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ABSTRACT:

E' il terzo di 4 seminari di "Economia e finanza immobiliare". L'iniziativa intende offrire una panoramica
completa dei modelli di analisi e di gestione efficiente dei patrimoni immobiliari, alla luce delle esperienze gia
compiute in Italia e in altri Paesi da primarie Istituzioni private e pubbliche. Tra i contenuti affrontati vi sono gli
aspetti caratteristici della gestione di patrimoni immobiliari con applicazioni a casi reali.
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SDA Boceoni

Milano, novembre 2002
Gentile Dottoressa, Egregio Dottore,

il settore immobiliare e delle costruzioni ha subito negli ultimi anni un importante processo di
cambiamento, sia in termini di meccanismi operativi, sia in termini di professionalita necessarie
al suo efficiente funzionamento. Il Real Estate si & sempre pil avvicinato al Corporate Finance
per tematiche, modalita operative, professionalita. Per questo motivo, I'Area Finanza Aziendale
e Immobiliare della SDA Bocconi propone ormai da diversi anni i seminari di

ECONOMIA E FINANZA IMMOBILIARE

Le nostre metodologie didattiche si fondano su un forte patrimonio di conoscenze teoriche,
derivate dalla continua ricerca scientifica svolta nel mondo accademico. Nel contempo, la
metodologia didattica & arricchita da casi reali e dalle testimonianze dei principali operatori del
settore. Cio permette di dare ai corsi offerti dalla SDA Bocconi un approccio operativo molto
pratico, che consente ai partecipanti di trovare risposte immediate alle loro esigenze.

Il percorso formativo di Economia e Finanza Immobiliare parte dunque dagli aspetti teorici
("l sapere”), prosegue nell'applicazione pratica ("il saper fare") e si conclude con I'analisi di
un'esperienza reale ("l saper valutare”). Sperando di poterLa annoverare tra i nostri
partecipanti, allego la brochure delle nostre iniziative e Le invio i miei pit cordiali saluti.

Armando Borghi

Area Finanza Aziendale e Immobiliare
Via Boccani, 8 20136 Milano Tel. +39 02 5836.6870-6816-6872 Fax +39 02 5836.6821 E-mail: fin@sdabocconi.it

Scuola di Direzione Aziendale
dell’Universitad Bocconl
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Economia e Finanza

Immobiliare

GLI OBIETTIVI

Le iniziative di Economia e Finan-
za Immobiliare si propongono di
rispondere in modo innovativo alle
esigenze formative ¢ di confronto
degli operatori del settore immobi-
liare e delle costruzioni. I temi
centrali delle iniziative sono rap-
presentati dalle problematiche di
valutazione e finanziamento delle
operazioni, di Marketing e di ge-
stione di patrimoni.

Si affrontano, inolire, temi di ma-
nagement immobiliare, diritto,
economia urbana e territoriale. La
metodologia didattica & interattiva
e prevede I'analisi e discussione di
casi e l'utilizzo di soffware. Ai do-
centi della SDA Bocconi si alterna-
no docenti provenienti da altre
Istituzioni Universitarie e testimo-
ni qualificati.

FORMAZIONE
SU MISURA

Le iniziative di Economia e Finan-
za Immobiliare possono essere per-
sonalizzate, consentendo I'imme-
diata condivisione e applicazione
dei contenuti alle specifiche esi-
genze delle aziende.

Il Dott. Giacomo Morri
Tel. 02 5836.6880; Email:

giacomo.morri@sdabocconi.it

¢ il coordinatore del team di analisi
e soluzione dei fabbisogni formati-
vi delle aziende commirttenti.

VALUTAZIONE
E FATTIBILITA
DELLE OPERAZIONI
IMMOBILIARI

Lanalisi economica e finanziaria di
un investimento rappresenta il
momento pili importante per
comprendere la validica e la corret-
tezza delle scelte che stanno per es-
sere intraprese, o che sono gia state
assunte.

| CONTENUTI

® Mercato immobiliare e mercato
finanziario in Italia ed in alcune
esperienze internazionali.

= Strumenti di valutazione di con-
venienza economica ¢ fattibilicd
finanziaria di un investimento:
valore attuale netto, tasso di ren-
dimento interno e payback pe-
riod.

u Applicazione del Capital Budge-
ting alla valutazione di un pro-
getto di sviluppo immobiliare.

s Strumenti di analisi del rischio
di un'operazione immobiliare.

= Valutazione di progett di ricon-
versione.

= Valutazione di alberghi e di mul-
tisale cinematografiche.

m Criteri giuridici di valutazione
dei beni e scelte d’investimento.

m La valutazione della variabile fi-
scale.

CALENDARIO E STRUTTURA
Responsabile scientifico:
Armando Borghi

VALUTAZIONE E FATTIBILITA
DELLE OPERAZION} IMMOBILIARI
dal 24 al 27 marzo 2003

QUOTA DI PARTECIPAZIONE
Euro 2.200

COORDINAMENTO
Armando Borghi - Tel. 02 5836.6506
armando.borghi@sdabocconi.it

STRUMENTI E TECNICHE
DI FINANZIAMENTO DELLE
OPERAZIONI IMMOBILIARI
dal 19 al 21 maggio 2003

QUOTA DI PARTECIPAZIONE
Euro 1.700

COORDINAMENTO _
Armando Borghi - Tel. 02 5836.6506
armando.borghi@sdabocconi.it

LA GESTIONE
DI PATRIMONI IMMOBILIARI
dal 7 al 9 luglio 2003

QUOTA DI PARTECIPAZIONE
Euro 1.700

COORDINAMENTO _
Giovanni Paviera - Tel. 02 5836.6528
giovanni.paviera@sdabocconi.it

i MARKETING DELLE
OPERAZIONI IMMOBILIAR]
dal 22 al 25 settembre 2003

GUOTA DI PARTECIPAZIONE
Euro 2.000

COORDINAMENTO
Antonella Carti - Tel. 02 5836.6517
antonella.caru@sdabocconi.it

QUOTA DI PARTECIPAZIONE
CONGIUNTA Ai 4 SEMINARI DI
ECONOMIA E FINANZA IMMOBILIARE
Euro 6.700

[

“ EQUIS

Nel 1998 1a SDA ha ottenuto l'accreditamento
EQUIS (European Quality Improvement
System), la certificazione di qualita

delle Business School eurcpee ideata

e sviluppata dalla European Foundation

for Management Development



Il Programma

STRUMENTI E
TECNICHE DI
FINANZIAMENTO
DELLE OPERAZIONI
IMMOBILIARI

La realizzazione di operazioni im-
mobiliari comporta l'assorbimento
di ingenti risorse monetarie. Il se-
minario analizza la sostenibilita e la
fattibilita finanziaria degli investi-
menti immobiliari.

| CONTENUTI

= Definizione della struttura finan-
ziaria ottimale: il modello di Mo-
digliani e Miller.

= Il finanziamento delle operazioni
immobiliari: dall'Investment Free
Cash Flow all’Equity Free Cash
Flow.

a Convenienza economica e fatti-
bilira finanziaria delle operazioni
immobiliari.

= Il finanziamento delle infrastrut-
ture.

m Finanziarizzazione e Project Fi-
nancing nel settore immobiliare.

= Securitization.

= Fondi Immobiliari.

Armando Borghi

LA GESTIONE DI
PATRIMONI
IMMOBILIARI

IL MARKETING DELLE
OPERAZIONI
IMMOBILIARI

Liniziativa intende offrire una pa-
noramica completa dei modelli di
analisi e di gestione efficiente dei
patrimoni immobiliari, alla luce
delle esperienze gia compiute in
Italia e in altri Paesi da primarie
Istituzioni private e pubbliche.

| CONTENUTI

= Aspetti caratteristici della gestio-
ne di patrimoni immobiliari.

= La lettura del patrimonio immo-
biliare e i livelli di analisi: strarte-
gica, descrittiva, gestionale.

= Lanalisi di un patrimonio immo-
biliare strumentale.

= La gestione di un patrimonio im-
mobiliare: applicazioni ad un ca-
so reale.

w Analisi e controllo dei costi della
gestione immobiliare.

= Costi di gestione: analisi di red-
ditivich per area di risultato.

WEBSITE E MAIL
DEDICATE

1l Website di Efinews, la Newsletter
di Economia e Finanza Immobilia-
re, & www.sdabocconi.it/efinews/

Al fine di istituire una corsia prefe-
renziale per il rapporto con il pub-
blico, Economia e Finanza Immo-
biliare ha provveduto ad attivare
una casella emnail dedicata:
efi@sdabocconi.it.

g

il €2

Emerge l'esigenza di un nuovo ap-
proccio al mercato immobiliare, di
nuovi strumenti di analisi e di una
nuova operativitd. Proprio in tale
direzione & strutturata questa ini-
ziativa, svolta in collaborazione con
I’Area Marketing della SDA Bocco-
ni, che si concentra sui temi se-
guenti.

| CONTENUTI

w Carartteristiche ed evoluzione del
mercato immobiliare.

w Prodotto, servizio e canali immo-
biliari.

u Modelli e strumenti per |'analisi
e la segmentazione della doman-
da: i criteri significativi per I'ana-
lisi di beni immobiliari.

u Il GeoMarketing.

» La prospezione della domanda
per lo sviluppo di una nuova ini-
ziativa immobiliare.

= La comunicazione nel settore im-
mobiliare: strumenti e modalith
d'impiego.

u Il Direct Marketing nel settore
immobiliare: strumenti, obiettivi
e logiche di utilizzo.

u Potenzialita e possibilica di utiliz-
zo di Internet nel settore immo-
biliare.

m Lorientamento al valore per il
cliente: definizione e misurazione
del prezzo di vendita.

u La gestione del prezzo orientata
alla percezione di valore da parte
del cliente.



Tra i Docenti e i Testimoni

CORSO SERALE DI
ECONOMIA E FINANZA
DELLE COSTRUZIONI E
DEL MERCATO
IMMOBILIARE

da ottobre 2003 a marzo 2004
2 - 3 sessioni settimanali
dalle 18.30 alle 20.30

dal Martedi al Giovedi

QUOTA DI PARTECIPAZIONE
Euro 4.800

COORDINAMENTO
Giacomo Morri

| CONTENUTI

m Cararteristiche del mercato im-
mobiliare: principi, modelli e re-
gole di funzionamento.

= | soggetti e le Istituzioni operan-
ti.

u Economia urbana e territoriale,
Urbanistica, Diritto immobiliare
e Carasto.

= Analisi di convenienza economi-
ca, di fartibilitd finanziaria, del
mercato e del rischio di un’opera-
zione immobiliare.

= Securitization, Project Finance
ed operazioni di Finanza straor-
dinaria nel settore immobiliare.

= Il Project Management nel setto-
re immobiliare.

m Il Corporate Real Estate Asset
Management.

= | Fondi immobiliari ¢ la gestione
di un portafoglio di investimenti
immobiliari.

= Analisi di un patrimonio immo-
biliare, strumenti operativi di ge-
stione e sistemi di controllo.

| DOCENTI

Armando Borghi
Docente SDA Bocconi, Area Finanza
Aziendale e Immobiliare.

Fabio Ancarani
Docente SDA Bocconi, Area Marketing.

Michele Calcaterra

Docente SDA Bocconi.

Professore di Economia e Gestione delle
Imprese Industriali e di Finanza
Aziendale nell’Universita L. Bocconi.

Antonella Card

Docente Senior SDA Bocconi.
Professore di Marketing dei Servizi e di
Economia e Gestione delle Imprese di
Servizi nell’Universita Bocconi.

Federico Chiavazza
Assistente SDA Bocconi, Area Finanza
Aziendale e Immobiliare.

Ugo Debernardi
Docente SDA Bocconi, Area Finanza
Aziendale e Immobiliare.

Andrea Dossi

Docente SDA Bocconi.

Professore di Programmazione e
Controllo nell’Universita Bocconi.

Cesare Ferrero

Docente Senior SDA Bocconi.
Professore di Finanza Aziendale
nell’Universita Bocconi e di Valutazione
economica dei Progetti presso la
Facoltd di Architettura del Politecnico di
Milano.

lvano llardo
Assistente SDA Bocconi, Area Finanza
Aziendale e Immobiliare.

Giorgio Lazzaro
Docente Senior SDA Bocconi, Area
Marketing.

Luigi Mazza
Professore ordinario di Urbanistica nel
Politecnico di Milano.

Giacomo Morri
Assistente SDA Bocconi, Area Finanza
Aziendale e Immobiliare.

Giovanni Maria Paviera
Docente SDA Bocconi, Area Finanza
Azjendale e Immobiliare.

Maurizio Poli
Docente SDA Bocconi, Area Metodi
Quantitativi.

Lanfranco Senn

Docente Senior SDA Bocconi.

Direttore dell’Area Economia della SDA
Bocconi. Professore Ordinario di
Economia Regionale nell’Universitd
L. Bocconi.

Giacomo Morri
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Informazioni Generali

SEGRETERIA

Cristina Leimer - Tel. 02 5836.6870

Giusi lannizzotto - Tel. 02 5836.6816
Raffaella Riente - Tel. 02 5836.6872
Patrizia Trivellato - Tel. 02 5836.6872

PROCEDURA DI
ISCRIZIONE

Per favorire il processo d’apprendi-
mento, le iscrizioni ai corsi sono a
numero programmato. La priorith
d’iscrizione sard determinarta sulla
base della data di arrivo della sche-
da allegata, compilata in ogni sua
parte, sotroscritra ed inviata a:
SDA BOCCONI

Area Finanza

Aziendale e Immobiliare

Via Bocconi, 8

20136 Milano

Fax + 39 02 5836.6821

Tel. + 39 02 5836.6870-6816
Email: fin@sdabocconi.it

Si consiglia di effettuare una prei-
scrizione telefonica. La SDA Bocco-
ni si riserva di rinviare e/o annullare
i corsi programmati; ogni variazio-
ne verrd tempestivamente segnalata
alle aziende ed ai partecipanti.

ATTESTATO DI
PARTECIPAZIONE

Al termine di ogni sua iniziativa,
I'’Area Finanza Aziendale e Immo-
biliare rilascia un attestato di par-
tecipazione.

SEDE E ORARIO DI LAVORO
Via Bocconi, 8 - Milano
INIZIATIVE DIURNE
Mattino
Pomeriggio

INIZIATIVE SERALI
18.30 - 20.30

9.15-12.45
14.15-17.30

QUOTA DI
PARTECIPAZIONE
E MODALITA DI
PAGAMENTO

La quota di partecipazione & da in-

tendersi al netto di IVA (20%) ed

¢ comprensiva del materiale didat-

tico. La quota deve essere versata

all’atto dell’iscrizione, secondo una

delle seguenti modalita di paga-

mento:

= assegno bancario non trasferibile
o circolare, intestato a “Univer-
sitd Bocconi”;

= bonifico bancario, secondo le in-
dicazioni descritte sulla scheda di
iscrizione;

= carta di credito.

La SDA Bocconi provvederi a in-
viare conferma scritta via fax e/o a
mezzo assicurata dell’avvenuta ac-
cettazione.

SERVIZI Al
PARTECIPANTI

Per informazioni sulle altre attivita
della Scuola e per contattare i par-
tecipanti, ci si puo rivolgere ai se-
guenti numeri telefonici:

+39 02 5836.6605-6606

RICERCHE E
PUBBLICAZIONI

La valutazione immobiliare. Princi-
pi e metodologie applicative, Mila-
no, EGEA, 1996 (in collaborazione
con ASPESI).

Le grandi societd di costruzione nel
mondo: unanalisi di benchmarking,
Milano, EGEA, 1997 (in collabora-
zione con KPMG).

La fiscalita immobiliare. Un'analisi
comparata fra ltalia, Francia, Ger-
mania, Gran Bretagna e Spagna,
Milano, EGEA, 1999.

La securitization nel mercato immo-
biliare italiano: inquadramento me-
tadolagico e casi operativi, Ricerca
SDA Bocconi, Milano, 1999.

Le imprese di costruzione e nuovi
mercati: centri commerciali e multi-
sale cinematografiche, Milano,
EGEA, 1999.

Analisi degli effetti socioeconomici
del centro commerciale Primosole,
Milano, EGEA, 2000.

Lelenco completo delle ricerche di
Economia e Finanza Immobiliare &
consultabile sul sito:

www.sdabocconi.it/fin/

REFERENCE LIST

American Appraisal Italia, ANCE,
ASPESI, Auchan Iralia, Autostra-
de, Beni Stabili, Bipielle Real Esta-
te, Caltagirone, CB Richard Ellis,
Cofiri, Confedilizia, Depfa IT Ser-
vices, Digital Equipment, Edil-
nord, Edizione Property, ENPAM,
Espace Expansion Italia, Federici
& Strling, Ferrocemento Recchi,
Fiatimpresit, Gabetti, Gruppo
ENI, Grandi Stazioni - Gruppo
FS, Gruppo Generali, Gruppo Ri-
nascente, Healey & Baker, HVB
Real Estate Capital Iralia, ITkea Ita-
lia, Immobiliareuropea, Inarcassa,
INAIL, IntesaBCI, INPS, IPI, Ital-
cementi, Jones Lange Lasalle, Mal-
tauro, Mediocredito Centrale, Mi-
nistero del Lavoro, Paschi Gestioni
Immobiliari, Nomisma, Paribas,
Pirelli & C. Real Estate, Poste Ita-
liane, Puntocasa, RAS, Scenari Im-
mobiliari, SEI, Server, SIE, Standa,
Telecom Italia, TTM.







SDA Boeconi

RICHIESTA DI ISCRIZIONE

O VALUTAZIONE E FATTIBILITA DELLE OPERAZIONI IMMOBILIARI - dal 24 AL 27 MARZO 2003 (cod. 266257) g §

2 STRUMENTI E TECNICHE DI FINANZIAMENTO DELLE OPERAZIONI IMMOBILIARI - dal 19 al 21 maggio 2003 (cod. 266258)

O LA GESTIONE DI PATRIMONI IMMOBILIARI - dal 7 al 9 luglio 2003 (cod. 266259)

3 ILMARKETING DELLE OPERAZIONI IMMOBILIARI - dal 22 al 25 settembre 2003 (cod. 266260)

O LINTERO PROGRAMMA (4 SEMINARI DIURNI) DI ECONOMIA E FINANZA IMMOBILIARE s 5

1 CORSO SERALE DI ECONOMIA E FINANZA DELLE COSTRUZIONI E DEL MERCATO IMMOBILIARE (cod. 266263) i

DATI DELL’AZIENDA CLAUSOLE CONTRATTUALI
1. ISCRIZIONE

Ragione sociale La presente richiesta di iscrizione, compilata in ogni sua parte e sottoscritta, da invia-
re per posta o per fax a:

INDIRIZZO DELLA SEDE OPERATIVA R
Via F. Bocconi, 8 - 20136 Milano

Via n Tel. 439 025836.681 - Fax +39 025836.6821
si intendera perfezionata nel momento in cui SDA Bocconi dard conferma scritta via fax efo a

— mezzo assicurata di awenuta accettazione.

CAP Citta Prov. Il corso si svolgera presso la sede di Via Bocconi, 8 o altra sede, come da eventuale comunica-
zione,

Telefo F

G - 2. QUOTA DI PARTECIPAZIONE E MODALITA DI PAGAMENTO
= La quota di partecipazione & di € +IVA 20%.
-mai

Attivita prevalente dell’azienda

Fatturato (in milioni)

DATI PERSONALI

N. dipendenti

Cognome e Nome

Data di nascita Luogo di nascita

Titolo di studio

QUALIFICA CONTRATTUALE
O Impiegato 1 Dirigente
QO Imprenditore O Funzionario

FUNZIONE IN CUl OPERA

J Direzione generale O EDP

0 Strategia Q Personale e organizzazione
O Marketing/Vendite QO Formazione

0 Amministrazione e controllo J Produzione/Tecnologia

3 Ricerca e sviluppo 11 Finanza

0 Acquisti/Logistica Q Altro

0 Quadre
3 Libero professionista

Posizione ricoperta

DATI AMMINISTRATIVI
La fattura dovra essere intestata a:

Ragione sociale o Cognome e Nome

UFficio/servizio

Via (Sede legale) n.

cap Citta Prov.

Partita Iva o Codice Fiscale

La fattura dovra essere inviata a:
0 Sede operativa Q) Sede amministrativa
3 Altro indirizzo

Persona da contattare per eventuali comunicazioni urgenti

Cognome e Nome

Per le iscrizioni ricevute, via fax o con altro mezzo a data certa, entro 15 giorni solari
prima della data di inizio corso, sara possibile sostituire la persona iscritta, oppure fre-
quentare lo stesso corso nell’edizione successiva, nonché altro corso SDA Bocconi entro
P'anno solare seguente, purché la variazione venga comunicata per iscritto prima dell’ini-
zio del corso.

Il pagamento dovra essere effettuato all'atto dell'iscrizione scegliendo fra una delle
seguenti modalita di pagamento:

O Assegno bancario non trasferibile o circolare intestato all’Universita Bocconi

O Bonifico bancario da effettuarsi sul ¢/c 2000/88, intestato all’Universita Bocconi, della
Banca Popolare di Sondrio Ag. 11, Via Bocconi 8, ABI 5696 CAB 01610, indicando il co-
dice del corso/i prescelto/i

O Cartadi credito QVisa O Eurocard/Mastercard (1 American Express

Cartanumero |__|_1_ 1|10 00
Datadiscadenzal_|_I/_|_|  Firma
3. RECESSO

£ possibile rinunciare all'iscrizione entro 15 giorni solari prima della data di inizio corso,
anticipando la decisione del recesso via fax o e-mail e confermandola per lettera racco-
mandata con awviso di ricevuta. In tal caso verra restituita l'intera quota d'iscrizione ver-
sata. Qualora la comunicazipne della decisione di recesso avvenga successivamente a ta-
le data oppure avvenga di fatto con la mancata presenza al corso, sara comunque dovuto
l'intero importo.

4. VARIAZIONI DI PROGRAMMA
La SDA Bocconi si riserva la facolta di rinviare o annullare il corso programmato dandone
comunicazione via fax o e-mail ai partecipanti entro 3 giomi lavorativi prima della data
di inizio corso; in tal caso suo unico obbligo & provvedere al rimborso dell'importo ricevu-
to senza ulteriori oneri. La SDA Bocconi si riserva inoltre la facolta di modificare il pro-
gramma del corso e/o sostituire i docenti indicati con altri docenti di pari livello professio-
nale per esigenze organizzative della Scuola.

5. FORO COMPETENTE
Il foro esclusivo competente per interpretazione e esecuzione del contratto é quello di
Milano.

6. PRIVACY - INFORMATIVA EX ART. 10 LEGGE 675/96

Ai sensi della legge 675/1996 le informazioni fomite verranno trattate per finalita di ge-
stione amministrativa dei corsi (contabilita, logistica, formazione elenchi). | dati potranno
essere utilizzati per la creazione di un archivio ai fini dell'invio (via e-mail, fax o a mezzo
posta) di proposte per corsi ed iniziative di studio future di SDA Bocconi. Potrete accedere
alle informazioni in nostro possesso ed esercitare i diritti di cui all’art. 13 della legge (ac-
cesso, correzione, cancellazione, opposizione al trattamento, ecc.) inviando una richiesta
scritta al titolare del trattamento all'indirizzo in calce.

Qualora non desideri la diffusione dei dati personali (nome, qualifica e azienda) agli altri
partecipanti al corso, barri la casella riportata qui a fianco Q
Qualora non desideri ricevere ulteriori informazioni, barri la casella riportata quia fianco 0

Firma per accettazione (con timbro se azienda/ente)

Telefono Fax

E-mail

Area Finanza Aziendale e Immobiliare

Firma e timbro per specifica approvazione delle clausole 4 (variazioni di programma) e
5 (foro competente). (art. 1341 2° comma Codice Civile)

Data

Via Bocconi, B 20136 Milano Tel. +39 02 5836.6870-6816-6872 Fax +39 02 5836.6821 E-mail: fin@sdabocconi.it www.sdabocconi.it/fin/

Partita IVA 03628350153 Codice Fiscale 80024610158





