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Fondi comuni, piu soldi nei portatogli
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T'INDUSTRIA DEI SERVIZI
PER GLIINVESTIMENTI

STA VIVENDO UNA FASE DI
CRESCITA GRAZIE AL DECISO
MIGLIORAMENTO DI ALCUNI
INDICI RIGUARDANTI
LAFIDUCIAE ANCHE
ALL'AUMENTO DEL DENARO
IN CIRCOLAZIONE:
L'INDAGINE DEL CENTRO
STUDI EINAUDI

Roma

Y industriaitaliana dei ser-

vizi finanziari sta viven-

do una fase di decisa crescita, co-
me evidenziato dalla raccolta
dei fondi comuni apert, favorita
anche dal positivo andamento
dei mercati finanziari. Gioca afa-
vore anche I'andamento dell’e-

conomia. Siamo abituati a valu-
tare crescita economica e infla-
zione in termini di prospettive
dei mercati finanziari, ma il loro
andamento influisce anche su
un altro aspetto, non meno rile-
vante, ossia sulla domanda di
strumenti e servizi finanziari.
Nel 2016 & cresciuto ulterior-
mente il reddito disponibile del-
le famiglie italiane, mentre & ri-
masta stabile la ricchezza netta.
Un quadro in miglioramento
che trova conferma anche nei
dati rilevati neli'ultima “Indagi-
ne sul risparmio e sulle scelte fi-
nanziarie degli italiani” condot-
ta da Intesa Sanpaolo e dal Cen-
tro Einaudi Rispetto-alla prece-
dente edizione, ad esempio, ¢'&
un balzo di 10 punti percentuali,
dall'82 al 92%, della quota di in-
tervistati che si dichiara finanzia-
riamente indipendente, aumen-
ta anche la percentuale di chiri-
tiene il proprio reddito sufficien-
te o pit1 che sufficiente. Migliora-
no i redditi e cresce il risparmio,
ma in misura meno che propor-
zionale; la quota di intervistati
che dichiara di aver risparmiato
nei 12 mesi precedenti € aumen-
tata di tre punti percentuali, pas-
sando dal 40 al 43%, la spiegazio-
ne che gli estensori dell'indagi-
ne danno a questo disallinea-
mento tra incrementi di reddito
e risparmio ¢ la possibilita che i
maggiori redditi siano andati a
recuperare in prevalenza il sod-
disfacimento di bisogni rimasti
indietro a causa della crisi. In
compenso chi ha risparmiato, lo
ha fatto in misura maggiore, la
percentuale di reddito accanto-
nato & salita in un solo anno dal

9,6all® 11,8%.

La crescita, sia pure contenu-
ta, dei flussi di risparmio non
sembra aver cambiato la propen-
sione al rischio dei risparmiatori
italiani che tra rendiment, liqui-
dita e sicurezza continuano a pri-
vilegiare quest'ultimo aspetto.
“I piccoli risparmiatori sembra-
no partire bene, ossia dalla pro-
tezione del capitale, ma prose-
guire male, perché cercano la si-
curezza nel posto sbagliato, os-
sia negli investimenti intrinseca-
mente sicuri, anziché nella diver-
sificazione dei loro portafogli’,
scrive nelle sue conclusioniil cu-
ratore dell'indagine, Giuseppe
Russo. La preferenza per la sicu-
rezza e i bassi rendimenti obbli-
gazionari stanno determinando
una polarizzazione delle scelte

i investimento: da un lato cre-
e la quota di patrimonio finan-
tario detenuto in forma liquida,
€l 2016 i depositi delle famiglie
ono aumentati di oltre 40 mi-
ardi; dall’altro aumenta il peso
lef risparmio gestito, un intervi-
tato su quattro dichiara di pos-
edere un prodotto gestito ed &
1crescita anche la quota media
li patrimonio gestita. Il ricorso
1 risparmio gestito & maggiore
ra i grandi risparmiatori, il
6,2% investe in fondi, gestioni o
rolizze, tra coloro che dispongo-
10 di un reddito superiore ai
1.500 euro sono investitori e tra i
aureati. B’ poi interessante sco-
yrire cosa abbia spinto a investi-
e in prodotti di risparmio gesti-
o, dei quali, peraltro, gli investi-
ori si dichiarano largamente
ioddisfatti:non laricerca di mag-
riori rendimenti, indicata solo
1al 25%, ma principalmente due-
‘agioni, la prima delle quali &
:onsiderata “virtuosa” ed € la
yossibilita di ridurre i rischi di-
rersificando, indicata da quasi il
36%; la seconda ragione, “il van-
-aggio di affidare i risparmi a
zsperti € non pensarci pit” & in-
vece considerata una motivazio-
ne meno virtuosa, perché rivela
la difficolta a scegliere gli investi-
ment,

Ci sono, infine due ulteriori
aspetti che emergono dall'inda-
zine. I tassi di interessi prossimi
allo zero, se non negativi, si tra-
ducono in rendimenti obbliga-
zionari poco appetibili, ma an-
che in condizioni pil favorevoli
per i mutui e questo ha favorito
una ripresa degli-acquisti di ca-

Tfidano a1 professionist

se. 11 secondo punto riguarda
“un non piccolo salto di qualita”
che si ¢ compiuto nell'investi-
mento in azioni, tornato a essere
considerato interessante dal
5,5% del campione, erail 4,4% lo
scorso anno. “Il cambiarhento &
quantitativamente limitato, ma
qualitativamente apprezzabile,
perché la maggioranza degli in-
vestitori dichiara di investire in
Borsa puntando all'apprezza-
mento di medio e lungo perio-
do”, si legge nel rapporto. Un ri-
torno di interesse per le azioni
che tuttavia riguarda una fascia
minoritaria di investitori, preva-
lentemente ben istruiti e conred-
diti medio-ald. :
I rendimenti obbligazionari
destinati a rimanere bassi anco-
ra per qualche tempo rappresen-
tano un problema per la mag-
gior parte dei risparmiatori che
non sembra “attrezzata” per af-

frontare scelte di investimento
complesse, un intervistato su
tre, ad esempio, dichiara che tro-
vadifficile comprendere a fondo
le caratteristiche di rischio diun
investimento. C't un gap da col-
mare in termini di competenze
e di informazione, ma questa
condizione rende ancora piti ri-
levante il ruolo svolto dalla con-
*~ Su questa tema viene in soc-
corso un’altra indagine, quella
elaborata dalla Consob sulle
scelte di investimento delle famni-
glie italiane. Viene confermata
una scarsa “assistenza” nelle
scelte di investimento, solo un
investitore su tre usufruisce del-
la consulenza Mifid, ovvero di
raccornandazione personalizza-

te, gli altri ricevono una consu-
lenza passiva o generica. Le mo-
tivazioni che spingono a richie-
dere una consulenza sono esi-
genze di pianificazione finanzia-
ria di lungo periodo e protezio-
ne del patrimonio, nella scelta
del professionista giocano un
ruolo rilevante la fiducia che i

ra e il fatto che sia raccoman:
todalla propria banca o interme-
diario, mentre le sue competen-
Ze interessano meno, &rilevante
per il 19% circa del campione.
Sono poi molto indicative le ri-
sposte fornite dagli intervistati
in materia di costi del servizio, te-
ma quanto mai di attualita, dal
momento che la Mifid Il rafforza
gli obblighi di trasparenza in
questo ambito.
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Ben il 45% degli intervistati
non sa indicare come venga re-
munerato il proprio consulente,
mentre un 37% ritiene che il ser-
vizio sia gratuito; non si com-
prende bene come viene remu-
nerato il servizio, ma il suo costo
compare tra i fattori che mag-
giormente scoraggiano la do-

manda di consulenza, dopo la
mancanza di fiducia nel consu-
lente, indicata nel 40% circa dei
casi. Al ridottolivello di consape-
volezza del costo della consulen-
Za, si abbina poi una scarsa pro-
pensione a pagare tale servizio,
propensione che tuttavia tende
acrescere conil crescere del gra-

do di personalizzazione delle
raccomandazioni ricevute, fino
a raggiungere il 43% tra gli inve-
stitori assistiti da consulenza Mi-
FID; ancora, una percentuale
trail 40% e il 70% degli intervista-
ti ha difficolta a valutare la quali-
ta del servizio ricevuto, Un ulti-
modato, pocoincoraggiante: iri-

sparmiatori italiani sono rilut-
tanti afomire al consulente lein-
formazioni di cui ha bisogno ai fi-
ni della valutazione di adegua-
tezza della proposta di investi-
mento, con un 14% degli intervi-
stati che non vede proprio ia ne-
cessita di fornire informazioni.
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Secondo una ricerca di Intesa
Sanpaolo ¢'é un balzo di 10 punti
percentuali, dall'82 al 92%, della

quota di intervistati che si dichiara
finanziariamente indipendente
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