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Andamento del mercato immobiliare domestico 13 aprile 2017

In Italia la ripresa delle compravendite immobiliari residenziali nel corso del 2016 & andata
consolidandosi, prendendo avvio dai comuni capoluogo di provincia per poi propagarsi alle aree
limitrofe. Secondo i dati Nomisma, complessivamente le compravendite di abitazioni registrate in
Italia nel corso del 2016 sono state 528.865, con un incremento del 18,9% rispetto al 2015,
tornando su livelli di poco inferiori rispetto a quelli del 2011. Sul fronte degli immobili per le
imprese (uffici, negozi, laboratori e capannoni), il 2016 ha rappresentato, per l'intero mercato
italiano, I'anno di inversione del trend, con un aumento significativo annuo dei contratti pari al
17% a/a. L'inversione di tendenza & stata alimentata dai segmenti terziario e industriale, con un Intesa Sanpaolo
aumento dei contratti nell'ltimo anno che contrasta il calo registrato nel 2015, mentre, in (LAl EIRSUIEE 10
analogia con quanto rilevato per il segmento residenziale, procede la ripresa del mercato delle
compravendite dei negozi, con tassi che tendono di anno in anno ad irrobustirsi.

Nota mensile

Sul fronte dei prezzi, invece, le aspettative di stabilizzazione non si sono concretizzate,
evidenziando ancora una flessione media dei prezzi del 2% nel 2016. Percentuale che va ad
aggiungersi al crollo di oltre il 20% accumulato a partire dal 2008. Secondo Nomisma, le cause
sono da ricercarsi soprattutto nel perdurante eccesso di offerta, oltre che nella debolezza della
domanda. Quest'ultima infatti & legata per il 60% al credito bancario e potrebbe di
conseguenza subire il contraccolpo di eventuali crisi del settore, in questo momento molto
esposto all'andamento dei mercati. Inoltre manca ancora, soprattutto in provincia, la
componente di acquisto per investimento.

Ester Brizzolara

Per quanto riguarda il comparto residenziale, le transazioni stanno crescendo anche nei primi
mesi del 2017 e Nomisma si attende che le compravendite proseguano anche nei prossimi mesi,
anche se & ancora difficile capire con quale intensita. La societa ha fissato per fine anno una
stima pari a oltre 565 mila scambi. Segnali confortanti arrivano comunqgue dalla riduzione dei
tempi medi di vendita — che registrano un moderato miglioramento nella velocita di
assorbimento delle abitazioni in vendita — e da una lieve contrazione dello sconto medio
praticato. A titolo esemplificativo, per le abitazioni usate la media & scesa a poco piu di 8 mesi
contro gli 8,7 del 2016 e i 10 raggiunti all’apice della crisi, ma sono ancora lontani i 5 mesi del
2008. Discorso analogo per gli sconti effettuati in fase di trattativa: la differenza tra prezzo
richiesto e prezzo finale si riduce infatti dal 17,6% al 16,2% medio nell'ultimo anno, ma era pari
al 10,7% nel 2008.

Il riflesso delle dinamiche del mercato immobiliare pud essere desunto anche dall’analogia
dell’landamento delle compravendite (rappresentato nel grafico in calce) con I'aumentata
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incidenza della componente sostenuta da credito sul totale delle transazioni, che, come citato
prima, e arrivata ad attestarsi su valori prossimi al 60%. Il balzo in avanti delle transazioni
rilevato nel 2016 & stato di gran lunga superiore alle attese e ha interessato in maniera diffusa
I'intero territorio nazionale e la totalita dei comparti immobiliari.

Numero di compravendite di abitazioni sostenute da mutuo su totale

2014 2015 2016
Numero compravendite 417.524 444.636 528.865
di cui sostenute da mutuo 183.657 246.627 314.018

Incidenza % compravendite con mutuo su totale 44,0 55,5 59,4
Fonte Crif, Nomisma e Agenzia delle Entrate

Se sul fronte delle quantita si & registrato il terzo anno consecutivo di crescita, con riferimento ai
prezzi, invece, non si & ancora manifestata I'inversione del ciclo deflattivo: la relazione tra valori
e quantita registrata nei precedenti cicli immobiliari, quando la ripresa dei prezzi seguiva di un 1
o al massimo 2 anni la risalita delle compravendite, non trova riscontro nel contesto attuale. Tale
andamento anomalo del ciclo immobiliare pud essere spiegato da un’eccessiva rigidita
dell’'offerta, che per lungo tempo ha mantenuto prezzi elevati che non incontravano le
possibilita di spesa dal lato della domanda. Al dimezzamento del numero di compravendite non
&, infatti, corrisposto un coerente aggiustamento dei valori, e cid ha creato le premesse, di fatto,
per una prolungata fase di contrazione dei prezzi.

Alla luce di tali considerazioni, le attese per il 2017 di Nomisma si riassumono in un’ulteriore
diminuzione dei valori, che dovrebbe essere piu marcata per gli uffici (-1,5%) rispetto ad
abitazioni e negozi (-0,9%). L'intensita del calo dovrebbe mostrarsi piti contenuta nel 2018, con
arretramenti inferiori al punto percentuale in tutti i comparti, per poi progressivamente esaurirsi
nel 2019, almeno per i settori residenziale e commerciale, mentre il comparto direzionale e
atteso scontare un'ulteriore flessione.

Previsioni dei prezzi medi degli immobili a valori correnti (variazione % a/a)

2017 2018 2019
Abitazioni -0,9 -0,2 0,4
Uffici -1,5 -0,8 -0,2
Negozi -0,9 -0,1 0,5

Fonte: Nomisma
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Avvertenza generale

Il presente documento costituisce uno stralcio di una ricerca in materia di investimenti preparata e distribuita da Intesa Sanpaolo SpA, banca di
diritto italiano autorizzata alla prestazione dei servizi di investimento dalla Banca d'ltalia, appartenente al Gruppo Intesa Sanpaolo.

Le sezioni de documento dedicate al mercato immobiliare sono distribuite anche da Intesa Sanpaolo Casa, societa appartenente al Gruppo Intesa
Sanpaolo, autorizzata all’esercizio dell’attivita di intermediazione immobiliare.

Le informazioni fornite e le opinioni contenute nel presente documento si basano su fonti ritenute affidabili e in buona fede, tuttavia non viene
fornita nessuna dichiarazione o garanzia, espressa o implicita, relativamente all’accuratezza, completezza e correttezza delle stesse.

Le opinioni, previsioni o stime contenute nel presente documento sono formulate con esclusivo riferimento alla data di redazione dello stesso e
non vi & alcuna garanzia che i futuri risultati o qualsiasi altro evento futuro saranno coerenti con le opinioni, previsioni o stime qui contenute.
Qualsiasi informazione contenuta nel presente documento potra, successivamente alla data di redazione del medesimo, essere oggetto di
qualsiasi modifica o aggiornamento da parte di Intesa Sanpaolo, senza alcun obbligo da parte di Intesa Sanpaolo di comunicare tali modifiche o
aggiornamenti a coloro ai quali tale documento sia stato in precedenza distribuito.

Lo scopo del presente documento & esclusivamente informativo. Nessuna societa del Gruppo Intesa Sanpaolo, né alcuno dei suoi amministratori,
rappresentanti o dipendenti assume alcun tipo di responsabilita (per colpa o diversamente) derivante da danni indiretti eventualmente
determinati dall'utilizzo del presente documento o dal suo contenuto e nessuna responsabilita in riferimento a quanto sopra potra
conseguentemente essere attribuita agli stessi.

Il presente documento & pubblicato con cadenza mensile.
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