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Intervento del vice presidente dell'Ance

Dr. Claudio Sette

Osservatorio Congiunturale sull'Industria delle Costruzioni 

Roma, 17 maggio 2005

Mercato immobiliare: continua la crescita 

Il mercato immobiliare italiano continua a registrare una notevole vivacità proseguendo nel trend iniziato nel 1998.

L'ultima indagine BNL/Centro Einaudi rileva che nel 2004 il 63,9% degli intervistati considera il mattone come l'investimento il migliore possibile (era il 14,6% nel 1996). 

I recenti dati dell’Agenzia del Territorio indicano che nel complesso gli immobili scambiati hanno mostrato un aumento del 6,9% nel confronto con il 2003. In particolare il mercato immobiliare abitativo mostra un aumento del numero di compravendite del 5,5%.
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Focalizzando l’attenzione sul mercato abitativo, questo è risultato meno dinamico nei comuni capoluoghi di provincia. In particolare, nelle principali città si evidenziano dinamiche molto diversificate, con performance molto positive a Catania, Genova, Roma e Napoli, con una evoluzione ancor positiva ma più moderata a Palermo e Firenze e con le flessioni di Bologna, Milano e di Torino.

Nel 2004 si conferma una performance positiva del mercato immobiliare caratterizzato da una buona tenuta del residenziale, da un sensibile sviluppo della residenza turistica, da una situazione di sofferenza del terziario/uffici, da un calo degli immobili per l'industria e da un buon andamento del settore commerciale. Lo sviluppo di quest'ultimo segmento di mercato è imputabile alle iniziative legate alla grande distribuzione commerciale.
Nello scorso anno i prezzi delle abitazioni nelle 13 aree urbane, secondo Nomisma, sono aumentati del 7,6% in termini reali. Anche Scenari Immobiliare rileva un aumento del 5,7%.    

Per il 2005 è previsto un proseguimento, anche se in rallentamento del trend positivo che caratterizza il mercato immobiliare da circa sette anni.

Vi sono aspettative di tenuta del mercato residenziale, di sviluppo della residenza turistica e del commerciale, mentre è prevista una flessione per l'industria. 

La domanda immobiliare, quindi, dovrebbe tenere, Nomisma esclude la possibilità che possa verificarsi la flessione del mercato immobiliare paventata dagli economisti per altre realtà nazionali a chiusura del ciclo espansivo e non rileva elementi di preoccupazione circa la tenuta del mercato. 

Si deve sottolineare che in Italia, tra il 1997 (inizio del ciclo espansivo) ed il 2004 i prezzi delle abitazioni sono saliti in misura inferiore rispetto ad altri paesi. In Italia i prezzi sono mediamente aumentati del 65% contro il 90% della Francia, il 147% del Regno Unito, ed il 131% della Spagna.

	INDICE DEI PREZZI DELLE ABITAZIONI 

1997-2004 (variazioni % in termini nominali)

	Canada
	41

	Danimarca
	50

	Belgio
	60

	USA
	                                         65

	Italia
	65

	Olanda
	75

	Svezia
	76

	Francia
	90

	Australia
	113

	Spagna
	                                    131 

	Gran Bretagna
	                                    147 

	Irlanda
	                                    179 

	Fonte: Nomisma su dati The Economist


Peraltro anche limitando il confronto al solo 2004 rispetto all'anno precedente si nota che in Italia l'aumento dei prezzi delle abitazioni è stato tra i più contenuti rispetto ai principali paesi.
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L'effetto euro sui tassi d'interesse e sulla domanda di mutui

Uno dei fattori che ha favorito l'aumento della domanda immobiliare in questi ultimi anni in Italia è stato senza dubbio la forte diminuzione dei tassi d'interesse che si è avuta con l'adesione del nostro Paese all'Unione Monetaria Europea ed all'introduzione dell'euro.

Questo calo si è fatto sentire in maniera eclatante nei tassi a medio e lungo termine, che sono passati dal 13% del 1995 a poco più del 4% dei giorni nostri, un livello in linea con gli altri Paesi dell'Unione. 
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Questa discesa dei tassi ha fatto registrare un aumento esponenziale dei mutui erogati sia per l'acquisto di abitazioni, sia per l'acquisizione di immobili non residenziali, pur in presenza di un notevole aumento dei prezzi degli immobili.
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Il mercato dei mutui alle famiglie (retail)

Nel mercato dei mutui alle famiglie si è registrata una vera e propria esplosione.

I prestiti per l'acquisto di abitazioni, dal 2000 al 2004 sono cresciuti del 70%, ovvero un ritmo medio annuo del 14%.
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Questa forte crescita dei mutui è dovuta soprattutto agli acquisti effettuati dalle famiglie. Nonostante ciò, nel confronto europeo, le famiglie italiane risultano ancora di gran lunga le meno indebitate del Continente.
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     Fonte: European Mortgage Federation

Andando a vedere la ripartizione geografica delle erogazioni dei prestiti, nel 2004 il Nord ha fatto la parte del leone, con il 60% del mercato, mentre il restante 40 si è distribuito quasi equamente tra il Centro ed il Mezzogiorno. 
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Secondo l’Osservatorio di Mutui OnLine, sono in costante crescita le richieste e le erogazioni di mutui per le classi di importo maggiori.

Nei primi 4 mesi del 2005, il 44,8% dei mutui erogati è stato dai 100.000 euro in su.

La crescita degli importi dei finanziamenti ha provocato l'aumento dell'importo medio dei mutui tra il 2002 ed il 2005, passato da 80.406 a 106.252 euro, con un incremento di oltre il 32%.
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Per quanto riguarda la durata dei mutui, gli acquirenti che si recano in banca scelgono, sempre con maggior frequenza, periodi di ammortamento più lunghi. 

Oggi i mutui con scadenza dai 20 anni in su costituiscono il 56,2% del mercato.
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L'unione di queste due tendenze del mercato, ovvero importi sempre più alti e durate sempre più lunghe, ha fatto sì che l'85% dei mutui sottoscritti nei primi mesi del 2005 fossero a tasso variabile o misto.
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Le banche, dal canto loro, per rispondere alle nuove esigenze del mercato, sono state costrette a reagire al ritardo accumulato negli anni con il lancio di prodotti e strumenti di finanziamento più flessibili e tagliati su misura per le esigenze della clientela.

Una ampia trattazione delle nuove tendenze la troverete nell'Osservatorio.
Finanziamenti alle imprese

Di questa discesa dei tassi d'interesse non ne hanno beneficiato solo le famiglie, ma anche le imprese di costruzioni.

Per quanto riguarda i tassi d'interesse a medio e lungo sono ormai lontani i livelli esorbitanti del 1998, quando il costo per i finanziamenti per il settore dell'edilizia era di circa il 9%. Oggi, il costo si è quasi dimezzato, attestandosi intorno al 4,5%.
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Tra il 1998 ed il 2004 gli impieghi bancari per le imprese di costruzioni sono aumentati del 41,4%, arrivando a 85.303 milioni di euro, vale a dire un tasso di crescita medio annuo del 6%.

Contemporaneamente, le sofferenze sono calate del 34%, portando il rapporto sofferenze/impieghi al 10%, la metà rispetto a marzo 1998
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A fronte però di questi miglioramenti nelle performance delle imprese del settore, non si riscontra nel mercato del credito la dovuta attenzione da parte delle banche.

Il processo di razionalizzazione e di aggregazione che ha caratterizzato il mondo bancario italiano negli anni 90 ha fatto sì che sparissero gli istituti di credito speciale e, all'interno delle banche, le divisioni specializzate nel credito fondiario.

Oggi, quello che si nota è una generale mancanza di risorse umane negli istituti di credito in grado di valutare con competenza le operazioni di sviluppo immobiliare.

Mancano banche in grado di valutare e finanziare i progetti da 1 a 50 milioni.

Questo è un grave limite, un ostacolo per un mercato in costante crescita e con prospettive per il futuro.

Il 2004 anno record per i fondi immobiliari
Per il settore dei fondi immobiliari, il 2004 è stato un anno particolarmemnte positivo: il patrimonio in dodici mesi ha superato gli 8 miliardi di euro, quasi il doppio rispetto a dicembre 2003.
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Accanto a queste performance finanziarie, c'è da evidenziare alcuni importanti cambiamenti nell'operatività di questi soggetti.

Il primo è relativo alla maggiore attenzione per il Mezzogiorno. Rispetto a 12 mesi fa, il Sud è indubbiamente cresciuto e ormai catalizza il 10% del patrimonio complessivo dei fondi, benchè una quota notevole di questi investimenti sia riconducibile al Fondo Immobili Pubblici ed ai quattro fondi di Pirelli RE.
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Un'altra tendenza che si riscontra sul  mercato dei fondi immobiliari riguarda l'aumento sensibile del peso dei fondi riservati, ovvero quella tipologia di prodotti che si rivolge agli investitori qualificati, come le banche, gli agenti di cambio, i fondi pensione, le società di assicurazioni, le fondazioni bancarie.

A fine 2004, gli 8 fondi dedicati agli investitori istituzionali, cinque in più rispetto al giugno 2003, rappresentavano, con circa 3 miliardi di euro di patrimonio, oltre un terzo del mercato.
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Dando uno sguardo ai settori oggetto d'investimento, gli uffici tornano leader indiscussi nelle scelte d’investimento, grazie alla presenza sul mercato di un cospicuo numero di investitori specializzati. Oggi tre quarti del patrimonio complessivo è investito in questo comparto. 

Parallelamente, però, cresce l’attenzione per il settore industriale, che ha visto aumentare di oltre 10 volte la propria quota di impieghi negli ultimi dodici mesi.

La logistica e le case di riposo per anziani (RSA) si confermano settori attraenti per i fondi. Per il futuro, gli analisti prevedono per il primo comparto una ulteriore espansione.
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A questo proposito, vorrei ricordare che domani l'Ance organizza un workshop intitolato: "I fondi immobiliari. Il punto sulle strategie d'investimento".

L'Ance da anni segue questo mercato, perché considera virtuoso il processo dei fondi immobiliari ordinari, investitori istituzionali in grado di selezionare in modo efficiente il mercato, premiando la qualità realizzativa e gestionale. 

L'esistenza di una domanda istituzionale specializzata sta spingendo, infatti, a realizzare operazioni immobiliari in linea con gli standard europei. 

Non a caso ho detto fondi immobiliari "ordinari".

Un aspetto, infatti, del nuovo regolamento lascia alcune perplessità, ovvero quella norma che ha introdotto nel mercato italiano del risparmio gestito i fondi immobiliari ad apporto in conflitto d'interesse.

Questo strumento finanziario, infatti, non ha i connotati virtuosi dei fondi ordinari, perché è finalizzato esclusivamente alla valorizzazione di asset immobiliari già in possesso della società che compie l'apporto. 

Vi sono, poi, importanti problemi legati alla trasparenza con cui vengono compiute queste operazioni di apporto, che rischiano seriamente di inquinare questo strumento che sta dando ottimi risultati.
Per queste ragioni, riteniamo necessario introdurre delle modifiche alla normativa in vigore. 

Una soluzione potrebbe essere quella di riservare le quote dei fondi ad apporto in conflitto d'interesse solo agli investitori qualificati, come le banche, le assicurazioni, i fondi comuni, i fondi pensione, ovvero soggetti in grado di valutare la rischiosità degli investimenti finanziari.
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