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Fondi immobiliari chiusi: | rendiments
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predeterminate.
dimostrare lo stesse anche peri  informativo, nel quale dovra Pernanio duranie il periodo di LLa biquiditi dell'investimento
titoli di Stata, le obbligazioni c  specificare staiegie dinvesti-  vita del fondo (che, ra quelli  resia ancora uno dei problemi
i fondi bilanciati), menio, ohiettivi ¢ rendimente  attualmente in commercio in  aperti dei fondi immobiliar

Seewrfonds  Bunl Stablli gestioni 5

mento diretto in immobili sen-  atteso, 1o presema al mercaw  alia, & compreso tra 7 e 15 chivsi. In base alle prime anali-
& dubbio di gran lunga | piti  per raccoglicre { capitali. Suc  anni), la liquidabilith dell'inve- i di mercato, il mimero di que-
cliffusi tra | risparmiaton italin-  cessivamente, al raggiungi- stimento pud avvenire solo con  te scambiaie sul mercato risulia
ni. La loro caratteristica & quel-  mento dell imporio prefissato  la vendita o terzi delle quote,  essere molto limitato, anche
la di partire con patrimonio  (per esempio 150 milioni dieu-  eventualmente frotto della pe-  perché quando avvengono ghi
prestabilito chie non pad essere 1) chiude le sottoscrizioni.  goxiazione delle stesse su un scambi il pregeo risulla cssere



sempre molio al di sotio del va-
lore di bilancio. Da un con-
fronto della media dei prezzi a
cui sono avvenut gli scambi e 1
zioni semestrali, risulta che le
quote sono state cedute con
uno sconto che oscilla twa il 20
e il 30%.

Gli otio fondi immobiliari
chiusi quotati in Piazza Affari
iratiano atiualmenie con uno
sconto medio del 23.5%: 1a lo-
ro quota, ciok, viene scambiata
a un prezzo del 23,5% inferiore
a quello ufficiale di bilancio al
30 giugno 2003. Le punte mas-
sime di sconto superano il 305
(nel caso dei fondi Nextra Svi-
luppo immobiliare, Unicredito
immaobiliare uno ¢ Fondo Al-
pha), mentre quelle meno pe-
nalizzanti si attestano solto il
15% (Securfondo, Valore im-
mobiliare globale, Piramide
globale).

Quest’ultima constatazione
conferma ancora una volta la
natura di investimento di lungo
termine dei fondi immobiliari
chiusi, la cui compravendita
prima della scadenza sembra
essere un'eventualiti destinata
pit a investitori istituzionali
che potrebbero avere interesse
a smobilizzare partecipazioni
di portafoglio nel quadro di
strategie d'investimento pid
complesse, piuttosto che al pic-
colo risparmiatore.

l'investimento su pid immobili,
evitando gli oneri tipici del
possesso diretto (dichiarazioni
e pagamenti Ici e Irpef, canoni
di affitto, spese condominiali e
di manutenzione e cosl via).
I fondi immobiliari chiusi,
collegando il rendimento finan-
ziario dell'investimento all'an-
damento del compano immobi-
liare, caratterizzato da cicli pii
U S

1o rischio patrimoniale, sono ri-
volti a guei risparmiatori che
danno una priorita alla salva-
guardia del capitale investito.
Peraltro, svolgono una fun-
zione stabilizzatrice ¢ di garan-
zia nell'ambito del processo di
diversificazione patrimpniale.
Per contro, presentano una du-
rata lunga d'investimento (di
norma dieci anni, con punte
minime e massime rispettiva-
mente di 7 ¢ 15 anni), una dif-
ficolta di smobilizzo anche nel
caso siano quotati in Borsa e
rendimenti allineati a quelli dei
titeli di Stato o solo di poco su-
periori (vedi wabella dei rendi-
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