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Fondi immobiliari / Non tutti si awantaggiano della corsa del mattone

Risultati in ordine sparso

Quotati a confronto
| risultati dei fondi immobiliar retail quotati a Plazza Affari

Alpha ha dato
le cedole

itimo Nav Data

itl ric e J [Denominazione fondo borsa ELP uw{;ﬂ:ll(] ':f‘:'{::"}‘ ”""‘;'“':‘l;‘. ::‘:ﬂ:’..i
p 30 31,97 19/05/2000 10 2284
22/01/2004 8 1341

1 boom del mattone sta fa- 1243 10/08/2003 10 5,78
cendo lievitare la raccolta 8594 01/03/2001 15 1689
dei fondi immobiliari. Pro- 222 14/06/2002 :g —g :i

babilmente molti li comprano 18,19 01/03/2002 10 28,64

perche si aspettano di ottenere

risultati simili a quelli che han -31,85 647 11/10/2001 15 -36,63

HO qEmgY 7,60 3743 31/032001 15 -3341

liaristi che in questo periodo

hanno conquistato gli onori -0,60 3461 06/12/2004 7 =215

delle prime pagine. Ma sbaglia- _

no. Secondo gl esperti infatti i =315 26,66 08/07/2000 15 21,37

fondi immobiliari sono un otti- % | a

mo strumento per diversificare 3708 5292 09721999 5 720

npmpmm g0 qhentn 14,51 55,60 01/03/2004 7 -26,35

il mattone risulta poco correla- SgrSpa

to con le altre attivith finanzia- M@MM

rie e vanno concepiti come un  gf A F - | 1,65 2975 15021999 15 2198

veicolo in grado di fornire ren-

dimenti, relativamente stabili,
realizzati soprattutto dal flusso
dei canoni incassati, mentre se-
condario dovrebbe essere I'ap-
porto fomnito dalle plusvalenze
incassate dalla rivendita degli
immobili acquisiti.

Le performance a due e tal-
volta a tre cifre che si sarebbe-
ro ottenute investendo diretta-
mente in case negli ultimi set-
te anni, non hanno coinvolto

ora la maggior parte dei
fondi quotati a Piazza Affari
che peraltro investono in me-
dia solo una quota residuale
(circa il 2%) in residenziale. Se
secondo i dati di Nomisma dal
'98 al 2004 I'investimento in re-
sidenziale, uffici e commercia-
le in 13 tra le principali citta
italiane ha reso rispettivamen-
te il 106, il 105 e il 120,3 per
cento, al lordo di tutti i costi e
del peso fiscale, tali risultati
non si sono per ora riflessi, se
non in parte, sui fondi quotati.
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La corsa del mattone

Nextra delude
con l'iniziativa
sull’Europa

50 il bilancio per chilo ha sotto-
scritto e volesse disinvestire sul
mercato sarebbe negativo del
31,85 per cento.

1l comune denominatore del-
le iniziative & infatti lo sconto
in Borsa. Quando
sul mercato il valore delle quo-
te si allontana pi1 0 meno len-
tamente dal Nav (net asset va-
lue). E anche I'ultimo quotato,
il fondo Caravaggio di Sorgen-
te Sgr, che ha esordito a Piazza
Affari lo scorso 16 maggio, "van-
ta” gid uno sconto del 13 per
cento, Secondo Giampiero

mercato. Ma la presenza di un
differenziale tra il Nav e la quo-

Rendimento totale 1998/2004 (in %)

L L

1.|

_|

4]

Ai

&f

Bologna, Caglart.

Toring) Fonds: Nomisma
Chi ha comprato in fase di col-  chi decidesse oggi di vendere valutazione del patrimonio &

locamento i fondi partiti tra il

ce che scendono ulteriormen-
te fino a diventare negative per

le quote in Borsa dove spesso
sono trattate a sconto. Tra i

profilo di rischio piu elevato, si
trovano risultati a due facce.
Da un lato c’® il caso del
Fondo Alpha che, grazie ai pro-
venti distribuiti e alla decisa ri-

riuscito a garantire ai sottoscrit-
tori una performance, ora
solo virtuale, dell'85,94%, che
smﬂealﬁﬂ%palmmumn}

tivi come quello di Nextra im-
mobiliare Europa; in questo ca-

zione di Borsa & giustificata,
poiché la valorizzazione seme-
strale delle attivita a prezzi di
mercato comprende le plusva-
leruemnmmmlimlestﬂ

me differenza tra il costo di ac-
quisto e I'ultimo valore di peri-
7ia al 31 dicembre 2004, il tota-
le per i fondi quotati & pari a
circa 570 milioni di euro, con
una rivalutazione latente me-
dia del 18,5%.

Nicola Borzi

Federica Pezzatti



