
La valutazione dei capitali fondiari 
M. Polelli‘, G .  Sali“ 

1. La teoria estimativa 

Nelle “Lezioni di Estimo” Ernest0 Marenghi afferma che “le 
ricerche estimative principali vertono sulla valti tazione dei beni fondiari”. 
Tale affermazione ci consente di esprimere qualche considerazione 
sull’evoluzione subita dalla disciplina estimativa proprio in merito 
all’oggetto ”storico” dell’estimo che, se oggi non è più al centro della 
disciplina, ne costituisce ancora un forte riferimento teorico. Un 
corretto approccio al contributo di Marenghi alla disciplina estimativa 
trae origine quindi a partire dall’equazione teoria estirnativa = valuta- 
t ione dei capitali foizdiarc Ipi secondo luogo occorre considerare le 
finalità operative alle quali Marenghi sempre fa riferimento, tanto da 
sfrondare gli aspetti teorici riducendoli a pochi concetti fondamentali 
di estrema sintesi, trattenendo solamente quelli che fungono da orien- 
tamento procedurale nella pratica professionale. 

Questo orientamento trova sbocco coerente nei contributi offerti 
alla valutazione dei beni fondiari che appaiono affatto differenti 
rispetto a quelli che contemporaneamente Serpieri elabora sulla base 
delle medesime esigenze: mentre quest’ultimo contestualizza la teo- 
ria estimativa all’interno del paradigma neoclassico fornendo un 
solido impianto gravitante intorno alla capitalizzazione del reddito, 
Marenghi si sofferma in modo particolare sui metodi sintetici, stimo- 
lato anche dallo sforzo di formazione del Catasto nelle aree in cui 
questo non è ancora completato e di perequazione tra le zone facenti 
parte in passato di stati diversi. 
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stesura dei paragrafi 1 ,3  e 4, a G. Sali quella del paragrafo 2. 
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2. La capitalizzazione dei redditi 

l 
1 .  

I 

Ciò non significa che egli non imposti in modo rigoroso la teoria 
della capitalizzazione del reddito applicata alla valutazione dei capi- 
tali fondiari; dedica anzi particolare attenzione a tutti gli elementi 
costitutivi della stima in base al reddito giungendo a delimitare in 
modo preciso sia gli ambiti di applicazione sia i criteri da seguire per 
formulare un giudizio corretto. In particolare riteniamo sia di estre- 
mo interesse seguire il percorso metodologico fornito da Marenghi 
per dare identità al saggio fondiario, partendo dalla differenza con- 
cettuale tra interesse e sconto,’ e per ricercare, sulla scia dei recenti 
sviluppi dell’economia politica, l’essenza ed il contenuto del reddito 
fondiaris da capitalizzare. 

Diversi sono i punti qualificanti esaminati da Marenghi a propo- 
sito della capitalizzazione dei redditi: l’ordinarietà, la permanenza 
delle condizioni, il significato del saggio d’interesse; tutti elementi di 
un unico problema ossia come relazionare il reddito al valore, posto 
un contesto economico che presenta una diversa manifestazione del 
medesimo fenomeno e nel quale si intrecciano operatori economici 
non omogenei per ciò che riguarda l’apporto di capitale, tecnologie, 
conoscenze. Egli affronta questi aspetti con notevole rigore e, nono- 
stante la non riproponibilità ai nostri giorni delle conclusioni cui 
giunge, va rilevato il complesso bagaglio metodologico con cui so- 
stiene le proprie argomentazioni, attingendo alla teoria economica, 
alla statistica, alla matematica, alla sociologia. 

Rifacendosi soprattutto a Graziani e Pantaleoni indaga sulle 
differenze concettuali esistenti tra interesse, rendita e profitto, cer- 
cando di fugare la confusione riscontrabile anche tra gli studiosi e che 
influisce in modo rilevante sulla determinazione del saggio da appli- 
care nella fase di capitalizzazione. Pur non utilizzando il cosiddetto 
bilancio economico-agrario - definito nella forma che conosciamo 
oggi da Serpieri in quegli anni - evidenzia la complessità della ricerca 
del reddito da capitalizzare, in quanto manifestantesi congiuntamen- 
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1) Marenghi espone in modo esteso i problemi legati all’applicazione del saggio di 
interesse ne ”il saggio di interesse nell’economin agrnrin eforestale, 2a Edizione notevolmen- 
te ampliata, Porta Editore, Piacenza. A proposito delle differenti applicazioni dell’inte- 
resse e dello sconto afferma che “il cnpitnle fondinrio, le scorte vive e morte - perciò che 
riguarda In ,friittuosifil - si ricollegano all’interesse; mentre il capitale circolante - almeno in 
parte - nllo sconto”. (il snggio dell’iizteresce ..., OP. cit., p. 34). 
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te ad altre forme di reddito in conseguenza dei diversi fattori appor- 
tati dall’imprenditore. Inoltre non è ancora del tutto affermata la 
differenza semantica tra il significato attribuito al termine profitto 
dalla scuola neoclassica rispetto alla tradizione classica e marxista. Ci 
troviamo infatti in un periodo nel quale alcuni attribuiscono al profit- 
to il significato, ancora classico, di reddito del capitalista; altri, 
traslando la figura del capitalista in quella dell’imprenditore, chia- 
mano profitto il reddito dell’imprenditore, qualunque sia la natura 
dei fattori forniti. Marenghi fa propria la posizione di Walras defi- 
nendo il profitto come reddito autonomo derivante dalla differenza 
tra prodotti conseguiti e spese di produzione, intese nel significato piìì 
nnipio della p a n d a ,  con la conseguenza che, proprio per le conclusioni 
inerenti alla teoria dell’equilibrio economico generale, esso nel tempo 
tende a zero. 

Questa assunzione è carica di conseguenze per ciò che riguarda 
la procedura estimativa. Innanzitutto viene affermato il principio 
secondo cui il metodo della capitalizzazione è applicabile qualora il 
reddito fondiario sia associabile alla dinamica del mercato dei capita- 
li e soggiaccia alle sua regole. In secondo luogo viene assegnata una 
precisa identità al reddito capitalizzabile a seguito dell’associazione 
specifica con il reddito del capitale investito. 

Entrambi gli aspetti sono degni di nota. I1 primo riversa i propri 
effetti sulla possibilità di definire un opportuno saggio di rendimento 
del capitale fondiario, mentre il secondo, oltre a fare chiarezza sulla 
necessità di escludere il profitto, pone le premesse per includere il 
principio dell’ordinarietà nel procedimento estimativo. 

Ma l’analisi dei beni fondiari porta Marenghi ad un proficuo 
confronto tra tendenza temporale del profitto e distribuzione spaziale 
dello stesso. Se infatti, come aveva messo in luce Serpier?, l’innova- 
zione tecnologica consente la generazione di un profitto che nel 
tempo tende ad annullarsi per opera della diffusione dell’innovazio- 

I 

2) Serpieri, nel 1901 scriveva: ”L’iniprenditore ria continuanrente, e, ben può dirsi, aflannosa- 
iiieiite nlln ricercn di quelln combinazione dei diuercifattori della produzione che gli assicuri un 
toriinconto, un profitto: un inioz10 nietodo di conciiiiazione, l’uso di macchine speciali, l‘introdu- 
zione di unn nuom coltura, qualsiasi nuozja pratica colturale introdotta nell’azienda può far 
iinscere e niantenere per un certo tempo un profitto. Ma tostochè questa pratica sin dizienuta 
i iotn a tutt i ,  o n l l n  ninggior pnrte degli imprenditori, quel profitto che da essa nascezja, quando 
restino inalterate tutte le altre condizioni della produzione e quando agisca la libera concorrenza, 
tmde n sconipariie”. Tali considerazioni sono condivise e riportate da Marenghi per 
sostenere il principio dell’ordinarietà nella capitalizzazione dei fondi (1906,37). 
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ne, così in un dato momento la situazione ”normale” è caratterizzata 
dall’assenza di profitto, presente solo in alcune imprese di punta. 
Ecco allora che l’ordinarietà assume non già il significato di ”tenden- 
za” nel lungo periodo del profitto d’impresa quanto quello di distri- 
buzione statistica istantanea in un universo di imprese omogenee. 
Ciò che afferma Marenghi, in verità mutuato da Serpieri, è quindi che 
esiste un’ordinarietà diffusa nell’impiego dei fattori della produzio- 
ne che in qualche modo può essere considerata analoga alla tendenza 
walrasiana dell’annullamento del p r ~ f i t t o . ~  La ricerca della situazio- 
ne ordinaria diventa necessaria in quanto il profitto non è, per 
Marenghi, capitalizzabile perchè non pertinente alle proprietà intrin- 
seche del bene da valutare. 

Rimane allora il problema di dare sostanza al reddito fondiario 
e per fare ciò egli analizza il concetto di rendita riprendendo i contri- 
buti al proposito di Pareto, Walker e Marshall. Accostando il concet- 
to di rendita a quello di profitto accetta l’interpretazione secondo cui 
l’elemento discriminante risiede nel fatto che la prima ha carattere 
oggettivo, mentre il secondo ha carattere soggettivo. La distinzione 
consente di identificare tutto ciò che nell’assetto produttivo dipende 
dall’organizzazione e considerare nel beneficio fondiario l’insieme 
dei redditi differenziali (“soprarredditi”, come li definisce) dovuti alla 
rendita e all’interesse sui capitali stabilmente investiti nel terreno. 
Marenghi ritiene sufficiente questa distinzione in quanto ulteriori 
differenziazioni della sostanza del beneficio fondiario non devono 

3) Marenghi riporta il seguente passo di Serpieri facendone proprie le conclusioni: è 
proprio corretto cnpinlizznre il beneficio fondiario dei boschi, supposto applicato il turno di 
massima rendita? Non è ciò in contrnddizione con il principio generalissimo delln ordinarietà 
della coltura, come base di ogni stinin? Considernre il beneficio foridiario corrispondente nl 
tiirno di itinssinin renditn non equivnrrebbe - nlmeno pnrzinlmente - n considerare, nel caso dei 
fondi n coltirrn ngrnrin, il beneficiofondinrio corrispondente ol più redditivo sistema di colturn 
che z i i  si possn opplicnre, niizichè al sistema d i  colturn ordinnuin? Non si dovrebbe, nnche nel caso 
dei fondi boschivi, applicnre il principio delln ordinarietà delln coltura, nel senso di considernre 
npplicnto quel turno che, nelle comuni opinioni del mercato, è quello ordinario, generalmente 
npiplicnto? ... Se  i più npplicnno un turno non di i i inssiti in renditn, zluol dire che questo è il turno 
ordinario, dn considernrsi ngli effetti delln stima. 
111 qzrnizte regioni ngrarie sappiamo benissimo che i fondi coltivati nei modi ordinari danno un 
beneficiofondinrio molto minore di quel che si potrebbe conseguire con poche e semplici pratiche 
d i  ngricolturn moderna. Piire noi cnpitnlizzinnio il beneficio fondinrio corrispondente oi metodi 
ordinari che - in tin certo senso - di fronte nile prntiche dell’ngricolturn moderna, potrebbero 
dirsi trnsciirnti: e ciò fncciamo sempre per quella fondamentale ragione, che noi tendinmo a 
interpretnre le uiste del mercato, non altro - e In mnssa dei compratori e zienditori fa i suoi 
npp~eizninenti sui metodi ordinnri, comunemente noti e seguiti. 
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intendersi rilevanti perchè “all’economista rurale poco importa che il 
reddito d i  u n  determinato fondo sia dovuto a fertilità naturale, buona 
iibicazione, ecc., oppure a capitali stabilmente investiti nel szio10”~. I1 crite- 
rio della oggettività del reddito è assunto quindi quale elemento 
discriminante per la determinazione del beneficio fondiario. 

L’assunzione del principio dell’ordinarietà costituisce quindi, 
per Marenghi, la logica conseguenza delle modalità di determinazio- 
ne del reddito fondiario capitalizzabile. La conclusione cui giunge, 
ovvia e consolidata nella teoria estimativa del “dopo Serpieri”, non 
può considerarsi tale in quel periodo dato che ancora molto recenti 
sono alcuni contributi in direzione opposta forniti da studiosi quali 
Borio e Fettarappa5, i quali utilizzano metodi di determinazione del 
reddito capitalizzabile prescindendo dalle condizioni di ordinarietà. 
I1 campo della contesa con i due citati autori è quello delle stime 
forestali, dove questi ultimi ricercano il valore fondiario dei boschi 
partendo dal reddito derivante dal turno di massima convenienza. 
Contro questa impostazione egli ribatte che “in generale la via piìi 
siciira da seguirsi ... è quella di supporre l’azienda condotta da un imprendi- 
tore d i  mezzi  e capacith ordinari: od in altri termini, che il profitto sia zero; 
poicliè essendo il f ru t to  di speciale abilità non si può mai conglobare al 
saggio dell‘interesse” 6 .  

Sulla base di  ciò Marenghi contesta l’impiego dei redditi sogget- 
tivi, ossia quei redditi dipendenti dalle particolari scelte dell’impren- 
ditore, così come contesta l’impostazione sia degli attualisti che dei 
suscettivisti, accomunati dal fatto che ”tanto gli u n i  chegl i  altri prendo- 
no le mosse da un reddito che può essere eccezionale e che essi capitalizzano 
al saggio corrente.”7 

Numerosi sono anche i nodi estimativi che Marenghi affronta 
nel trattare il saggio al quale capitalizzare il reddito, e tra questi 
riveste una notevole importanza il problema della permanenza delle 
condizioni a proposito del quale egli polemizza con chi sostiene la 
necessità di tenere in considerazione le previsioni di variazione di 

4) E. Marenghi, il saggio dell’interecce ...., OP. cit., p. 40. 

5) Vedasi specialmente Borio G., Primi elementi di economia e stima dei fondi agrari e 
forestnli, Unione Tipografica Editrice, Torino, 1885 e Fettarappa G., Principi di  economia 
npplicnti nlle stime - Corso d’estimo, Bertolero, Torino, 1903. 

6 )  il cngyio deii‘interecce ...., Op. cit., p. 38. 

7 )  il snggio deli’inferesse ...., Op. cit., p. 37. 
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tale saggio secondo quanto deriva da previsioni di mercato. A tal 
proposito scrive: 

Chi volge le proprie ricchezze a questa od a quella forma d i  impiego 
produttivo, tiene implicitamente conto delle vicende, pii1 o meno fortunose e 
probabili, a cu i  egli si espone economicamente. E la misura del saggio 
d’interesse corrente, o normale è appunto la sintesi delle varie opinioni che il 
mercato professa, circa la siciirezza e la friittuosità auzienire d i  questo o 
q zie1 lo inzies t inien to. 

Siamo di fronte ad una visione quanto mai attuale del saggio di 
capitalizzazione inteso come sintesi estrema, ma non per questo meno 
attendibile, delle previsioni espresse dal mercato sulle potenzialità di 
reddito fornite dal capitale stimato. Così inteso il saggio di  
capitalizzazione risulta quanto mai agganciato alle ipotesi di rendi- 
mento del capitale che, tenuto conto delle caratteristiche di durata e 
rischiosità, viene sintetizzato ed espresso mediante un preciso tasso di 
interesse. 

Siamo molto distanti dal fallimento cui andrà incontro in epoca 
successiva il metodo della capitalizzazione così concepito e che farà 
considerare il saggio di capitalizzazione - come dirà con felice sintesi 
Misseri - coefficiente moltiplicatore istantaneo del reddito9; o forse non 
era ancora stata verificata empiricamente, e quindi messa in dubbio, 
la validità della relazione tra reddito e capitale fondiario, verifica cui 
dedicarono grandi sforzi il Medici e il Famularo. 

Marenghi nota giustamente che il saggio di capitalizzazione non 
deriva semplicisticamente dal fatto che l’operatore economico ritiene 
costante la redditività futura del capitale ma che nel saggio corrente - 
qualunque sia la natura del bene istninieiitnle - da zialiitarsi è già incluso 
l‘apprezzamento d i  tu t t i  i ztantaggi e pericoli f u t u r i  probabili ... I1 voler, 
qiiindi, nella scelta della ragione d’interesse tener conto delle probabili 
variazioni firtiire della medesima - ammesso pure che fossero prevedibili, con 
sufficiente approssimazione - equivarrebbe a introdurre, nel giudiz io  
esfiinativo, un elemento del quale il mercato ha già tenuto conto. lo 

Siamo in ogni caso lontani dalla rigorosa analisi economica che 
possiamo ritrovare in quegli anni nell’opera di Serpieri per ciò che 

~- 

8 )  I /  snggio dell’interesse ..., op. cit., p.85. 

9) S. C. Misseri, Sulla cnpitnlizznzione del reddito quale ”criterio“ e qunle ”metodo”, Istituto 
di Estimo rurale e Contabilità, Portici, 1958, p.18. 

10) I/ snggio dell’irrteresse ...., OP. cit., p.86. 
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riguarda la ricerca del saggio di remunerazione del capitale fondiario 
che egli inserisce nel contesto del mercato dei capitali sulla scorta sia 
degli studi di Fisher sui rapporti esistenti tra il valore capitale ed il 
suo frutto da una parte e tra beni economici e diritti di proprietà 
dall’altra, sia di quelli di Pareto intorno alla natura del risparmio ed 
alla sua presenza sul mercato sotto forme diverse”. 

Marenghi condivide la posizione di Serpieri, che considera il 
criterio della capitalizzazione dei redditi come tin fondamen tale pun to d i  
viferinien to, un‘eccellente guida, per chi cerca impiego conveniente al proprio 
rispnrmid2, ma almeno su due aspetti legati a tale questione lo distin- 
guono. In primo luogo Marenghi non gli attribuisce una funzione di 
riferimento nella teoria generale delle stime ma, come vedremo, lo 
circoscrive a casi particolari. Secondariamente, in conseguenza di ciò, 
egli non fa propria la teoria della capitalizzazione così come la ritrovia- 
mo in Serpieri, dove è possibile rintracciare un legame tra reddito del 
capitale e valore di mercato dello stesso - secondo quanto già in uso 
nella scuola estimativa italiana e rintracciabile nell’opera di Fisher - in 
cui gioca un ruolo fondamentale la distinzione tra frutto del capitale e 
saggio d i  interesse. Infatti Serpieri chiama frutto del capitale il rendi- 
mento dello stesso impiegato in attività produttive e saggio di interes- 
se la remunerazione che spetta per concedere la disponibilità del 
proprio risparmio sul mercatoI3, con una sostanziale separazione tra i 
mercati in cui i due saggi si formano. Ci troviamo quindi in due ambiti 
sostanzialmente diversi: il frutto del capitale si forma nell’ambito della 
produzione, mentre è al nzerca to finanziario che dobbiamo riferirci per 
ricercare il saggio di interesse. Si tratta, a ben vedere, del riconosci- 
mento che il meccanismo concorrenziale non agisce su queste due 
categorie di  risparmio: esse hanno quindi scarsa o nulla concorren- 

11) Secondo Pareto esistono tre forme di risparmio: il risparmio trasformato in capitali, 
scambiato per appropriarsi di mezzi produttivi, il risparmio capitule, sotto forma cioè di 
mezzi produttivi senza bisogno di ulteriori trasformazioni ed il risparmio propriamente 
detto, ossia l’insieme di quei beni economici che ci si astiene dal consumare. In sostanza 
Pareto opera una scissione tra risparmio (l’insieme delle tre categorie) e investimento 
(l’insieme delle prime due). Inoltre, nota Pareto, non vi è relazione funzionale tra 
produzione di risparmio e frutto dello stesso, in quanto la prima dipende da altre cause 
oltre all’aspettativa di un interesse. Tra queste vi è principalmente la spinta psicologica 
ad avere beni a disposizione per poterli consumare all’occorrenza. 

12) Serpieri A. iI metodo di stima dei benifondiari, M.Ricci, Firenze, 1917, p.19. 

13) In questo senso appare logica l’asserzione che il risparmio non è venduto, bensì 
locato. 
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za. Nulla troviamo di ciò negli scritti di  Marenghi secondo cui il 
saggio fondiario va comunque ricercato nell’ambito del mercato dei 
capitali, pur con il riconoscimento che esso differisce nel rendimen- 
to per una serie di concau~e’~. 

Nonostante ciò il fatto che egli abbia come riferimento quasi 
esclusivo la valutazione dei beni fondiari, a differenza di Serpieri 
che si rifà alla teoria economica generale, elimina alcuni inconve- 
nienti inciti nelle semplificazioni degli assunti di base, consentendo 
una sostanziale correttezza dei principi applicativi, in parte persa 
nelle successive elaborazioni. 

Ciò che invero differenzia il saggio di  capitalizzazione inda- 
gato da Marenghi dalle giustificazioni teoriche posteriori riguarda 
il fatto che esso è ancora inteso come reale tasso di interesse, ossia 
come misura della redditività del capitale derivabile dalla più 
generale redditività delle attività economiche del sistema. Siamo 
cioè di fronte ad una valutazione dei beni fondiari caratterizzata 
dalla assenza di contraddizione tra saggio di interesse e di  capita- 
lizzazione15; il problema estimativo, così impostato, presenta quindi 
un’incognita, il valore fondiario. A conferma di ciò è dichiarato 
che ove il saggio (o, a maggiore ragione, il beneficio fondiario) non 
sia determinabile per mancanza $i relazione economica in termini 

14) Lnfriittirositrì de’ capitoli fondiari è relntizinniente bnssn, per una serie di circostanze, che 
rigunrdniio: In sictirezzn, In soprnzizialutazione dei medesimi, i zinntnggi indiretti, che se ne 
ottengono, o che se ne possono ottenere, ecc. (Marenghi E., Lezioni di estimo, Libreria Editrice 
Politecnica, Milano, 1925, p. 73) .  

15) A questo proposito Marenghi argomenta: Ce il fondo è la risultante di pic capitali, 
stnbilniente inzlesfiti riel suolo, bisognerà adottnre, per essi, tin tasso unico - in rnpporto, s’inten- 
de, alle specinli condizioni di sicurezza de’ cnpitnli medesimi -oppiire no? 
Fn d’uopo distinguere: Se si tratta di zinlutare il fondo, In rngione da prescegliersi non può essere 
d i e  unico: quello niedin, che gli attribuisce il mercato. Ed è certo che un tale snggio - n condizioni 
p r i  - snrh piìi o meno elezinto, a seconda del grndo di sicurezza dei cnpitnli stnbilniente inzmtiti 
nel suolo. 
DOZY predominano - nd esempio - /e pinntngioni legnose, a frut to  nnnuo riariato, soggette a 
iirolfeplici ninlnnni, de’ qunli non èfncile sempre tener conto in f o r m  esplicita, il saggiofondiario 
d i  cnpitnlizznzione sard maggiore - a parità di altre condizioni - che laddove predominano: gli 
nrntori, i prati, i boschi ... 
Qiinndo invece si devono stininre, non dei poderi, ma degli appezzamenti di terreno, dei fabbri- 
cnti ... (in brew, delle porzioni di p o d e d f n  d’uopo attenersi ad tin saggio d’interesse inferiore, o 
siiperiore a quello medio corrente, a seconda che il grado di sicurezza della forina d’impiego, 
delln q d e  si trntta, è rispettizianiente superiore od inferiore a quella media dei beni-fondi. ( I l  
snggio di interesse ..., cit., p. 61) 

96 



di investimento non è proponibile il metodo della capitalizza- 
zione16. 

Questa azione circoscritta del metodo per capitalizzazione è 
evidenziata dall’attenzione dedicata alla stima sintetica, ritenuta il 
metodo di maggiore diffusione nella pratica professionale e con un 
ventaglio di applicazioni di gran lunga più ampio rispetto ai metodi 
analitici. I1 ruolo delle stime sintetiche viene rafforzato proprio dalle 
considerazioni in merito al ruolo del capitale fondiario nell’azienda 
agraria. Laddove è possibile impiegare la terra come investimento di 
capitale allora la stima analitica per capitalizzazione trova una ragio- 
ne logica di applicazione anche a seguito di quanto abbiamo argo- 
mentato sull’analisi di Marenghi del saggio di interesse del capitale 
fondiario. Ove invece la terra interviene come str imento di lavoro la 
capitalizzazione del beneficio fondiario perde la sua validità sia 
teorica che pratica. Nota infatti Marenghi che in determinate situa- 
zioni, e precisamente nelle piccole proprietà coltivatrici, l’impiego di 
capitale fondiario non risponde alla logica dettata dall’andamento 
del mercato dei capitali per cui non è possibile determinare in base a 
questo un idoneo saggio di interesse da applicare nella stima analiti- 
ca. In questi casi, che rappresentano una porzione tutt’altro che 
irrilevante della proprietà fondiaria italiana, viene indicata la stima 
sintetica quale migliore strumento per risolvere problemi valutativi. 

3. Le stime sintetiche 

La separazione tra capitale fondiario inteso come investimento e 
come strumento di lavoro non è di poco conto, anche jn considerazio- 
ne delle distorsioni procedurali e della sopravvalutata validità teori- 
co-pratica assegnata in seguito alla stima per capitalizzazione del 

16) Così conclude le argomentazioni in merito alla stima analitica: A noi sembra ... che il 
iiietodo est imatiz~ analitico possa dare buoni risultati solon condizione che il beneficio fondiario 
sin determinato con approssimazione sufficiente, nelle ziarie circostanze della pratica e che tale 
beneficio sin, poi, cnpitnlizzato ad un saggio congruo dell’interesse. 
il problem tion è di soluzionefacile sempre: e ciò viene a limitare, assai, il campo di applicazione 
di qiiestn speciale forma di stima, alla quale molti autori assegnano - in tono, direi quasi 
npologetico - una importanza pratica, che a noi pare esageraticsima. 
Anche nell’ipotesi migliore - si noti bene - che il beneficiofondiario si possa determinare con 
i.elntizin,fncilitiì, non è dato raggiungere mai, che zialori di approssimazione alquanto lata; perchè 
le indngirii estimative contabili, nellafattispecie, (quantunque analitiche) non rif2ettono e non 
p c s o n o  viflettere che in parte la realtil complessa deifatti. (Lezioni di estimo, OP. cit., p. 76). 
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reddito. La limitazione di questo metodo alle situazioni in cui è ricono- 
scibile l'investimento di capitale rende maggiore forza non solo al 
metodo "analitico" che è circoscritto da un preciso criterio discrimi- 
nante, ma anche alla stima sintetica che trova così ambiti di applicabilità 
affatto peculiari e distinti. Non è il caso di ricordare che tali cautele 
nell'applicare i metodi di stima sono state in buona parte abbandonate 
negli anni successivi, quando invece si sarebbero dovute moltiplicare 
sia per il diverso ruolo del capitale fondiario nel contesto economico 
generale, sia per le mutate condizioni produttive in agricoltura. 

Negli studi dedicati ai problemi di teoria estimativa i metodi 
sintetici sono trattati con dovizia di particolari e di applicazioni e, 
fra tutti, viene approfondito il metodo per valori tipici, o per classi 
e tariffe, sviluppato secondo le norme di qualificazione e classifica- 
zione elaborate per l'estimo catastale. Tale metodo " s i  applica n o n  
soltanto riella zialirtazione sintetica delle terre; nia in cento altri casi della 
ymt ica  estinzatizia, così da costituire la base - esplicita od implicita - d i  
qirnsi tirtte le ricerche de l l ' e~ t imo" . '~  

Marenghi suddivide le stime sintetiche in metodi ausiliari - che 
chiama anche stime statistiche - e metodi principali, in cui annovera i 
metodi diretti, i metodi comparativi e quelli per classi e tariffe. 
Emerge dalle riflessioni in merita alle stime sintetiche come l'atten- 
zione sia volta a fornire criteri per l'esecuzione delle stime i più 
semplici possibili, al punto da ridurre il processo valutativo a pochi 
passaggi logici basati su grandezze di riferimento in larga parte noti 
al perito. Ciò è dimostrato sia per quanto riguarda le basi statistiche 
della stima, sia per ciò che concerne i valori economici, siano essi 
espressi in valori cardinali o in scale di rapporti. 

In particolare assumono un preciso ruolo metodologico sia le 
statistiche sia la statistica, pur nel mantenimento, per l'utilizzo di 
quest'ultima, della tendenza ad impiegare poche e chiare regole. 
Marenghi coglie più volte l'occasione per rimarcare la inadeguatezza 
delle statistiche fondiariela e la leggerezza con cui sovente vengono 

17) Marenghi E. - "I metodo estimativi sintetici", in Eco degli ingegneri e periti agrimenco- 
Ti, Tip. Cipriani, Pescia, 1917, p. 26. 

18) Oltre a studi specifici sull'argomento, Marenghi si sofferma sovente sull'apporto 
conoscitivo fornito dall'analisi dei dati statistici e, parallelamente, sulle lacune presenti 
nelle rilevazioni dell'epoca in merito a numerosi fenomeni economici in agricoltura. 
Per quanto riguarda in particolare i valori fondiari egli nota la mancanza di un'organi- 
ca rilevazione che consenta una sistematica base statistica che con l'unità d'Italia si è 
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impiegati dati statistici a fini economici in generale ed estimativi in 
particolare. A questo proposito egli suggerisce il ricorso a tecniche 
elementari ma rigorose di analisi statistica, puntando l'attenzione sul 
fatto che la correttezza del dato rilevato gioca un ruolo fondamentale 
in tutto il procedimento valutativo. Ciò si traduce nell'esaltare quelle 
doti di esperienza e conoscenza dei mercati locali che consentono agli 
estimatori di professione di utilizzare metodi assai semplici e, nel 
contempo, di giungere a risultati di estrema accuratezza. 

Ove le conoscenze del perito non fossero sufficienti a determinare 
i dati necessari alle operazioni di stima, diviene inevitabile analizzare i 
fenomeni del mercato per trame indicazioni attendibili. Ma trattando 
di questioni attinenti il mercato, nota Marenghi in più occasioni, si ha a 
che fare con fenomeni "di massa", nei quali l'impiego di un adeguato 
strumentario statistico diventa determinante per la valutazione delle 
grandezze da inserire nella stima. A questo proposito vengono trattate 
le stime basate sull'analogia, la proporzionalità, la correlazione che 
forniscono elementi comparativi diretti e le stime per valori tipici che 
danno invece elementi comparativi indiretti. 

4. Conclusioni 

Nel complesso i procedimenti estimativi proposti da Marenghi 
per la valutazione dei beni fondiari fanno trasparire una certa insof- 
ferenza per l'impiego troppo sovente distorto dei metodi analitici ed 
una marcata preferenza per quei metodi che esaltano le conoscenze 
professionali e l'esperienza del perito. Ciò è dimostrato anche dall'at- 
tività cui cnnzpo dove i metodi sintetici sono di gran lunga preferiti a 
quelli analitici, intesi nel senso più ampio del termine. Si nota infatti 
nella pratica professionale la forte tendenza verso una semplificazio- 
ne del dato fornito e del modo con cui questo viene ottenuto19, 

resa indispensabile: "Allo stato attuale delle cose, inriece, la statistica della proprietùfondiaria 
- c i  può dire - nncora tirtta da farsi; come era una trentina d'annifa, quando il Bodio - in una 

nieniornbile sedirtn della Giunta centrale di Statistica - ajfermazJa appunto che «la statistica della 
propriethfondiarin è iino dei temi più importanti e più ziasti che possa proporsi un Gozierno di 
eseguire)) e lnnientaz~a come in Italia non conosciamo, nonchè il rialore dei beni immobili, neppu- 
re rprmti sinno i proprietnri de' medesimi." 

19) Si veda al proposito Relazione peritale nella causa civile promossa dal Principe Don Giulio 
Torlonin, contro il Marchese Luciano del Gallo di Roccagioziine, Tip. Perugina, Perugia, 1913. 
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limitando sia troppo complesse procedure di raccolta dati, sia elabo- 
razioni che eccedano normali calcoli aritmetici. 

La scelta può ancora oggi essere letta come un invito a diffidare 
delle procedure complesse che se da una parte tendono a ricercare 
un‘accuratezza non sostenuta dall’attendibilità dei dati rilevati, dal- 
l’altra non sono sostenute da sufficienti condizioni di applicabilità 
relative all’ambiente economico in cui si trovano. I problemi estimativi 
relativi ai capitali fondiari trovano comunque nell’opera di Marenghi 
una risposta consona alla realtà del tempo e, forse, un approccio 
sufficientemente conscio dei limiti operativi riscontrabili in costru- 
zioni teoriche troppo raffinate. Proprio ciò che viene a mancare 
successivamente, quando il tentativo di fusione delle esigenze opera- 
tive con la teoria economica delle stime ha portato da una parte ad 
una diffusa opera di banalizzazione della teoria e dall‘altra ad un uso 
indiscriminato di metodi validi solo sotto certe condizioni. 
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