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Rischi sottostimati
dagli «entusiasti»

«Lacrisicihainsegnatoquali sono
irischidell'investimento immobilia-
re,manon sembraaver mutatoigiu-
dizi pili collegati a quell’insieme di
valoriperiqualialle famiglieitaliane,
in definitiva, piace vivere in una casa
diproprieta.Ini6anni, primalabassa
crescita dell’economia, poi la reces-
sione, i problemi di liquidita, I'invec-
chiamento della popolazione non
hannomutatoquestacostantetipica-
menteitaliana:segnochelaproprieta
dell’immobile in cui si abita incarna
perlefamiglieitalianeuncoacervodi
valori che vanno al di la di quelli eco-
nomici». Cosi scrive il rapporto 2016
sul risparmio degli italiani di Intesa
Sanpaolo e Centro Einaudi. Inrealtail
quadrodellavalutazionedell’investi-
mento immobiliare da parte delle fa-
miglie & molto complesso. Dal 2000
cresce chi vive in un’abitazione di
proprieta della famiglia: nel 2016 il
dato supera I'80%, ai massimi. Ma la
soddisfazione per I'investimento ca-
la: chisidichiara «molto soddisfatto»
prima della crisi era il 60% del cam-
pione, nel 2016 & meno del 25%. Chi
non e pili«molto soddisfatto» allarga
pero l'area degli «abbastanza soddi-

Il mattone e illiquido
e cambia i portafogli
Attenti ai tassi dei mutui

sfatti»: i giudizi positivi, al 94% nel
2000, restano ancora all’80%. Forse
perché solo il 17,4% delle famiglie ha
unmutuodarimborsare,quotastabi-
le nell’ultimo quindicennio. La casa
rimane 'unico motivo per il quale le
famiglie decidono diindebitarsi.
Qualche schizofrenia perd emerge
dal calo percepito del valore degliim-
mobilidi proprieta. Le famiglie credo-
no cheivaloridelle case siano crollati
del 17,8%, ma leffettiva variazione di
prezzodegliimmobiliusatitrail2o14e
il2o15¢e di pocoinferiore al 3%. Unadi-
scesa che continuama che é inrallen-
tamento, secondo le rilevazioni del
primo semestre di quest’anno. Eppu-
re nonostante questa percezione esa-
speratadel calodei prezzi molti conti-
nuano a credere che il mattone resti
l'investimento “pill sicuro”: se nel
2007lo eraper’83% ,0ggilo éancora
peril6o%circa.Nonsolo: senel 2007il
mattone era “ilmigliore investimento
possibile” per il 68%, oggi lo & per il
£0%.Aumenta pero chipercepisceI'il-
liquidita del mattone (dal 25% circari-
spettoal 14,7%del 2007) e chidichiara
disentire pili pesanteil carico fiscale.
In realta spesso chi investe nel

mattone sottostima alcuni problemi.
L’aumento degli investimenti in im-
mobili «puo essere sostenibile in un
regimeditassipariazero,chefacilita-
no il ricorso all’indebitamento»,
spiegail rapporto, perché «in pit1 del-
lametadeicasilecasevengonoacqui-
state sottoscrivendo anche un mu-
tuo:I'investimentoaggiungeil vinco-
lodirimborsoaibilancifuturi».Nona
casoPlus24damesisottolinealescel-
tesul fronte dei mutuievidenziandoi
rischi dei tassi variabili puri. Occorre
poi «la consapevolezza che gli inve-
stimenti reali non sono liquidi come
quelli finanziari». Comprar casa «&
una mossa che determina nei porta-
fogliunaumento della concentrazio-
ne di una asset class in una quantita
parial 30050% in una solavolta. Non
ci si muove a piccoli passi: si saltaun
fosso, si cambia natura e struttura
dellintero portafoglio senza mezze
misure». Sonomosse nonfacilmente
reversibili: «Se ci si pente di un inve-
stimento finanziario, lo si cambia. Se
ci si pente di un investimento reale,
non e la stessa cosa. Sono preparatii
futuri potenziali acquirenti delle ca-
se?», eéladomanda. —N.B.

Lamore per la casa
non passa di meda
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