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Giu lo spread
BTp-Bund
ma i mutui
restano cari

L’andamento del
rincaro sui saggi base
dovrebbe diminuire
ma solo due banche
si stanno muovendo

Vito Lops

B Sui mercati finanziari I'effetto
Draghis'évisto. Sul mercato dei mu-
tui, ancora no. L'approvazione dello
scudo anti-spread a inizio settem-
bre da parte del governatore della
Banca centrale europea ha favorito
una repentina riduzione dei tassi
dei titoli di Stato italiani spigendo al
ribassoildifferenziale di rendimen-
to(lospread appunto) sui titoli tede-
schi. Questo, perlascadenzaa 10 an-
ni, & sceso dai 530 punti di fine lu-
glio a 340 punti. In piu, sempre fa-
cendo partire ilconteggio da fine lu-
glio (quando Draghi ha annunciato
perlaprimavoltal'intenzione di va-
rare un meccanismo di protezione
sui bond governativi) i titoli aziona-
ridegliistituti dicredito italiani han-
no registrato forti rialzi, con punte
dioltre il 50 per cento.

A questo punto, I'esercito degli
aspiranti mutuatari italiani e di colo-
ro che stanno gia rimborsando un
mutuo si chiede se ci sara un effetto
Draghi anche sui prestiti ipotecari.
Perché se & vero che l'aumento dello
spread (differenziale di rendimen-
to) tra BTp-Bund nell'ultimo anno
haspintole banche ad aumentare in
modo vertiginoso gli spread che es-
se applicano sui mutui (in questo ca-
so la parola "spread" non ha a che
fare con il rendimento ma rappre-
senta il margine di guadagno delle
banche sui prestiti al netto dei costi
di copertura del rischio credito) do-
vrebbe essere vero anche il percorso
inverso: un calo dei differenziali sui
titoli di Stato dovrebbe tradursi au-
tomaticamente in mutui meno cari.

Purtroppo, un sondaggio di Ca-
saz4 Plus condotto tra 29 principali
istitutidi credito che erogano mutui
in Italia, evidenzia che siamo anco-
ranella fase di immobilismo, una fa-
se incui le banche preferiscono navi-
gare a vista piuttosto che cambiare
drasticamente rotta e tornare aspin-
gere 'acceleratore sulle erogazioni
che viaggiano al ritmo del -50% ri-
spetto allo scorso anno. C'é addirit-
tura chiammette, dietro perd garan-
zia di anonimato: «Non c'é fretta
per perdere la redditivita che oggi il

mutuo & tornato a dare a valle dei
rialzi degli spread dell'ultimo anno,
oggicisonole condizioni per mante-
nere tale redditivita». Non c'é fretta
perché in media gli spread applicati
su un mutuo variabile si attestano
intorno al 4,1% mentre quellia tasso
fisso sono al 4,3% (fonte Mutuisu-
permarket.it). Un abisso rispetto
all'l,5% chiesto nella primavera
2011 In parole spicciole la strategia
dimoltiistitutié offrire meno mutui
ma con margini di guadagno molto
alti.

Dallato dei mutuatari, questastra-
tegia & meno evidente perché nel
frattempo gli indici di riferimento
europei che si aggiungono allo
spread per il calcolo del tasso finale
del mutuo (ovvero gli Euribor per i
mutuivariabilie gli Eurirs per i fissi)
sono caduti, per effettodellacrisi eu-
ropea, sui minimi di sempre. Per
questo motivo i tassi finali non sono
alle stelle ma relativamente conte-
nuti (intorno al 3,5-4,5% per i varia-
bili e al 5,5-6,5% per il fisso). Con il
paradosso, perd, che oggi lo spread
bancario incide per anche piu del
90% sul tasso finale: ad esempio chi
stipula un prestito variabile al tasso
del3,05% (& questa lamigliore offer-
ta sul mercato) paga, in termini di
spread, il 2,8% (il 91%). Determinan-
te anche I'incidenza sui mutuia tas-
so fisso, seppur siano ormai una
quota residuale del mercato: il mi-
glior tasso si attesta oggi al 5,27%
con spread al 2,90% (si vedaarticolo
alato).

Eppure, in questo scenario non
entusiasmante — i tassi sono fermi,
come confermano anche da Mu-
tuionline.it - qualche segnale di
cambiamento si intravede. Alcuni
istituti hanno indicato che stanno
aspettando che il ribasso dei rendi-
menti dei titoli di Stato si consolidi
prima di abbassare il "prezzo" dei
mutui. Ma c'¢ anche chi ha in mano
qualcosadipiliconcreto, Lapitiatti-
vain questa direzione &, al momen-
to, Banca popolare di Milano. L'isti-
tuto confida a Casaz4Plus che inau-
tunno attuera una revisione del pri-
cing applicato alle varie tipologie di
mutuo, conuna particolareattenzio-
neai giovani. E poi '@ Webank (divi-
sione online di Bpm) che ha in atto
un taglio degli spread sui mutui a
tasso fisso. Sia ben chiaro, stiamo
parlando di tagli che potrebbero at-
testarsi intorno ai 20 punti base. Ma
& comungque un segnale.
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TASSO VARIABILE. Costi elevati

5 Confronto tra 'andamento del differeziale traBTpe Bund a10
anni, Euribor a tre mesi e spread (medi e migliori) applicati
dalle banche su un mutuo a tasso variabile di 150mila eurc a
20 anni; I'Euribor ai minimi storici non fa calare il tasso finale a

causa del margine delle banche

Nella primavera 2011 lo spread

BTp-Bund viaggiava trai 140 EE.',Z,
ei160 punti e anche gli spread

sui mutui erano bassi:
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Plus su dati Mutuisupermaket (per gli spread medi)

Poca offerta di tasso fisso

SUL MERCATO

Gli istituti spingono poco

questo prestito: I'indice di
riferimento & molto basso

B «Dalsecondo trimestre 2012 aog-
gile principali banche hanno eroga-
tonon pittdel 10-15% dei nuovi flussi
dimutuiatasso fisso controuname-
diadel 30%». Secondo Stefano Rossi-
ni, a.d. di Mutuisupermarket.it, «so-
no gli spread troppo cari che blocca-
no la domanda di mutui a tasso fis-
sow. In effetti nell'ultimo anno nel
valzer degli aumenti degli spread i
mutui a rata fissa sono quelli che si
sono mossi pill in alto, passando
dall',5% al piccodel 4,56% delloscor-
so febbraio. In ogni caso gli spread
sui mutui a tasso fisso si mantengo-

no 20-30 punti base pit cari rispetto
a quelli a tasso variabile. In sostan-
za, gliistituti starebbero spingendoi
richiedenti verso il variabile per evi-
tare di concedere mutui a rata co-
stante congelati su Eurirs (gli indici
dell’Eurozona che si utilizzano per
calcolare le rate di prestiti atasso fis-
s0) vicini ai minimi di tutti i tempi
(PEurirs a 20 anni viaggia intorno al
2,4%). Perché mentre un Eurirs fissa-
tooggi non si tocca piti (resta lo stes-
so per tutta la durata del mutuo) le
rate dei mutui variabili, invece, varia-
nonel tempo con il variare dell’Euri-
bor e delle condizioni di mercato.

Di conseguenza, concedere oggi
un mutuo variabile comporta meno
rischi per le banche. Tuttavia, va te-
nuto conto che permane una forte
domanda latente di mutui a tasso fis-
soche potrebbe spingere le banchea
rimodulare'offerta nei prossimi me-

si.«Un leggero taglio agli spread dei
mutui a tasso fisso & sicuramente
ipotizzabile - continua Rossini -. Le
banche hanno chiarissimo chel'inte-
resse per il mutuo a tasso fisso & ele-
vatoanche se i richiedenti continua-
no a preferire la convenienza di una
rata a tasso variabile che permette
un risparmio anche superiore al 20
per cento. Se questo risparmio sicon-
traesse, per posizionarsi intorno a
un1o0%, per esempio, una parte della
domanda inizierebbe sicuramente a
muoversi verso il tasso fisso. Mi
aspetto che qualsiasi sia la prossima
spintacommerciale sul mercato mu-
tui, magari a inizio 2012, potrebbe
prendere il via dal tasso fisso, maga-
ri con una offerta rotonda al 4,99%
che permette pur sempre con bassi
Eurirs il ricarico di uno spread inte-
ressanter. — V.L.
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L'articolo Giu lo spread BTp-Bund ma i mutui restano cari fa parte della
Rassegna Stampa MutuiSupermarket

MutuiSupermarket &

Il miglior mutuo per te lo calcola
MutuiSupermarket.it!

Tassi variabili da 3,15% e Fissi da 5,37%%*

SCEGLIORA IL TUO MUTUO »

“Ritevazionl TAN effettuate |1 18/9/2012 sul sito www.MutulSupermarket.it per un mutuo dl iImporto 140,000 Euro
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Confronta i migliori mutui online su www.MutuiSupermarket.it

MutuiSupermarket.it
La sicurezza di una scelta giusta



