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EI tempi quando il mat-

B toneeraunacertezza: un
valoresicuro, unaprote-

zione del risparmio, un patri-
moniodatramandare peril be-
nessere dei figli. Per una gene-
razione di americani quello
stereotipo va in frantumi. Co-
me buon investimento la casa
vacancellata, dimenticataperi
prossimi 20 anni. Tanti ce ne
vorranno, annunciano gli
esperti consultatidal New York
Times, solo per recuperare il
valore distrutto durante 1'ulti-
mo crac del mercato immobi-
liare. «Laproprieta di un’abita-

zione — & la conclusione del
sondaggio — non avra pil
un’utilita paragonabile a quel-
lacheebbenegliultimi50anni,
quandoessafunonsoltantoun
alloggio ma anche una riserva
diricchezzafamiliare».
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SUBPRIME
L’origine della
crisi finanziaria
enellabolla
immobiliare del
2007: mutui
concessicon
poche garanzie
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ILCROLLO B STALLO m SOSTEGNI
Chinoncela | prezzi delle L’11 agosto
faapagarele case negliUsa Obama stanzia
rate e costretto aluglio sono 3miliardi peri
arinunciare rimasti invariati proprietari di
allacasa. dopo 30 mesi casa senza
Crollanole di declino lavoro arischio
quotazioni ininterrotto pignoramento
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RAgliesperticheemet-
Ttono la dura sentenza

c’eé Dean Baker, diret-
tore del Center for Economic
and Policy Research. E’ lui a
calcolarecheduedecennisa-
ranno necessari soltanto per
ricostituire il valore immobi-
liare perso dal 2005 aoggi: so-
no 6.000 miliardi di dollari di
ricchezza privata andati in
fumo, per la caduta delle
quotazioni al metro quadro
gia avvenuta. Senza contare
cheforsenonabbiamo anco-
ravistoil peggio. Oggiescono
idatisulle vendite di case nel
mese diluglio e la previsione
e diun ulteriore calo del 20%
rispetto a un anno fa. La

quantita diabitazionicheso-
no disponibili sul mercato e
attualmente in vendita e il
doppio diquello chesarebbe
statain periodi normali (pre-
crisi).

Una simile massa di case
invenduteéunpotente fatto-
re che spinge verso ulteriori
ribassi dei prezzi. E si che il
valoremediodelle casehagia
perso il 30% dall’inizio della
recessione. Un tracollo di
queste proporzioni fa preve-
dereunafratturasecolare, ri-
spetto al trend del dopoguer-
ra. Tutto quello che credeva-
mo di sapere sul mattone,
forse appartiene a un’epoca
storicairripetibile: quandole
case si compravano nonsolo
perabitarcimaper protegge-
re il patrimonio familiare

control’inflazione, assicura-
re un’eredita dignitosa ai fi-
gli. O addirittura, nelcasode-
gli anni di boom in America,
il “mattone come un Banco-
mat”: il credito facile e la de-
ducibilita fiscale al 100% de-
gli interessi consentivano di
ri-finanziarsi continuamen-
te offrendo alle banchela ca-
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sa come garanzia. Cosl le fa-
migliesipagavano anchel’u-
niversita dei figli, 1a nuova
automobile, le vacanze all’e-
stero.

Ora perfino gli economisti
che lavorano per conto di
grandigruppiimmobiliariri-
nunciano a spargere ottimi-
smo. Uno di questi & Stan
Humphries, chiefeconomist
del sito Internet Zillow che si
specializza nelle compra-

vendite immobiliari: «Non
esiste una legge economica
percuiilmattonedebbariva-
lutarsi. Durante gli anni del
boom circolarono varie teo-
riesulfattocheilmercatoim-
mobiliare & speciale: vuoiper
la scarsita di superficie edifi-
cabile, vuoiperlacrescitade-
mografica legata all’'immi-
grazione. Nessuna di queste
spiegazioni regge». Al massi-

mo, avverte Humphries, nel
lungo termine la casa puo
preservare il suo valore evi-
tando che venga distrutto
dall’inflazione. Ammesso
che torni ad esserci un’infla-
zione significativa. Ma arric-
chirsi no, non e garantito da
nessuna spiegazione razio-
nale.
Eppurelasperanza,olavo-
gliad’illudersi, eduraamori-
re. Il massimo esperto del
mercatoimmobiliare esenza
dubbio Robert Shiller, do-
cente a Yale. Shiller fu insie-
me a Nouriel Roubini il pill
lucido profeta della grande
crisidel 2008: conannidian-
ticipoavevaprevistoinmodo
accurato l’esplosione dei
mutui subprime. Ha anche
messo a punto l'indicatore

Frattura epocale:
Pimmobile non puo
piuntramandare la
ricchezzatrale
generazioni

piu affidabile dell’andamen-
to dei prezzi delle case. Oggi
le sue ricerche rivelano che
una quotadella popolazione
americana continua a vivere
un sogno impossibile. Da
San Francisco a Boston, i
neo-proprietari intervistati
puntano su un incremento
del 10% annuo nei prossimi
dieci anni. «Credono che la

rivalutazione degli immobili
sia una legge della natura»,
osservaShiller. Eral’illusione
generalizzata nel 2005, nel-
I'ultima fiammata di rialzo
deiprezzi. Continuaaesserlo
oggi, anche se il mercatonon
haancoratoccatoil fondo.

Non e stato sempre cosl.
Nella prima meta del Nove-
cento, ricordano gli storici
dell’economia, la casa non
era considerata certo come
un bene speculativo. Era un
bene d’uso, serviva per risol-
vere il problema dell’allog-
gio, proprio come un’auto-
mobile serve a trasportarci
ma non puntiamo ad arric-
chirci rivendendola dopo
qualche anno. Tutto & cam-
biato nel dopoguerra, per la
congiunzionedialcunifatto-
ri storici irripetibili: il baby-
boomdellenascite trail 1945
eil 1965, una crescita econo-
micaformidabile,l’altainfla-
zione provocata dalle crisi
energetiche e dalle rivendi-
cazioni salariali degli anni
Settanta, una politica fiscale
particolarmente generosa
verso gli acquirenti di case
(negli Usa non c’e limite alla
deducibilita degli interessi
passivi dall'imposta sul red-
dito). «L’esperienza delle ge-
nerazioni che comprarono
casetraglianni70eglianni90
—dichiaraal New York Times
I’economista Barry Ritholtz
—non & la normalita, e stata
un’aberrazione. Non si ripe-
tera piun.
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Aluglio atteso un calo del 20% delle compravendite di case
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