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demografico
= | e scelte di investimento degli italiani

= | a disintermediazione della banca

12/02/2019



= rRAU & ZINETATI N 3 \ErFICIENCIES NONETARISH
= ﬁﬂﬂwmu ::IHI:I.M"]H EE OETERMINANTS lgﬁ?&&%us;
ﬁ-&

sisnon=ZINTERNATIONAL " o ICROECONOMICS oo oparion

-MACROECONOMICS =

LU ERLUAT 1 a situazione a livello
DG NS

eneniov o MACROECONONIC §S APPROACKE ' I
e AR EEETOUAL .mtnumsrmnunlAﬂfﬂmﬂﬂmw economico e il nuovo

MACHI

=

IMPACTS Z=GOVER)

i = T :l nHTPDIHESIIE“ * "HEPHESEIIS .
U S it LIS 2 s PR contesto demografico

M52 2 SHSS upeyy 32 SMENIN B=honst soeCSeil

||]9”l='ﬂu. HESPU“E_
Al _un'—'-a STRATEY = E':“hSmm“swﬂﬂllmwﬂﬂuﬂ e e DEPENDING  EMPHASIT

L HEYNESIAN
CIT2 SPECIHE METHODS = 2= o mm..u.RESHHBH c DEFLATION ™ JypicALl
NG5 SEUNCE ceviail = S INTEREST & B2rtvias - CONTAAST il

Sominy &5 CAUSES SPEADS o 5 & g wBlIl'f STHIMERS STABILIE
MUK S e i = 5 BE & 28 Chukas SIEUIS B LIRS

12/02/2019



Le aspettative di crescita dell’economa

Figure 1. Real GDF Growith, by Gountry Group
(Year owver year)
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Sournce: IWMF, Waordd Ecorrarmrne Dwdffoodk, Oochober 2071 8.
Mote: Grey area denotes projections.

http://www.contemplata.it/2019/01/dopo-lannus-horribilis/
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Tassi di crescita PIL mondiale: periodo 1961-2017

ATV,

poi 3,6% nel 2020
(previsioni FMI
Gennaio 2019).

= -\_/./ \.\ ¥ / VA Nel 2018 la crescita
\ /..f \/ y \ s stimata & del 3,7% e

\/ per il 2019 del 3,5%,

1961 - 2017 Fonte: World Bank
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Tassi bassi ancora

31 December 2003 . 31 December 2008 . 27 December 2018

AAA rated bonds [C] All bonds Select maturity |--|
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Deposit facility
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Fonte: BCE Residual maturity in yvears
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Inflazione ancora bassa ... ma non piu zero

Fonte: BCE
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Inflation in the euro area (annual percentage changes, non-
seasonally adjusted)

Start of Stage Threes of EML
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Source: Eurostat. Data prior to 1996 are estimated on the basis of non-harmonised national Consumer Price
Indices (CPIs). Average inflation since 1999.




‘ Inflazione ancora bassa ... ma non piu zero
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Il debito pubblico italiano

Debito/PIL tra previsioni DEF e realta
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Fonte: Mazziero Research
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Stima spesa interessi 2018 (€mld) Avanzo Primario/PIL 2017

1,5%

fA M

Piu tasse,
meno welfare

Fonte: Mazziero Research

12/02/2019

11



Case, per I'Istat prezzi crollati del 15,8% in otto

" mercato anni
| | | |
IL GAP TRA CASE MUOVE ED ESISTENTI
I m m o I I a re | trimestre 2010 - |l trirnestre 20158 (base 2010=100)*.(*) La scelta del 2010 come anno base & da

ricondursi esclusivarnente a ragioni grafiche. | dati del secondo trimmestre 2018 sono provvisori.

Abitazioni nuove

S e e e

Abitazioni esistenti Totale

76

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fonte: Il Sole 24 Ore, 4 ottobre 2018
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Figura 3.2 Piramide dell’eta della popolazione residente per eta e sesso al 1° gennaio
Anno 2017, valori percentuali
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L’'invecchiamento

della popolazione
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Fonte: Istat, Popolazione residente comunale per sesso, anno di nascita e stato civile (R)

http://www.contemplata.it/2018/06/limpatto-dei-mutamenti-socio-demografici-sulla-pianificazione-
finanziaria-dei-risparmiatori-italiani-alcune-considerazioni/
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Il contesto demografico

FIGURA 1. POPOLAZIONE RESIDENTE IN ITALIA - SCENARIO
MEDIANO E INTERVALLO DI CONFIDENZA AL 90%
Anni 2016-2065, 1° gennaio, dati in milioni
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Banca d’ltalia. | bilanci della famiglie italiane
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Figura 3.3 Famiglie unipersonali e con 5 o piu componenti
Medie 1995-1996, 2000-2001, 2005-20086, 2010-2011 e 2015-2016 (a); per 100 famiglie

La struttura

mFamiglie unipersonali mFamiglie con 5 o pill component

294
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Fonte: Istat, Indagine multiscopo “Aspetti della vita quotidiana™ (R)

(a) Fino al 2003 l'indagine & stata condotta nel mese di novembre. Nel 2004 l'indagine non € stata effettuata e a par-
tire dal 2005 viene effettuata nel mese di febbraio. Gli indicaton relativi agli anni 2011-2014 sono stati aggiornati
in conseguenza del ricalcolo della popolazione in base ai dati del censimento 2011.
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La struttura della famiglia

Altre persone fuori
dal contesto familiare
ma con le quali vi e
una relazione

affettiva f

Zii, cugini... Marito e moglie Fratelli, sorelle..
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B Nel 2016 la spesa sanitaria corrente & pari a
149.500 milioni di euro, con un’incidenza sul Pil
dell's 9%, ed e sostenuta per Il 75% dal seftore
pubblico e per la restante parte dal settore privato.

B |a spesa sanitaria privata nel 2016 é par a
37.316 milioni di euro, la sua incidenza nspetto al Pil &
del 2 2%. 11 90 9 per cento della spesa sanitaria privata
e sostenuta direttamente dalle famiglie.
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REGIME DI FINANZIAMENTO 2012 2013 2014 2015 2016
Pubblica amministrazione e

Regimi di assicurazione sanitaria a 110.001 109254 110.556 110.830 112.182
contribuzione obbligatoria

Fubblica amministrazione 109 597 108748 110112 110375 111.725
Regimi di assicurazione sanitaria a

contribuzione obbligatoria 404 ELE a4 L 457
Regimi di finanziamento volontari 3.160 3132 3241 3.400 3.388
Assicurazioni sanitarie volontarie 2.271 2179 2.157 2.247 2.211
Regimi di finanziamento da parte di 417 467 510 570 576
Istituzioni senza scopo di lucro

Regimi di inanziamento da parte delle

imprese 472 486 574 583 601
Spesa diretta delle famiglie 31.324 31.262 32.353 33.799 33.920

e U2Y

B Nel 2016 la spesa sanitaria corrente & pari a
149.500 milioni di euro, con un'incidenza sul Pil

| settore
ato.

3 parl a
oalPile
a privata
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dati CENSIS ... Un legame sempre piu

autosufficienza e rischio di

poverta ...

5,5% della popolazione
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Relatore
Note di presentazione
Le Residenze Sanitarie Assistenziali (RSA) sono strutture residenziali destinate ad accogliere persone anziane non autosufficienti, alle quali garantiscono interventi destinati a migliorarne i livelli di autonomia, a promuoverne il benessere, a prevenire e curare le malattie croniche. 
Le RSA garantiscono interventi di natura sociosanitaria destinati a migliorare i livelli di autonomia degli ospiti, a promuovere il benessere, a prevenire e curare le malattie croniche e la loro riacutizzazione.��Le RSA in Lombardia possono essere pubbliche o private, accreditate e non.��Nelle RSA, sia pubbliche che private che sono accreditate e che hanno un contratto con la ATS, una parte dei costi viene sostenuta dal Fondo Sanitario Regionale, l’altra dalle persone ospiti o dai Comuni dove esse risiedono.��Nelle RSA che non hanno un contratto con la ATS, i costi sono totalmente a carico delle persone ospiti o dei Comuni di residenza.
Le rette a carico della persona ospite sono pubblicate sui siti Internet delle ATS o delle RSA così come la Carta dei Servizi di ogni struttura.�La Carta dei Servizi deve essere distribuita a tutti gli ospiti.
Quando un anziano ha difficoltà a vivere nella propria abitazione e le cure fornite da altri servizi quali ad esempio dall’Adi (Assistenza domiciliare integrata) il Centro Diurno Integrato o i Servizi di Assistenza Domiciliare comunali non sono più sufficienti, può rivolgersi in prima persona o tramite un familiare direttamente alla RSA nella quale intende essere assistito.��Gli incaricati della struttura daranno tutte le informazioni circa la documentazione amministrativa o sanitaria necessaria per il ricovero. Qualora la persona interessata non fosse in grado di sostenere i costi del ricovero, può rivolgersi all’assistente sociale del Comune di residenza per avere tutte le indicazioni del caso, che gli verranno date sulla base della normativa vigente al momento della richiesta.��Al momento, nelle RSA della Lombardia viene fatta ad ogni persona ospite una valutazione da parte dei medici della RSA e viene predisposto un Piano di Assistenza Individuale nel quale vengono date tutte le indicazioni su quanto c’è da fare per garantire un’assistenza appropriata secondo i bisogni della persona.��Il personale della RSA si prende cura della persona seguendo le indicazioni contenute nel Piano.
Con Legge Regionale n.23 del 11 agosto 2015 "Evoluzione del sistema sociosanitario lombardo: modifiche al Titolo I e al Titolo II della legge regionale 30 dicembre 2009, n. 33"  sono state istituite le Agenzie di Tutela della Salute (ATS), ossia articolazioni amministrative della Regione che si proiettano nei territori. Tali strutture attuano la programmazione definita dalla Regione, attraverso l’erogazione di prestazioni sanitarie e sociosanitarie tramite i soggetti accreditati e contrattualizzati pubblici e privati.��Alle ATS, anche attraverso l’articolazione distrettuale, sono in particolare attribuite le seguenti funzioni:
negoziazione e acquisto delle prestazioni sanitarie e sociosanitarie dalle strutture accreditate;
governo del percorso di presa in carico della persona in tutta la rete dei servizi sanitari, sociosanitari e sociali, anche attraverso la valutazione multidimensionale e personalizzata del bisogno, e secondo il principio di appropriatezza e garanzia della continuità assistenziale;
governo dell’assistenza primaria e del convenzionamento delle cure primarie;
governo e promozione dei programmi di educazione alla salute, prevenzione, assistenza, cura e riabilitazione;
promozione della sicurezza alimentare medica e medica veterinaria;
prevenzione e controllo della salute negli ambienti di vita e di lavoro, compreso il controllo periodico impiantistico e tecnologico;
sanità pubblica veterinaria;
attuazione degli indirizzi regionali e monitoraggio della spesa in materia di farmaceutica, dietetica e protesica;
vigilanza e controllo sulle strutture e sulle unità d’offerta sanitarie, sociosanitarie e sociali.
�Ogni ATS si articola nei seguenti dipartimenti:
dipartimento di igiene e prevenzione sanitaria;
dipartimento delle cure primarie;
dipartimento per la programmazione, accreditamento, acquisto delle prestazioni sanitarie e sociosanitarie;
dipartimento veterinario e sicurezza degli alimenti di origine animale;
dipartimento amministrativo, di controllo e degli affari generali e legali;
dipartimento della programmazione per l’integrazione delle prestazioni sociosanitarie con quelle sociali.



12/02/2019 1

e

s} o A
e i
w-tr SLOVENIA |

1 g o
1 £
" N

Gl

[
.

ona 1-E' I3 zona pil pericolosa. Possono verificarsi fortissimi
erremof

Zona 2 - In questa zona possono verificarsi forf termemof

Zona 3 - In questa zona possono verificarsi forti tememofi ma ran

Zona 4 - E' [ zona meno pericolosa. | terremoti sono rari

33% del comuni
italiani e in zona 1 o 2




Le scelte di investimento degli

italiani
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Cosa vogliono gli italiani dai loro investimenti?

Fig
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Fonte: Indagine sul risparmio e sulle scelte finanziarie degli italiani 2018. Intesa - Centro Einaudi
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Come rispondono alla situazione attuale?

Figura 3.6 — win queste condizioni [di rendimenti a zers] cosa potrebbe fare un piccolo risparmiatore
per migliorare il suo inwvestimento?s

(opzione citata al primo posto; valon percentuali )

Irvestine in case o immokiddi Irvestine in oo, Investire in Giol iecnologic

mEgm
i i da destinare _ preziosi 0.9 __perche investendo nel futurs
Spendere i soldi prima, alla famiglia 1,1 e

tarto Pon crescona pia 3,2 st guadagna semprs 0,8
" - R Imvestime direttamenis
Imvestine di pid in azioni & - e - in aziende e attivita
valube, ossia in investimend - ) economiche 0,2
rschiosi che pers possono
anche crescere molio 3,4

Invvestine in oggetti d'arte,
ouads e alftro 5.4

Inwestre in case
o immokil commerciali
da dare in affitho 6,9

Lasciame | saldi
sul combo corrente,
per non correre il Aschio
di perderk 144

Consuitarsi
com una specialistia

o un consulente inanziario
235

Fonte: Indagine sul risparmio e sulle scelte finanziarie degli italiani 2016. Intesa - Centro Einaudi
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Come investono gli italiani?

A chi si

rivolgono?

Fonte: Consob
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Fig. 4.4 - Investment habits

self-directed
professional advice
partfolio management

informal advice
(0 100k 200 1% Ay G G0

Fiqure refers to the subsample of investors and fo the following question: How do you make financial investment
decisions?". "Self-directed’ includes investors making decisions on their own, ‘professional advice’ includes
investors making decisions after receiving advice from an expert, ‘portfolio management’ includes investors
delegating their financial decisions to an expert, ‘informal advice’ includes investors making decisions with
family/friends/colleaques. Source: calculations on GfK Eurisko data - Observatory on The approach to finance
and investments of Italian households.
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L’ansia finanziaria

Paola Soccorso

Rapporto Consob 2018

Le scelte di investimento delle famiglie italiane
Cagliari, 29 ottobre 2018

12/02/2019

monitorare il mio conto corrente e i movimenti della mia carta di credito &
noioso

preferisco non pensare allo stato delle mie finanze personali (evitamento)
pensare allo stato delle mie finanze personali mi fa sentire colpevole

ho la sensazione che stare attenti serva a poco: si pud perdere tutto anche
senza esserne responsabile (impotenza)

non saprei dove trovare i soldi per far fronte ai miei impegni
(rassegnazione)

preferirei che wuna persona di fiducia gestisse le mie finanze
(deresponsabilizzazione)

pensare alla mia situazione finanziaria mi da ansia

parlare della mia situazione finanziaria mi «stressa»

non mi sforzo di comprendere la mia situazione finanziaria (disimpegno)
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Quanto ne sanno gli investitori italiani?

come valuteresti complessivamente o -
la tua conoscenza finanziaria? nozioni di base nozioni avanzate

Conoscenze

finanziarie

bassa

non so

ercepite
P P i

preferisco non
rispondere :

0, 0, 0, 0,
0% 20% 40% 60% rischio- interesse  inflazione mutui  diversificazione  rischio azioni  prezzo-interesse

rendimento composto obbligzioni

B compreso mmai sentito | sentito ma non compreso

Paola Soccorso

Rapporto Consob 2018

Le scelte di investimento delle famiglie italiane
Cagliari, 29 ottobre 2018
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Quanto ne sanno gli investitori italiani?

nozioni di base nozioni avanzate percentuale di risposte corrette

10% %

Conoscenze Al

finanziarie

reali

23%
9%
rischio- interesse inflazione mutui diversificazione  rischio azioni prezzo-interesse media media factor
rendimento composto obbligazioni semplice ponderata indicator

W corretta Hmerrata H non so preferisco non rispondere

Paola Soccorso

Rapporto Consob 2018

Le scelte di investimento delle famiglie italiane
Cagliari, 29 ottobre 2018

12/02/2019 29



Alcuni errori tipici del «fai da te»: 1a liquidita

[TFR20269_1041210] Conti correnti passivi

= Settore istituzionale della controparte

Famiglie consumatrici

= Localizzazione della controparte

Italia

Ente segnalante

Banche e Cassa depositi e prestiti

610.000,000

600,000,000

590,000,000

580,000,000

570.000,000

560,000,000

Fonte: Banca d’ltalia
12/02/2019
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Alcuni errori tipici del «fai da te»: il timing
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Figure 3. Mutual fund cash flows often follow performance
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Fonte: Vanguard
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Alcuni errori tipici del «fai da te»: il panico

It has paid to stay invested in U.S. stocks during troubled times

Subsequent S5-year returmn

May 1932 July 1982 December 1994 March 2009

Great Severe Most dramatic Great

Depression recession Fed tightening Recession
in past 20 years

U.3. stock market retums represented by total return of S&P 500" Index. Past performance is no guarantee of future results, It is not possible to invest
in an index. First three dates determined by best five-year market retumn subsequent to the month shown. Sources: [bbotson, Factset, FMRCo, Asset

Allocation Resaarch Team as of March 31, 2015.
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della banca: nuovi
Intermediari e nuovi
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Le 5 forze di Porter:

COSa ne possiamo

dedurre per il settore

bancario italiano?

minaccia di
nuove entrate

Fornitori

potere
contrattuale

Concorrenti
diretti

rivalita tra
imprese

Clienti

potere
contrattuale

Produttori
sostitutivi

minaccia beni
sostitutivi




Fenomeni crescenti di disintermediazione bancaria

(‘ y Carrefour Carte Prestiti Finanziamenti Assicurazioni

Ba nca Scopri Carta PASS Carrefour Realizza i twoi progei Le tue spese in comode rate Assicurati con Carrefour Banca

PASS ) ® ‘ Banca

| £

CARTA PASS CARREFOUR

10% di Sconto sulla spesa
e tanti vantaggi esclusivi

‘ IHRY | 2 IngaLei ,.-'I
COGKOLEMIOKE w \ W
: | | .
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Fenomeni crescenti di disintermediazione bancaria

Lonto Deposito CA Bank
el nostri interessi ci sei {u.

TEMPO @ TEMPQ +

15%| | 2%

REHDIMENTO ANNUD RENDIMENTO ANNUO
LORDO PER TUTTI LORDD PER CHI FINANZIA

UNAUTO CON FCA BANK®
Dalla Banca con il RATING A3, il livello%tu

del Sistema Bancario Italiano(™)

[**) Moody's Investors Service Deposils L/T: A3

APRI IL TUQ CONTO DEPOSITO )




Fenomeni crescenti di disintermediazione bancaria

CEVOLUZIONE DEL SOCIAL NETWORK

Facebook vuole diventare banca
Ok a pagamenti e-money in Europa
Via libera della Banca centrale irlandese: il sociali network, come gia avviene negli Usa,

potra operare anche in Europa come emittente di moneta elettronica. Cosi Facebook
potra offrire ai clienti la possibilita di trasferire soldi elettronici nell' Unione europea

Amazon sfida le banche e presta 3 mld $ alle pmi

Tramite la piattaforma Amazon Lending il gigante dell'e-commerce offre finanziamenti a breve termine. Finora ne hanno beneficiato
sopratiutto aziende giapponesi, inglesi e americane

Amazon fornisce i fondi entro 24 ore attingendoli dal proprio bilancio, poi detrae i
pagamenti sul prestito automaticamente ogni due settimane dal conto del
venditore. Se il conto & a secco o se le vendite crollano improvvisamente,

Amazon pud congelare la merce del venditore detenuta nei propri magazzini fino

a che quest'ultimo non paga.
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Nuovi intermediari

b 7 .

The Mobile Bank

FINTECH
FinanciaL TEcHNOLOGY




Il finanziamento delle PMI: la disintermediazione delle banche

Nuove forme di investimento e finanziamento delle PMI

Totale: § 34,4 bn

Equity crowd funding

Peer to peer lending

M Royalty-Based
W Hybrid Models
M Equity-Based

W Reward-Based
m Donation-Based
M Lending-Based

Fonte: 1° REPORT ITALIANO SUL CROWDINVESTING, 2016
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Robo-advisor: chi é?

. Il robo-advisor € una piattaforma online che, sulla base di algoritmi di
risk management e asset allocation, offre ai risparmiatori soluzioni di
investimento precostituite, consigliando la costruzione di portafogli piu
0 meno personalizzati secondo le esigenze dei risparmiatori, a fronte di

una parcella definita e a basso costo.

Robo-advisor: come opera

. Il robo-advisor classifica il cliente in base al suo profilo di rischio e va ad
identificare la combinazione rischio rendimento che meglio gli si adatta. E’
una sorta di consulente finanziario virtuale che, sfruttando la tecnologia,
offre servizi di consulenza finanziaria al pubblico in modo efficiente e a un

costo competitivo, puntando sulla semplicita e sulla qualita

dell’esperienza online per il consumatore
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