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Ascesae caduta del gigante immobiliare Nakheel

DAL NOSTRO INVIATO Tutto CﬁO cg(a)l\ieva far suonare de@

campanelli d’allarme ai costruttori
GIOVANNIPONS locali ma al contrario la Nakheel si &
DUBAI— «All'originedi tutto ¢'¢ una lanciatain progettiancora piti farao-
questione di sabbia portata dal de- nici. A este aovest della Palm Jumei-
serto e buttata nel mare per creare le Tah avrebbero dovuto sorgere la
isole galleggianti». C'¢ darimanere a Palm Deira, vicino all’Al Hamriya
bocca aperta ad ascoltare I'alto fun- Port, il The World (il cui progetto vi-
zionario di una delle banche pubbli- sto dall’alto doveva raffigurare tutti i
che locali che sotto garanzia di ano- continenti) e il Palm Jebel Ali, poco
nimato ripercorre la storia che ha distante dall'omonimo porto com-
portatolaNakheel, societa di costru- mercialechenelcorsodeglianniedi-
zioni controllata a cascata dal gover- ventato il quinto del mondo. Que-
no del Dubai, a provocare un buco st'ultimo complesso, nella campa-
neicontidientitanon conosciutacon gna pubblicitaria, veniva descritto
precisione da nessuno. «Non hanno come un’opera delle dimensioni
imparato la lezione della Palm Ju- doppie dell'isola di Hong Kong. Poi-
meirah eoraleconseguenzesaranno ché tutto cid avveniva prima dello
dolorose». La Palm Jumeirah & quel- scoppio della crisi dei subprime, le

lsola galleggiante a forma di palma gran dibanche internazionali, gonfie
che rompe il piattume della costa di dldgngro al.)uon.n.lercat'o eallqncer-
Dubai e sulla quale sono state co- ¢a diritorni sugli investimenti sem-
struiteville, alberghi eappartamenti. Pre pitt alti, hanno finanziato i pro-
La mega-operazione immobiliare si gettisenzabattereciglio.ElaNakheel
& rivelata un successo ma con qual- 1a acceso i motori dei camion co-
che inconveniente che non si e tenu- Minciandoatrasportarelasabbiadal

to nel dovuto conto per gli investi- deserto e a gettarla in mare per for-
menti successivi. I isola ¢ stata crea- mare la terraferma delle isole. Inol-

tadalnullaportandolasabbiadal de- tre, comeaveva fatto conla Palm Ju-
sertoe “sparandola” inacquacon dei Meirah,hacominciatoavendereifu-
cannoni insieme adei massi per for- turi immobili sulla carta per dimo-
mare unasortaditerraferma. Opera- Strare alle banche la bonta dell'ope-

zionedal costo elevatissimo anchese
ilgoverno ha fatto in modo di conce-
deretuttele facilitazioni del caso. Ma
di successo perché le ville sono state
vendute in anticipo, sulla carta, a
prezzi molto convenienti, tra uno e
duemilionididollaril'una. Equando
laNakheelsieaccortacheicostidico-
struzionedituttoil complessoaveva-
nosuperato le previsioni e corsaairi-
pari diminuendo I'ampiezza delle
ville da consegnare, il numero degli
alberghi e anche quello degli appar-
tamenti. Tuttaviacolorocheavevano
acquistato in anticipo hanno co-
munque accettato di ritirare gli im-
mobilisenzaprotestareinquantonel
frattempoivalori deglistessisierano
moltiplicati. Negliannidel boomim-
mobiliare, cioe fino al2007, e ville da
un milione sono arrivate a valere 10
milioni e ora che la bolla & scoppiata
nevalgono ancoratre.

razione. Senonché & arrivata la crisi
deimutuisubprime eil conseguente
crollo dei valori immobiliari che a
Dubaisi&concretizzato conunpo’di
ritardo, nel gennaio-febbraio dique-
st’anno. La Nakheel & andatain crisi
come molte altre imprese di costru-
zionilocalimainquelfrangente &in-
tervenuto il governo di Abu Dhabi
con il lancio di una ciambella di sal-
vataggio da 20 miliardi di dollari, di
cui la meta sottoscritti immediata-
mente. I bond emessi dalla Nakheel

sono crollati fino a 30 centesimi e a
quel punto la maggior parte delle
banche locali & intervenuta acqui-
stando questi bond un po’ per dove-
reeunpo’perchéiprezzieranostrac-
ciati. Cosi&stato evitato il peggio an-
che se il problema all'origine - i pro-
getti immobiliari faraonici e dal co-
sto esorbitante - si & ingigantito poi-

chéerisultatochiarochelevarieisole
galleggianti non verranno mai com-
pletate.Ediconseguenzail ritornosu
quell'investimento per la Nakheel,

per le banche che hanno prestato i
soldi e per gli investitori che hanno
sottoscritto i bond, si & volatilizzato
mentre una parte dei costi & a bilan-
cio.

«Resta da capire quale sialareale
situazione finanziaria della
Nakheel», diceil nostro interlocuto-
re con l'aria un po’ preoccupata,
«forse & anche questo il motivo per
cuilosceiccoal-Maktoum hadeciso
di chiedere il congelamento del de-
bito,vuolevedercichiaroanchelui».
In pratica nessuno sa quali sono i
conti reali della Nakheel. Nei pro-
spetti informativi a corredo delle
emissioni obbligazionarie sono sta-
ti prodotti molti documentimanes-
sunofornisce uno spaccato attendi-
bile. E soprattutto c’¢ il rischio che
alcune poste collocate all’'attivo sia-
noinrealtadelle passivita. «Seunac-
quirente haversato30suuntotaledi
100 perl'acquisto dell immobile, gli
altri 70 nel bilancio Nakheel erano
rappresentati da “receivables” (sol-

di da ricevere, ndr) mentre ora do-
vranno diventare debiti visto che i
progetti sono stati cancellati».

Dunque, riepilogando, la Dubai
World che controlla la Nakheel ha
chiesto il congelamento dei 59 mi-
liardi di debiti che hain portafoglio.
Una grossafettadi questifacapoal-
laNakheel manonsisaesattamente
quanto. Il resto si riferisce alla Dp
World, l'altra societd controllata
dallaDubaiWorld chegestisceipor-
ti, un’attivita ancora molto profitte-
vole. 1 problema & che i debiti della
Nakheel sono probabilmente sotto-
stimati di una decina di miliardi di
dollariequestaincertezzaagitasiale
autoritalocalisiala comunitafinan-
ziaria internazionale.
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