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Data center, retail e hotel trainano,
ma il mercato ¢ piu selettivo

Real Estate
Cresciute le operazioni

Laura Cavestri
n 2025 oltre le aspettative e
U un primo trimestre 2026 al-
trettanto robusto. E il quadro
del mercato immobiliare italiano
visto attraverso lalente dei volumi
diinvestimento.

Coni2,4miliardidieurodiinvesti-
menti complessivi, il real estate na-
zionale,nel 2025, haregistratoil dato
pitialto degliultimiseianni (econ 4,3
miliardidi euro,'ultimo trimestre &
statoil migliore degli ultimi quattro
anni). Rispettoal 2024, si trattadi un
incremento del 23% peril dato annuo
edel25% per il solo quartotrimestre.

Tuttavia, il mercato di Milanotra
il 2024 e il 2026 ha vissuto una fase
di profonda incertezza dovuta alle
inchieste giudiziarie che hanno
coinvolto numerosi progetti di ri-
qualificazione urbana.

«Quello deicantieri fermieun te-
ma preoccupante, che riguarda un
segmento residenziale medio e me-
dio-alto. Vaaffrontatosenza perdere
ulteriore tempo.Nonostante tutto, il
mercato immobiliare italiano, e so-
prattuttomilanese — ha spiegato Gui-
do Alberto Inzaghi, fondatore del-
l'omonimo Studio Inzaghi (SI) —, si
conferma un mercato dinamico. In
moltisettorila domandae nettamen-
tesuperiore all’offerta, il costruitori-
chiede spessooperazioni dirivaloriz-
zazione. Per gli investitori esteri,
I'Italia € un mercato con prezzi ancora
molto competitivi rispetto al Nord
Europa, a Francia, Gran Bretagna o
Germania. E da noi, in assenza di
grandi (per dimensione) progetti di
rigenerazione urbana, puntano su
segmenti di nicchia, dai tempi piu
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certi e i rendimenti garantiti, come
studentati, data center, hotel».

«Il Sud Europa, Italia, Spagna e
Portogallo, restail quadrante che me-
gliosta performando nell'immobilia-
re —ha spiegato Olaf Schmit, respon-
sabile desk real estate di Dla Piper —.
LaSpagnastadiventandocaraemolti
operatoriguardano con pit interesse
all'Ttalia. Le asset class inascesa sono,
senzadubbio, i datacenter(dopo che
imercati Tier 1thannoraggiuntolasa-
turazione), lalogistica (dove I'offerta
resta carentesulladomanda)egliho-
tel, dove cresce la tendenzadi opera-
tori esteriad acquistare dalle famiglie
proprietarie hotel 3 stelle decaduti,
per rilanciarli e riposizionarli come
boutique hotel. Inoltre —ha concluso
Schmidt - I'interesse restaintatto per
studentati e soprattutto shopping
center, con nuovi investitori (ad
esempiodal Sud Africa)che guardano
arendimentianchealg,5 per cento».

«Nel 2025, la nostra practice ha
vistounacrescita superiore al 20 per
cento. Abbiamo gestitomolte opera-
zionidicorporatereal estate: non so-
loacquisizioni diimmobili ma ope-
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razionirelative ad operational assets
ejoint ventures tra investitori istitu-
zionali ed Sgr o sviluppatori per la
creazione di piattaforme di investi-
mento —ha spiegato Patrizia Liguti,
partner e co-head della practice Real
Estate diChiomenti —. Le asset class
trainanti sono stateliving (dal tradi-
zionale astudent esenior housing),
hospitality e data center. Resiste
sempre bene la logistica e vediamo
crescerele operazioniretail, in parti-
colare high street e centri commer-
ciali. Nel corso del 20235, sul fronte
hospitality abbiamo prestato assi-
stenza nell’acquisizione del Grand
Hotel Plazaa Milano, del Santo Ste-
fano Resort e negli accordi di Lefay
con Marriott. Sul fronte retail, pos-
siamo menzionarel’assistenza a Ke-
ring su Montenapoleone, I'acquisi-
zionedelle societa che fanno parte di
The Mall Luxury Outlet, 'acquisizio-
ne di Oriocenter. Tuttavia, notiamo
in questa prima fase del 2026, gliin-
vestitori piu prudenti e selettivi. Il
Piano Casa? Conclude Liguti: «E tra
inostri punti diattenzione».
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