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I risparmi delle famiglie
conil costo del denaro al 4,5%

Roma

eno liquidita sui conti

correnti, propensione

al risparmio intatta,
ma ricerca di maggiori rendimenti
anche a costo di rischi piu elevati.
Nel corso del 2023 la ricchezza fi-
nanziaria degli italiani e cresciu-
ta di quasi 80 miliardi di euro ed
¢ arrivata a quota 5.216 miliardi,
ben 552 miliardi in piu rispetto al
2019 ovvero prima della pandemia.
Lo scorso anno i depositi bancari
si sono asciugati per 61 miliardi.
In soli nove mesi, tra azioni, titoli
obbligazionari e fondi comuni le
famiglie italiane hanno accumu-
lato oltre 144 miliardi in piu sotto
forma risparmio, con una cresci-
ta che si aggira - rispetto al 2022
- a poco meno del 45% circa per
i titoli obbligazionari, all’l,69%
per i fondi comuni e all”1,35%
per il comparto azionario.
Lando Sileoni, segretario generale
della Fabi: «Laricchezza finanziaria
delle famiglie equivale a due volte e

mezzo il pil italiano e corrisponde
a quasi il doppio rispetto al nostro
debito pubblico. La ritrovata voglia
di guadagni da parte della clientela
conferma la centralita della consu-
lenza in banca: 300.000 lavoratrici
e lavoratori delle banche che sono
sempre al fianco delle famiglie ita-
liane nelle scelte d’investimento».
La lunga stagione di inflazione e
tassi di interesse non frena latti-
tudine al risparmio degli italiani,
ma ne rilancia la fiducia e gli in-
vestimenti finanziari. Nel 2023 la
ricchezza complessiva delle fami-
glie italiane ha raggiunto il picco di
5.216 miliardi di euro, rispetto a un
dato di fine 2022 pari a 5.138 mi-
liardi di euro. In meno di un anno,
sono quasi 80 i miliardi comples-
sivamente accumulati, pari a un
incremento dell’1,51%, ma che at-
testa un cambio di tendenza nelle
scelte finanziarie, frutto di minore
precauzione ma anche della mo-
desta remunerazione sui depositi

bancari. Il dilemma della liquidita
e l'appetito per il guadagno fan-
no si che il peso del contante che
giace nei conti bancari resti pero
ancora elevato, seppur con un ap-
peal accentuato verso bond e btp
che sostiene la diversificazione.
Nel 2023, in particolare, la quota
di risparmio detenuta sotto for-
ma di depositi e conti correnti,
passati dai 1.633 miliardi di fine
2022 ai 1.572 miliardi di settem-
bre scorso, con circa 61 miliar-
di in meno, equivale ad una ri-
duzione complessiva del 3,73%.

La ricchezza
finanziaria
e cresciuta
di 80 miliardi
nel 2023
I numeri
del pre-pandemia
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Salvadanaio. 5.216 miliardi, + 552 miliardi dal 2019 grazie alle azioni boom di BTP,

obbligazioni e fondi comuni: + 144 miliardi

Dopo le distanze prese, nel corso degli ultimi anni, da
rischi e incertezze di investimenti redditizi, i rispar-
miatori tornano a guardare con interesse non solo alla
profittabilita degli investimenti obbligazionari, ma an-
che a quella piu spinta del comparto azionario. La ri-
levazione si riferisce ai primi tre trimestri dello scorso
anno. In soli nove mesi, tra azioni, titoli obbligazionari
e fondi comuni le famiglie italiane hanno accumulato
oltre 144 miliardi in pit sotto forma risparmio, con una
crescita che si aggira — rispetto al 2022 - a poco meno
del 45% circa per i titoli obbligazionari, all'1,69% per
i fondi comuni e all”1,35% per il comparto azionario.
In quasi nove mesi, sono i titoli obbligazionari a vince-
re il primato della crescita con un aumento del 44,3%,
pari a 115,2 miliardi aggiuntivi in valore assoluto: il

totale degli investimenti in obbligazioni riesce a rag-
giunge lo stock di 375,2 miliardi nel 2023, rispetto ai
260 miliardi di dicembre 2022. Sempre a settembre
2023, le famiglie possiedono titoli a breve termine per
un valore di 27,8 miliardi mentre & pari a ben 3474
miliardi la fetta di risparmio investita in titoli a me-
dio-lungo termine, con una propensione marcata ver-
so le pi1 lunghe scadenze rispetto all'anno precedente.
Alla fine del 2022 il comparto obbligazionario attraeva
una contenuta quota di 6,2 miliardi in obbligazioni
di breve periodo e 253,8 miliardi in obbligazioni di
medio- lungo periodo, con una distribuzione tra le
scadenze rispettivamente tra il 2,4% (breve termine)
e 97,6% (medio-lungo termine) modificata al 7,4% e
92,6% sul totale. -

i} | SALVADANAI DELLE FAMIGLIE o
(milioni di euro) 2019 2020 2021 2022 2023 VARIAZIONE 2022-2023
Conti correnti e contanti 1.451.953 |  1.556.491 | 1.604.950 | 1.633.407 | 1.572.429 -60.978 -3,73%
Bot, btp e altre obbligazioni 268.331 247.625 227.235 260.004 | 375.259 115.255 44,33%
Azioni 1.013.750 973.963 | 1.062.790 | 1.321.325 | 1.339.205 17.880 1,35%
Fondi comuni 664.239 689.141 752.942 663.999 |  675.198 11.199 1,69%
Polizze assicurative 1.116.664 |  1.185.996 | 1.206.630 |  1.065.324 | 1.065.378 54 0,01%
Altro 148.517 146.969 143.671 194.312 188.490 -5.822 -3,00%
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La fotografia completa dei rispar-
mi mostra un saldo pitt ricco an-
che per gli investimenti in titoli
azionari. Laccelerazione dei mer-
cati che ha caratterizzato soprat-
tutto l'ultima parte del 2023, ha
infatti comportato un aumento
della ricchezza finanziaria alloca-
ta in azioni di ben 20 miliardi in
termini di volumi. L’allocazione
di risorse accantonate per il com-
parto si attesta nel 2023 a 1.339
miliardi di euro, confermando
una componente importante del
portafoglio di impieghi del rispar-
mio come per l'anno preceden-
te (25,7%). Infine, la necessita di
limitare l'erosione del valore dei
propri risparmi, unito al fabbiso-
gno di mitigare per quanto pos-
sibile i rischi legati ad una situa-
zione economica globale ancora
incerta mantenendo comunque
elevato l'importo complessivo

Il dossier. | risparmi dei cittadini

DOVE SONO | SOLDI DEGLI ITALIANI

(miliardi di euro)
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accantonato per le polizze assicu-
rative. Si conferma, anche per il
2023, la scelta di non rinunciare
ad allocare una fetta, seppur con-
tenuta, del portafoglio investito
nei prodotti assicurativi che si at-
testano al valore di 1.065 miliardi.
«La ricchezza finanziaria delle fa-
miglie, pari a oltre 5.000 miliardi
di euro, cresciuta di 500 miliardi
dal 2019 al 2023, nonostante il Co-
vid e I'inflazione alle stelle, resta
un asset fondamentale per la cre-
scita e lo sviluppo economico del
Paese: equivale a due volte e mez-
zo il pil italiano e corrisponde a
quasi il doppio rispetto al nostro
debito pubblico. Le banche, per-
cio, svolgono un ruolo fondamen-
tale nel gestire, preservare e tute-
lare i risparmi dei loro correntisti,
ma anche per indirizzare le scelte
di investimento nell’interesse sia
della stessa clientela sia nell'ottica

® FONDI COMUNI
®» ALTRO (derivati, crediti)

Sileoni
"Un efficiente
impiego
delle risorse
finanziarie
degli italiani
indurrebbero
effetti positivi
piu del Pnrr"

dello sviluppo e del benessere col-
lettivo, anche da un punto di vista
sociale. Un efficiente impiego di
tutte le risorse finanziarie degli
italiani, magari utilizzate anche
per sostenere gli investimenti pri-
vati, potrebbe produrre effetti po-
sitivi in misura maggiore ai fondi
stanziati con il Piano nazionale di
ripresa e resilienza (Pnrr)» com-
menta il segretario generale della
Fabi, Lando Maria Sileoni.

w BOT, BTP E ALTRE OBBLIGAZIONI
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Lando Maria Sileoni. Segretario generale della Fabi che ha condotto lo studio

«Il ruolo del settore bancario &
esercitato quotidianamente da
300.000 lavoratrici e lavoratori
delle banche che sono sempre al
fianco delle famiglie italiane, con-
sigliando, suggerendo e guidan-
do la clientela a compiere scelte
consapevoli per la gestione delle
risorse finanziarie. La ritrovata
voglia di guadagni da parte del-
la clientela conferma la centralita
della consulenza in banca. La no-
stra categoria ¢ impegnata ogni
giorno a rispettare e attuare la
Costituzione della Repubblica che
fa riferimento proprio alla tutela
del risparmio: siamo, in qualche
modo, assieme agli addetti di tut-
to il settore finanziario del Paese,
i garanti di quanto stabilito dalla
Legge fondamentale dello Stato e,
da questo punto di vista, la poli-
tica deve avere sempre maggio-
re attenzione alle prerogative dei
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bancari italiani» aggiunge Sileoni.
Il risparmio ¢ un bene essenziale
per lo sviluppo economico del no-
stro Paese e i dati della ricchezza
economica accumulata dalle fa-
miglie italiane nei primi nove mesi
del 2023 certificano una maggiore
attenzione agli investimenti di na-
tura finanziaria e una crescente
propensione a prodotti alternativi
ai depositi. La lunga stagione di
inflazione e tassi di interesse non
ha, infatti, frenato lattitudine al
risparmio degli italiani, ma ne ha
rilanciato la fiducia e gli investi-
menti finanziari, alla riscoperta
di una remunerazione piu alta.
Tra il 2019 e il 2023 in Italia sono
stati accantonati 552,5 miliardi di
euro dalle famiglie italiane, con
un saldo complessivo di ricchezza
finanziaria che raggiunge i 5.216
miliardi a settembre 2023 e con un
aumento prossimo al 12% nell’arco
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dei quasi 5 anni. Tale incremento
¢ legato principalmente alla esplo-
sione del valore delle azioni, in au-
mento di 325,5 miliardi (+32,1%),
e delle obbligazioni (compresi bot
e btp), in salita di 106,9 miliardi
(+39,85%). Piu nel dettaglio, i de-
positi e i contanti sono passati dai
1.452 miliardi di fine 2019 ai 1.572
miliardi di settembre scorso, con
circa 120 miliardi in piu lasciati
dagli italiani sui depositi e conti
correnti, equivalente ad un au-
mento complessivo dell’8,3%. In
quasi un quinquennio il primato
della crescita va ai titoli obbliga-
zionari in aumento del 40% circa
(pari a 106,9 miliardi accantonati
in valore assoluto), che raggiunge
lo stock di 375,2 miliardi nel 2023,
rispetto ai 268,3 miliardi dei 5
anni precedenti.
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Sempre a fine 2019, le famiglie
possedevano titoli a breve ter-
mine per un valore di 1,8 mi-
liardi e 266,5 miliardi in titoli a
medio-lungo termine, con una
propensione marcata verso le piu
lunghe scadenze. Nei primi nove
mesi del 2023, le stesse detengono
circa 27,8 miliardi in obbligazioni
di breve periodo e 347,4 miliardi
in obbligazioni di medio-lungo
periodo, con una modificata di-
stribuzione tra le scadenze rispet-
tivamente tra il 7,4% per quelle di
breve periodo e 92,6% per quelle
di medio-lungo periodo. La mag-
gior crescita ¢ stata anche registra-
ta nel comparto dei titoli azionari,
rimbalzati del 32,1%, in crescita di
325,5 miliardi. In particolare, lo
stock di azioni e altre partecipa-
zioni, che nel 2023 ¢ pari al 7,2%
del totale della ricchezza) & au-
mentato di quasi 1 punto e mez-
zo percentuale rispetto ai livelli
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del 2019 (5,8%). Al 31 dicembre
2019 le famiglie italiane avevano
1.013,7 miliardi di investimenti in
azioni, cifra salita a 1.339,2 miliar-
di a settembre del 2023. Anche i
dati sul risparmio gestito mostra-
no segnali positivi di maggior in-
teresse rispetto al passato con un
dato dei primi nove mesi del 2023
che ha raggiunto i 675,2 miliardi.
Da dicembre 2019 i nuovi inve-
stimenti in tale comparto hanno
subito una crescita totale di 11,2
miliardi di euro e pari all’1,65%.
Nei conti correnti il 30% dei rispar-
mi degli italiani. Nei primi nove
mesi del 2023, sono 77,6 i miliar-
di complessivamente accumulati
nelle tasche delle famiglie italiane,
pari a un incremento dell’1,51%
rispetto a fine 2022, con un cam-
bio di tendenza nelle scelte finan-
ziarie che non sono solo il frutto
di minore precauzione, ma anche

della modesta remunerazione
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Come cambiano
le scelte
di investimento
e risparmio
degli italiani
Dall’era
pre-Covid
accumulati 552
miliardi in piu

sui depositi bancari. Il dilemma
della liquidita e lappetito per il
guadagno fanno si che il peso del
contante che giace nei conti ban-
cari resta perd ancora elevato.
Depositi e conti correnti rappre-
sentano ancora la fetta pitt grande
della ricchezza accantonata — pari
al 30% circa del totale - ma se-
gnali di incoraggiamento agli in-
vestimenti arrivano da piu fronti.

(eloborazion! Fabi su statistiche Banca d'Italio - dati in milioni di euro * agglornati al terzo trimestre)
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LA RICCHEZZA FINANZIARIA DEGLI ITALIANI
CON IL COSTO DEL DENARO AL 4,5%

2019 2020 2021 2022 2023* VARIAZIONE 2022-2023
Biglietti e depositi 1.451.953 1,556.491 | 1.604.950 1.633.407 | 1.572.429 -60.978 -3,73%
Conti correnti 1.011.525 1,118.045 1.175.024 1.222.334 1.143.873 -78.461 -6,42%
Altri depositi {vincolati) 440428 437.446 429.926 411.073 428.556 17.483 4,25%
Titoli 268.331 247.625 | 227.235 260.004 375.259 115.255 44,33%
breve termine 1.858 1.242 1.191 6.200 27.830 21.630 348,87%
pubblici 1.702 1.102 1.001 5.640 26.206 20.566 364,65%
altri emittenti stranieri 156 140 150 557 1.624 1.067 151,56%
medio-lungo termine 266,473 246.383 226.044 253.804 347.428 93.625 36,89%
banche 56.708 36.463 32.865 30.556 40.001 5.445 30,91%
enti pubblici 125.052 131.555 121.042 142.880 209,457 66.577 46,60%
altri emittenti italiani 1.931 1.592 1.199 8.857 14.141 5.244 58,94%
altri emittenti stranieri 82.782 76.774 70.938 71.471 83.830 12.359 17,29%
Prestiti 9.609 10.844 11.391 9.347 9.765 418 4,47%
Azioni 1.013.750 973.963 | 1.062.790 1.321.325 | 1.339.205 17.880 1,35%
imprese e banche italiane 928.560 8§81.486 961.137 1.213.857 1.220.972 7.075 0,58%
(di rur quatate) 61.85} 60,346 ] ‘70.'90'9 63554 73427 9.873 i'5,53%
emittenti stranier! 85.190 92.475 101.653 107.428 118233 10.805 10,06%
Derivati e stock option 724 1.057 | 1.545 6.850 7.864 1.014 14,80%
~_Fondi comuni o1 664.239 | _68_9_.141__i 752.942 | 663.999 | 675.198 11.199 1,69%
italiani 240.581 232.062 235.768 197.451 208.350 10.939 5,54%
stranieri 423.658 457.079 513.174 466.548 466.808 260 0,06%
Polizze assicurative 1.116.664 1.185.996 | 1.206.630 1.065.324 1.065.378 54 0,01%
Altri conti attivi 138.370 135.257 | 131,135 178.115 170.861 -7.254 -4,07%

4.663.640 4.800.374

4.998.618

5.138.371 5.215.959

La liquidita supera i 1.500 miliardi, ma ¢ in calo del
3,73% rispetto al 2022. A soli tre mesi dalla fine del
2023, la ricchezza detenuta dagli italiani sotto forma
di liquidita supera ancora i 1.500 miliardi di euro,
ma con un’inversione di tendenza rispetto al pas-
sato che tende a sgonfiare depositi e conti correnti.
La distanza presa dagli italiani rispetto alla liquidita
vale circa 60,9 miliardi in meno rispetto al 2022 ov-
vero una riduzione del 3,73%, rispetto a una crescita
media annua del 4,1% registrata dal 2019. Se, infatti,
la pandemia ha plasmato le dinamiche di risparmio
favorendo l’extra risparmio e la minore propen-
sione al consumo, il perdurare dell’incertezza e in-
stabilita economica non frena piu l'ottimismo delle
famiglie italiane e le spinge al cambiamento. Dopo
le distanze prese, nel corso degli ultimi anni, da ri-
schi e incertezze di investimenti redditizi, tornano
a guardare con interesse non solo alla profittabilita
degli investimenti obbligazionari, ma anche a quella

piu spinta del comparto azionario. In soli tre trime-
stri, tra azioni, titoli obbligazionari e fondi comuni le
famiglie italiane hanno accumulato oltre 144,3 mi-
liardi in pil sotto forma risparmio, con una cresci-
ta che si aggira — rispetto al 2022 - a poco meno al
45% circa per i titoli obbligazionari, all’1,69% per i
fondi comuni e all’1,35% per il comparto azionario.
Dati che attestano una ritrovata appetibilita del ri-
schio, seppure contenuta, per il 2023 e la prevalenza
di strumenti che, pur non essendo facilmente mone-
tizzabili rispetto ai depositi, rappresentano un segna-
le di interesse delle famiglie alla remunerazione. —>
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CHI SONO | SOTTOSCRITTORI DI BOT E BTP

{dati statistici Baonca ditaia elaborad da Raki)
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| SOTTOSCRITTORI @

(mionici ooy  BANCA DWALA BANCHE FONDI FAMIGLIE INVESTITORI ESTERI TOTALE TTOU TOTALE
DINVESTIMENTO E IMPRESE DI STATO DERITO
PUBBLICO
2020 541343 392864 352.260 154 579 JCOEBCS 2.143.857 2572756
2021 471723 394884 339.378 12842 | 48524l 2234090 | 2478098
2022 715931 406438 336.760 199.3%0 £21 563 2200220 | 2757547
m’ r 491.955 arrsza 329.192 320235 l £EBREZ 2378277 2B55041
2020 259% 18.2% 1435 725 32.4%
| 2021 0.1% 17.7% 182% 64% L wrs
2022 31 ,4% 17 8% 14 B% 8% 27 3%
135% 13.5% 27.7% - -

2023 %1% 15.9%

Bond e titoli di Stato fanno il pie-
no, in crescita di 115 miliardi.
Nel dettaglio, i titoli obbligazio-
nari si sono incrementati di ben
115,2 miliardi nel periodo con-
siderato: rappresentano oggi il
7,2% del portafoglio finanziario
complessivo delle famiglie, men-
tre attraevano circa il 5,8% nel
2019, registrando un incremento
dei volumi del 44,3% solo nel cor-
so dei primi nove mesi del 2023.
In valore assoluto, ¢ cresciuta in
maggior modo la componente de-
gli investimenti obbligazionari a
medio-lungo termine, di ben 93,6
miliardi, rispetto a fine 2022, che
attesta 'appetibilita e la certezza,
in termini di rendimenti, degli
strumenti finanziari. Gli inve-
stimenti in obbligazioni a breve
termine sono cresciuti in meno
di un anno di quasi 21,6 miliar-
di, passando dai 6,2 miliardi ai
quasi 27,8 miliardi. La fotografia
completa dei risparmi mostra un
saldo piu ricco anche per gli in-
vestimenti in titoli azionari: ’ac-
celerazione dei mercati che ha
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caratterizzato soprattutto 'ultima
parte del 2023, ha infatti compor-
tato un aumento della ricchezza
finanziaria allocata in azioni di
ben 17,8 miliardi in termini di
volumi. Lallocazione di risorse
accantonate per il comparto si at-
testa nel 2023 a 1.339,2 miliardi
di euro, confermando una com-
ponente crescente del portafoglio
di impieghi del risparmio rispet-
to al passato (25,7%). Le famiglie
registrano una partecipazione
ai fondi comuni di investimento
approssimata al 12,9%, con un
valore complessivo che passa dai
663,9 miliardi a fine 2022 ai 675,2
miliardi nei primi nove mesi del
2023. La necessita di limitare ’e-
rosione del valore dei propri ri-
sparmi, unito al fabbisogno di mi-
tigare per quanto possibile i rischi
legati ad una situazione economi-
ca globale ancora incerta mante-
nendo comunque elevato I'im-
porto complessivo accantonato
per le polizze assicurative. Si con-
ferma, anche per il 2023, la scel-
ta di non rinunciare ad allocare

una fetta, seppur contenuta, del
portafoglio investito nei pro-
dotti assicurativi che si attesta-
no al valore di 1.065,4 miliardi.
Raddoppiati negli ultimi 2 anni
Bot e BTP in mano alle famiglie.
I piccoli risparmiatori hanno il
13,5% di titoli di Stato in circola-
zione. Cresce la quantita di debito
pubblico del nostro Paese in mano
alle famiglie. Negli ultimi due
anni, infatti, la quota di bot e btp
detenuta dai piccoli risparmiatori
¢ piu che raddoppiata e nel corso
del 2023 si ¢ assistito a una visto-
sa accelerazione: a dicembre 2021,
con il debito che aveva toccato i
2.572 miliardi, il mercato retail
aveva il 6,4% delle obbligazioni
emesse dal Tesoro in circolazione,
vale a dire 685 miliardi su 2.234
miliardi complessivi di titoli. A
fine 2022, con il debito che aveva
toccato i 2.757 miliardi, un primo
scatto: la percentuale di titoli sta-
tali in mano alle famiglie era sali-
ta all’8,7% (199 miliardi su 2.280
miliardi di titoli).

DEL DEBITO PUBLICO ITALIANO

BANCA D'ITALIA =BANCHE

Ma ¢ nei primi 10 mesi dello scor-
so anno che, tra Btp Italia e Btp
Valore, la corsa le famiglie a com-
prare debito pubblico si & fatta piu
insistente: a ottobre (ultimo dato
disponibile, quando il debito era
arrivato a 2.867 miliardi), le fa-
miglie avevano il 13,5% di bot e
btp, cioe 322 miliardi sui 2.389
miliardi totali di emissioni stata-
li. A favorire il successo del debi-
to pubblico hanno contribuito da
un lato I'inflazione e dall’altro la
scarsa remunerazione dei depositi
e dei conti correnti da parte delle
banche. Un mix negativo che ha
spinto i correntisti a spostare la li-
quidita e i risparmi su forme piu
profittevoli di investimento, co-
munque capaci di assicurare sicu-
rezza e affidabilita. Le emissioni
del Tesoro del 2023 si sono inserite
in questo scenario e i titoli pubblici

FONDI D'INVESTIMENTO

FAMIGLIE

INVESTITORI ESTERI

E IMPRESE

hanno riscontrato, percio, il favore
del mercato a cui erano destinati.
Su bot e btp, in generale, ¢ proba-
bilmente stata dirottata anche una
quota della liquidita che le fami-
glie tenevano, per prassi, sui conti
correnti (sui quali il tasso d’inte-
resse pagato dagli istituti ¢ in me-
dia inferiore all’1%). Nei primi 10
mesi dello scorso anno, dai conti
correnti si € registrato un deflusso
di 152 miliardi, da 1.452 miliardia
1.300 miliardi. Tale diminuzione &
da ascrivere a due fattori: il primo
e l'utilizzo delle riserve, soprattut-
to da parte delle famiglie, ma an-
che da parte delle imprese, per far
fronte da un lato all’aumento dei
prezzi e dall’altro all’incremento
dei tassi d’interesse sui prestiti,
diventati troppo onerosi; il secon-
do fattore ¢ lo spostamento di una
parte della liquidita, su strumenti

bancari che assicurano una re-
munerazione maggiore alla clien-
tela oltre che sui titoli di Stato.
Si tratta di una tendenza che vero-
similmente proseguira per tutto il
2024: ¢ assai probabile, infatti, che
conti correnti e depositi continui-
no aricevere una remunerazione a
un tasso inferiore al costo del de-
naro stabilito dalla Banca centrale
europea, ragion per cui i titoli di
Stato continueranno a svolgere
una funzione di salvaguardia del
potere d’acquisto: una risposta ef-
ficace alla morsa dell’inflazione. ¢
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