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Analisi Segni di risveglio. Tornano gli investitori istituzionali: prezzi bassi e ampia scelta. In tre mesi operazioni per piu di 700 milioni

Mattone Rendimenti da pole position

Laredditivitaitalianaaltop:sivadal 5/6% degii ufficidiMilanoe Romaall 8% dellalogistica. E cosi continuala calata deglistranieri
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umentano i segnali di un risve-

glio del mercato immobiliare.

Gli ultimi dali evidenziano sia

una crescita degli investimenti
degli operatori istituzionali, sia una ripre-
sa di interesse da parte di imprenditori e
famiglie per 'acquisto di singoli immobili,
anche se va sotlolinealo che non tutti i
comparti del real estate stanno virando in
positivo: il mercato degli uffici infatti & an-
cora caratterizzato da una caduta a due ci-
fre.

Sguardi interessati

Cominciando dai dati sugli investimen-
ti (sono tali per convenzione le operazioni
cffelluale su immobili non residenziali di
valore superiore al milione di euro), I'ana-
lisi di Bop Paribas segnala che nel primo
trimestre di questanno sono stati effét-
tuate transazioni per 722 milioni di euro a
fronte dei 518 che lo stessa fonte riportava
nel 2013 per il primo trimestre. Siccome
lo scorso anno si era chiuso con 4,7 miliar-
di di euro, porlando il mercalo al livello
precrisi, ¢ legittimo pensare che il consun-
tivo 2014 sard su valori maggiori, lascian-
dosi il peggio decisamente alle spalle.

Dai dati emerge che gli stranieri stanno
aumentando il loro interesse per il nostro
mercato: il 53% delle transazioni del pri-
mo trimesire risulla effettuato da investi-
tori provenienti da oltrefronliera e il feno-
meno & proseguito anche ad aprile, con
due operaziond del gestore inglese di fondi
Benson Elliott, che ha acquistato un retail

Nei primi tre mesi dell'anno gli stranie-

Ii si sono concentrati su investimenti me-
di e, come si dice nel linguaggio finanzia-
rio, «opportunistici», cioé¢ per immobili
venduti a prezzo ribassato quasi sempre
per le difficolta del proprietario e suscetti-
bili di una presumibile rivalutazione nel
medio periodo. Ad esempio Blackstone, il
player piu attivo nella seconda parte del
2013, ha effettuato una diversificazione di
porlafoglio e ha speso circa 200 milioni
comprando ben 18 centri logistici.

Per questo nell'elenco delle cinque

transazioni di maggior valore unitario del
trimestre compaiono solo acquirenti ita-
liani (vedi tabella). Loperazione di mag-
gior rilievo ¢ stata l'acquisto da parte di
Sorgente sgr di un portafoglio di negozi
locati a Coin.

Linteresse da parte di investitori, italia-

ni o stranieri che siano purché dotali di li-
quidild, in quesla fase di mercato nasce
sopraltutto dai rendimenti degli immobi-
li, i pit alti in Europa tra quelli dei paesi
giudicati affidabili: secondo le stime di
Bnp il rapporto tra somma necessaria per
l'acquisto e i canoni ritraibili dall immobi-
le si pone, per prodolli «prime», quelli
che garantiscono una facile rivendibilita,
al 5,75% per gli uffici a Milano, al 6,25%
per quelli di Roma, al 7% per i centri com-
merciali e al'8% per la logistica. Un dato,
quesl'ullimo, che spiega l'operazione
Blackrock cilata sopra.

La discreta disponibilita di prodotto (i

§ | risultato di qualsiasi valutazione di
“ performance finanziaria dipende
dall'arco temporale che viene preso in
considerazione: vale per la Borsa ma
anche, nonostante sia un mercato molto
meno volatile, anche per I'immobiliare.
Tecnocasa ha compiuto sul residenziale
un'analisi interessante, misurando la
variazione dei prezzi dalla fine del 1998
(punto minimo del mercato degli anni
Novanta) con quelli di fine 2013 e quelle
tra la fine del 2007 (punto massimo del
pr mo decennio 2000) sempre con quelli di
fine 2013. Per quanto riguarda I'analisi sui
quindici anni le variazioni dei prezzi sono
ancora in territorio positivo: Milano in
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particolare ha registrato una crescita del
68%. Il capoluogo lombardo é pero
superato sia da Roma (+83%) sia da
Napoli (+93%). Di tutt'altro segno i numeri
del confronto dal 2007 al 2013, La perdita
di valore nelle diverse realta territoriali &
stata sostanzialmente omogenea: -31,6%

per le grandi citta, -33,5% per i capoluoghi CITTA :

di provincia e -32,8% per I'hinterland. La - .

cititj'a dove gli immogil'r hanno perso Milano 61,5%
maggiormente valore é stata Bologna con Bologna 104%
-40%, seguita da Bari con -39%. Gli Firenze 58,9%
immobili hanno ceduto meno a Milano Genova 41,6%
(-22%) e Roma (-27%). Torino 41.8%
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La rivalutazione dei prezzi

delle abitazioni
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portafogli che hanno dentro molti immo-
bili retail) e la performance sono alla base
dell'aumento di richicsle di shopping cen-
ter e cosi il commerciale, con un valore del
37% sul tolale transazioni, rimane ancora
in testa alla classifica delle tipologie im-
mobiliari pit scambiale.
Torna il commerciale

Le lendenze evidenziate dal mercato
degli investimenti nel primo Lrimestre tro-
vano un puntuale riscontro nei dati di
vendita degli immobili non residenziali
nel medesimo periodo resi noti dall’Agen-
zia delle Entrale. 1l dato pia posilivo ri-
guarda il settore commerciale che, rispet-
to allo stesso Lrimestre del 2013, cresce del
4,7%. Il numero pué sembrare contraddit-
torio rispetto alle denunce delle associa-
zioni di categoria che segnalano I'aumen-
to della chiusura dei negozi. In realta biso-
gna considerare che il dalo riguarda gli
immobili e non le altivitd commerciali.
Molti locali oggi sono acquistati da im-
prenditori che vi vogliono svolgere attivi-
ta di servizio e non commerciale in senso
stretto; ad esempio si stanno diffondendo
i centri dentistici o gli studi di assistenza
legale per la richiesta di indennizzi su
strada: di fatto si tratta di uffici ma dal
punto di vista catastale sono negozi.

Per quanto riguarda gli altri compartj,
il settore produttivo ha visto una riduzio-
pe delle transazioni su base annua inferio-
re all'1% con un trend di miglioramento
mentre il terziario ¢ ancora in calo con un
tasso tendenziale negativo del 10%.
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) OCALITA  TIPOLD
Portafoglio immobili Coin Milano | Commerciale 77 MaioraGroup
Palazzo Uffici Via Gaetano Negri, 1 Milano  JUffici
MilanoFiori Nord - Palazzo U27 Milano ifig
Centro Commerciale "Fonti del Corallo” §Livorno | Commerciale . 47 I
Centro Commerciale "Le Mura" Ferrara | Commerciale Serenissima
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