FINANZA oo 23-09-2008
ME :" Fogio 1/2

L’ immobiliare rallenta, ma tiene

Secondo il rapporto Rics, la crisi del credito al consumo e I'inflazione in crescita
hanno messo in ginocchio il comparto europeo del real estate. E le stime di Jones
Lang LaSalle per il 2008 prevedono un’ulteriore flessione dei prezzi. L.’Ttalia,
uscita a testa alta dalla crisi del 2007, potrebbe ora diventare il fanalino di coda
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Ormai sembrano passati anni
Iuce. Eppure i tempi in cui in-
vestire in immobili era conside-
rato un buon affare non sono
poi cosi lontani. Adesso inve-
ce, con 1 tassi alle stelle e la
batosta del credit crunch, U'in-
tero settore & caduto in ginoc-
chio. Anche se, in base all’ulti-
mo rapporto Rics (Royal Insti-
tution of Chartered Surveyors,
organizzazione mondiale che
opera nel settore della gestio-
ne immobiliare) & comunque
necessario differenziare i mer-
cati. La crisi del credito - si leg-
ge nel documento - ha prodot-
to effetti significativi pitl in al-
cuni mercati che in altri. An-
che perché se si guarda come
parametro il tasso di inflazio-
ne, questo & cresciuto piit nei
paesi fuori dall’eurozona (co-
me in Danimarca, in Svezia o
nel Regno Unito) che altrove.
La Danimarca, ad esempio, &
stata tra i primi Paesi a speri-
mentare 'inversione di tenden-
za nei prezzi delle case nella
primavera del 2007; mentre
nel 2006 era uno dei paesi con
maggior incremento. Allo stes-
so modo il fenomeno ha coin-
volto anche altri paesi scandi-
navi. Ma chi pin di tutti ha regi-
strato le prestazioni peggiori &
stata I'Irlanda, dove 1 prezzi
degli immobili sono diminuiti
di circa il 7%, ossia quasi di
un decimo in termini reali. Per

quanto riguarda i principali pa-
esi area euro, invece, la Ger-
mania & stata forse una delle
maggiori economie europee a
non aver approfittato del lun-
go periodo di boom dei prezzi.

Alcuni esperti, per questo, si
aspettavano un'ulteriore cre-
scita in tempi brevi. Ma nel
2007, & accaduto l'esatto oppo-
sto, coni costi scesi considere-
volmente: nei primi nove mesi
dell’anno il calo & stato di cir-
cail 5-8%, mentre i prezzi del-
le nuove costruzioni sono au-
mentati dell’'uno per cento.

Soltanto un po’ meno pesan-
te, invece, & stato l'impatto
della crisi in Francia, che a fi-
nie anno ha registrato un calo
del 49, con forti differenze a
livello regionale.

Anche in Spagna il mercato
immobiliare ha continuato a
rallentare, per quanto vi siano
stati cambiamenti di varia enti-
ta. L’inflazione annua é scesa
al 5% (la previsione per la fine
dell’anno parla di un tasso al
tre per cento) mentre U'aumen-
to dei tassi di interesse ha in-
crementato di due terzi l'one-
re dei mutui, cosi da dissuade-
re i potenziali acquirenti dal-
I'entrare nel mercato. Insom-
ma, per i Paesi dell’area euro
il 2007 non verra certo ricorda-
to come I'anno migliore nella
crescita del comparto immobi-
liare, mentre il Regno Unito,
che fa caso a sé, nello stesso
periodo si & mostrato uno dei
mercati pilt forti in assoluto. I
prezzi di fine anno - sempre se-

condo il rapporto Rics - sono
aumentati circa dell’8% se-
gnando la crescita maggiore
tra le principali economie Ue.
Nei primi tre trimestri, poi, an-
che i mutui sono aumentati
considerevolmente mentre le
transazioni, pur continuando a

mantenersi elevate, sono cala-
te del 10% rispetto ai record
dell’anno precedente. Numeri,
comungue, ancora invidiabili,
tanto da identificare la diminu-
zione come un rallentaento
dai picchi sostanziali del
2006. Per questo, contraria-
mente a quanto sostengono al-

cuni esperti, non & affatto cer-
to che il mercato britannico
sia giunto a una fase di corre-
zione.

Mentre la vera scommessa
da affrontare, ora, & quella sul-
le previsioni nell’Ue per l'eser-
cizio in corso. Le prospettive,
al momento, indicano ancora
una possibile diminuzione dei
prezzi delle case, ma la porta-
ta dell’eventuale flessione sa-
ra comunque inferiore al calo
registrato all’inizio degli anni
Novanta. Secondo Tony Hor-
rell, direttore del dipartimento
europeo Capital Markets della
Jones Lang LaSalle, il volume
totale degli investimenti po-
trebbe segnare un calo del
45% rispetto a quello dello
scorso anno (244 miliardi di
euro). Mentre in base aghi ulti-
mi dati raccolti nel secondo tri-
mestre 2008, il totale degli in-
vestimenti diretti ammontereb-
be a 32 miliardi di euro, in caleo

del 14% rispetto al trimestre
precedente. Male anche i dati
relativi alla prima meta dello
stesso esercizio, attestatisi a
38 miliardi di euro, controi 69
miliardi dello stesso periodo
del 2007. Con il Regno Unito,
la Germania e la Francia, na-
zioni che incidono peri due ter-
zi delle operazioni totali, che
nel primo semestre hanno vi-
sto scendere i volumi a 35 mi-
liardi di euro (i1 60% in meno
del 2007).

IL MERCATO ITALIANO.
Discorso a parte merita, infi-
ne, il settore immobiliare del
nostro Paese. Nel 2007, infat-
ti, il mercato ha superato defi-
nitivamente la battuta d’arre-
sto del 2006 grazie anche al-
Papprovazione del decreto le-
gislativo n. 223/06 che ha in-
trodotto novita in tema di fisca-
lita immobiliare, attraverso il
dimezzamento dal 4% al 2%
delle imposte ipotecaria e cata-
stale anche per banche e inter-
mediari finanziari. Il settore
ha cosi assorbito gli aggravi fi-
scali introdotti nel 2006, tanto
da concludere lo scorso eserci-
zio con dati positivi. La cresci-
ta, in base ai dati eurostat, é
cosl stata del 4,9%, superan-
do la media degli altri Paesi eu-
ropel. Ma gia nel 2008 si sono
cominciati a intravedere i pri-
mi segnali di rallentamento.
La stima, infatti, & per una cre-
scita nell’ordine del 2,5-3,0%
a causa delle difficolta attese
per U'economia del Paese e del
rallentamento nel settore resi-
denziale.
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