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MUTUI

Lo stress test sui tassi

TRE SCENARI A CONFRONTO

Messuno ha la sfera di cristallo
per capire come si muoveranno
gli indici Euribor e Eurirs su cui
vengono calcolate le rate di mu-
tui a tasso variabile e fisso.

Per questo motivo abbiamo pro-
vato ad ipotizzare tre scenari dif-
ferenti per testare l'eventuale
convenienza di un mutuo stipula-
to oggi, calcolato sulle migliori of-
ferte disponibili sul portale Mutu-

LE OFFERTE

Le simulazioni si basano suun
mutuo standard di 150mila euro con
un piano di ammortamento ripartito
in 20 anni, concesso su un immobile
da 250mila euro. Quindi il loan to
value (percentuale del prestitoin
relazione al valore dell'immobile) &
del 60%. Al confronto tre offerte (a
tasso variabile, fisso, e misto).

isupermarket.it nelle tre tipolo-
gie pil1 richieste (variabile sempli-
ce, fisso, misto con opzione di
cambio tassi in corsa).

Nel primo scenario ipotizziamo

ca e quindi non oltre il 2% nei
prossimi dieci anni.

Nel secondo scenario, quellorite-
nuto oggi piu probabile dagli
esperti, i tassi di interesse euro-

Tassi bassi

L'ltalia resta nell'Ue ma I'economia stenta e, minacciata dall'inflazione, si
regge grazie alla spirale dei tassi bassi (tasso Bce non oltre il 2%)

un’economia europea in stagna-  pei si muoverebbero come han- 1.700
zione o comunque in lentissimo  no fatto negli ultimi 10 anni, oscil- 1.600 .""Va « Euribor stabile a1 29% dal 2011 21 2021, poi
maovimento. Un quadro che co- landotral% eil5 per cento. Infi- 1.500 | andamentoa sinusoide con forchetta di oscillazione
stringerebbe con ogni probabili-  ne, nel terzo scenario, provocato- i | Euribor 1% - 5%, Misto: rimane variabile per tutta la durata
ta la Banca centrale europea a  rio e apocalittico, si ipotizza uno 1.400 | s 'r:dr'é;ﬂLﬁ'ﬂx::ﬁ:iﬁ’(:ifﬁ:gLr':?:ie.fﬁﬂff:o
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ferimento(acuisonolegatigliin-  europea, conritorno per gliitalia- 1.200 siutilizzal'indice a 3 mesi che & pil alto diquello a1mese
dici Euribor) sottolamediastori- niallalira,a partire dal 2015. - ' g
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Quando i mercati tremano
i scegliere il fisso

corad

Larata costante € pit
leggera perché legata
al Bund tedesco in calo

Con I'Irs ai minimi
¢ il momento giusto
per chi non vuole rischi

Vito Lops

B Borseschizofreniche. Rendimen-
ti dei BTp italiani impennati oltre il
6%, comenel 1997. Senza dimentica-
re i tassi sui titoli greci, irlandesi e
portoghesi, da settimane nel limbo
del fallimento. Luglio 2011 sararicor-
dato, negli annali della finanza, co-
me un mese turbolento. Turbolenze
che potrebbero proseguire anche ad
agosto, quando il contesto macro-
economico globale dovra superare
lo stress-test del voto negli Usa sul-
I'allungamento del tetto al debito
pubblico(senza cuil'economiaame-
ricana rischierebbe il default) e altre
aste di titoli di Stato nei Paesi perife-
rici (quelli con i debiti pubblici pii
traballanti) nell'Eurozona.

Come potranno impattare le ten-
sioni finanziarie su chi ha intenzio-
ne di chiedere un mutuo o su chié
giaalle prese con il piano di rimbor-
so? Le risposte, sia buone che catti-
ve, non mancano. Cominciamo da
quelle buone. Nelle fasi pil esagita-
te nell'Eurozona, quando il differen-
ziale direndimento fra i titoli di Sta-
todei Pigs (Portogallo, Irlanda, Gre-
ciae Spagna)e quellodel Bund tede-
sco(consideratoil titolo pitiaffidabi-

le dell'area) raggiungono nuovi pic-
chi al rialzo, i mutui a tasso fisso di-
ventano via via piii convenienti. Co-
me mai? Gli Irs - gli indici che, som-
matiallospread applicatodallaban-
ca, determinano il tasso nominale
su cui vengono calcolate le rate del
fisso - seguono 'andamento del
Bund. Questo scende proprio nelle
fasi di tempesta finanziaria, duran-
te le quali gli investitori si rifugiano
in strumenti finanziari pil sicuri.
Quindi, l'equazione é servita: i mu-
tuia tasso fisso diventano subito me-
nocariguandoimercatisalgonosul-
le montagne russe.

Leprove sono schiaccianti: unan-
no fa gli indici Eurirs hanno toccato
il minimo di tutti i tempi (con I'indi-
ce a 20 anni sprofondato a quota
2,7%) proprio in concomitanza del-
I'acuirsi della crisi greca. E anche in
questo mese di luglio il copione, con
proporzionimeno eclatanti, sistari-
petendo. Nell'ultima settimana I'lrs
a 20 anni & scivolato da quota 3,89 a
3.54. Unadifferenzadicircazo punti
base che, tradotta in interessi da pa-
gare su un mutuo di 150mila euro a
20 anni, equivale aun risparmio trai
5 e 6mila euro. Quindi, la regola é:
chi & orientato al tasso fisso tenga
sott'occhioi movimenti degliIrs nel-
le fasi di turbolenza, considerando
perochel'lrssucuiverranno calcola-
te le rate viene fissato il giorno della

stipula(enon quellodel preventivo).

Everoanche che, puressendo pil
vantaggioso rispetto a inizio mese,
il mutuo a tasso fisso resta pili caro
dell'attuale variabile, Nel confronto
trale migliori soluzioni proposte su
Mutuisupermarket.it emerge che
(a parita di spread, 1,15%) il miglior
fisso a 20 anni su un mutuo di

LE PAROLE
CHIAVE

Irs

L'lrs o Eurirs (acronimo di Euro
Interest Rate Swap, tasso per gli
swap su interessi) il tasso di
riferimento, calcolato
giornalmente dalla European
banking federation, che indicail
tasso di interesse medio al quale
i principali istituti di credito
europei stipulano contratti a
copertura del rischio di
interesse. L'Eurirs & usato come
tasso base per calcolare interessi
fissi, come quello dei mutuie
varia a seconda della lunghezza
del finanziamento: ad esempio,
un mutuo a tasso fisso a 20 anni
viene generalmente offerto a un
tassodiinteresse datodalla
sommatra l'lrs a 20 anni e uno
spread (cioé il margine di
guadagno della banca)

Euribor

L'Euribor (acronimo di Euro Inter
Bank Offered Rate, tasso
interbancario di offerta in euro) &
un tasso di riferimento, calcolato
giornalmente, che indicail tasso
diinteresse medio delle
transazioni finanziarie in Euro tra
le principali banche europee.
L'Euribor varia solamente in
funzione della durata del prestito
e non dipende dall'ammontare
del capitale. La maggiorparte dei
mutui a tasso variabile & legata
all'andamento dell'Euribor, a cui
le banche sommano uno spread

15omila euro si traduce in una rata
di 967 euro contro gli 8oo del varia-
bile. A questa buona notizia (per chi
parte oggi con il variabile) si affian-
cano perd notizie meno buone: nei
prossimi 3-4 anni gli Euribor sono
destinati lentamente ad aumenta-
re. L'Euribor a 3 mesi, oggi all'1,6%
arrivera - secondo i mercati future
—adicembre 2015 al 3,2% (vicinoma
sempre piu basso rispetto all’attua-
leIrsa 20 anni).

Questo & quanto "pensano” oggi i
mercati, Tuttavia, considerato che
nessuno ha la sfera di cristallo, ab-
biamo provato a stressare il movi-
mentodelle rate di un mutuo stipula-
tooggial verificarsi dialtritre scena-
ri futuri. Ipotizzando che nei prossi-
mi 10 annitasso Bee ed Euribor non
vadanooltreil 2% (complice uno sce-
nario di stagnazione economica) il
mutuo a tasso variabile vincerebbe
nettamente sia con il fisso che con il
misto (con un risparmio in termini
di interessinel primo caso di 23.700
euro e nel secondo di 10.600).

«Riteniamo pil probabile pero il
secondoscenario prospettato - spie-
ga Stefano Rossini, ad di Mutuisu-
permarket.it - quello in cui i tassi
procedano in linea con le evidenze
statistiche degli ultimi 10 anni e quin-
di con Euribor intorno al 3%. Anche
inquesto casoil variabile risultereb-
be pitivantaggioso». Come ballereb-
bero le rate, invece, nel caso si veri-
fasse uno scenario apocalittico? Ov-
vero se I'Italia dovesse uscire dall'Ue
con ritorno alla lira? In questo caso
(tassi alle stelle tral'8 e il 10% trasci-
nati da un'inflazione impazzita) il
mutuoa tasso fissovincerebbe il con-
fronto senza mezzi termini.
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Tassiinrialzo
L'lItalia resta nell'Ue; I'economia & in media ripresa e i tassi procedonoin
linea con le evidenze statistiche degli ultimi 10 anni

Q

Tassi fuori controllo
L'Italia esce dall'euro nel 2015; l'inflazione & alle stelle e cosi i tassiche
volanotral'8 e il 10%. Solo in questo caso conviene il fisso

I1 DI Sviluppo
obbliga
Iistituto
aridefinire

il variabile

Variabile: andamento tassi in base a quotazioni

future Liffe di Londrasino adicembre 2014,a

gennaio 2015 aumento tassi +5% connuova

sinusoide: oscillazione con minimo 5% e massimo
" 10%. Misto: passaggio al fissa nel lughio 2014,

Variabile: andamento tassiin base a sinusoide con forchetta
dioscillazione Euribor 1%-5% per un ciclo completo pari a 8

| anni. Misto: senza passaggio al fisso (altrimenti si perde
convenienza), quindi rimane variabile per tutta la duratama

1.700

conindice di riferimento Euribor 2 mesi; anche gui sicompra
Fopzione del cambio tasso ma non la si utilizza per cuisi

paga per l'intera durata uno spread pil alto, si utilizza lindice
a3mesiche & pil altodi quelloa Tmese I

dopodiche 'opzione cambio tassi & ogni 10 anni; lrs
futuro a 10 anni di riferimentao per il calcolo ded nuove
tassofisso & ipotizzato come Eur 1 mese +1.75%

Misto
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SURROGA E RINEGOZIAZIONE
Calcolare il debito
residuo, simulazioni

e poiin banca a trattare

B Conun mutuo a tasso variabile
stipulato oggi si pagano rate me-
diamente inferiori del 15-20% ri-
spettoaquellediun finanziamen-
toatasso fisso, Le rate variabili pe-
ro sono destinate a salire nei pros-
simi anni rosicchiando via via buo-
na parte di questo margine di gua-
dagno. Dinanzi a questo scenario
la soluzione "perfetta” potrebbe
essere un mutuo a tasso misto,
partendo con il variabile per poi te-
nersi pronti a effettuare lo switch
incorsa, in caso diimprovvisi rial-
zi dei tassi.

Tuttavia, i mutui a tasso misto
oggi disponibili sul mercato costa-
no cari, con spread piu esosi di ol-
tre 20-30 punti rispettoaquelliap-
plicati variabile standard. Allo
spread pilicaro bisogna aggiunge-
re che i mutui a tasso misto sono
agganciatiall'Euribora 3 mesi, che
viaggia 20 punti base pil alto del
"fratello” a 1 mese. Quindi, i mutui
a tasso misto, che idealmente sa-
rebbero la soluzione migliore in
momenti incerti, costano 50 punti
base in piu di spread, ovvero 7-8
milaeuroinpiisullalungadistan-
zadiun mutuo standard a 20 anni.
Inoltre & raro trovare mutui a tasso
misto flessibili, che diano cioé la
possibilita di cambiare tasso pit di
una o due volte e nei momenti che
siritiene piti opportuno.

Lamaggior parte dei prodotti of-
fre uno o due switch in finestre
temporali gia prefissate, che non &
detto coincidano con il momento
ideale per cambiare il tasso.

E allora che fare? Partendo con
una soluzione semplice (sia varia-
bile o fisso) & possibile calibrare il
tasso del proprio mutuo in corsa
in tre passi. Innanzitutto bisogna
individuare il debito residuo da
versare (dato dalla differenza tra il
capitale chiesto in prestito alla
banca che ha concesso il mutuo e
quello sinora restituto). Dopodi-
ché & bene appuntarsi anche I'im-
portodell'ultimarataeil Tan(Tas-
s0 annuo nominale) che si sta pa-
gando, e gli anni che mancano al-

CAMBIARE TUTTO:
TASSO E IMPORTO

LA SOSTITUZIONE
Piu liquidita
ma anche altri costi

L'occasione del “cambio
mutuo” pud essere anche il
momento opportuno per
chiedere ulteriore liquidita. In
questo caso non si parla piadi
surroga né di rinegoziazione
ma di sostituzione (oltre a
tasso e durata & possibile
anche modificare I'importo del
prestito). E bene sapere che
modificando I'importo del
finanziamento non si pud
mantenere la stessa ipoteca.
Bisogna quindi iscrivere una
nuova ipoteca con un nUoOvo
atto notarile (che costatrai
1.900 € 2.300 Su unun mutuo
standard). Il cliente dovra
anche ripagare l'imposta
sostitutiva (dallo 0,25 al 2%
dell'erogato). Inoltre, se il
nuovo mutuo & di importo
superiore alla quota residua si
perdono i benefici fiscali

s VARIABILE rss_so_ Ml__sro i - VARIABILE E H_ssﬂ M|$1__o_

Rata media 836,24 967,70 95216 | Ratamedia 1,125,74 96770 107067
Totale interessi a fine mutuo 62.696,73 B82.247 47 78.519,41 Totaleinteressi afinemutuo  121.137,53 82.247,47  106.960,33
FONTE: Mutuisuparmarket. it

¥ Tre mosse per rivedere
. larata senza perderci

I'estinzione naturale del mutuo.

Ilsecondo passo consiste nell'ef-
fettuare simulazioni con le offerte
di mutuidisurroga proposte daal-
tre banche. Lasurroga, gii contem-
plata dall’articolo 1202 del Codice
civile & stata rilanciata dalla legge
Bersani bis (numero 40 del 2007):
prevede che un debitore possa tra-
sferire senza spese I'ipoteca iscrit-
ta a garanzia di un vecchio mutuo
in un nuovo contratto concesso da
unaltro istituto (portabilita).

A questo punto, con in mano la
nuova potenziale rata piti vantag-
giosa, ci si puo recare presso la pro-
priabancae provare lastradadella
rinegoziazione (non si cambia ban-
ca, si pud cambiare tasso e durata
del mutuo ma non I'importo). La
domanda da porre allo sportellista
& semplice: perché potrei avere
queste condizioni quando in real-
ta sto pagando molto di pit? Vari-
cordato perd che listituto che ha
erogato il mutuo ha la facolta (e
non 'obbligo) di rinegoziare le
condizioni precedenti con condi-
zioni migliori per il cliente (salvo i
casi previsti dal decreto sviluppo
2011, convertito in legge la scorsa
settimana, si veda articolo a de-
stra). Di solito perd succede che
pur dinon perdere il clientelaban-
ca accetta di abbassare il tasso ap-
plicato. Proprio perché questi ha
la possibilita anche di surrogare a
zero spese il mutuo presso un al-
tro istituto (si pud cambiare tasso
e durata del mutuo ma non I'im-
porto). In questo caso le simulazio-
ni effettuate e i preventivi richiesti
(la prima mossa) ritornano utili.

Eilmomento di contattare I'isti-
tuto che offre le condizioni pit1 van-
taggiose sullabase del proprio pro-
filo dirischio, eavviare la procedu-
radisurroga.— V. L.
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Opzione possibile

per chi ha un contratto
inferiore a 200mila euro
e Isee softo i 35mila

B La rinegoziazione del mutuo &
una facolta perlabancaenonunob-
bligo. Questa & la regola. Ma c'e
un'eccezione che la trasformain al-
cunicasiinundiritto perilmutuata-
rio, e quindi in qualcosa di dovuto
per la banca. La legge 12 luglio 2zon
1.106, pubblicata sulla Gazzetta Uffi-
cialen. 160 del 12 luglio 2011, che con-
verte il decreto sviluppo 70/2011
(pil1 conosciuto con il nome "decre-
to sviluppo") introduce il «diritto al-
la rinegoziazione». In quali casi? Il
diritto & esercitabile entro il 31 di-
cembre 2012 e, per poterne usufrui-
re, bisognasuperare unaserie di pa-
letti posti dalla normativa.

Innanzituttoil mutuo deve gia es-
serestipulato oaccollatoalladata di
entratainvigore del decreto (quindi
sono esclusi i mutui stipulati dopoil
12 luglio). C'¢ poi un limite sull'im-
porto del mutuo originario, che non
deve essere superioreai zoomila eu-
ro. Possono rientrare nel "bonus ri-
negoziazione", inoltre, solo i mutui
a tasso variabile per tutta la durata
del contratto (quindi sono esclusi
mutui a tasso misto compresi quelli
che partono dal variabile). Ma non
finisce qui: il mutuo deve essere sta-
tostipulato perl'acquistoolaristrut-
turazione di una abitazione; sono
esclusii casi in cui il mutuatario ab-
biaavuto ritardi nel pagamento del-
le rate e quelli in cui il mutuatario
abbiaun reddito Isee (Indicatore del-
la situazione economica equivalen-
te)superiore a 35mila euro.

La normativa é chiaramente pen-
sata per venire incontro a coloro che
stanno pagando unmutuoatassova-
riabile, destinato nei prossimi anni
adaumentare, e che vogliono passa-
real fissosenza essere costrettia"mi-
nacciare”lapropriabancadisurroga-
re presso un altro istituto il prestito
ipotecario. Il tasso nuovo che il mu-
tuatario otterra dalla rinegoziazione
«sard un tasso fisso non superiore al
tasso che si ottiene in base al minore
tral'lrsineuroaoanniel'lrsineuro
di durata pari alla durata residua del
mutuos. Quindi, nellapeggiore delle
ipotesi (durata residua superiore a
10 anni al momento della rinegozia-
zione) si dovra aggiungere allo
spread il valore dell'lrs a 10 anni
(martedi fissato al 3,16%). Sipossono
rinegoziare finanziamenti, fondiari
omeno, concessi da banche e inter-
mediari finanziari, ovvero concessi
da enti di previdenza obbligatoria ai
propridipendenti o iscritti
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Calcola la rata al variare dei tassi
www.ilsole2dore.com/mutui




L’articolo Quando i mercati tremano é ora di scegliere il fisso fa parte della
Rassegna Stampa MutuiSupermarket

ul““““““l Da oggi,

Lista aclla sesor scegliere il tuo
Mutuo
e semplice...

Come andare
al Supermercato

Oltre 230 Servizio Tassi Variabili
offerte mutul, amichevole @ da 2,79% e
fino al 100% e gratuito Fissi da 4,96%*

RICHIEDI ONLINE IL TUO MUTUO E RISPARMIA »

* Rilevaziond TAN effettuate il 19/7/2011 sul sito www.Mutul Supermarketit per un mutue di importo 150.000 Eure
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