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IL PUNTO

L’immobiliare
dimenticato ¢
un boomerang
per il Paese

Evelina Marchesini

B Sembra proprio che Governo
legislatori si siano dimenticati del
sertore immobiliare, O almeno de-
gli incentivi e delle semplificazioni
che potrebbero rilanciarlo: dal pun-
todivista del preliev, invece, la ma-
novradi Matale vi ha attinto genero-
samente con un impatto, secondo
Federimmaobiliare, di 11 miliardi.

Nonostante gli operatori chieda-
nodaanni diintervenire per rende-
remeno penalizzante linvestimen-
toimmobiliare da parte degli inve-
stitori esteri ¢ soprattutto lamenti-
no la mancanza di un certezza nor-
mativa, non sono stati fatti passi
avanti in questo senso.

Inpit, il Dl liberalizzazioni- cosi
ampiamente anticipato ed enfatiz-
Zatonei suod contenuti - ha riserva-
b0 UN"amara SOrpresa per i costrut-
tori, che sl sono visti cancellare con
un colpo di spugna le agéevolazioni
date ormai per certe.

E il mercato ne risente. Secondo
Chb Richard Ellis, nel 201 gli investi=
menti nel settore immohiliare so-
no fortemente rallentati in Italia:
-12% @ 4,3 miliardi. Mentre 1a me-
dia europea segna un +4% a115 mi-
liardi, » pag3
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COMPRAVENDITE

LA CRISIRILANCIA
LA NUDA PROPRIETA

Nell‘'ultimo anno offerte in crescita e prezzi in discesa
Si diffondono il «rent to buy» e il prestito vitalizio ipotecario
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Aumenta Pofferta
di nuda proprieta
E i prezzi calano

Cresce anche il ricorso
al «rent to buy», una
formula che permette
di acquistare dopo
un periodo di affitto

Cristina Giua

B Lo scenario residenziale & sem-
pre pilingessato per chicompraca-
saequindianche per chivende: co-
si, per rompere 'immobilismo, si
provano strade "alternative”. Si
tratta naturalmente di nicchie di
mercato, main fermento. A partire
da chi sceglie uno strumento come
la nuda proprietd, passando all'af-
fitto con riscatto (o rent to buy) o al
reverse mortgage, detto anche pre-
stito vitalizio ipotecario (vedi sche-
da a lato). Anche in tempi di crisi
resta al palo la permuta: troppo pe-
nalizzara, dicono gli operatori,
dall'oggettiva difficolta di far com-
baciare una domanda che & a sua
volta anche offerta.

L"OFFERTA ONLINE

Se si passanoal setaccio gli oltre
zomila annunci in database del
portale Immobiliare.it si scopre
che il numero di case in vendita
con la dicitura "nuda proprietd”
nel corso del 2011 & salito di guasiil
13 per cento. «L'offerta & salita mol-
to negli ultimi tre anni - racconta
Carlo Giordano, amministratore
delegato di Immobiliare.it — arri-
vandoadiventare una fetta signifi-
cativa, seppur sempre di nicchia,
degli annunci. Da notare anche
che negli ultimi mesi abbiamo vi-
sto il prezzo di partenza, negli an-

nunci di questi immobili, scende-
re mediamente del 6-7%: segnale
che l'offerta ¢’&, ma che supera la
domandax». Pitt un'esigenza di far
cassa attraverso I'abitazione in cui
si abita, quindi, che una domanda
diinvestimento alternativo. Il valo-
re medio delle compravendite sul
totale residenziale & del 4,75%, se-
condo I'Agenzia del Territorio; da
notare che ¢'& una quota significa-
tiva di atti tra familiari.

Dalle interviste a campione che
ha effettuato Immobiliare.it tra i
venditori-inserzionisti & emerso
che si tratta sempre di persone
over 60, ma molti sono gli ultraot-
tantenni. «Dietro questa scelta -
commenta Giordano - c'e 'esigen-
za di liquidita, che spesso serve ad
ajutare i figli a comprare a loro vol-
ta casan. Il grande vantaggio per
chi compra la nuda proprieta - an-
che se il primo consiglio in questo
tipo di compravendita & evitare il

"fai-da-te" e rivolgersi a professio-
nisti - & infatti il prezzo: dals% fino
a oltre il 40% pill basso rispettoalla
quotazione di mercato della piena
proprieta, Un prezzo che va calcola-
toinbase auna perizia sull'immaobi-
le, a cui vengono applicati specifici
coefficienti fissati dall'Agenziadel-
le Entrate, dove lo "sconto” € inver-
samente proporzionale all'eta di
chi vende.

Il Lazio, guida la classifica degli
annunci di vendita in nuda pro-
prieta(41%, soloa Romail 36%); se-
guono Lombardia (14%), Toscana
(12%), Liguria, Piemonte ed Emilia-
Romagna. Conferma Antonio Pa-
sca, presidente Tecnocasa franchi-
sing (270 a meta gennaio gli an-
nunci sul portale www.tecnocasa.

it): «La maggior concentrazione
pernoi & nell’area del Lazio con 8o
annunci, di cui 7o in vendita solo
nellacitta di Roma; a seguire I'area
del Piemonte con 60 inserzionix».
Quanto al tipo di immobile offerto,
sitratta soprattutto di appartamen-
ti di varie metrature, ma non man-
cano soluzioni indipendenti, come
ville 0 porzioni di ville.

IN CERCA DI LIQUIDITA

Chicompra invece & in genere un
investitore o comunque chinon ha
necessita di utilizzare a breve I'im-
mobile. Spesso si tratta di genitori
che pensano all'abitazione dei figli

ancora piccoli. «Meglio alloraricor-
rere a uno strumento piit moderno
della nuda proprieta - suggerisce
Dario Castiglia, presidente e ammi-
nistratore delegato di Re/Max Ita-
lia - utilizzandoil reverse mortgage,
o prestito vitalizio ipotecario, che
alcune banche propongono. Que-
sto sistema consente al proprieta-
rio di ottenere una certa liquidita,
dal 20 al 40% del valore dell'immo-
bile, anche gqui in base all'etia e
all'aspettativa di vita, senza pagare
interessi e lasciando agli eredi la
scelta se cedere I'immobile o rim-
borsare la bancas.

DALL'AFFITTO ALL'ACQUISTO

Se pitiche di investimento o liqui-
dita si cerca una casa in cui abitare,
¢ meglio orientarsi su altri stru-
menti, come il rent to buy (o affitto
con riscatto). Ricorda Castiglia: «&
una formula che si usava gia nei pri-
mi anni "8o, quando i tassi dei mu-
tui erano molto elevati, e che oggi
sta tornando alla ribalta perché la
stretta creditizia ha tagliato fuord
dalmercato dell’acquisto alcune fa-
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sce della popolazione, come le gio-
vani coppie, gliimmigrati, i lavora-
tori precari».%iunafonns.ﬂa che pia-
ce soprattutto ai costruttori con
pacchert di immobili invenduti,
perché consente di collocarli sul
mercato con 'opzione che il con-
trattodi affitto si trasformi in un se-
condotempoinun acquisto. Il van-
taggio di chi compra é patrimonda-
lizzare (almeno in parte) i canoni di
locazione versati, che non vanno
perduti ma sono conteggiati come
fossero rate di mutuo. «Pressoché

Roma in testa

Il Lazio & la regione in cui
maggiore il ricorse alla nuda

inesistente tre anni fa — dice Giorda-
nodiImmobiliare.it - negliannun-
ci I'inciso "si valuta anche affitto
conriscatto” & oggi inserito dai ven-
ditori nel 9% dei casi». Precisa Al-
berto Girino, responsabile commer-
ciale della societa immobiliare La
Ducale (18 contratti conclusi neghi
ultimi due mesi con la formula del
rent to buy); «L'affitto con riscatto
sl adatta bene alle esigenze del
cliente che, pur avendo un buon
reddito mensile, non dispone della
cifrainiziale per l'acquistos.
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«Sono senza dubbio opportuni-
ta interessanti per avvicinare do-
manda ¢ offerta - dice Luca Dondi,
responsabile Real estate di Nomi-
sma - ma restano da vincere una
certa diffidenza e la mancanza di
informazione da parte del merca-
to; mentre da parte degli operatori
serve una marcia in pili per orga-
nizzarsi: penso ad esempio ai co-
struttori chiamati a gestire immo-
bili e affitti almeno fino all'opzio-
ne diacquisto, come previsto dalla
formula del rent to buys.

T RFRODARIONERGERVATA

GLI STRUMENTI ALTERNATIVI
SUL MERCATO

p_rop_rieté {sotto il podio della Q nuda proprieta. L'usufruttuario & [
dlstrlbuzione degli annunciin %). | . tenuto a pagare le spese ordinarie, |
L'offerta & cresciuta molto negli La nuda proprieta mentre al proprietario spettano

ultimi anni:

incrementi registrati dal portale
Immeobiliare.it

nella tabella quote e

Lanuda proprieta & la proprieta
senza il diritto di usufrutto. La
materia & regolata dal Codice civile
i (articolidal 978 al 1020). In campo
| immobiliare in sostanza & possibile
vendere |a nuda proprieta e
mantenere |'usufruttoe dell'immobile
(in genere finché si & in vita, limite
{ massimo dell'usufrutto). Apposite
tabelle del ministero dell'Economia
stabiliscone il valore dell'usufrutto
rispetto a quello della proprieta in
base all'eta dell'usufruttuario. In
base a queste siricava l'imponibile
per latassazione infase di
compravendita, ma anche lo
"sconto” sul prezzo di mercato della

quelle straordinarie che non siane
perd derivanti dalla cattiva
manutenzione da parte
dell'usufruttuario. Infatti
guest'ultimo nel gadimento della
cosa deve utilizzare la diligenza del
buon padre di famiglia e quindi
mantenere in buone condizieni
l'immabile, Cosi, la casa non pub
essere modificata a insaputa del
proprietario, Le imposte che
gravano sull'immohbile sone a carico
dellusufruttuario. La nuda proprieta
pud essere ceduta a terzi mentre
l'usufruttuario pub affittare
I'immobile (art. 999) o vendere la
nuda proprieta "gia locata"

ANNG® eSUTOT. CRESCITA  ANNUNCI |
.A"ﬂ.c' S ANND ATTIVIH | . u .
2008 136 Nd 2300 I @ preils?a_apﬁhi :leertsam;:nitlu diuna i
2005 L f quota iniziale del valore della casa. |
: 13 75 3100 | lgrent to buy» Occorre stare attenti alle clausole |
2010 155 140 5100 | Euno strumento che permette di presenti in questo tipo di contratto:
2011 175 129 8.700 optare per I'acquisto di unimmohile

ROTA: (1 media

FoMTE Immobilare it

dopo un periodo di affitto. In pratica
una parte del canone versato per
alcuni anni va a costituire la base di
capitale sulla quale pol si potra
accendere il mutuo. In genera &

Mutuo vitalizio

Lalegge 248/05 stabilisce che il
prestito vitalizio ipotecario ha per
oggettao la concessione, a persone
| fisiche over 65, di finanziamenti a
| rimborsointegrale in unica

dalle penali previste in casa di ‘
rinuncia all'acquisto ache il prezza |
siastabilito e bloccato al momente |
della sottoscrizione del “rent to

buy", dalle eventuali spese fisse alla |
natura della quote versate

immaobili residenziali. Il prestito & |
ideato inmodo tale da non |
prevedere rimborsi, nemmeno per
gli interessi, fino alla morte del
contraente. ll imborso, a meno

di estinzicne volontaria anticipata
da parte del sottoscrittore,

&a carico degli eredi, che

soluzione alla scadenza; in cambio
di un'ipoteca di primao grado su
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L’usufrutto taglia I'imponibile

FISCO

[ coefficienti ministeriali
determinano il minor valore
da indicare nel rogito

AngeloBusand =~

B Seuncontratto di compravendi-
tahaaoggettoil diritto di nuda pro-
prieta (con riserva dell'usufruttoin
capoalvenditore), il valore imponi-
bile & dato dal valore della piena pro-
prieta decurtato dell'usufrutto. Per
calcolare I'usufrutto ci si avvale di
un prospetto di coefficienti che si
trovaallegatoal Dpr131/1986, testo
unico dell'imposta di registro; il
quale viene variato ogni volta che
varia il saggio dell'interesse legale.
Infatti, dal punto di vista fiscale,
al sensi degli art. 46 e 48 del Dpr
131,/1986, il calcolo del valore dirit-
todell'usufrutto & equiparatoal cal-
colo del valore della rendita virali-
zia.Quest'ultimo€ pariall'ammon-
tare che si ottiene moltiplicando
I'annualita della rendita per il coef-
ficiente indicato in detto prospetto,
inrelazioneall’etadella persenaal-
la cui morte deve cessare larendita;
a sua volta, il valore dell'usufrutto

Investimento, La scelta della nuda proprieta ve valutata in

sicalcola assumendo come annuali-
tal'ammontare ottenuto e moltipli-
cando il valore della piena proprie-
ta per il saggio di interesse, Alla fi-
ne del 2011, in dipendenza del Dm
Economia 12 dicembre 2011 (che ha
fissato il saggio legale al 2,5%, con
un decretodel 22 dicembre 2011 del
Direttore generale delle Finanze) il
prospetto in questione & stato ag-
giornato condecorrenza dal 1’ gen-

LO SCENARIO NORMATIVO

Convenienza ridotta
Rispetto agli anni 90, sono mena i
"vantaggi fiscali": daun lato il
tentativo di evitare la tassa di
successione progressiva poteva
infatti spingere a intestare la nuda |
proprieta ai figh, dall'altro i tassidi |
interesse elevati aumentavanoil |
valore dell'usufrutto e

abbassavano quello della nuda
proprieta. Ma un vero paragone é
difficile perché lo scenario &

| cambiato:nonesistevalanorma |
| delprezzo-valore neirogitiela |
| nuda proprieta non godeva dei

| requisiti prima casa. (E.5g.)

naio 2012, Pertanto, il valore del-
I'usufrutto vitalizio si calcola molti-
plicando il valore della piena pro-
prieta peril saggio legale di interes-
se e moltiplicando ulteriormente il
prodotto ottenuto per il coefficien-
te desumibile dal prospetto conrife-
rimento all'eta dell'usufruttuario.
5iipotizzi un usufruttuario Goenne
{coefficiente 24); poste guindi in
1oomila euro il valore della piena
proprieta, moltiplicandolo per il
2,5% si ottiene il risultato di 2.500;
questa cifra va infine moltiplicara
per 24, ottenendo il risultato di
gomila. Questo & il valore dell’'usu-
frutto vitalizio; 4omila euro é quin-
di il valore della nuda proprieta.
Quanto al valore della piena pro-
prieta daassumere alla base di que-
sto caleolo, occorre utilizzare le re-
gole "ordinarie”: se si tratta di un
CONtratto avenie a oggetto una abi-
razione venduta da un soggetto
non imprenditore e I"acquirente &
una persona fisica, il valore daassu-
mere non & il prezzo dichiarato, ma
larendita catastale moltiplicata per
ilcoeificiente diaggiornamentoap-
plicabile (il moltiplicatore 126 o
115,5 se 'acquirente acquistala "pri-
macasa”); in ogni altro caso, il valo-
re & quello parial prezzo dichiarato,

i

ottica di redio-fungo periado;

perchicarca wna casa in oui vivers subito meglio la forrmuls deld srend to bays
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