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«Mattone-bond»
possibile
alternativa

ai titoli di Stato

laSgr che verraistituita
Aial Mefentrolafine
.dell’anno, contanto di

Cdanominato nei prossimi
giorni e autorizzazione della
BancadTtaliapervenuta
nell’arco dei prossimi due mesi,
saraconferito trailgennaioe il
marzo 2013 un.primo pacchetto di
immobilidellaPa,trazes
miliardi divalore. Questala
tabelladi marcia.

LaSgrpossedutadaTesoroe
Demanioavraistituzionalmente
«il compito diattuare una
strategia unitaria di
valorizzazione conmessaa
reddito e cessione dei patrimoni
immobiliari pubblici attraverso
Pistituzione di pittfondi
d’investimento». Le concessioni
stimolerannola crescita, in virth
delle nuove destinazioni d'uso
che metteranno areddito
immobilialtrimenti inutilizzati.
Lariscossione degli affitti
favoriralefficienzanellaPa
incoraggiandola
razionalizzazione degli spazi (pilt
metri occupati, pit affitto).

Lobiettivo finale resta pero
sempre quello diridurrelo stock
del debito pubblico. Macome? Il
meccanismo sard il seguente: lo
Stato trasferisce gli immobili alla
Sgreincambioriceve le quote
deifondiimmobiliari. Solo nel
momento in cui queste quote
verranno rivendute ai privati,
piccoli risparmiatori o investitori
istituzionali italiani ed esteri, il
Tesoropotradire diaver
incassato denaro contante per
rimpinguareil fondodi
ammortamento deititoli di Stato:
denaro conil quale ricomprare
titoli in circolazione sul mercato
secondario, conoperazionidi

buy-back, oppure rimborsarei
titoliinscadenza. E abbattere
cosilo stock del debito.

Tuttaloperazione, dunque, si
regge in piedi se,al dunque, i
privati sottoscriveranno le quote
¢ di questi nuovi fondiimmobiliari
i chegestirannoibenidella
! pubblicaamministrazione,
centrale e/olocale. Questi
strumenti d'investimento
; potrebbero diventare un giorno
i nellimmaginario collettivo una
sorta di "mattone-bond" (pur
¢ trattandosi in fondo in fondo di
equity).

LaSgr, travalorizzazioni,
concessioni, riscossione di affitti,
vendite e sale&lease-back, dovra
fare in modo che le quote deisuoi
fondi garantiscano al
sottoscrittore un
rendimento-dividendo
interessante (5%?) e nel migliore
deicasiun potenziale
¢ apprezzamento dellaquota per
viadell'aumento del valore degli
immobiliin gestione.

Irisparmiatori italiani hanno
sempre dimostrato digradire i
titoli di Stato.e soprattuttole
i novitatargate made-in-Tesoro:
i»dai BoT-people attratti dai
: rendimentia due cifre negli anni
: dialtainflazione sisonoviavia
: riconvertiticonl'euroin
i CTz-CcT-BTp people, per poi
| quest'anno entusiasmarsi per il
; nuovo BTp-Italiaindicizzato
all'inflazione italiana, speciale
grazie anche al premmio di
i fedelti, lemissione allaparie
Pacquistoinastadacasacon
Phomebanking.

Inprospettiva, rimanendo
aperte le incognite dellacrisi
delleuroe dellacrescita
potenziale, al Tesoro potrebbe
fareungran comodo poter
attingere aunafonte diraccolta
didenaro alternativaai classici

titoli di Stato e ai buoni postali.
L’arrivo di nuovi strumenti
d’investimento emessi dallo
Stato,conrendimentoe
rimborso ascadenzagarantiti
dalla valorizzazione o cessione

: delpatrimonio dello Stato,

: potrebbe essere determinante: e
¢ chissd, attraente anche pergli

! stranieriin fugadai BTp.
isabella.bufacchi@ilsole24ore.com
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