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LE ANALISI DELLA FABI

LA RICCHEZZA FINANZIARIA VALE 5.256 MILIARDI (+50% DAL 2011)
IL CONTANTE E IL PIU AMATO DAGLI ITALIANI: SUI CONTI CORRENTI 1.629 MILIARDI (+45%)
BOOM DI POLIZZE ASSICURATIVE (+78%), CRESCONO DI 560 MILIARDI GLI INVESTIMENTI AZIONARI
SALE IL PESO DEI FONDI COMUNI (+227%), CROLLANO LE OBBLIGAZIONI (-479 MILIARDI)

IL CONFRONTO EUROPEO: ITALIA MENO INDEBITATA, IN GERMANIA E SPAGNA RECORD DI LIQUIDITA
SILEONI: «<PROPOSTE CONCRETE PER TUTELARE | RISPARMI DELLE FAMIGLIE, NO ALLA PATRIMONIALE E A NUOVE TASSE»
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Ammonta a oltre 5.256 miliardi di euro, con una crescita di quasi 1.700 miliardi (+50%) nell’ultimo decennio,
la ricchezza finanziaria degli italiani. La liquidita resta la forma preferita di allocazione del risparmio: il
contante, ancora una volta “il piu amato dagli italiani”, & cresciuto di 509 miliardi (+45%), dai 1.119 miliardi
del 2011 ai 1.629 miliardi del 2021, con la percentuale di denaro lasciato su conti correnti e depositi stabile
al 31% del totale delle masse. Se le obbligazioni sembrano destinate a una vistosa riduzione nei portafogli
dei risparmiatori (-67%, da 712 miliardi a 233 miliardi, con un crollo di 479 miliardi), le polizze assicurative
stanno conquistando, invece, uno spazio sempre piu significativo tra le preferenze delle famiglie: con 680
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miliardi erano, nel 2011, il 19% del totale degli investimenti, cifra cresciuta di ben 533 miliardi (+78%), a
dicembre scorso a quota 1.213 miliardi, pari al 23% dei risparmi complessivi. E questa la fotografia sulla
ricchezza finanziaria degli italiani che & possibile scattare a dieci anni dal “Whatever it takes” della Banca
centrale europea per salvare I'euro. Solo nel 2021, anno di avvio della ripresa economica poi svanita con
I'inizio della guerra tra Russia e Ucraina, il risparmio delle famiglie italiane ha generato un flusso di 320
miliardi di euro, ma il 61% della nuova ricchezza accantonata (143 miliardi in termini assoluti) e stata
destinata ad attivita finanziarie (principalmente azioni), il 16% (72 miliardi) a liquidita, la restante parte a
forme di risparmio alternative. Il peso delle azioni € dunque aumentato progressivamente: con 690 miliardi
rappresentava il 19% delle riserve delle famiglie nel 2011, cifra salita a 1.107 miliardi nel 2020 (22%) e poi
ancora a 1.251 miliardi nel 2021, sfiorando il 24% del totale dei portafogli finanziari.

Il bilancio dei risparmi delle famiglie italiane mostra ancora una volta quanto gli italiani difendano la propria
ricchezza a denti stretti, nonostante la morsa dell’inflazione e la bassa remunerazione di fatto penalizzino la
liquidita. Se, in ogni caso, la liquidita continua a rappresentare il riparo piu sicuro, la prudenza non e I'unica
leva a guidare le decisioni di risparmio e le scelte di investimento: contemporaneamente, infatti, emerge una
crescente necessita di una pianificazione patrimoniale assieme a un’attenta e oculata gestione del rischio
finanziario, in un momento in cui I'obiettivo finanziario comincia a essere il giusto equilibrio tra sicurezza e
rendimento. Elementi che potrebbero aver determinato anche I'andamento degli investimenti in fondi
comuni: tale comparto rappresentava, con 235 miliardi totali, il 6% degli asset finanziari delle famiglie a fine
2010, per poi passare al 13% del 2020 con 681 miliardi e a sfiorare il 15% nel 2021 con 661 miliardi; in termini
percentuali si & trattato, nel decennio, della crescita piu rilevante (+227%). Tuttavia, la crescita ha favorito
principalmente i fondi di diritto estero, passati, nel decennio, da 89 miliardi a 536 miliardi (+60%), mentre
quelli “tricolore” sono aumentati di appena 88 miliardi da 146 miliardi a 234 miliardi (+498%).

Complessivamente, quindi, la ricchezza finanziaria degli italiani vale 5.256 miliardi (fine 2021), in aumento di
1.699 miliardi (+47,8%) rispetto a dicembre 2011 e in crescita di 320 miliardi rispetto al 2020 (+6,5%). La
liquidita (contante e depositi bancari) ammonta a 1.629 miliardi e corrisponde al 31% del portafoglio
complessivo delle famiglie (stessa percentuale del 2011); con 1.251 miliardi e 1.213 miliardi, le azioni e le
polizze assicurative rappresentano rispettivamente il 23,8% e il 23,1% dei risparmi degli italiani (erano
entrambe attorno a quota 19%). | fondi comuni, poi, si attestano al 14,7% con 771 miliardi, mentre le
obbligazioni, con un ammontare di 233 miliardi, sono crollate dal 20% del 2011 al 4% del totale degli
investimenti e delle riserve delle famiglie.

«Le decisioni assunte per salvare I'euro a ogni costo, nel luglio 2012, dalla Banca centrale europea, allora
guidata dal presidente Mario Draghi, hanno tutelato i risparmi degli italiani che sono cresciuti quasi del 50%.
Quei provvedimenti, quindi, non solo hanno preservato la moneta unica, ma hanno anche rafforzato la
ricchezza finanziaria delle nostre famiglie che, oggi, dovrebbe essere maggiormente considerata nei
programmi elettorali dei partiti in vista del 25 settembre e del futuro governo. Rivolgiamo, percio, un appello
a tutte le forze politiche affinché tutelino, con proposte serie e concrete, i risparmi degli italiani: si tratta di
oltre 5.200 miliardi di euro, che potranno giocare un ruolo essenziale per il rilancio e la crescita economica.
Sarebbero dannosi, in quest’ottica, interventi fiscali, come a esempio la patrimoniale, che aumenterebbero
il carico fiscale su denaro che é frutto di risparmi sui redditi delle lavoratrici e dei lavoratori, quindi gia
ampiamente tassato dallo Stato. Una corretta politica di tutela e incentivazione dei risparmi verso
investimenti produttivi, invece, pud rappresentare la ricetta giusta per accompagnare I'utilizzo dei fondi
europei del Piano nazionale di ripresa e resilienza» commenta il segretario generale della Fabi, Lando Maria
Sileoni. «Il tema del risparmio tocca da vicino la questione delle indebite pressioni commerciali, esercitate
dai vertici delle banche sulle lavoratrici e sui lavoratori bancari per la vendita dei prodotti finanziari: a maggio
abbiamo dettagliatamente informato la Commissione parlamentare d’inchiesta sul settore bancario e anche
su questo argomento é necessaria un’azione decisa da parte della politica, che non puo far finta di niente e
deve intervenire per evitare che si ripetano episodi disastrosi di risparmio tradito. Non é una questione
strettamente sindacale, ma di carattere sociale» aggiunge Sileoni.
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PRUDENZA NELLE SCELTE D’INVESTIMENTO, GIUSTO EQUILIBRO TRA SICUREZZA E RENDIMENTO

| RISPARMI DEGLI ITALIANI

Il bilancio dei risparmi delle
famiglie italiane mostra ancora
una volta quanto gli italiani

DOPO 10 ANNI DI "WHATEVER IT TAKES"

(valori in milioni di euro) 2011 % 2021 %

difendano la propria ricchezza Biglietti e depositi 1.119.138 | 31,46% 1.629.118 | 31,00% 509.980 | 45,6%
a denti stretti nonostante la conti correnti 671.266 | 18,87% 1.206.199 | 22,95% 534.933 | 79,7%
’ altri depositi (vincolati) 447.872 | 12,59% 422.919 | 8,05% 24.953 | -5,6%
morsa dell'inflazione e la bassa | Titoli e obbligazioni 712.841 | 20,04% 233.220 | 4,44% |- 479.621 | -67,3%
remunerazione di fatto breve termine 24.985 | 0,70% 1.065 | 0,02% 23.920 | -95,7%
L. L . pubblici 24.583 | 0,69% 829 | 0,02% 23.754 | -96,6%
penahzzmo la quUIdlta' II'ritmo altri emittenti stranieri 402 | 0,01% 236 | 0,00% 166 | -41,3%
sostenuto della crescita dei medio-lungo termine 687.856 | 19,34% 232.155 | 4,42% |- 455.701 | -66,2%
e banche 375.758 | 10,56% 29.996 | 0,57% 345.762 | -92,0%
depositi dimostra che, per enti pubblici 161.287 | 4,53% 120.804 | 2,30% 40.483 | -25,1%
quanto una buona parte sia altri emittenti italiani 2.598 | 0,07% 13.247 | 0,25% 10.649 | 409,9%
stata forzatamente altri emittenti stranieri 147.323 | 4,14% 68.108 | 1,30% 79.215 | -53,8%
Prestiti 14.168 | 0,40% 10.323 | 0,20% 3.845 | -27,1%
accantonata  durante  la  Foon 690.478 |19,41% | 1.251.471 | 23,81% | 560.993 | 81,2%
pandemia, la liquidita continua | imprese e banche italiane 652.461 | 18,34% |  1.146.786 | 21,82% | 494.325 | 75,8%
0. . (di cui quotate) 58.891 | 1,66% 75.278 | 1,43% 16.387 | 27,8%
a rappresentare il riparo piu emittenti stranieri 38.017 | 1,07% 104.685 | 1,99% 66.668 | 175,4%

sicuro, ma la prudenza non é Derivati e stock option - | 0,00% 664 | 0,01% 664 | -
'unica leva a guidare le Fondi comuni 235.751 | 6,63% 771.061 | 14,67% 535.310 | 227,1%
L. i italiani 146.217 | 4,11% 234.979 | 4,47% 88.762 | 60,7%
decisioni di risparmio e le stranieri 89.534 | 2,52% 536.062 | 10,20% | 446.528 | 498,7%
scelte di investimento. Polizze assicurative 680.179 |19,12% 1.213.808 | 23,09% 533.629 | 78,5%
Altri conti attivi 104.288 | 2,93% 146.370 | 2,78% 42.082 | 40,4%

Nonostante l'incertezza abbia

le 3.556.843 5.256.035 1.699.192

messo a dura prova

condizioni economiche degli

italiani, I’analisi della ricchezza finanziaria delle famiglie fa emergere, infatti, una crescente necessita di una
pianificazione patrimoniale assieme a un’attenta e oculata gestione del rischio finanziario, in un momento
in cui 'obiettivo finanziario comincia a essere il giusto equilibrio tra sicurezza e rendimento. Con una
crescita vicina al 50% registrata negli ultimi 10 anni, il salvadanaio complessivo ammonta a 5.256 miliardi di
euro a fine 2021 dai 3.556 miliardi di fine 2011 e, nonostante nel tempo alcune somme siano state dirottate
su forme di investimento diverse dai conti correnti, ancora una volta é il contante il piu amato dagli italiani
perché a piu di 1.600 miliardi ammonta la liquidita depositata in banca. L’analisi sul periodo 2011-2021
consente, quindi, di tracciare un bilancio sull’andamento della ricchezza finanziaria delle famiglie italiane
dopo circa dieci anni di “Whatever it takes” cioé il poderoso piano di interventi varato a luglio 2012 dalla

Banca centrale europea, allora presieduta da Mario Draghi, per salvare |'’euro «a ogni costo».

A partire dal 2011 fino a dicembre 2021, le famiglie italiane hanno accumulato quasi 1.700 miliardi in piu e
gran parte di questo flusso di denaro e stato “messo da parte” come denaro contante e liquidita. Nel 2011
I'lItalia destinava il 31% dei propri risparmi al contante e ai depositi, mentre nel 2021 la percentuale é
rimasta stabile, con una crescita sostenuta delle masse che sono passate dai 1.119 miliardi di euro del 2011
a 1.629 miliardi di euro a fine 2021, con un incremento di 509 miliardi (+45%).

Solo nel 2021, anno di avvio della ripresa economica poi svanita con l'inizio della guerra tra Russia e
Ucraina, il risparmio delle famiglie italiane ha generato un flusso di 320 miliardi di euro, ma il 61% della
nuova ricchezza accantonata - ovvero 143 miliardi in termini assoluti - & stato destinato ad attivita
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finanziarie (cioé principalmente azioni), il 16% - pari a 72 miliardi - a liquidita e la restante parte a forme di
risparmio alternativi. Se, infatti, confrontiamo i tassi di aumento delle varie componenti di investimento sul
salvadanaio totale, risulta sorprendente il crescente interesse delle famiglie italiane verso i titoli azionari
nonché la conferma della grande attenzione alle forme di risparmio previdenziali e assicurative. Dei 5.256
miliardi netti accumulati complessivamente dagli italiani negli ultimi 10 anni, infatti, 534 miliardi si sono
trasformati in polizze assicurative e una cifra altrettanto importante — pari a 560 miliardi di euro — &
confluita in azioni. Rilevanti anche gli impegni finanziari in fondi comuni e altri prodotti di risparmio gestito
— pari a 535 miliardi — mentre il piu grande disinvestimento ha riguardato invece il comparto delle
obbligazioni con un calo di 479 miliardi nel decennio in esame (-67,3%).

Nel portafoglio dei cittadini italiani, infatti, sono sempre meno presenti le obbligazioni, candidate quasi a
scomparire visto che I'incidenza sul risparmio complessivo e passata dal 20% nel 2011 a uno scarso 4% nel
2021. Gli ultimi dati disponibili mostrano un calo importante del 67,3% rispetto al 2011 e dell’11% se
confrontato con il dato del 2020. Ancora una volta, nel 2021 le azioni rappresentano, dopo il contante, la
componente piu importante della ricchezza finanziaria con una percentuale vicina al 24% sul totale,
rispetto al 19% del 2011 e con un tasso di crescita che supera I’80% rispetto a 10 anni fa: le azioni valevano
complessivamente 690 miliardi a fine 2011, poi sono progressivamente aumentate, prima a 1.107 miliardi
nel 2020 e poi ancora a 1.251 miliardi alla fine dello scorso anno. Nella classifica delle preferenze, al terzo
posto si collocano le polizze e anche in questo caso si e registrata una rilevante crescita: dai 680 miliardi del
2011 (19% del totale) ai 1.184 miliardi del 2020 (24%) e ancora a quota 1.213 miliardi del 2021 (23%).

| RISPARMI DELLE FAMIGLIE ITALIANE

(elaborazioni Fabi su dati Banca d'Italia)

(valori in milioni di euro) 2011 2020 2021 VARIAZIONE 2020-2021 VARIAZIONE 2011-2021
Biglietti e depositi 1.119.138 | 315% | 1.556.491 |31,5%| 1.629.118 | 31,0% 72.627 | 47% 509.980 | 45,6%
Titoli e obbligazioni 712.841 | 20,0% 263.335 | 53% 233.220 | 44% |- 30.115 |-11,4%|- 479.621 |-67,3%
Prestiti 14.168 | 04% 9.405 | 0,2% 10.323 | 0,2% 918 | 98% |- 3.845 |-27,1%
Azioni 690.478 | 194% | 1.107.865 |224%| 1.251.471 | 23,8% 143.606 | 13,0% 560.993 | 81,2%
Derivati e stock option - 0,0% 723 | 0,0% 664 | 0,0% |- 59 | -82% 664 | -

Fondi comuni 235.751 | 6,6% 681.935 | 13,8% 771.061 | 14,7% 89.126 | 13,1% 535.310 (227,1%
Polizze assicurative 680.179 | 19,1% | 1.184.623 | 24,0%| 1.213.808 | 23,1% 29.185 | 2,5% 533.629 | 785%
Altri conti attivi 104.288 | 2,9% 131.192 | 2,7% 146.370 | 2,8% 15.178 | 11,6% 42.082 | 404%

TOTALE 3.556.843 4.935.569 5.256.035 - 320.466 1.699.192

Prudenza ed equilibrio, dunque, sono i principi che potrebbero aver determinato anche 'andamento degli
investimenti in fondi comuni: tale comparto rappresentava, con 235 miliardi totali, il 6% degli asset finanziari
delle famiglie a fine 2010, per poi passare al 13% del 2020 con 681 miliardi e a sfiorare il 15% nel 2021 con
661 miliardi; in termini percentuali si e trattato, nel decennio, della crescita piu rilevante (+227%). Tuttavia,
la crescita ha favorito principalmente i fondi di diritto estero, passati, nel decennio, da 89 miliardi a 536
miliardi (+60%), mentre quelli “tricolore” sono aumentati di appena 88 miliardi da 146 miliardi a 234 miliardi
(+498%).



26 AGOSTO 2022 5

LA MAPPA EUROPEA DELLE SCELTE FINANZIARIE:
IN GERMANIA E SPAGNA RECORD DI LIQUIDITA, ITALIA MENO INDEBITATA
Nel confronto europeo e
evidente che la capacita di far A
fronte alle emergenze con ATTIVITA FINANZIARIE
riserve di contanti € un’arte
non solo italiana. La
composizione del salvadanaio 2021 * ltalia Francia Germania  Spagna  Area euro
finanziario di molti paesi oltre

(elaborazioni Fabi su dati Banca d'Italia)

) . ~ BIGLIETTI E DEPOSITI 31,9 29,3 39,2 36,4 33,6
confine mostra il punto di
) ) . . TITOLI DI STATO E OBBLIGAZIONI 43 0,6 1,8 04 16
vista dei tedeschi e degli
i sulla dostinazione do| AZONIE FONDI 39,0 28,7 25,8 43,8 30,0
>pagholi sulla des '_naz'or;ﬁ € T ASSICURAZIONI 238 34,3 32,9 14,4 32,7
pros.rl'_o fisparmio: anc desslf ALTRE ATTIVITA FINANZIARIE 1,0 7.1 03 5,0 2,1
prediligono — ancor piu degii - geu T 100 100 100 100 100

italiani - la quUiditéf * composizione percentuale

considerandola un salvagente

pratico e vitale per le famiglie. Le azioni e i fondi comuni di investimento, subito dopo i depositi e il contante, costituiscono la
parte pil rilevante della ricchezza finanziaria dei cittadini per molti stati europei, con percentuali sul totale che variano dal
26% della Germania, passando al 29% della Francia fino ad arrivare al primato del 43,8% della Spagna. L'ltalia, con la sua
percentuale del 39% investita in titoli azionari, &€ seconda sola alla Spagna in quanto a preferenze per strumenti finanziari
diversi dalle obbligazioni, ma vanta il primato della quota di portafoglio destinata ai titoli di stato, che rappresenta il 4,3% del
totale, rispetto a una media europea dell’1,6%; ben piu bassa per paesi come Francia (0,6%) e Spagna (0,4%). In proporzione
agli investimenti totali, la Francia e la Germania sono i paesi che nel 2021 hanno impegnato piu risorse in assicurazioni
(rispettivamente 34,3% e 32,9%), superando anche la media europea del 32,7%. In Italia, Germania e Spagna la quota di
risparmio investita in depositi e contanti ha superato il 30%, ma con preferenze diverse: Italia 31,9%, Germania 39,2% e
Spagna 36,4%. Al di sotto della media Ue si trova la sola Francia, con una percentuale contenuta del 29,2%.

Nel panorama europeo
PASSIVIT‘A FINANZIARIE : occidentale, la mappa della
ricchezza finanziaria netta
descrive gli italiani come un

popolo virtuoso e, nonostante
Italia Francia Germania Spagna Area euro le incertezze reddituali e la

(elaborazioni Fabi su dati Banca d'Italia)

maggiore spesa cresciuta anche

DEBITI FINANZIARI 0,6 1,0 0,9 0,9 1,9 per I'impennata dell’'inflazione,
MUTUI 0,4 0,7 0,7 0,7 0,7| il meno propenso a sostenere
ALTRI DEBITI 0,2 0,3 0,2 0,2 1,2 bisogni e consumi ricorrendo al

RICCHEZZA FINANZIARIA NETTA 3,4 2,8 2,6 2,5 2,8| debito. La nostra nazione &
dungue un Paese lontano dagli
standard  europei e i
contraddistingue dai paesi oltreconfine, vincendo la maglia rosa sul tasso di indebitamento e sulla ricchezza finanziaria netta.
Rispetto al reddito disponibile, in Italia la percentuale di indebitamento é pari al 6%, mentre in Francia & all’1%, poco sopra
lo 0,9% di Germania e Spagna. Ne consegue che la ricchezza finanziaria netta ¢, rispetto al reddito disponibile, pari al 3,4%
in Italia, al 2,8% in Francia, al 2,6% in Germania e al 2,5% in Spagna. Se guardiamo ai dati del 2021, la media di reddito
disponibile che gli italiani impegnano per i prestiti €, quindi, ben tre volte piu bassa della media europea e, se a questo si
aggiunge il dato sulla ricchezza finanziaria netta posseduta dalle famiglie, I'ltalia vanta non solo il primato della prudenza, ma
anche della sostenibilita finanziaria. Per i prestiti finanziari, pit di noi spendono paesi come Germania, Francia, Spagna e se &
vero che il debito permette alle famiglie di attutire gli shock e che la crisi globale ha aumentato la loro incertezza finanziaria,
e altrettanto evidente che gli italiani spendono meno per indebitarsi e sono disposti a difendere gli impegni gia assunti con le
proprie risorse finanziarie. A fine 2021, anche il tasso di indebitamento finanziario delle famiglie italiane rispetto ai mutui
¢ il pit basso d’Europa, con un distacco rilevante di 3 punti base con Francia, Germania e Spagna. Nonostante 'aumento
della poverta e le difficolta crescenti delle famiglie a far fronte a spese impreviste, la percentuale destinata ai prestiti per la
casa e pari solo allo 0,4%, un dato inferiore a quello di Francia, Germania e Spagna che in media assorbono lo 0,7% per gli
impegni finanziari. Per tutti i paesi occidentali i mutui per I'abitazione rappresentano il 70% delle risorse finanziarie impegnate
in prestiti, mentre per I'ltalia quasi la meta e pari al solo 40% dei prestiti totali.

* percentuale in rapporto al reddito disponibile



