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Mutui, muoversi tra tasso fisso ¢ variabile

La politica delle banche
sullo spread e 'opzione
della surroga al fine di
migliorare le condizioni
del finanziamento

Vito Lops

Come sara il 2020 per il mercato dei
mutuirItassisalirannooscenderanno?
Sara ancora conveniente cambiare
banca? Sono domande che si stanno
ponendo le circa 25omila famiglie che
ogni anno stipulano un nuovo mutuo,
senza contare tutti coloro — e nell’ulti-
ma parte del 2019 hanno fatto la parte
del leone - che surrogano (spostano il
mutuo presso un’altra banca che offre
condizioni in termini di tasso e durata
pill convenienti) o rinegoziano (con-
vinconolapropriabancaamigliorarele
condizionidipartenza).

Perprovareafare unaprevisionebi-
sognaanalizzareifattori che potrebbe-
romuoverele due gambesucuisiregge
un mutuo: vale a dire lo spread (la per-
centuale di margine lordo che la banca
scegliediapplicare)egliindiciinterban-
cariche, sommatiallo spread, determi-
nanoiltassofinaleacaricodel debitore.
Per i mutui a tasso fisso I'indice inter-
bancario e I'Irs (o Eurirs) solitamente
dellastessaduratadelmutuo(quindiun
mutuoa2o0annieagganciatoall’lrsa20
anniecosivia). Perimutuiatassovaria-
bilel'indice interbancario e 'Euribor (la
gran parte delle banche operanti in Ita-
liautilizzal'indice trimestrale e una mi-
noranzal’Euriboraimese mentresono
scomparse dai radar le proposte con
Euribor di durate superiori).

LOSPREAD

Negli ultimi due annisi é verificato qual-
cosadiirripetibilesu questofronte. Alcu-
ne banche hanno deciso addirittura di
azzerare gli spread sui mutui a tasso fis-
so,rinunciandopraticamenteaportarea
casa utili dal mutuo. Una politica dettata
dalla forte competizione del settore e dal
fatto che alcuni istituti hanno iniziato a
considerare il mutuo come un prodotto
attraversoilqualeacquisirenuoviclienti,
ai quali successivamente proporre pro-
dotti finanziari pili remunerativi per la
banca. Nell'ultima parte del 2019 gli
“spread azzerati” sono stati eliminati
dalle offerte. Ma nel complesso restano
comunque molto bassi: sul fisso gli
spread migliori partono da 50-60 punti
base, sul variabile da 8o punti base. «Ci
aspettiamo che nei prossimi 12 mesi gli
spread rimarrannorelativamente stabi-
li», spiega Stefano Rossini, ad di Mutui-
Supermarket.it. Solitamente le banche
muovonolalevadeglispreadpercalibra-
releerogazioni.Sehannoancorabudget
tendonoaridurlo.Invece, nellefasiin cui
preferiscono ridurre le erogazioni ten-
dono ad alzare gli spread, un modo ele-
gante per “allontanare”la clientela. Non
cisonoragionialmomentoperipotizza-
rechegliistitutivoglianofrenarel’offerta
deimutui. Cosicomenon cisonoragioni
per ipotizzare forti riduzioni degli
spread, questo perché essi vengono de-
cisi anche in funzione dei movimenti
della seconda gamba del tasso del mu-
tuo, gliindiciinterbancari. Equesti(tanto
gli Irs quanto gli Euribor) sono talmente
bassi che, qualorale banche riducessero
ulteriormente glispread, cisitroverebbe
di fronte a tassi finiti di mutui quasi gra-

tuiti, se non addirittura paradossalmen-
te sottozero (scenario perd non contem-
platodal Codice CivileinItalia).

ITASSI
Adagosto2019gliindiciIrssonoaddirit-
turascivolatisottozero. Dopodiché sono
risaliti ma si posizionano su livelli co-
munque eccezionalmente bassi. L'Irs a
20annieallo 0,56%eil 25 allo 0,59%. Ci0
significacheaggiungendounospreaddi
50-60 puntibase otteniamoun tassofis-
sodipocosuperioreall'i%. Conl’Eurirsa
10anni-cheemoltopitibasso(0,17%)-le
offerte dimutuoscendonoagevolmente
anchesottolabarrieradell’1%.

GliIrsseguonodavicinol’andamen-
to dei tassi del Bund tedesco. Da agosto
questi sono risaliti (sulla scadenza a 10
annida-0,7% a-0,25%) € questo spiega
come mai anche gli Irs siano risaliti.
Quanto ai mesia venireigestori che se-
guonodavicinoimercatifinanziariipo-
tizzano cheilrendimentodel Bund pos-
sa risalire di altri 20-30 punti base.
Quindi e ragionevole ipotizzare che i
mutui a tasso fisso per il 2020 possano
risultare — se nel frattempo le banche
non ridurranno lo spread per compen-
sare 'eventuale aumento degli Irs — di
circa20-30 puntibasein piti.

Sul fronte degli Euribora 3 mesi-e
quindi dell'universo dei mutui a tasso
variabile - i future a 5 anni indicano
che rimarra intorno a -0,38% (quindi
ancora da sottrarre allo spread) per i
prossimi 12 mesi. Dopodiché e previ-
staunalentissimarisalitafinoadazze-
rarsiintorno amarzo 2024. Si tratta di
previsioni che possono cambiare nel
tempo ma danno l'idea netta che in
questo momento i mercati non si
aspettano scossoni sul fronte Euribor,
ediconseguenzanonsiaspettanorial-
zi dei tassi da parte della Bce, né forti
balziin avantidell’inflazione.

Quindichistarimborsandounmu-
tuoatasso variabile ha poco da preoc-
cuparsi sull’aumento delle rate tanto
nel 2020 quantoneiprossimi 2-3 anni
(e probabilmente anche per tempi pitt
elevati). Nonostante questo oggitanto
inuovi mutui quantole surroghe sono
dominate dal fisso. Questo perché ad
agosto tra fisso e variabile non c’era
quasi piu scarto. Mentre oggi, dopo la
risalitadeglilrs,ivariabilisonotornati
piu convenienti in partenza di circa
40-50 punti base. Forse ancora poco
perinvertireilmega-trendafavore del
fisso. Ma quanto basta per stimolare i
mutuataripitevoluti-oquellicheop-
tanoperduratebrevidoveilrischioau-
mento é di conseguenza piu bassa -a
riconsiderare questo prodotto.

LE SURROGHE

Nell'ultima parte del 2019 é partita una
terza, nuova ondata, di surroghe in Ita-
lia. «GliindiciIrs, alivellidi minimo sto-
rico, hanno fatto apparire sul mercato
offerte di mutui di surroga a tasso fisso
per certi versi considerabili come irri-
petibili e molti mutuatari hanno deciso
dinon farsi sfuggire 'occasione — spie-
ga Rossini -. Non a caso la domanda di
nuovi mutui di surroga nella seconda
meta dell’anno é stata nell’oltre il 90%
dei casi concentrata verso nuovi mutui
disurrogaatassofisso. Peril 2020 pero
c’esicuramenteunaaspettativadiridu-
zione delladomanda di mutui disurro-
ga, dovuta al progressivo esaurimento
del bacino dei potenziali mutuatari in-
teressati. E questo potrebbe impattare
sultotale delle erogazioni».
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L'offerta

Finalita: Acquisto - Tipo tasso: Variabile - Durata: 20 anni -
Importo richiesto: € 140.000 - Valore dell'immobile: € 280.000 -
ta del richiedente: 34 anni - Provincia dell'immobile: Roma

PAROLA
CHIAVE

POS. NOMEDELLABANCA [4PQ . InDICE S ST A
1 Credem Infiliale Euribor3mesi 0,75 0,34 603,59 0,57
2 IntesaSanpaolo Infiliale EuriborTmese 0,90 0,44 609,30 0,59
3 HelloBank Dacasa Euriborlmese 1,00 0,54 61535 0,67
4 BancaSella Dacasa Euribor3mesi 0,95 0,54 61565 0,68
5 UniCredit Infiliale Euribor3mesi 0,95 0,55 616,02 0,69
6 B.Sardegna Infiliale Euribor6émesi 0,85 0,51 613,96 0,70
7 Bnl Infiliale Euriborlmese 1,00 0,54 61535 0,72
8 Credit Agricole Infiliale Euribor3mesi 1,08 0,68 623,94 0,81
9 IWBank Dacasa Euriborlmese 1,10 0,80 631,44 0,87
10 Webank Dacasa Euribor3mesi 1,25 0,85 634,40 0,91
11 UbiBanca Infiliale EuriborTmese 1,10 0,80 631,44 0,94
12 BperBanca Infiliale Euribor3mesi 1,20 0,79 630,94 0,98
13 Banco Bpm Infiliale Euribor3mesi 1,25 0,85 6344 1,04
14 Deutsche Bank Infiliale Euribor3mesi 0,99 1,00 643,85 1,13
15 CheBanca! Infiliale Euribor3mesi 098 0,98 642,60 1,17
16 Mps Infiliale Euriborémesi 1,10 1,10 650,12 1,37

FONTE: Mutuisupermarket.it

[l tasso del mutuo € composto
da due gambe: la prima & lo
“spread” scelto dalla banca. E un
margine che I'istituto di credito
applica per coprire i costi
dell'operazione e per ritagliarsi
un profitto. La seconda gamba
non dipende dalle scelte della
banca ma & funzione
dell'andamento del costo del
denaro e dell'inflazione e di
conseguenza dei tassi che
“girano” sui mercati finanziari. Il
mutuo variabile & agganciato
agliindici Euribor (a10 3 mesi) o
al tasso diriferimento della Bce,
che indicano quanto costalil
denaro “all'ingrosso”. Il mutuo a
tasso fisso € agganciato
all'indice Eurirs (che vada1a50
anni) corrispondente alla durata
del mutuo. Gli Eurirs stimano
quanto costera il denaro nel
lungo periodo. Le quotazioni di
Euribor e di Eurirs variano ogni
giorno sui mercati, perché ogni
giorno in base all'andamento
dell'economia possono
cambiare le aspettative sucome
evolverail costo del denaro.






