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(LNl Tra inflazione e tassi che si risvegliano, venti di guerra, piti tasse in arrivo
edeconomiainrallentamento, puntare sul residenziale e ancorala scelta piu difensiva?
Ecco la mappa dei rischi e delle potenzialita dell'investimento piti amato dagli italiani

La casa e un rifugio

di Teresa Campo

ei momenti difficili
lacasaésempresta-
ta il porto piu sicu-
T0 peririsparmi de-
li italiani. Una fi-
ducia che ha ben ripagatoin ter-
mini di salvaguardia gel capitali
investiti. E adesso? Rispetto ad
altri tempi le minacce all'orizzon-
tesi vanno infittendo e provengo-
no da piu fronti: inflazione al ga-
loppo, tassi di interesse in risali-
ta quindi mutui piti cari, venti di
guerra, ma anche (dal fronte poli-
tico) frenata aivari bonus fiscali
e revisione del catasto. Una va-
rietd ampia, sintetizzabile in po-
chi concetti: meno agevolazioni,
piu tasse, mutui piu cari, econo-
mia in indebolimento. Senza con-
tare il clima di incertezza e pau-
ra scatenato da una guerra cosi
vicina ainostri confini, in un mo-
mento in cui si cominciava pian
piano a superare gli effetti nefa-
sti della pandemia. E quindi,
questo rifugio é ancora sicuro?
Valela pena di scommetterci an-
cora o ci attendono piuttosto fre-
nata delle transazioni e caduta
dei prezzi?
Come sempre in economia e fi-
nanza per arrivare a una rispo-
sta occorre mettere in fila le om-
bre, ma anche le luci che tuttora
permangono, e valutarne l'im-
Batt,o complessivo sul mercato.
artendo da un dato di fatto: no-
nostante il Covid, il tono di fondo
del mercato immobiliare a inizio
2022 era positivo, addirittura re-
duce da un 2021 brillante, con
compravenditein decisa accelera-
zione (oltre quota 745 mila, ben
aldi so%ra dei livelli pre Covid) e
prezzi che iniziavano arialzare la
testa, anzi in sprint in citta come
Milano. Non solo: sempre a Mila-
no sono molti gli investitori istitu-
zionali decisamente esposti sul
settore residenziale: Hines ha in
cantiereoltre 6mila appartamen-
ti tra Scalo Romana, Lambrate,
San Siro e Sesto San Giovanni,
Landlease a Santa Giulia ne con-
ta altri 3mila da vendere pit altri
1.500 da destinare a studentato e
400 camere d’hotel, 0 ancora Re-
do sgr (partecipata tra l'altro da
Comune e Regione) ha rilevato le
areeex Ligresti inzona Ripamon-
ti proprio per destinarle al resi-
denziale e lo stesso ha fatto con
I'area dell'ex Ortomercato in via-
le Molise da cui conta di ricavare
600-850 abitazioni da destinare
all’affitto.
Per non parlare dei family office
didiverse famiglie di imprendito-
ri, che puntano senza indugi sul
residenziale. O di magnati come
Caltagirone che riconferma anco-
ra una volta I'assoluta coinciden-
za tra casa e bene rifugio. Del re-
sto i capitali da investire, anche
traiprivati cittadini, non manca-
no. In molti nel periodo del Covid
hanno risparmiato, e ora si ritro-
vano con molta liquidita disponi-
bile, parte della quale finira nel
mattone.

ANDAMENTO DELL'INFLAZIONE E DEI PREZZI DELLE CASE A CONFRONTO

Inflazione media annua (var. % annuale) e prezzi medi nominali del settore residenziale (var. % annuale) in ltalia
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Da qui in poi cominciano ﬁ)eri)
le dolenti note. A partire dall'in-
flazione, che negli anni si é rivela-
ta sempre amica della casa, ma
che ora potrebbe esserlo meno: si
comprava proprio per sterilizza-
re Iincremento dei prezzi inve-
stendo in un bene reale e infatti
I'impennata dell'una coincideva
con quella dell’altra.

«In realta negli ultimi anni que-
sta correlazione é diventata mol-
to meno stretta, per cui non e det-
tocheil carovita spinga anche sta-
volta gli acquisti», spiega Mario
Breglia, presidente di Scenari Im-
mobiliare. <Non solo: I'inflazione
stavolta deriva da un nettorinca-
rodelle materie prime, che incide
direttamente sui prezzi dellenuo-
ve costruzioni, destinati a lievita-
re in fretta. Da qui una possibile
frenata degli acquisti 0 minori
possibilita: a parita di capitale di-
sponibile, si riesce a comprare so-
lo una casa piu piccola». Sempre
l'inflazione si riflettera prima o

oi in un rialzo dei tassi, e quindi

el costodei mutui (anzilo sta gia
facendo), rialzo che vaa colpire so-
prattutto le fasce di acquirenti
pitt deboli. «Negli ultimi anni i
tassi dei mutui, anche a lunghissi-
mo termine, sono scesi a livelli
mai visti prima, super convenien-
ti, che anche a fronte di un rialzo
rimarrebbero storicamente mol-
to bassi», sottolinea Barbera. «Le
fasce Fi& debolieigiovani perode-
vono fare i conti con budget e sti-
pendi limitati, che non permette-
rebbero loro di accedere al mutuo
qualora la rata mensile dovesse
salire, anche di poco».

Tutto cio porta ad alcune con-
clusioni, per forza di cose impron-
tate a prudenza. L'ottimismosul-
la casa come cassaforte dei capi-
tali degli italiani permane, ma
non si traduce necessariamente
in un mercato che corre, e forse
nemmeno che cammina, «Anzi,
da inizio anno registriamo un

grande interesse da parte dei po-
tenziali compratori, ma assai me-
no operazioni chiuse rispetto al-
lo stesso periodo dello scorso an-
no», conferma Emanuele Barbe-
ra, presidente di Sarpi Immobi-
liare. «in altre parole I'interesse
c'e, anzi & in aumento, ma le deci-
sioni vengono ponderate molto
di piu, anche a causa del clima di
incertezza». In termini di prezzi
e compravendite, i dati dei primi
mesi dell’'anno non sono tuttavia
molto indicativi: «Si comincia a
chiedere informazioni, visitare
appartamenti, sondare le ban-
che, per poi magari chiudere I'ac-
quisto mesi dopo», spiega Bre-
glia. «I mesi clou per rogitare so-
no quasi sempre giugno-luglio e
dicembre». Ma non solo: le ragio-
ni della frenata non sono le stes-
se ovunq]ue: a Milano, per esem-
pio, pesala mancanza di un'offer-
taadeguata, per quantita e quali-
ta: da qui la minore propensione
all'acquisto (le abitazioni meno

di Roberto Italia

latile. E una fonte di reddito, an-
che per lo Stato. L'asset reale per
eccellenza non é percio immune
dall’incertezza, per lo pit ali-
mentata dalla politica. «La con-
fusa riforma del catasto rischia
di rappresentare una spada di
Damocle. Al di la della questio-
ne fiscale, con questa misura si
ufficializzerebbe quanto gia av-
viato negli anni 90, ovvero la tra-
sformazione del catasto da red-

ituale a patrimoniale, come
suceedeva negli Stati preunita-
ri. Eincongruoesurrettiziamen-
teespropriativo che una persona

Ne{ Paese del risparmio la casa resta un bene
rifugio, una salda ancora in un contesto vo-

venga tassata per il valore di un bene posseduto,
sempre opinabile, e non per i redditi c
gue bene», dichiara a Milano Finanza Corrado

forza Fogliani, presidente del centro studi ai

L’eterno spettro della patrimoniale

Confedilizia. L'espertoricorda che «la Corte costi-
tuzionale in passato siera espressa perla natura
provvisoria di un catasto patrimoniale». Oltre al
fatto che il valore sara accertato non con sopral-

Corrado
Sforza Fogliani

roduce  parlamento»,

belle vengono scartate a priori) e
anche il proliferare di nuove co-
struzioni, e il successo con cui
vengono accolte,

In altre citta, Roma in primis
che pure sta vedendo un ritorno
di interesse soprattutto da parte
degli investitori istituzionali, a
pesare & la debolezza della cresci-
ta economica e del mercato del la-
voro. Oppure, come accade a Fi-
renze e a?tre citta d'arte, & il ral-
lentamento del turismo, causa
Covid prima e guerra ora, a fre-
nare i flussi. Inoltre, I'eccesso di
liquidita disponibile e I'inflazio-
ne possono spingere gli acquisti,
«ma esiste anche una corrente
contraria di chi vende perché gli
serve liquidita», aggiunge Bre-
glia. «Si spiega cosi 1l successo di
societa come Casavo e ora anche
Frimm, che garantiscono la ven-
dita di una casa in tempi certi,
anche a costo di dover subire uno
sconto sul prezzo».

«La prudenza la fara da padro-
ne», conclude Piercarlo Rolando,
amministratore delegato di Ri-
na Prime Value Services, «ma
chi dispone di capitali puntera
sui bene rifugio evitando troppa
liquidita o investimenti rischiosi
e volubili», Prezzi e transazioni
sono quindi visti stabili, al peg-
gio un po’ deboli nel prossimo se-

derato a dovere in

ascolteranno? (ripro-
duzwone riservata)

luoghi ma con un algoritmo. Inol-
tre, «vista 'impostazione del gover-
no Draght, la riforma potra condi-
zionare anche l'accesso al Super-
bonus. Se viene utilizzato per
migliorare l'immobile, &
ne aumenta il valore
eil rischio e di es-
sere soggetti a
i tasse.
'on mi pa-
re che que-
stosia un
argo-
mento
consi-

Lo

mestre, abbastanza da tutelare i

risparmidegliitalia-
ni. Poi, si spera
nella pace. (ri-
produzione
riservata)




