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2. Struttura del gruppo 

 

Arc Real Estate S.p.A. (di seguito Arc) è un info-provider globale e indipendente per Banche e 

Istituzioni Finanziarie nel mercato italiano del credito e del credito deteriorato. 

ARC assiste Banche e, in particolare Fondi d’Investimento e Special Servicer, nell’analisi e nella 

valutazione di asset immobiliari e nei rischi associati a portafogli crediti “non- performing”.  

L'expertise di ARC risiede nella produzione e la commercializzazione di informazioni e sistemi 

decisionali per il credito riguardanti, in particolare, le “proprietà immobiliari” e la “collection”, che i 

clienti utilizzano sia nelle fasi di istruttoria e di concessione degli affidamenti, che in quelle di tutela e 

recupero dei crediti, per gli “scaduti” (past due), le “inadempienze probabili” (unlikely to pay) e le 

“sofferenza” (non performing loan). 

L’esperienza maturata nella valutazione e valorizzazione dei crediti secured e unsecured e la profonda 

conoscenza del mercato di riferimento costituiscono un plus attenzionato dai più significativi operatori 

del settore. 

ARC svolge l’attività di valutazione immobiliare utilizzando modelli di stima e di reporting basati sulle 

best practice internazionali in particolare, il Codice di Autodisciplina e di Processo adottato dall'ARC è 

coerente ai seguenti standard di valutazione: IVS, International Valuation Standards, ABI, Linee Guida, 

è certificato UNI EN ISO 9001:2015, è compliance alla norma UNI 11558:2014 e RICS Red Book.  

I servizi ARC sono trasversali, sia "buy side" e sia "sell side" nelle attività di analisi, valutazione e 

gestione dei portafogli NPLs. 
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Arc Re è attiva in tre principali linee di business: 

 

3. Azionisti  
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4. Organigramma  
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5. Organico aziendale  

 

6. Relazione sulla gestione dell’Amministratore Delegato 

Le informazioni contenute nella presente Relazione ed i commenti riportati hanno la funzione di 

fornire una visione globale della situazione patrimoniale, finanziaria ed economica della Società ARC 

REAL ESTATE SPA, gli aggiornamenti intercorsi, l'evoluzione e ciò che si è verificato influenzando 

l’anno di attività trascorso. 

 L'ARC REAL ESTATE SPA è un info-provider globale ed indipendente tra i più rappresentativi in 

Italia nel settore delle proprietà immobiliari; l’expertise ARC risiede nella valutazione di collateral 

immobiliari a garanzia delle esposizioni creditizie e nei servizi di collection in particolare a supporto 

delle procedure esecutive; questi servizi sono particolarmente apprezzati da banche e fondi 

d’investimento sia nelle fasi di due-diligence (credit analysis) sia in quelle di recupero dei crediti (credit 

servicing).  

I crediti ipotecari, i cosiddetti secured, rappresentano uno degli asset più importanti per le 

banche e quindi necessitano di competenze specialistiche nel campo tecnico legale, giudiziale e, non 

meno importante, del mercato immobiliare, tutte competenze che ARC ha sviluppato in quasi 30 anni 

di esperienza. 

 Le attività sono riepilogate in quattro principali linee di business: 

1. Business Information 

2. Debt Collection 

3. Real Estate Valuation 

4. NPL Purchase 
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 Business information 

 La "Business Information" è riferita all'erogazione di visure immobiliari, visure camerali, report 

aggregati su privati e imprese, informazioni pregiudizievoli, rating e scoring. Tali prodotti consentono 

di valutare l'affidabilità e il merito creditizio principalmente a banche e istituzioni finanziarie. I ricavi 

relativi passano da Euro 1.341.504 nel 2021 a Euro 1.277.903 nel 2022 registrando una lieve 

flessione sull’esercizio precedente.  

 Debt Collection 

La Debt Collection è riferita all'erogazione di servizi per il recupero coattivo dei crediti, in 

particolare la predisposizione delle relazioni ventennali funzionali ai processi di esecuzione 

immobiliare. I ricavi relativi passano da Euro 1.386.854 del 2021 a Euro 1.036.322 nel 2022 

registrando una flessione più marcata per via della rinegoziazione di alcuni contratti stabili. 

 Real Estate Valuations 

La Real Estate Valuations è riferita alle valutazioni statistiche, in particolare le valutazioni di 

collateral a garanzia delle esposizioni creditizie (monitoraggio e sorveglianza valori - AQR) e alle 

valutazioni tradizionali, perizie desk, drive-by e full richieste dalle banche clienti. I ricavi relativi 

passano da Euro 1.295.535 del 2021 a Euro 1.348.311 nel 2022 registrando un incremento del 4% 

rispetto all’esercizio precedente. 

NPL Purchase 

L’NPL Purchase rappresenta in ottica di crescita e diversificazione, l’opportunità di investire in 

portafogli di crediti non-performing (NPL) in modo diretto. In particolare, la società si è affermata nel 

mercato come partner professionale in grado di proporre un'offerta end-to-end, ricoprendo diversi 

ruoli, quello di originator con l’attività di ricerca e selezione dei portafogli, di Advisor per la valutazione 

dei crediti e individuazione del miglior prezzo di acquisto, infine quello di Servicer per l’attività di 

gestione e recupero dei crediti. La combinazione di know-how in abito “real estate” e “legal” ci ha 

permesso di consolidare il nostro posizionamento come "one-stop shop", un punto di riferimento per 

piccoli player del mercato con un’offerta comprensiva di tutti i servizi necessari ad accompagnare i 

clienti durante l'intero processo. 

L’NPL Purchase aumenta rispetto al 2021 del 113% passando da Euro 422.160 a Euro 

898.871, raddoppiando il risultato maturato nello scorso esercizio. 

Contesto generale, politico, economico, di mercato. 

In un contesto generale a dir poco sfidante, un’economia che ha perso slancio 

progressivamente, con sei mesi a crescita congiunturale negativa, con impatto e conseguenti effetti di 

guerra e crisi della supply chain, frenata dell’economia cinese e inflazione a doppia cifra, costo del 

denaro che si impenna e moltiplicazione del prezzo del gas, arrivato in estate a livelli 20 volte superiori 
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rispetto al 2019, ARC archivia un buon 2022 e mette a terra un piano industriale che punta a 

generare una forte redditività e sostenibilità già dal 2023. 

Al fine di ripristinare un percorso di crescita sostenuta, ARC adotta misure di sviluppo e 

investimento, con un ottimismo prudente, nella consapevolezza che quest'anno, e il prossimo, 

saranno due anni di «cerniera», di passaggio da un regime – quello pluridecennale caratterizzato dalla 

disinflazione prima e dalla scomparsa dell’inflazione poi – verso un altro, in cui potranno dominare 

livelli di inflazione un po’ più elevato, con nuove sfide e nuovi, vecchi, strumenti da attivare. 

Il contesto generale vede un rapido passaggio da un eccessivo pessimismo a un ottimismo che 

è forse altrettanto eccessivo ma che, moderato da un po’ di prudenza e dall’assenza di forme di 

autocompiacimento, può ben accompagnarci in questo inizio anno. La situazione è migliorata, i rischi 

maggiori che avevamo identificato non si sono materializzati, per via di un inverno mite e di maggiori 

riserve di gas. La previsione per il 2023 è dunque di una crescita globale dell'1,9%.  

L’apertura della nuova fase trova ovviamente nell’invasione dell'Ucraina e nelle nuove strategie 

cinesi, in parte ancora in divenire, i suoi motivi geopolitici fondamentali. Diversi Paesi, alcuni importanti 

come Germania, Australia e Brasile, vedono ora le loro prospettive dipendere non poco dalle chance 

di un rimbalzo dell’economia cinese. 

Se lo scenario è più ottimista, la valutazione dei rischi per settore segnala ancora probabilità 

non basse di default creditizi, anche in Europa dove l’unico settore, il farmaceutico, che conserva un 

rischio basso (ma non in Italia, dove è stato declassato a rischio medio), incontra qualche difficoltà 

aggiuntiva, legate agli sforzi dei governi di abbassare i prezzi per non gravare sui conti pubblici.  

Nel Vecchio Continente, e nel nostro Paese, l’unico altro settore che continua a presentare un 

rischio soltanto medio è l’Ict, mentre tutti gli altri presentano, come alla fine del terzo trimestre 2022, 

un rischio alto, con le due eccezioni europee del tessile-abbigliamento e dei trasporti, che presentano 

ancora un rischio molto alto. A essi si aggiungono, ma soltanto in Italia (e in Gran Bretagna), anche 

costruzioni e automotive. 

Nelle più recenti previsioni dei principali istituti, pur con delle differenze tra stime poco sopra o 

sotto il +0,6%, c'è una generalizzata e importante revisione al rialzo rispetto alle stime post-estate 

2022, quando ci si aspettava una stagnazione o una moderata recessione, a causa del caro-energia. 

Nel corso del 2022 ha sorpreso favorevolmente l'ottima tenuta dell'economia italiana, che ha 

frenato nel 3° trimestre (ma meno del previsto) e poi ha limitato al minimo il segno meno nel 4° 

(appena -0,1%), quando il gas era ancora molto caro (94 euro/mwh in media): la maggior parte degli 

analisti si attendeva invece un calo del PIL di almeno mezzo punto percentuale a fine anno. 

Se le prospettive, visto il quadro internazionale, restano incerte e l’economia globale rallenta, 

anche l’Istat registra comunque segnali di miglioramento sul fronte dell’inflazione, in arretramento in 

Italia e non solo.  
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Moderazione legata al calo dei prezzi dell’energia - si legge nella nota mensile - che alimenta le 

attese di un più graduale aumento dei tassi di interesse nei principali paesi. 

L’economia italiana si avvia a evitare la recessione anche nel primo trimestre del 2023. Nelle 

stime, secondo i principali istituti, c'è una «generale e importante» revisione al rialzo, pur con 

differenze tra poco sopra o poco sotto il +0,6%, rispetto a quelle post estate 2022, quando ci si 

aspettava una stagnazione o una moderata recessione a causa del caro energia. 

È l’analisi che arriva da Confindustria. L’Italia è resiliente, con la crescita migliore delle attese, 

anche se molto più bassa dell’«eccellente» 3,9% dello scorso anno. L’Italia è andata oltre le 

aspettative: nel 2022 ha sorpreso l’ottima tenuta dell’economia e il motivo è legato all’industria che è 

calata, ma in «misura moderata» se si considera lo shock delle materie prime; i servizi continuano a 

crescere, trainati dal turismo; il reddito reale delle famiglie non è crollato come si poteva temere. La 

variazione acquisita del Pil per il 2023 è +0,4%, a questo si aggiunge il profilo trimestrale del 2023: ciò 

può far prevedere che il paese possa evitare del tutto la correzione al ribasso e previsioni simili sono 

anche per l’area euro. 

Focus sul mercato dei crediti deteriorati: 2022 e outlook 2023. 

Attesi 82 billion di nuovi Npl.  

L’estrema incertezza economica e le aspettative negative portano a stimare nel 2023 il primo 

aumento del tasso di deterioramento del credito dal 2012. L’aumento del flusso di nuovi crediti in 

default è spinto dal rallentamento economico della fine del 2022. 

Il peggioramento della qualità del credito risente dell’indebolimento della domanda a cui si 

associa una cospicua spinta inflattiva delle commodities e del caro energia. Il costante innalzamento 

dei tassi d’interesse da parte della Banca Centrale Europea2 (BCE) incrementa il costo del debito per 

le imprese, e l’elevata incertezza generata dalla guerra tra Russia e Ucraina non permette una 

fisiologica e sana pianificazione aziendale. 

La congiuntura economica si sviluppa in una fase in cui le misure di sostegno al credito 

adottate durante la pandemia, ormai scadute, sono state sostituite solo parzialmente da nuove misure 

a favore delle imprese. Tutte le aziende, che abbiano o meno beneficiato delle moratorie sui debiti e 

delle garanzie pubbliche sui nuovi prestiti, si trovano ora a dover ripagare i debiti affrontando tassi 

d’interesse in costante aumento. 

Nonostante il dato 2022 risulti significativamente inferiore rispetto al periodo pre-Covid (2,9% 

nel 2019), nel 2023 si prevede un incremento del tasso di deterioramento del credito alle imprese al 

3,8%, un livello che non si raggiungeva dal 2017. Il dato è poi previsto in discesa nel 2024, al 3,4%. 

Nonostante la crescita attesa nel biennio 2023/24 il tasso di deterioramento del credito resta però ben 

lontano dai preoccupanti picchi registrati nel corso della crisi sovrana (7,5%nel 2012). 
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Nel 2022, solamente le microimprese aggravano il proprio tasso di deterioramento, trainando il 

peggioramento complessivo e anticipando il trend generale del 2023 e 2024. Al termine del periodo di 

previsione, ogni settore e classe dimensionale presenterà un tasso di deterioramento maggiore 

rispetto al 2022. Solo le costruzioni fanno registrare tassi di deterioramento minori rispetto al periodo 

pre-Covid del 2019, mentre a livello dimensionale le microimprese registrano il livello più alto di flussi 

di nuovi crediti in default. 

In conclusione, pertanto, l’evoluzione futura del tasso di deterioramento risentirà così in 

maniera decisa della stagnazione economica legata al caro energia e all’inflazione rampante (nel 2023 

è prevista al 6,5%), che potrebbe mettere in difficoltà molte attività economiche nel 2023.  

Focus mercato immobiliare e mutui: 2022 e outlook 2023. 

Il settore immobiliare italiano, se si escludono le città più dinamiche e attive sul fronte 

dell’offerta di lavoro, è rimasto al palo. Ma come mai gli immobili in Italia, riflesso del tessuto produttivo 

ed economico, si sono tecnicamente arenati? Il confronto tra i vari Paesi dell’Eurozona sembrerebbe 

indicare, a prima vista, che altrove si sia formata una bolla nel settore immobiliare ma in realtà non è 

così. I prezzi degli immobili riflettono lo stato di salute del mercato del lavoro e la sua capacità di offrire 

salari più elevati. I Paesi del Nord Europa su questo fronte sono stati capaci negli ultimi anni di attrarre 

molti posti di lavoro dall’estero, offrendo retribuzioni più elevate. C’è una forte relazione diretta tra 

prezzi degli immobili e domanda di lavoro. Di conseguenza la crescita dei prezzi delle case registrata 

in Paesi come Belgio, Danimarca, Germania riflette questa dinamica che si vede, peraltro, anche in 

Italia osservando i valori delle case nelle città più dinamiche dal punto di vista del lavoro, come Milano, 

Bologna e Parma, dove i prezzi in effetti sono saliti negli ultimi anni sganciandosi dalla media 

nazionale. 

Bilanciando pro (mutui meno cari) e contro (mercato immobiliare al palo da anni) in questa fase 

di stretta monetaria della Bce c’è la possibilità di osservare il bicchiere mezzo pieno. Essendo meno 

indebitate rispetto a quelle europee sul fronte mutui le famiglie italiane si riveleranno più resilienti di 

fronte a questa fase di rialzo dei tassi. Un altro aspetto positivo riguarda la quantità di mutui a tasso 

fisso. Nello stock di mutui erogato in Italia c’è una quantità importante di prodotti erogati a tasso fisso 

a fronte di Euris di lunga durata bloccati su livelli bassissimi, se non addirittura azzerati in taluni casi. 

Un altro aspetto che ci distingue rispetto all’offerta di altri Paesi. Va tenuto presente che, ad esempio, 

nel Regno Unito anche i tassi fissi vanno “rivisti” periodicamente in quanto non è possibile congelare 

Euris favorevoli per tutta la durata del piano di ammortamento. 

Più in generale, le operazioni sono congelate, due diligence ferme, pochi deal di derivazione 

2022 tracciano un quadro di un settore al momento fermo. Nel quale le ultime operazioni dei grandi 

investitori sono state chiuse anche grazie a uno sconto last minute. 

Da inizio 2023 torna a riecheggiare una parola che da mesi e mesi non si era più sentita 

pronunciare: repricing. È la revisione al ribasso dei prezzi, per il settore commercial (non residenziale) 

l’unica strada per fare ripartire i motori del settore, secondo quanto dichiarato da molti degli esperti. 



 Relazione Finanziaria al 31 Dicembre 2022 

 

 

 

                                                                                                                                                                                           12             

7. Principali dati economici e patrimoniali al 31 Dicembre 2022 

Valori in euro senza decimali 
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8. Analisi del fatturato 

I ricavi possono essere analizzati prendendo in considerazione: 

- Linee di business (famiglie di articoli); 

- Macrocategorie di clienti. 
 

 

 
 

Nel 2022 cresce sensibilmente la Business line dell’“NPL Purchase” che nell’esercizio in esame 

copre il circa il 20% del fatturato. 

 

8.1. Analisi del fatturato: comparazione trend dati mensili 2020-2021-2022 
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8.2 Analisi del fatturato: Business Information (visure immobiliari, camerali, 

pregiudizievoli, report aggregati) 

 

 
 

8.3 Analisi del fatturato: Debt Collection (recupero crediti) 

 

 
 

8.4 Analisi del fatturato: Real Estate Valuation (perizie, valutazioni AVM, AQR) 
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8.5 Analisi del fatturato: Performance NPL Purchase  

 

 
 

I ricavi dell’esercizio hanno subito un aumento del 1% ascrivibile alla ripresa dopo il periodo di 

Covid-19 e a strategie commerciali atte ad incrementare la rete di clienti nel mercato 

finanziario. 

 

Nel 2022 cresce sensibilmente la Business Line della “Npls” che copre il 20% del Fatturato. 

 

 

11. Conclusioni 
 

ARC RE alla sfida degli Npl. Il diparimento NPL Purchase fa salire i ricavi del 53% 

 

L’Amministratore Delegato: «Nel 2023 cresceremo a doppia cifra» «Sviluppo della parte origination & 

servicer per la gestione dei crediti problematici e soprattutto servizi di valutazione» (N.d.R.). 

 

ARC mantiene i ricavi nel 2022 e, alla minore crescita organica, causa di una generale contrazione 

dell’economia, associa l’ampliamento del perimetro di business: l’acquisto e la relativa gestione di 

crediti problematici si consolidano e si uniscono alle aree core, la business information, la debt 

collection, la real estate valuation, attraverso l’emissione di un nuovo SFP denominato «Mercurio». 

 

Nel corso dell’esercizio, nonostante uno scenario globale ancora incerto a causa di una economia in 

crisi e una congiuntura negativa, l’ARC guidata da Massimiliano De Castro ha infatti voluto guardare 

avanti, approvando un piano strategico con orizzonte temporale 2023, implementando un nuovo filone 

di business legato all’acquisto, valorizzazione e gestione di crediti in sofferenza (Npe), presentando 

offerte vincolanti sul mercato primario per l’acquisizione di portafogli di crediti deteriorati.  

 

La strategia di ARC sarà ancora focalizzata sullo shopping di portafogli NPLs nel prossimo futuro: 

dopo l’acquisizione di altri due portafogli originati da altrettante Bcc, una nelle Marche e una in 

Toscana, nel segmento «investment» si guarda ad altre opportunità di consolidamento nel mercato 

dei crediti problematici. Sono previste nel 2023, almeno n.5 acquisizioni che consentiranno ancora 

l’implementazione della piattaforma di servicing. 

 

«Nel 2023 - indica il CEO Massimiliano De Castro – prevediamo una crescita a doppia cifra sia dei 

ricavi sia soprattutto dell’utile. Avremo altre aree di particolare attenzione, con un focus sulle 
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valutazioni immobiliari. Nello sviluppo commerciale stiamo realizzando un importante investimento. 

Punteremo a nuovi SFP con il club deal, sulla scia di quanto fatto con gli ultimi portafogli acquistati, 

dove ARC ha messo insieme grandi nomi della finanza italiana e, milanese in particolare, per dar vita a 

un piano di sviluppo e rilancio di un’impresa che abbia testa e braccia allineate alle strategie» (N.d.R.). 

 

I dati del 2022 mostrano una buona tenuta e una lieve crescita nelle aree strategiche, NPL e 

valutazioni immobiliari. 

 

Si chiude però sostanzialmente in linea con l’anno scorso, ma meglio delle attese, il 2022 di ARC 

REAL ESTATE, che manda in archivio i risultati con una buona performance dell’attività commerciale, i 

cui frutti si vedranno dall'esercizio in corso, in aggiunta ai continui effetti della trasformazione operativa 

e del proprio modello di business. 

L'azienda punta decisamente a incrementare i target di redditività nel 2023. Ma c’è anche spazio per 

una generale revisione al rialzo di tutti i target di bilancio. 

La società registra quindi nel 2022 un utile ante imposte pari a 125k di euro, in aumento dell’59% 

rispetto al 2021. Il risultano in crescita del 60% rispetto al 2021, sostenuti dal progresso del 

dipartimento NPL e dal buon andamento delle due principali voci di ricavo, “REAL ESTATE 

VALUATION” e “BUSINESS INFORMATION”. 

L’azienda guidata dal CEO, Massimiliano De Castro, conferma di trovarsi nel momento più alto dai 

tempi del varo dell’apertura degli uffici milanesi, datato gennaio 2019. Dopo un lungo periodo di 

“purgatorio”, legato alla crisi pandemica e in parte alla profonda riorganizzazione, oggi per l’info-

provider e speciale servicer milanese c’è modo di beneficiare del lavoro fatto, anche grazie alla spinta 

generata dalla parte «investor». 

A sostenere il risultato netto sono però tutti i “motori” della “boutique”. I ricavi del settore NPL 

crescono del 53% rispetto al 2021, anche alla luce dell’importante “commitment” ricevuto dal club 

deal degli investitori. Il contributo della REAL ESTATE VALUATION è stato pari a 1.348,3 milioni, in 

aumento del 4% rispetto al 2021, mentre il contributo della DEBT COLLECTION è stato pari a 1.036,3 

milioni, in diminuzione del 41% rispetto al 2021 e quello della BUSINESS INFORMATION è pari a 

1.277,9 milioni, in leggera diminuzione del 5% rispetto al 2021.  

Abbiamo spostato avanti di un anno l'entrata a regime del progetto tech: l’APP «TISTIMO». Questo 

fatto, da solo, spiega i minori ricavi previsti nel 2022, ma si tratta solo di uno slittamento in avanti. 

Abbiamo volutamente ritardato l'avvio operativo di TISTIMO per permettere allo sviluppo di allineare le 

esigenze del mercato ai sistemi di machine learning e intelligenza artificiale e di essere 

adeguatamente addestrati per rispondere in modo efficace e veloce alle richieste di valutazioni 

automatiche fair-value. 

 

 

Milano lì, 27 Aprile 2023 


