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Cos’è un bene immobile?

Sono beni immobili il suolo, le sorgenti e i corsi d’acqua, gli alberi 
[….], gli edifici e le altre costruzioni, anche se unite al suolo a 
scopo transitorio, e in genere tutto ciò che naturalmente o 
artificialmente è incorporato al suolo.

Art. 812, Codice Civile
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Le caratteristiche del mercato immobiliare

1. Immobilità dei beni scambiati

2. Unicità dei dei beni scambiati

3. Ipoteticità del mercato (1-5% dello stock)

4. Opacità dei prezzi e delle transazioni

5. Offerta rigida

6. Variabilità delle forme di mercato

7. Segmentazione del mercato
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Gli attori nel mercato immobiliari

Domanda

• Famiglie

• Imprese industriali

• Investitori

• Stato

• Società gestione patrimoni

• Fondi immobiliari

• …

Offerta

• Promotori immobiliari

• Famiglie

• Imprese costruttrici

• Società (es. Stu)

• Stato 

• Enti

• …
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Uso diretto

Utilità (DAP)

• Reddito

• Tassi d’interesse

• Risparmio

• Demografia

• Composizione familiare

• Politiche abitative

• Preferenze/stili di vita

Investimento

Redditività e Sicurezza

• Tassi di interesse

• PIL

• Rendimenti alternativi

• Risparmio

• Fiscalità

• Politiche immobiliari

La domanda di immobili
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L’offerta di immobili

Secondaria
(Famiglie)

Domanda di sostituzione

• Tassi d’interesse

• Risparmio

• Composizione familiare

• Politiche abitative

• ...

Primaria
(Promotori e imprese)

Costi di produzione

• Disponibilità e prezzi 
aree edificabili

• Politiche urbane 

• Costi di costruzione 

• Tassi di interesse

• Fiscalità

• …



La domanda e l’offerta sono fortemente segmentate

• Destinazione d’uso (agricola, residenziale, commerciale, 
direzionale, produttiva)

• Localizzazione (centrale, semicentrale, periferica)

• Qualità edilizia (nuovo o ristrutturato, recente, vetusto o da 
ristrutturare)

• Tipologia edilizia (unifamiliare, a schiera, multipiano,…)

• Disponibilità dell’immobile (libero, locato, diritto reale)

• Fascia di prezzo
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Le forme del mercato immobiliare

• Mercato di concorrenza (im)perfetta (domanda ed offerta espressa 
direttamente dalle famiglie)
• Numerosi attori dal lato dell’offerta e della domanda

• I beni offerti sono relativamente omogenei

• La domanda non possiede informazioni complete sul bene
• Mercato di concorrenza monopolistica (costruttori)

• I beni offerti non sono omogenei

• La domanda non possiede informazioni complete sul bene
• Offerta concorrenziale e meno frammentata  della domanda

• Oligopolio differenziato (promotori di grosse operazioni)

• Gli offerenti  hanno la possibilità di influire sul  prezzo o la quantità di mercato 
offerta

• Possibili comportamenti collusivi

• Uniformità di prezzo

• Monopolio bilaterale (beni di pregio)
• Vincoli e condizionamenti pubblici

• Prezzi molto aleatori
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Il mercato immobiliare residenziale
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Il mercato immobiliare residenziale

Fonte: Rapporto immobiliare 2024. Il settore residenziale. OMI Osservatorio del Mercato Immobiliare dell’Agenzia delle Entrate.

Le compravendite (NTN) e l’intensità del mercato (IMI)
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Il mercato immobiliare residenziale

Le compravendite (NTN)

Fonte: Rapporto immobiliare 2024. Il settore residenziale. OMI Osservatorio del Mercato Immobiliare dell’Agenzia delle Entrate.
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Le compravendite (NTN)

Fonte: Rapporto immobiliare 
2024. Il settore residenziale. 
OMI Osservatorio del Mercato 
Immobiliare dell’Agenzia delle 
Entrate.

Il mercato immobiliare residenziale
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Fonte: Rapporto immobiliare 
2024. Il settore residenziale. 
OMI Osservatorio del Mercato 
Immobiliare dell’Agenzia delle 
Entrate.

L’intensità del mercato (IMI)

Il mercato immobiliare residenziale



Il mercato immobiliare residenziale
La superficie compravenduta (STN)
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Fonte: Rapporto immobiliare 2024. Il settore residenziale. OMI Osservatorio del Mercato Immobiliare dell’Agenzia delle Entrate.



Il mercato immobiliare residenziale
Il valore monetario dichiarato (VMD)
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Fonte: Rapporto immobiliare 2024. Il settore residenziale. OMI Osservatorio del Mercato Immobiliare dell’Agenzia delle Entrate.



Il mercato immobiliare residenziale
Il valore monetario dichiarato (VMD)
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Fonte: Rapporto immobiliare 2024. Il settore residenziale. OMI Osservatorio del Mercato Immobiliare dell’Agenzia delle Entrate.



Il mercato immobiliare residenziale

Il ruolo del credito, i volumi (NTN-IP)
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Fonte: Rapporto immobiliare 2024. Il settore residenziale. OMI Osservatorio del Mercato Immobiliare dell’Agenzia delle Entrate.



Il mercato immobiliare residenziale

Incidenza del credito (INC-NTN PF)

Raul Berto

Fonte: Rapporto immobiliare 2024. Il settore residenziale. OMI Osservatorio del Mercato Immobiliare dell’Agenzia delle Entrate.



Il mercato immobiliare residenziale

Il capitale erogato con il credito
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Fonte: Rapporto immobiliare 2024. Il settore residenziale. OMI Osservatorio del Mercato Immobiliare dell’Agenzia delle Entrate.



Il mercato immobiliare residenziale

Il capitale erogato con il credito
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Fonte: Rapporto immobiliare 2024. Il settore residenziale. OMI Osservatorio del Mercato Immobiliare dell’Agenzia delle Entrate.



Il mercato immobiliare residenziale

Le caratteristiche dei mutui
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Fonte: Rapporto immobiliare 2024. Il settore residenziale. OMI Osservatorio del Mercato Immobiliare dell’Agenzia delle Entrate.



Il mercato immobiliare residenziale

Tasso di interesse medio iniziale
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Fonte: Rapporto immobiliare 2024. Il settore residenziale. OMI Osservatorio del Mercato Immobiliare dell’Agenzia delle Entrate.



Il mercato immobiliare residenziale

La durata media dei mutui
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Fonte: Rapporto immobiliare 2024. Il settore residenziale. OMI Osservatorio del Mercato Immobiliare dell’Agenzia delle Entrate.



Il mercato immobiliare residenziale

La rata media del mutuo
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Fonte: Rapporto immobiliare 2024. Il settore residenziale. OMI Osservatorio del Mercato Immobiliare dell’Agenzia delle Entrate.



La ciclicità del mercato

Cause esogene
Il ciclo economico

Cause endogene
Sfasamento dell’offerta sulla domanda

𝐷𝑡 = 𝑓 𝑃𝑡, 𝑅𝑡

𝑒
𝑂𝑡 = 𝑔 𝑃𝑡−𝑘

𝑐𝑜𝑛
𝐷 = 𝑑𝑜𝑚𝑎𝑛𝑑𝑎
𝑂 = 𝑜𝑓𝑓𝑒𝑟𝑡𝑎
𝑃 = 𝑝𝑟𝑒𝑧𝑧𝑜
𝑅 = 𝑟𝑒𝑑𝑑𝑖𝑡𝑜
𝑘 = 𝑡𝑒𝑚𝑝𝑖 𝑑𝑖 𝑟𝑒𝑎𝑙𝑖𝑧𝑧𝑎𝑧𝑖𝑜𝑛𝑒
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La ciclicità del mercato

t Reddito Domanda Offerta Quantità Prezzo

0 R 0 D 0 =f(R 0 ; P 0 ) O 0 =g(P o ) O 0 P 0

1 R 1 <R 0 D 1 =f(R 1 ; P 1 ) O 1 =g(P o ) D 1 <  O 1 P 1 <P 0

2 R 2 =R 0 D 2 =f(R 2 ; P 2 ) O 2 =g(P 1 ) D 2 >  O 2 P 2 >P 1

3 R 3 =R 0 D 3 =f(R 3 ; P 3 ) O 3 =g(P 2 ) D 3 <  O 3 P 3 <P 2
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La ciclicità del mercato
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La ciclicità del mercato
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Fonte: CESFIM/OMI



La ciclicità del mercato
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Fonte: CESFIM/OMI
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La ciclicità del mercato

The honeycomb cycle (Janssen et al.,1994) 



La ciclicità del mercato
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Fonte: Elaborazione su dati OMI



Il ciclo del mercato nei centri urbani
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Fonte: Elaborazione su dati OMI



Il ciclo del mercato nelle aree di espansione
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Fonte: Elaborazione su dati OMI



I fattori che influiscono sul valore immobiliare

• Reddito disponibile reale (RDY)

• Investimenti in nuove abitazioni (RRI)

• Credito erogato dalle banche (C)

• Tassi di interessi su acquisto case (ipotecari) (MR)

• Tassazione immobiliare (TAX)

• Tasso di disoccupazione (UN)

• Popolazione (PO)

• Saldo della bilancia commerciale (CA)
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I fattori che influiscono sul valore immobiliare
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Fonte: EUROSTAT



I fattori che influiscono sul valore immobiliare
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Fonte: Elaborazioni ABI su dati OMI e ISTAT.

Reddito unitario delle famiglie e prezzo delle case
(numeri indice su valori annui)



I fattori che influiscono sul valore immobiliare

Raul Berto

Fonte: EUROSTAT



I fattori che influiscono sul valore immobiliare
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Fonte: Elaborazione tuttitalia.it su dai ISTAT

Andamento della popolazione residente in Italia



I fattori che influiscono sul valore immobiliare
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Fonte: EUROSTAT



I fattori che influiscono sul valore immobiliare
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Fonte: EUROSTAT



I fattori che influiscono sul valore immobiliare
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Fonte: EUROSTAT



I fattori che influiscono sul valore immobiliare
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Fonte: ISTAT

Bilancia commerciale - Italia
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I fattori che influiscono sul valore immobiliare

Fonte: Arestis e Gonzales, 2017, Modelling The Housing Market In OECD Countries



Le fonti di dati sul Mercato Immobiliare

• Indirette (quotazioni)
• NOMISMA

• Scenari Immobiliari

• CRESME
• Osservatorio sul Mercato Immobiliare dell’Agenzia delle Entrate

• Siti specializzati in annunci (Immobiliare.it; Casa.it;  Subito.it; etc.)

• Organizzazioni degli agenti immobiliari (FIAIP, FIMAA)
• Borse immobiliari delle CCIAA

• …

• Dirette (prezzi/stime)
• Conservatoria dei registri immobiliari

• Tavolare

• Agenzia Immobiliari
• Professionisti

• …
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