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Le case popolari sul mercato

Effetti positivi dalla vendita, anche con mutuo, agli inquilini degli alloggi ex Tacp

. Interrompere la perdita di fiducia resta il primo obiettivo

Negli Stati Uniti ¢ stato un grave errore non stabilizzare il prezzo
. per'cconomia e per la politica - La lezione che arriva da Obama

degli immobili - In Italia Pedilizia puo riavviare gli investimenti

di Renato Brunetta *

re su quella che sta diventando quasi

una regolarita statistica nel corso della
crisi finanziaria ed economica che il mondo
staattraversando.ll giorno in cuilaBce deci-
de di ridurre i tassi di interesse portandoli a
unminimo storico, (1'1,5% in termini nomina-
1j, tasso zero in termini reali), le borse crolla-
no. Quando, circa un mese fa, il segretario al
Tesoro americano Geithner annuncid la di-
sponibilitd aspendere finoaz,5trilionididol-
lari per i salvataggi, in varia forma, dcl sistc-
ma bancario americano, le Borse hanno rea-
gito negativamente. Se si ripercorre la storia
negli ultimi mesi degli interventi, o degli an-
nunci d’interventi, da parte dei vari Governi
per megastimoli fiscali o megastanziamenti
per szlvataggi o nazionalizzazioni dibanche
o imprese, la reazione degli investitori, ri-
sparmiatori, consumatori e produttori & sta-
tasempre negativa, e 'economia mondiale si
€avviata al collasso. i

Le spiegazioni specifiche avanzate in cia-
SCun caso sono ovviamente varie e legate ai
diversi contesti. Ma vi & un legame comune
traquesta correlazione negativa tra crescen-
te disponibilita all'interventopubblico erea-
zione delle Borse e dell’economia reale: gli
interventi sono stati sempre percepiti come
segnalidel crollo diun mondo, dell’'aggravar-
si della recessione, € non come garanzia di
mantenimento della stabilita e di soluzione
deiproblemi.

Hanno per molti versi ragione Alberto
Alesinae Ignazio Angeloni quando («Il Sole
240re» del 3marzo) rilevano che unacampa-
gna martellante sul fallimento dei mercati,
della globalizzazione, delle liberalizzazioni,
dellafinanza, a cui dovrebbe por rimediol'in-
tervento sempre pilt esteso dello Stato
nell’economia, nonpossanonavere come cf-
fetto immediato nella-psicologia di massa
quello diunaperditadifiducianei mercati. E

l [’lorse ¢ilmomento di fermarsi a riflette-

inprimoluogo perditadifiducianellacapaci-
ta dei mercati di determinare i prezzi, a co-
minciare da quelli delle attivita. La conse-
guenza non banale ¢ che il crollo della fidu-
cia investe la possibiliti stessa di valutare
incertezzaeil rischio,e quindii valori, carat-
teristiche essenziali dell’attivitd finanziaria
ed economica.

Non ¢ affatto vero che la globalizzazione e
l'economia di mercato abbiano fallito, dal
momento che hanno assicurato oltre due de-

cadi di crescita quasi ininterrotta € un au-

mento del benessere in tutto il mondo. Per
andare all’origine della crisi finanziaria,
scoppiata negli Stati Uniti, libero mercato, fi-
nanza e politica monetaria hanno assicurato
un periodo di crescita stabile di quel Paese
senzaquasi precedenti. Nelle ultime due de-
cadi,'economiaamericanaé stata trascinata
nellacrescitadaquelle che poi sonostate de-
finite,per gran parte impropriamente, bolle
speculative. La prima & stata quella legata al-
lainternet economy che una volta sgonfiata-
si(allafine delsecoloscorso) € statacompen-
sata negli Usa da una politica monetaria

espansiva che ha assicurato, con i bassi tassi
d’interesse, la perdita di ricchezza finanzia-
ria delle famiglie con un aumento dei valori
immobiliari. Cid ha consentito di non far
crollareiconsumie diassicurare quasi unal-
tro decennio di crescita.

Ma la corsa si & interrotta quando un se-
condo periodo dj euforiairrazionale hagene-
rato la cosiddetia bolla immobiliare. La crisi
dei subprime in realta si & generata quando,
conil rialzo dell'inflazione trainata dai prez-
zi delle materie prime, e con il conseguente
rialzo deitassid'interesse variabilinominali,
molti sottoscrittori dei mutui non sono stati
piltin grado di far fronte ai pagamenti. A cid
si deve aggiungere che Pacquisto di case to-
talmente adebjto era dettatadatlaconvinzio-
ne di una continua e inarrestabile corsa dei
prezzi delle case. La crisi scoppia quando
questa corsa al rialzo dei prezzi si arresta.

L’errore sta nel fatto di non aver governa-
to il passaggio da una crescita sostenuta a
una pilt moderata, favorendo una stabilizza-
zione non traumatica dei valori imumobiliari.
Molti sono convinti che I’errore sia stato
quello di non intervenire subito a sostegno
delle famiglie in difficolta per bloccare effet-
to domino delle insolvenze. Ed & questa con-
vinzionc che ha portato 'amministrazione
del nuovo Presidente americano ad annun-
ciare nella scorsa settimana un grande piano
disostegno alle famiglic debitrici in difficol-
ta con i mutui e alle banche prestatrici, con
'obiettivo di bloccare 'ondata di pignora-
mentidellecase. Lastrategia & quella di stabi-
lizzare in primo luogoiprezzidelle case, pre-
messa perriavviare il mercato immobiliaree
conesso il grado di fiducia dei cittadini.

In condizioni molto'diverse, anche in Ita-
liaé dalmercato immobiliare che sipud parti-
re perriavviare unciclo positivo basato sulla
spinta a investire da parte dei cittadini. E pa-
radossalmente questo pud avvenire, 'in un
momento in cuisi parlasolo di nazionalizza-
zioni, con un piano di privatizzazioni che

pud contribuire a invertire il segno delle
aspettative sulla capacitd di crescita delle
economie dimercato. Si trattadiattuare rapi-
damente il piano di dismissione del patrimo-
nio abitativo degli ex Istituti autonomi per le
case popolari, gia previsto dalla Finanziaria
2006, e di parte del patrimonio demaniale,
per attuare il quale esistono gia le norme. In
particolare si tratta di cedere le abitazioni di
proprieta degli ex Iacp agli attuali inquilini,
trasformando gli affitti in mutui.

Cio significa attribuire un prezzo a queste
abitazioni in base a quello che & il valore at-
tuale netto del loro rendimento attuale effet-
tivo per gli Istituti proprietarie far diventare
proprietari oltre un milione di affittuari at-
tuali, Condiverse conseguenze fondamenta-
li. La prima e che, conla proprietd, aumenta
la ricchezza delle famiglie. Un capitale im-
mobiliare attualmente inattivo ('economi-
sta peruviano Hernando de Soto lo chiame-
rebbe "capitale morto"), perché al valore
d’'uso non si unisce unvalore di scambio che
elegato auntitolo di proprie-
ta liberamente disponibile,
diviene capitale cffcttivo
(de Soto lo chiamerebbe
"capitale vivo") che raf-
forzail grado disolvibili-
ta delle famiglie e 1a pro-
pensione alla spesa e
all'investimento.

La.seconda ¢ che i
nuovi  proprietari
avrebbero a disposi-
zione un patrimonio
cheédestinatoad au-
mentare di valoreri-
spetto al prezzo
d’acquisto per il so-
lo fatto di essere
stato privatizzato,
invertendoquindila
fase diaspettative ne-
gative sui valori patri-

moniali, e li

spingerebbe a

investire in manu-

tenzione e valorizza-

zione del patrimonio stes-

s0, avviando un ciclo positi-

vo con ‘effetti moltiplicativi
sull’economia. Soprattutto se al

piano di dismissioni si aggiungono

gli incentivi alla ristrutturazione e alla
riconversione ecosostenibile degli edifici.
L'impatto positivo di domanda si avrebbe
nonsolo sul scttore edile, ma anche suisetto-
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