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[l risparmio

danza

al ritmo

dei tassi

Gli attesi tagli del costo  attraenti agli occhi dando una spinta
del denaro da parte dei piccoli investitori  alle compravendite
della Bce potrebbero  E far tornare a crescere immobiliari, dopo
rendere i Btp meno le richieste di mutui, la frenata del 2023
Carlotta Scozzari

el 2023 i risparmi degli

N

strade nuove, marcando

una netta differenza ri-
spetto agli anni precedenti: il dena-
ro in uscita dai conti correnti ha in
buona parte abbandonato la via dei
fondi comuni e del risparmio gesti-
to per dirigersi verso.le obbligazio-
ni, con una preferenza periBtp. An-
che il tanto amato investimento nel
mattone ha subito qualche contrac-
colpo. Dietro a questi movimenti si
celanoresponsabili ben precisi: i tas-
si di interesse, saliti su livelli mai vi-
sti nell’'area dell’euro, nell’ambito
della lotta della Bce contro Yinflazio-
ne. Cosi, i risparmiatori hanno attin-
to ai depositi, a novembre diminuiti
a 1.736 miliardi dai 1.850 del dicem-
bre 2022, sia per far fronte al carovi-
tasia perricercare quellaremunera-
zione, indotta appunto dal costo del
denaro piit elevato, che i conti cor-

italiani hanno percorso

renti non hanno saputo offrire.
TUTTIPAZZIPERIBTP

In-questo contesto, i tifoli di Stato
decennali sono arrivatiarendere an-
cheil 5%, il che aiuta a comprendere
perché . le obbligazioni pubbliche;

complicile agevolazioni fiscali colle-

gate, sono state ritenute tra gli stru-
menti finanziari ottimali, migliori
dei fondi comuni e spesso persino
dei depositi vincolati. Dall'indagine
sul risparmio e sulle scelte finanzia-
rie degli italiani nel 2023 presentata
a dicembre da Intesa Sanpaolo e
Centro Einaudi, emerge che la per-
centuale di obbligazioni nei portafo-
gli degli intervistati & cresciuta al
28% dal 23% del 2022, «<andando in
parte ad assorbire la flessione del ri-
sparmio gestito». Basti- pensare al
successo ottenuto nel 2023 dal Btp
Valore, le cui due emissioni hanno

raccolto da sole oltre 36 miliardi, fa-
cendo esultare il ministro dell’Eco-
nomia, Giancarlo Giorgetti: «Serie-
4, prudenza e responsabilita sono
state premiate ‘dai risparmiatori».
Tanto per fare. un paragone, la ma-
novra per il 2024, varata dal gover-
no e di recente approvata dal Parla-
mento, vale decisamente meno: 28
miliardi con la riforma fiscale.

Nelle “linee guida della gestione
del debito pubblico” appena pubbli-
cate dal Tesoro, si prevedono per il
2024 emissioni lorde di titoli a me-
dio lungo termine tra 340 e 360 mi-
liardi di euro, «in linea con il 2023».
Da ricordare che, nel’anno appena
terminato, sono finiti sul mercato
Bot per poco pii1 di 156 miliardi e ob-
bligazioni pubbliche a medio e lun-

go termine per 360 miliardi. . -
C’e, perd, chi si-atteride che il

2024 rimescoli le carte, imprimen-

do una nuova direzione ai flussi-dei
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risparmi. Se infatti, come molti:ana-
listi prevedono, gia da quest’annola
Banca centrale europea dovesse co-
minciare a tagliare i tassi, i titoli di
Stato potrebbero perdere una parte
delloro appeal agli occhi degli italia-
ni. E per Giorgetti potrebbe diventa-
re ben pin difficile che nel 2023
“piazzare” i Btp, considerato traI'al-
tro che la Bce sta riducendo sempre
di pit1 gli acquisti. Chissa se & sulla
base di questo timore che, a novem-
bre, il ministro delle Imprese e del
made in Italy, Adolfo Urso, ha chie-
sto alle assicurazioni di comprare
pi titoli di Stato, ricevendo come ri-

sposta da Generali € Unipol un cor-
"diale «non si pud fare»,

«Premesso che per quanto i tassi
possano scendere nel 2024 non tor-
neranno a zero come negli anni pas-
sati - commenta Domenico Lombar-
di, direttore :del Policy Observatory
della Luiss ~:fale riduzione spingera
irisparmiatori verso le attivita a piit
alto rendimento. I titoli di Stato do-
vranno quindi fronteggiare una
maggiore concorrenza da parte del-
Ie azioni e delle banche, anche tra-
mite le obbligazioni». Lombardi si
aspetta comunque «cheititoli di Sta-
to italiani rendano pii1 di quelli de-

-gli altri Paesi dell’area dell’euro. Nel-

ralimentarela domanda & importan:
te che il governo prosegua con una
politica fiscale prudenziale. 1l Teso-
ro & un emittente dinamico che in
passato ha mostrato capacita tatti-
ca, valorizzando i diversi segmenti
di domanda. Mi attendo che conti-
nuia farlo» concludeY'esperto.

L’IMMOBILIARE PAGA DAZIO

Anche il mercato immobiliare ha ri-
sentito del nuovo:scenario a base di

tassi alti: a causa dei maggiori oneri,

. 1a domanda di mutui & rallentata e:
e compravendite hanno subito una
battuta d’arresto. Stando agli ultimi
dati dell’Osservatorio dell’Agenzia
-delle entrate, nel terzo trimestre del
2023 sono state acquistate 157 mila
abitazioni, oltre il 10% in meno ri-
spetto allo stesso periodo del 2022.
«I volumi di scambio - precisa I'Os-
servatorio - mostrano una contrazio-
ne accentuata diffusa in tutte le
aree del Paese». L’Agenzia eviden-
zia che il 95% delle transazioni ha ri-
guardato persone fisiche. Di queste,
circa il 62% ha coinvolto la prima ca-
sa, rispetto al 65% dello stesso trime-
stre del 2022, e solo il 41% ha contem-

plato il ricorso a un mutuo ipoteca-
rio, dal 50% dell’anno prima. Dalla
Regional bank lending survey, 'inda-
gine sui prestiti bancari in base ai
territori diffusa a fine dicembre dal-
laBanca d’'Italia, emerge che, nel pri-
mo semestre del 2023, «<sono peggio-
rate le condizioni applicate» ai mu-
tui, motivo per cui la domanda di fi-
nanziamenti per I'acquisto di abita-
zioni «si & ulteriormente indebolita,
soprattutto al Centro».

Come osserva Nicoletta Papucci,
direttore marketing di. MutuiOnli-
ne.it, «nel 2023 i tassi dei mutui han-
no superato il 5% per i variabili e il
4% per i fissi, portando a'un calo del
28% delle erogazioni». Tuttavia, «<ne-
gli ultimi due mesi c’@ stdta un’inver-
sione di tendenza: il Tan (tasso an-
nuo nominale) medio dei fissi & pas-
sato dal 4,1% di ottobre al 3,7% di di-
cembre». Per Papucci, «ipotizzando
la sconfitta dell’inflazione, i tassi fis-
si potrebbero stabilizzarsiattorno al
3 per centon. Al contrario, «i mutui a
tasso variabile hanno registrato solo
un lieve calo a dicembre, dal 5% al
4,9%: ora I'Euribor (a cui questi fi-
nanziamenti sono agganciati) & co-

stante ma i contratti forward stima-
no un calo di 150 punti base nel
2024, pari a sei riduzioni dei tassi da
25 punti base da parte della Bce».

Se cosi sara, nota ancora l'esperta
di MutuiOnline.it, «il costo dei mu-
tui a tasso variabile a fine anno siat-
testera attorno al 3,5%, rimanendo
pii1 alto dei fissi. Pil1 in generale, con
il calo dei tassi nel 2024, ci aspettia-
mo una ripresa del mercato dei mu-
tui che permettera nuovamente Pac-
cesso a chi ha un reddito pii1 basso,
comei giovani». Anche nell’immobi-
liare i flussi di denaro sembrano de-
stinati a cambiare direzione in virtit
degli attesi tagli dei tassi.

o

ILMATTONE
SOFFRE
NEL 2023

10%

acquisti nel 3°
trimestre ‘23

3,7
Livello (in%)
-del Tan sui

mutuifissi - - ‘

MLaricchezza
immobiliare
degliitaliani vale
4.000 miliardi,
considerando
solo le prime case
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IMOTIVI PER CUI SI RISPARMIA

{ STUDIO INTESA-CENTRO EVNAVNN |

| Gliitaliani mettono da parte denaro

+

soprattutto in via precauzionale. !

| Malo fanno anche per casa e figli
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2022 : 61
2023+ 7,9 29, ' B

(*) | dati del 2023 considerano insieme il risparmio a scopo
precavzionale e quello di contraste all'inflazione
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