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DISMISSIONI

Il Sole 24 Ore

Mattone di Stato
difficile da digerire
In un mercato piccolo

Loperazione riguarderebbe
edifici da valorizzare
con processi impegnativi

Unpacchettodi 15-1.8miliardidieuro
diimmobili daimmettere sulmercato,
tramite asta diretta o costituzione di
fondi real estate, € una mossa impor-
tante per il governo. Non e dettocheil
mercatoimmobiliarepossa reggerla.

La domanda e di quali immobili si
tratta. Gli elenchi sarebbero ancora in
fase embrionale, ma alcuni espert si
spingonoadire cheinognicasoil patri-
monio(disponibile}dello Statonon sa-
rebbe scintillante. Si potrebbe trattare
quasi esclusivamentedioperazioni di
valorizza zionecomplesse, damettere
inpiediconconcessioni urbanistiche e
in genere di grandidimensioni.

Cosaha inpandaloStatozNelpitire-
centecensimentodel Mefsonostatire-
gistrad fabbricati pubblici per una su-
perficieparia 325 milionidimeti gua-
dratieunvaloredistimadi283 miliardi
dieuro. 775 delvaloredel portafoglio
immobiliare stimato é dconducibile a
fabbricati utilizzatidellaPae qundinon
disponibile. 1l datointeressante & che del
restante 239,15 miliardi nonsonoutiliz-
zati(12 miliardi)osonointistutturazio-
ne (tre miliardi).

La strategia da mettere in piedi po-
trebbe ricalcare, ipotesi perd remota,
quella che a suo tempo & stata l'opera-
zione Fip, quando lo Stato ha venduto
unasetiediimmobilideiguali garantiva
unaelevataredditivitadaaffitto restan-
docomeaffittuario.Unaoperazionecri-
ticata perchélo Statosiavevaincassato
subitoinun momentodinecessita dica-
pitali, masieravincolatoagarantireuna
elevata redditivita per anni.

Lasecondastradada pedustrare po-

nicomplesse di valorizzazione di im-
mobili pubblici. E quella della costitu-
zione di fondi immobiliari gestiti da
Cdpe Invimit sembralastrada pit per-
corribile. Inquestoambitosi potrebbe-
rovalorizzare immobili“impegnativi”,
trasformandoliinun progettodimer-
cato chesiapoiappetibile per gli inve-
stitori, oda acquisire inmanieradiretta
o tramite le quote di un fondo.

Ma ilmercatosapra accogliere que-
stamoledi immobiliz 1l real estate degli
investiment non residenziali in Italia
valeoggi 8,6miliardidieuro, dati diAs-
soimmobiliare.L’interesse peril nostro
Paesedapartedegliinvestitoriinterna-
zionali, che rappresentanoil 7o .circa
delcapitale immessonel settore,& sem-
pre moltoalto. Conalcune cautele. L'at-
tenzioneé ancora concentrata su Mila-
no, citta che ha fatto da apripista nel
momentoincuisonotornati isoggett
dallesteroprontiacogliereopportunita
ascontodopolacrisiiniziata nel2008.
In primis Blackstone che ha iniziato
proprioa comperareufficinel centrodi
Milano. Seguito poida Hines, Cerberus,
Varde, Kingstreetecosivia,soggettiche
oggihannoun piedestabile nel nostro
Paese, dove acquistano immobilia red-
dito, immobili da rigualificare (value
added)ehanno iniziato aragionare su
operazionidisviluppo. Accantoai gran-
di protagonisti intermazionali ¢ sono
attoriitalianicomeleSgr, Coima in pri-
mis chea Milano portaavantila rigquali-
ficazipnediPortaNuova esta investen-
do,ancheconcapitaliesteri, inaltre zo-
ne come 'area di Porta Romana.

Mala fame diimimobili, merce rara di
questitempi, premia la qualitae laloca-
tion. Laselezioneealta. Ela paura diaf-
facciarsi in realth minorianche, Siinizia
a guardare Roma, peralcunisettorico-
mele High streetanche Firenzee Vene-
zia.Maeancoralontanoil momentoin
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trebbe essere quella diaffidareil pac-
chettoa un operatore professionale co-
me Cassadepositi e prestiti, che negli
annihagiaavviatonumerose operazio-
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cuiilcapitaleraggiungera posti remoti
esiriversera suimmobilisenzachance.

—P.De.
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