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Confronti Solo 'oro ha battuto gli immobili. Bene § Btp nel medio periodo, azioni sempre sconfitte

Beni rifugio Il mattone?
Non delude (quasi mai)

In dieci anni Roma ha raddoppiato tra prezzi e canoni. £ Milano ha offerto il 59%

D! GINO PAGLIUCA

! mattone £ la soluzione
che, da sempre, gli italia-
n oian0 Per Saiva-
re ilorc risparmt. Soprat-
tutto quando arrivane le bn-
fere econorhiche e finanzia-
rie. Ma oggi ha ancora sensa
investire sul mattone?

1f dibaitito sulle prospetti-
ve degli immobili come be-
ne rifugio & aperto. Da una
parte a favore dell'investi-
mento immobiliare pglocano
il ritorno dell'inflazione, che
storicamente induce ghi ac-
quisti, e anche un fattore psi-
cologico nen da peco, cioé ia
sostanziale tenuta dei prezzi
anche dopo {artivo della cri-
si globale del 2008: sono sce-
si i volumi di vendita, ma le
quotazioni hanno scricchio-
lato senza crollare,

Dall'altro lato sono pro-
ptic i prezzi ancora elevati a
suggerite prudenza sull'ipo-
tesi di fortt rivalutazioni nel
tempa.

1l bliancio S
Difficile sbilanciarsi in pre-
visioni, soprattuttc in un
guadro finanziatio che or-
mai cambia nel giro di pochi
giorni e in Borsa, a volte, an-
che di quaiche ora. E' perd
possibile valgere uno sguar-
do al passato prossimo e con-
stderare, sia pure ricorrendo

a elaborazioni tratte da valo-
ri medi di mercato, se negh
uliimi anni Pacquiste immeo-
billare effettuato con finalith
di investimente (e quindi tra-
endone un reddito da loca-
zione) abbia difeso dall'infla-
zione e s} sia dimpstrato una
scelta vincente rispetto ad al-
tre forme di impiego del de-
naro. Per questo Corrigrfico-
nomia ha messo a confronto
Facquisto di una casa da affit-
tare nelle quattro principali
cittd italiane con l'investi-
mento in borsa, con guello
in titolj ¢i Stato a media sca-
denza e con un altro hene ri-
fupio per antonumasia, I'oro.

Abbiamo effettuaty il cal-
colo a 10, 5 e 3 anni fotogra-
fando i valori al 30 giugno di
ogni anno; per il computo
delle performance immohi-
liari stamo ricorsi alla serie
storica dei total return {riva-
lutazione/svalutazione del
bene pil reddito da locazio-
ne) elaborata da Nomisma;
wattandosi di dati lordi per il
calcolo deila redditivitd effet-
tiva abbiamo operato un ab-
battimento def 50% dei valo-
ri, per tenere conto di tasse @
gpese di gestione.

La gran parte del guada-
gno della casa a 10 anni & do-
vuta aifa rivalutazione dei
prezzi: la differenza teorica
di vatore {al lordo delle spe-
se per Facquisto} di una casa

a Romyg tra il 2001 e oggi &
stata dell'83,4% mentre a Mi-
fano si & limitata al 47,2%. H
calcolo sulla Borsa & stato ef-
fetmrato computande la va-
riazione defl'indice Comit
perfomance che ingloba an-
che { dividendi mentre per i
titoli di Stato ci siamo basati
sull'indice Rendistato lorde
a pingno di ognt anno.

H metallo giallo stravince
in tutti e tre i casi, non & una
sorpresa, mna & davverw dub-
bio che al valori attuall, supe-
riori a 1500 dollari per oncia,
si possano ripetere gli
exploit degli ultimi anni,

La gara

Nelia nosira gara il matto-
ne guadagna la medaglia
d'argento ne] confropte che
parte dal 2001, anche se &
doppiato dall'ore; tra le citta
Rema ha fa migliors perfor-
mance, perché consente di
ottenere i canoni di locazio-
ne pii1 elevati e ha consegul-
to rivalutazioni nel tempo
pitt consistenti. Nel decen-
mio {a performance comples-
siva di Roma & stata di poco
piit dei 100%, contro il 59%
di Milano, un risultato co-
mungque ottimo se si conside-
a che Tinflazione di periodo
& stata del 22,2%. Anche i deo-
li di Stato hannec garantito
una discreta difesa dei rispar-
mi, con 18 punti di perfor-

mance sopra ll dato Istat del
costo della vita. Negativi i da-
ti di Borsa, 30 punif sotto in-
flazione; qui pero la scelta
della data ha un peso deter-
minante: se il confronte fos-
se effertuato non al 30 giu-
gne ma dopo 111 settembre
¢ quindi dopo if crolio dei
corsi azionari seguito all'at-
tertato delle Torri gernelle i
dat camhierebbero gensibil-
mente.

Nel confronto a cingue an-
ni solo la casa a Roma pareg-
gia, con +19,5%, il conte con
i titoli di Stato, nelle altre
grandi citta perd gli irmobi-
1i sono riuscitl almeno a di-
fendersi dall’inflazione, che
a sia volta ha sopravanzato
Ia Borsa di 34 punti. L'oro,
pids che raddoppiato di prez.-
zo nel periodo, ha fatto corsa
asé, psattaments come & suc-
cesso negli ultimi tre anni,
quando ha garantitfo un gua-
dagno del 56% agli investito-
ri. A Roma e Torino la casa
ha permessc almeno di recu-
perare la bassa inflazione di
periodo, i litoli di stato han-
no consentito di guadagnare
cinque punti in piit, Negati-
va (-15%) la Borsa, ma anche
qui in data & penalizzante; se
fossimo partiti dopo il de-
faul{ di Lettman Brothers iri-

-sultati sarebhero molto piit

favorevoli.
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