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Agenda

n Quattro anni di rendimenti positivi, ma alla fine la volatilita

Ripresa, meno austerita e demografia limitano il risparmio

Con «tassi bassi», ricerca di «sicurezza» e di «consulenza»

Bene le obbligazioni, «Top» delle gestioni, si sveglia la Borsa

A sorpresa, di huovo le condizioni per il ritorno del mattone
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+1%

+3%

2016 (gen-apr):

+3%

2015

bilancio dei quattro anni dopo il 2011 € largamente positivo (+34%).
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Nel 2015 il benchmark di un portafoglio medio
® Nei primi quattro mesi del 2016 la variazione e stata del +1%. Ma il
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Le fonti della volatilita finanziaria nel 2015 e 2016

m Crisi cinese, «infarto» petrolifero e Brexit alla base delle turbolenze
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A sorpresa, di huovo le condizioni per il ritorno del mattone
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Gli effetti della crisi sui bilanci delle famiglie arretrano
decisamente, per il primo anno

B Da osservare la notevole diffusione del fenomeno

35 W In aggravamento W Stabili B In diminuzione, scomparsi
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Tuttavia, durante la crisi e cambiata anche la condizione
professionale del campione

W La crisi si € intrecciata con i primi pensionamenti dei baby boomer

Figura 2.6 — Posizione lavorativa del capofamiglia
(valori percentuali)
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Le condizioni delle famiglie sono in via di stabilizzazione

B Matrail 2014 e il 2016 aumenta di 3,1 punti la classe del reddito «appena
sufficiente». L'uscita dalla crisi e lunga
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La contrazione dei ceti medi persiste

® Trail 2009 e il 2016 la classe modale (1.501-2.000 euro) perde 23,5 punti
del totale
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Nel 2016 stalla il risparmio, per il maggior peso di chi
non risparmia piu e perché migliorano i consumi

® | risparmiatori sono il 40 per cento; il reddito risparmiato il 9,6 per cento

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2009 2011 2012 2013 2014 2015 2016

s Non risparmiatore s Risparmiatore non intenzionale [ Risparmiatore intenzionale

I Tasso di crescita del PIL reale — Propensione media

Fonti per il tasso di crescita del PIL: Istat per gli anni dal 2000 al 2015, FMI per la stima 2016
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Cresce l’'incertezza come motivo del risparmio,
riflesso della crescita economica lenta e della
volatilita dei mercati

m |l risparmio «per i figli» conferma il sorpasso di quello «previdenziale»
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Le attese pensionistiche proseguono nel
ridimensionarsi

® Aumenta la percentuale di coloro che «non possono prevedere»
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Pero solo il 12,6 per cento dei 35- 44enni investe in una
previdenza integrativa

m [ 45,7 per cento che non lo fa, dichiara di non averne i mezzi, la
percentuale era superiore nel 2015 (59,7)

60 - 57,2
50,0 m Hanno sottoscritto [T o [
01 485 pilastro
424 N
m Percentuale propensa al rischio

40 38,7 (gestione bilanciata)*

Non hanno liquidita™
30 28,0 o7 1

m Fanno da soli**

Totale 18-34 anni 3544 anni 4554 anni 5564 anni 65 anni e oltre

* Percentuale calcolata sui soggetti che hanno sottoscritto una forma di previdenza integrativa
** Percentuale calcolata sui soggetti che non sono interessati ad aderire o ad aumentare la partecipazione
a fondi pensione nonostante i vantaggi fiscali
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Bene le obbligazioni, «Top» delle gestioni, si sveglia la Borsa
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Scende l'interesse per I’economia, sono migliorate

le condizioni individuali percepite
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Il risparmiatore non abbassa la guardia. La sicurezza e la
prima caratteristica desiderata dagli investimenti

®  Ai minimi storici 'importanza delle altre caratteristiche degli investimenti

Rendimento di breve penodo

— 2016
—2015
Sicurezza 2011
— 2007
— 2002

Rendimento di lungo periodo

Liquidita

Documentazione
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La strategia, quando «I’'interesse e zero»...

B Siconsulta un consulente finanziario, si investe in liquidita o in immobili

Investire in case o immobili Imvestire in ara, Investire in titoli tecnologici
da destinare preziosi 0.9 perché investendo nel futuro

Spendere 1 soldi prima, alla famiglia 1,1 siguadagna sempre 0,8

tanto non crescono pia 3,2

Investire direttamente
in aziende e attivita
economiche 0,2

Imvestire di pid in azioni e
valute, ossia in investiment
nischiosi che perd possono

anche crescere molto 3,4

Investire in oggetti d'arte,

quadn e altro 5.4
Non fare
Investire in case nulla
o immobili commerciali 40,2

da dare in affitto 6,9

Lasciare i soldi
sul conto corrente,
per non comrere il nschio
di perderli 14,4

Consultarsi
con uno specialista
o un consulente finanziario
235
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Le obbligazioni, scoraggiate dai tassi bassi, sono
sempre la principale scelta investimento

m 11 33,1 per cento ha comprato obbligazioni nell’'ultimo anno, ma la
percentuale € in calo, a causa dei rendimenti bassi

= Né comprato né venduto
I Solo venduto
m Solo comprato

¥ Comprato e venduto

2012 2013 2014 2015 2016
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Continua la maturita del risparmio gestito che a fine 2015
arriva a 1.835 miliardi (+245 miliardi, +15%)

®  Anche grazie alle gestioni con componente assicurativa

. R - 25
m Fondi comuni o Sicav
m Gestione patrimoniale in fondi o fitoli
i Eff {fondi quotati in Borsa) 2

m Assicurazioni collegate a fondi Unit Linked

- 15

10

2011 2012 2013 2014 2015 2016
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Tocca il massimo storico, la soddisfazione per

I'investimento nel risparmio gestito

M «Insoddisfatti zero»; «Abbastanza o molto soddisfatto» I'81 per cento
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H Molto

INTEM [0l SNNPAOLO

1111111111111



La volatilita riduce nuovamente lI'interesse per «Piazza
Affari»

®m  Molti investitori hanno lasciato questi investimenti, o li hanno affidati
alla componente gestita, riconoscendone la complessita

- 14%

12,5%

- 12%

- 10%

L aop e | J {imi cingque anni

L gop e | J[timi dodici mesi

5.3%
38% [ 4%

- 2%

2012 2013 2014 2015 2016

INTESA il SNNPAOLO it



La memoria della crisi e la volatilita recente fanno
crescere la «liquidita in attesa»

m |l 27,5 per cento del campione tiene liquido piu del 50 per cento del suo
risparmio (25,1 per cento I'anno precedente)

—1009%

=11 100 per cento

0%  wOltre il 50 e fino al 99 per cento
20% = Fra il 30 e il 50 per cento
40% mFrail 10 el 30 per cento

30% M Minore del 10 per cento
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... € tornano a crescere le «transazioni immobiliari»

m Trail 2014 e il 2015 crescono piu del 10 per cento

160

140

120

100

80

60

40

20

| 140,3
1350
' 1332
1811 4301 131,0
049
- g8 10247 q002 — ggg
49
\BB:U
T 836
| —— 81,1
N
68,0
sag 864 55 B0
48 5 49,§‘H"— 48 4
| \ 422
36,2 \
244 ~—
1 27 = 198 -
2007 2008 2009 2010 201 2012 213 2014 2015

397 (stima)

Transazioni

—(Consistenze finanziamenti
famiglie consumatrici per
acquisto abitazioni

—— Prezzi abitazioni nuove

Prezzi abitazioni esistenti

Superficie utile abitabile
nuova

Investimenti in nuove
abitazioni

INTEM |0

SANPAOLO

Centro
di Ric e

Documentazione
Luigi Einaudi



Agenda

Quattro anni di rendimenti positivi, ma alla fine la volatilita
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| rendimenti scendono «vicino a zero»

W E’ l'effetto generalizzato delle politiche di Quantitative easing

. = aaseFynbor 365 1 anno ltalia BTP 2 anni s [t3lia BTP 10 anni
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Gli «interessi zero» stimolano la ricerca di
consulenza e polarizzano gli investimenti
W Sisceglie l'illiquidita se si vogliono rischi zero, o I'immobiliare se si

accetta il rischio di illiquidita e si cercano rendimenti

0 10 20 30 40 50

Consultarsi con uno specialista, un consulente finanziario

L asciare | soldi sul conto corrente, per non comere il rischio di perderli

Investire in case o immobili da destinare alla famiglia

Mon fare nulla
Investire in case o immobili commerciali da dare in affitto

Investire in oro, preziosi

Spendere i soldi prima, tanto non crescono pit

Investire in titoli tecnologici perché investendo nel future si guadagna sempre

Fid azioni e valute, ossia investimenti rischiosi, che perd possono anche crescere molto
Investire direftamente in aziende e attivitd economiche

Investire in oggetti darte, quadri e altro
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Quasi un intervistato su due conosce e segue |

prezzi delle case

® E’il mercato sul quale gli italiani si informano di piu, € I'investimento

| mercato
delle azioni
24

che piace
Il mercato
dei cambi, Il mercaio
delle valute dell'oro
Il mercato (Forex) 19
deidevali || mercato 16
(future,  delle opere
opzion, d'arte
CFD)y 10
8

Il mercato
dai fondi di
investiimento
32

Il mercato
delle

obbligazioni,

i fassi
d'interesse
33

Il mercato
delle case &
degli immaobili
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Si compra la casa per la «solita» fiducia nel
mattone

B Perché piace e perché e il momento economicamente appropriato,
anche per il prezzo e per la convenienza dei mutui

2016
30

Sud-lsole Uomini

Centro Donne
Nord-Est e || reddito, ossia l'affitto, & tutto sommato migliore degli interessi della banca o dei titoli
Il mutuo per finanziammi é molto conveniente: preferisco pagare un mutuo piuttosto che un affitto
s, |2 fine, limmobile resta sempre un bene di riferimento
Nord-Ovest 9544 anni | prezzi delle case adesso sono bassi e bisogna approfittame

s | In affitto pud fare comodo per andare in pensione
45-55 anni s=e. Prima o poi tomera l'inflazione e le case manterranno il valore pid delle obbligazioni
s=—| a compro adesso cosi i miei figl I'avranno quando ne avranno bisogno

Se compro sul nuovofin costruzione, per molto tempo non avrd spese straordinarie di mantenimento

PR
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La casa in 6 passi (1-2)

®m Prevale il giudizio di vantaggio a investire nelle case, mentre i prezzi
nell’arco dei prossimi cinque anni sono giudicati in salita o stabili

| prezzi delle case saliranno?

Saranno
. MNon lo so,
saliti, ma non 50
it degli L
PS':pen%i' giudicare Pid o meno
o dei redditi [ 17% quel
199 di adesso
35%

-~

/ “Saranno
Y saliti, ma

meno degli
stipendi

o dei redditi

29%

Per nulla
vantaggioso
3%

Investire in una casa é...

Molto
vantaggioso
7%

Piuttosto
vantaggioso
b6 %
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41% coloro che non sono pienamente soddisfatti
della casa (3-4)

W La corsa e frenata dalla liquidabilita della propria abitazione precedente

MNon sono
del tutto
soddisfatto
& appena
potrd
la cambigrd
8%

Sono solo
parzial-
mente

soddisfatio,
ma non
sento la
necessita
di cambiarla
33%

Soddisfazione per I'abitazione

Mi soddisfa

comple-
tamente
9%

Ostacoli

Pur avendo
risparmi per
cambiare
casa, meglio
teneri
per 1 figh
oleta della
pensione
13%

MNon averne
un vero
bisogno

27%

Mon riuscire
a ricavare
un prezzo
sufficiente

dalla casa in la casa in
cui 51 abita cui si abita

20% 17%

Mon riuscire
a vendere
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Entro il 2018 il 19 per cento del campione
cambierebbe casa (5-6)

@ Non solo per investire ma per un bisogno oggettivo

Cambiamento casa entro il 2018

Perché il cambiamento

Certo Avere una Il lavoro
_ o malto casa diversa 6%
probabile (pit piccola T <
3% oin un
luogo meno
Sicuramente _[:arn) per
no risparmiare
53% 10% o Comune B
1 | 12% Migliorare
'. | la qualit
| . Necessity | dellapropria
Improbabile | di famiglia, | abitazione
29% |/ \ diunacasa | 4%
diversa, |
/’“ N, pil grande

. 29%

=
-
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La casa da prendere in affitto ha un appeal limitato

W Si preferisce il mutuo all’affitto

La casa in affitto
significa
liberta di cambiare
quando si vuole: casa,
come anche citta
e lavoro. E una buona
scelta, anche se costa
un po’ di pid
11%

La casa in affitto
& una buona scelta
perché gli affitti sono
scesi, mentre i prezzi
delle case no
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La «propensione materiale» all’affitto € maggiore
di quella psicologica

W L’8 per cento del campione, sul 19 per cento che dovrebbe cambiare
casa nei prossimi 3 anni, potrebbe orientarsi verso la locazione

Figura 4.17 — Cambiamenti di casa nei prossimi tre anni, secondo l'attitudine ad abitare in affitto
(valon percentuali)
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La propensione a offrire in affitto e frenata dalle
tasse e dai rischi del contratto

W Maiprezzi delle case eventualmente da acquistare non sono piu
«troppo alti»

2016

Sud- a0
Isole

Centro

Mord-
Est

Chvest

45-55

anni

Donne

29-34
anni

Le tasse sulla proprieta sono eccessive

s | prezzi delle case sono ancora troppo alti

Le case, anche se sono facili da comprare,
poi sono difficili da mantenere

| 'affitto & basso
|0 0 |2 mia famiglia avevamo fatio questa
esperienza ed é siata negativa

-Avere un inquilino comporta dedicare tempo
e denaro, per stare dietro alla casa

w8 | rischio che inquilino non paghi ['affitto
s & || fischio che se ho bisogno della casa
non riesca a riaverla

Gli inquilini non trattano bene le case
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Anche la seconda casa potrebbe entrare nel mirino
dei piccoli investitori

® Anche se per la maggior parte non & un buon investimento

Giudizi sulla seconda casa

Continueremo a usarla, come
sempre

La usiamo poco o per nulla, ma

non la daremo in affitto né la
venderemao

La metteremo in affitto

La metteremo in vendita, per |

comprame una in un posto
diverso

La metteremo in vendita, per non
comprare pil una seconda casa

Dobbiamo prendere una
decisione, ma non abbiamo le
idee chiare

60

. Possiede la seconda casa

passato
si, ma
abbiamao
venduto
4%

80 100
81
Cerlo Acquisteranno
— unasecondacasa ., .
probabile 9%,
0%
Impro-
babile
3%
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Nuovi investimenti, se il fisco fosse piu leggero
anche sulle «<non prime case»

® 1l 41 per cento del campione sta aspettando «la sua» defiscalizzazione
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= Un credito d'imposta (da impiegare per
pagare gualsiasi imposta) su vendita e
rniacquisto di una casa (prima o seconda)
nel corso dello stesso anno

B | a deducibilita del mutuo su una seconda
casa da tenere per sé

La deducibilita del mutuo su una seconda
casa da dare in affitto

m L'abbassamento dellimposta di registro
sull acquisto delle seconde case da dare
in affitto (pan alla prima casa)

M La riduzione delle imposte sulla casa,
calcolando invece una sola patrimoniale
su tutto il valore del patrimonio
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