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R IURE:

llimity Bank al debutto
nei contenziosi degli appalti

Npl

Acquisite da Apollo
posizioni per 1,8 miliardi
su cause costruttori-Pa

Clamer: «Nuovo settore
marestal’idea di rafforzarci
su segmenti specifici»

Morya Longo

Un primo passo in un settore an-
cora poco sviluppato in Italia,
che promette rendimenti supe-
riori a quelli offerti dallo stra-
battuto mercato degli Npl e che
potrebbe dare anche una mano
alle societa di costruzioni. C’¢ un
po’ di tutto questo nella scelta di
illimity Bank di entrare nel mer-
cato dei contenziosi connessia
riserve tecniche da appalti.
L’istituto fondato da Corrado
Passera ha infatti acquisito dal
fondo Apollo Global Manage-
ment un portafoglio di conten-
ziosi che ha un valore lordo di
¢irca 1,8 miliardi. Altre opera-
zioni arriveranno, in un settore
che in Italia vale potenzialmente
trai4oeigomiliardidieuroma
che per ora vede in campo solo
alcuni fondi internazionali (tra
cui proprio Apollo). «Per noi si
tratta di un settore nuovo, un
business non inizialmente pre-
visto nel piano industriale -
spiega Andrea Clamer, head of
distressed credit di illimity -.
Come gia capitato per altre atti-

vita che stanno dando un contri-
buto strategico positivo, questo
va ad ampliare il nostro raggio
d’azione e ad integrare e raffor-
zare il piano stesso».

Prima di analizzare 'opera-
zione, bisogna capire di cosa
stiamo parlando. Supponiamo
che una societa vinca un appalto
da un ente pubblico (per esem-
pio una Regione) per costruire
un’autostrada. Supponiamo che,
a lavori in corso, si scopra che
nel tracciato sono presenti re-
perti storici nascosti che costrin-
gono la societa di costruzioni ad
opere straordinarie. Questo fa
lievitare il costo dell’opera. Qui
sta il punto: molto spesso questo
extra-costo diventa oggetto di
contenzioso (che dura anni nei
vari gradi di giudizio) tra la so-
cieta costruttrice e ’ente pubbli-
co. Per la societa di costruzione
la cifra vantata verso ’ente pub-
blico & una posta di attivo nel bi-
lancio, chiamata «riserva tecni-
ca». Ebbene: sistima che in Italia
tutte le societa del settore co-
struzioni abbiano «riserve tecni-
che» per un importotrai4oei
50 miliardi di euro.

Qui entrano gli operatori
specializzati. Loro vanno a
comprare dalle societa costrut-
triciicontenziosi connessialle
riserve tecniche, applicando ov-
viamente uno sconto al prezzo
di stimato direalizzo. Per la so-

®

Mercato potenziale

da 40-50 miliardi,
legato alle cause che
nascono dai sovra-costi
delle opere pubbliche

cieta costruttrice significa in-
cassare subito una parte (pura
sconto) dei soldi attesi dal set-
tore pubblico. Per la societa che
acquisisce il contenzioso sitrat-
ta invece di andare a incassare
poi dall’ente pubblico, magari
con una transazione.

illimity Bank entra in questo
mercato. La prima operazione &
sul mercato secondario, dato
che listituto non acquista dai
costruttori ma daun investitore
(Apollo) che a sua volta aveva
comprato dai costruttori. L’ope-
razione, da 1,8 miliardi, & divisa
in due parti. 1l primo portafo-
glio, da circa 546 milioni di euro
e incassi attesi nel breve termi-
ne, sara acquistato da illimity
direttamente. Il secondo, daol-
tre 1,2 miliardi, verra invece ac-
quisito da un nuovo veicolo di
cartolarizzazione, Questo veico-
lo emettera titoli, in parte com-
prati da illimity (i senior, piti si-
curi) e in parte dallo stesso Fon-
do Apollo (la tranche equity).
Apeiron Management, che ha
originato, strutturato e perfe-
zionato I'investimento iniziale
in collaborazione con i Fondi
Apollo, ha curato e continueraa
curare il servicing. Cioe la ge-
stione del portafoglio.

«illimity segue un percorso
di specializzazione in alcuni
settori - spiega Clamer -. L’ab-
biamo gia fatto in quello del-
I'energia e ora entriamo in que-
sto. L’idea e di creare dei verti-
cali in base a competenze speci-
fiche in modo da muoversi in
anticipo sul mercatc per estrar-
re-maggior valore».





