaggio di cinque gior-
ni. Ma servono le infrastrutture».
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Il confronto

1 CANONI “PRIME”

ritardi prolungati nel finalizzare la
vendita della retex. E uno dei pas-
saggi della lettera che i sostenitori
dellalista Tvalue, il fondo Merlynin
primo luogo, hanno inviato ai soci.

CONTROLUCE

MPS, MAXTUTILI
E LINCOGNITA
SULVOTO MEF
IN ASSEMBLEA

di Alessandro Graziani

erlaprima voltadopo
P trediciannil’assemblea
degli azionisti di Mps,
convocata per giovedi 11aprile, si
troveraad approvare un bilancio
talmente redditizio da consentire
ilritorno al dividendo: 0,25 euro

DELLA LOGISTICA = 154 perazione, per un totale di315
IN EUROPA 148 IRLANDA milioni di euro da distribuire ai
Base 147 soci. Se si consideralalunga crisi
IV trim 2018 = 100 141 del Monte dei Paschi di Siena, si
L20) | tratta di una svolta storica che
139 segnalafinedellungoe
138 EUROPA (MEDIA) tormentato processo di
2; risanamento che ha portato
133 5 =
120 primaal salvataggio del gruppo
130 FRANCIA da parte dello Stato e oraalla sua
127 ITALIA parziale riprivatizzazione. Mps
hachiusoicontidel 2023 conun
- 12l EsORDIC utile netto di 2,05 miliardi, livello
L 115 SPAGNA diredditivita che ponelabanca
(VI 1 ¥ | 2 1AV | (A2 T A 1 [\ senese - in un confronto europeo
18 2019 2020 2021 2022 2023 zPocosottoa grandinomidel
ranking bancario internazionale
del calibro di Commerzbank e
Société Générale (entrambe 2,5
I RENDIMENTI PAESE ® 0 2 4 6 8 PAESE ® 0 2 4 6 8 miliardi).
Datiin % . E— 1l contributo decisivoal
- Francia 30 48 ° Irlanda 39 50 ° migtic dei contidiMps,
Germania 3,0 45 ° Danimarca 4,0 5,0 o come per gran parte delle banche
® IVTRIM2023 A\ s .
G.Bretagna 32 4,7 Py Belgio 40 53 Py italiane, e arrivato dal rialzo dei
PaesiBassi 3,3 50 ° ITALIA 20 55 ° il e e D O ]
= - ricavi. E vadato meritoal
Svezia 34 50 o Austria 46 50 L ] management team guidato dal
Spagna 38 52 ° Polonia 47 63 °
Rep.Ceca 38 53 ° Portogallo 48 58 L]
Finlandia 3,80 5.3 ° Slovacchia 53 6,3 ° co""ﬁ:ﬂﬁ:
Norvegia 39 58 L] Ungheria 55 68 ° della settimana
finanziaria

Fonte: Cushman & Wakefield

Accordo Quadro e Patto Parasociale aventi ad oggetto azioni di Zest S.p.A. )
(gia LVenture Group S.p.A.). Cessazione delle pattuizioni dell’Accordo Quadro
rilevanti ai sensi dell’art. 122 del D. Lgs. 58/1998 ed efficacia del Patto
Parasociale. Avviso pubblicato ai sensi dell’art. 131, comma 4, lett. b) del
Regolamento Consob n. 11971/1999

Con riferimento all’accordo quadro contenente pattuizioni relative a Zest S.p.A. (gia LVenture Group S.p.A.) rilevanti
ai sensi dell'art. 122 del D. Lgs. 58/1998 (I“Accordo Quadro”), sottoscritto tra Digital Magics S.p.A., Zest S.p.A.
(gia LVenture Group S.p.A.), StarTIP S.r.., Alberto Fioravanti, Marco Gabriele Gay, WebWorking S.r.|., Gabriele
Ronchini, L\V.EN. Holding S.r.I., LUISS Libera Universita Internazionale degli Studi Sociali Guido Carli e Luigi Capello
in data 28 giugno 2023, si comunica, ai sensi degli artt. 129 e 131, comma 4, lett. b) del Regolamento Consob n.
11971/1999, che in data 1° aprile 2024 I'efficacia delle suddette pattuizioni rilevanti contenute nell’Accordo Quadro
& cessata, a seguito dell'efficacia della fusione per incorporazione di Digital Magics S.p.A. in Zest S.p.A. (gia
LVenture Group S.p.A.).

Si segnala che dal 1° aprile 2024 ¢ divenuto efficace il patto parasociale sottoscritto in data 28 giugno 2023 da
StarTIP S.r.l., Alberto Fioravanti, Marco Gabriele Gay, WebWorking S.r.I., Gabriele Ronchini, LV.EN. Holding S.r.l.,
LUISS Libera Universita Internazionale degli Studi Sociali Guido Carli e Luigi Capello, volto a disciplinare taluni
diritti e obblighi delle parti in relazione all'assetto proprietario e al governo societario di Zest S.p.A., le cui informazioni
essenziali sono state aggiornate e messe a disposizione del pubblico con le modalita e nei termini di legge.

Il presente avviso viene depositato presso il Registro delle Imprese di Roma (territoriaimente competente con
riguardo alla sede sociale di Zest S.p.A.) nonché pubblicato, nei modi e nei termini di legge, sul sito internet di Zest
S.p.A., all'indirizzo www.zestgroup.vc, e sul meccanismo di stoccaggio autorizzato denominato “linfo” (www. Tinfo.it).

Roma 7 aprile 2024 )

ilsole24ore.com

ceo Luigi Lovaglio di aver guidato
negli ultimi anni con successoil
piano diristrutturazione e di
rilancio dellabanca. Una storia
nota e ormairaccontata,
giustamente, anche sui media
internazionali. Andrebbe pero
reso onore e merito della
rinascita del Monte anche ai
dipendenti dellabanca:
malgrado le turbolenze degli
anni passati, il marchio Mpsha
resistitoalle intemperie e - anche
adettadei concorrenti - ¢ rimasto
forte e attrattivo pressola
clientela. Inaltri casi di dissesto
bancarionon éandata cosied &
un peccato chel'assemblea della
rinascita dellabanca senese si
tengaa porte chiuse, senzala
presenza fisica dei soci-clientie
soci-dipendenti che nell’'ultimo
decennio sono statiil veroargine
perlatenutadel gruppo.
L’'unicaincognita
dell’assemblea di giovedi
prossimo, dalla connotazione pitt
politica che finanziaria, riguarda
la ione dello Stato-azionista
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10,90°€

*Oltre al prezzo del quotidiano
Offerta valida in Italia fino al 19 Aprile 2024

SUPERBONUS

MARZO

E8m
b OPPURE ONLINE:
[= offerte.ilsole24ore.com/superbonus24

SUPERBONUS

Soggetti e interventi interessati dal 110%
(anche per il 2024 e il 2025)
e nuove misure del 70% e del 65%

Sono ancora molti i che oggi a del r gli interventi edili del 2024 e del 2025
nonostante, in molti casi, lincentivo fiscale sia sceso al 70% per le spese sostenute nel 2024 e al 65% per quelle del 2025.

Chi pud ancora beneficiare della misura del 110% anche per il 2024 e il 20257 Chi pud ancora cedere a terzi il relativo credito o
scontarlo in fattura? Come funziona esattamente questo incentivo? Quaii sono nello specifico le condizioni che devono avere gli
interventi agevolati? Ci sono dei limiti di spesa? E quali sono gli adempimenti da fare? Nella Guida del Sole 24 Ore la risposta a tutte
queste domande.

UL DR

sul punto 1.2 dell'ordine del
giorno: destinazione dell'utile
d’esercizio. Unavoce che, su
propostadel cda, esclude di
pagarela cosiddetta tassa sugli
extra profitti e destinare un
importo maggioratoariserva
nondistribuibile. Unasceltain
linea con quella delle altre banche
italiane quotate. Ma solo nel caso
diMps, il Governo cheaveva
proposto I'imposizione fiscale
straordinaria haanche unruolo
daazionista. Voteraa favore della
delibera e quindi controil
pagamento della tassa che aveva
proposto, immaginando di
incassareintornoai 3 miliardia
livello di sistema? O siasterra,
lasciando che a decidere siano gli
azionisti privati? La terza ipotesi,
quelladel voto contrario, appare
finanziariamente impraticabile
considerando che solo dieci
giorniil Mef ha ceduto una quota
del12,5%a investitori
istituzionali che hanno comprato
incorporando I'atteso dividendo
nel prezzo pagato.
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