Investire con il Sole
L’ACQUISTO DI IMMOBILI

CON I'TASSI Al MINIMI

E’ CORSA AT MUTUI CASA

Le misure straordinarie della Bece, la concorrenza tra le banche
e l'effetto Brexit hanno ridotto ai minimi storici gli interessi

Maximilian Cellino

mm Il passo lento dellaripresa
economica, le misure ultrae-
spansive della Banca centrale
europea per cercare di fron-
teggiare I'incubo deflazione e
negli ultimi due mesi anche il
timore di contraccolpi causati
dall’inattesa Brexit. I fattori
che condizionano ormai da
tempo ’andamento dei mer-
cati finanziari hanno creato
unasituazione probabilmente
irripetibile per chi deve sce-
gliereunmutuo peracquistare
o ristrutturare un’abitazione
oppure per sostituire il vec-
chio contratto (piu costoso)
attraverso una surroga.

Bastadareun’occhiataalle
migliori offerte rilevate dal
broker Mutuionline per farsi
un’idea di quanto sia cam-
biato il mercato dei prestiti
casa in poco tempo: per un
prestito ventennale da
200mila euro, per esempio,
si pud pagare un tasso varia-
bile (finito) dello 0,71%,
mentreperilfissosisale (per
modo di dire) fino all’'1,56%
con rate mensili in entrambi
icasiinferioriai 500 euro.

A questi valori, impensabili
soltanto un anno fa (per non
parlare di periodi di alta ten-
sione come il 2007-2008), si ¢
arrivatiperlaconcomitanzadi
due fattoriin parte inattesi, al-
meno nelle proporzioni.

Il primo elemento, macro-
scopico, ¢ il crollo dei tassi di
base utilizzati per calcolare le
rate: il fenomeno dei rendi-
mentinegativi- causato in pri-
mo luogo dalle decisione della
Bce di ridurre a zero il costo
del denaro e addirittura a
-0,40% la remunerazione (a
questo punto sarebbe meglio

dire tassa) sui depositi che le
banche lasciano in custodia
presso 'Eurotower - ¢ ormai
ben conosciuto anche dal
grande pubblicoeconessoan-
cheiriflessisull’Euribor.

Il tasso interbancario uti-
lizzato per determinare gli
importi da pagare ciascun
mesesuimutuivariabilihase-
guito la tendenza ed ¢ sotto-
zero datempo (I’Euribor aun
mese viaggiaa-0,30% e quello
a3 mesiaddiritturaa-o0,37%),
in pratica si sottrae allo
spread bancario quando non
vi sono clausole che impedi-
scono un simile paradosso.
Anche I'Irs che serve per de-
terminare una volta per tutte
laratafissa € pero precipitato
all’ingili, complice soprattut-
toilpianodiriacquistidititoli
di Stato della Bce che ha ab-
battuto di netto i rendimenti
dei titoli europei(quello del
Bund decennale ¢ negativo) e
di conseguenza anche degli
swap aloro collegati: oral'Irs
aloannivaleappena28cente-
simi di punto, mentre per an-
dare oltre lo 0,70% occorre
prendere ormai scadenze su-
perioriai 20 anni.

L’altro fattore, forse ancora
piuinatteso, ¢ appuntolacom-
pressione degli spread prati-
cati dalle banche italiane sui
prodotti, o almeno su quelli
applicati alla clientela che
chiede un importo contenuto
rispetto al valore dell’abita-
zione (cio¢ un basso rapporto
loan-to-value). La crisi del si-
stema finanziario post-Leh-
man, e ancor pitt dopo la bufe-
ra sul debito italiano del 2011-
2012, aveva fatto lievitare il ri-
carico degli istituti di credito
anche oltre il 3 per cento.

Adesso chelacomplicatasi-
tuazione del sistema crediti-
zionelnostro Paese siaggiudi-
ca sempre pil spesso le prime
pagine dei giornali stupisce
quasi che gli spread sisiano ri-
dotti,in alcuni casi, anche al di
sotto dell’1 per cento.

Inrealta i problemi le ban-
cheitalianelihanno conipre-
stiti concessi alle imprese,
che hanno originato la mon-
tagna di sofferenze che mi-
nacciail sistema, e molto me-
no con le famiglie che hanno
acceso mutui per la casa, che
generalmente sono invece
buoni pagatori. Anche per
questo motivo molti istituti
(quantomeno i pitu solidi) so-
notornatiapuntare suquesto
prodotto per la clientela, che
evidentemente continuaaes-
sereredditizio, elohanno fat-
to sviluppando una concor-
renza sul prezzo (cio¢ sullo
spread) come non si vedeva
da quasi un decennio.

Difficile dire quanto que-
st’ultimadinamicafavorevole
alcliente possaproseguire an-
cora. «Siamo ormai probabil-
mente vicini al capolinea di
questo ciclo virtuoso, credo
infatti che gli spread si possa-
nocomprimereancoradilo-i5
punti base nei prossimi mesi,
non molto di pili», spiega Ste-
fano Rossini, a.d. di MutuiSu-
permarket.it, che poi aggiun-
ge: «Esauritiglispazidimano-
vrasul tema prezzo occorrera
differenziarsiinaltrimodiper
raggiungere gli obiettivi di
erogato, magari allargando
loffertaaprodottichevannoa
finanziare oltre 1'80% del va-
lore immobile, migliorando il
servizio al cliente finale con
processi di istruttoria piu

snelli, oltre atempi dianalisie
approvazione ridotti oppure
utilizzandolalevamarketing/
distribuzione».

Piu semplice prevedere in-
vece un futuro a valori ridot-
tissimi per gli Euribor e anche
perglilrs,amaggiorragionese
la Bce dovesse ancora accele-
raresullemisuredistimoloco-
me crede il mercato. Al mo-
mento, stando ai contratti fu-
ture quotati a Londra, gli ope-
ratori prevedono che il tasso
interbancario a 3 mesi in base
al quale sicalcolano le rate va-
riabili possa rimanere attorno
ailivelli negativi attuali per al-
cuni anni e soprattutto non si
aspettano un suo ritorno a ze-
ro prima addirittura del 2021.

Tradotto in indicazioni utili
per un’eventuale scelta, tutto
cio significa che I’attuale fase
di risparmio a favore del mu-
tuo indicizzato (che pero si ¢
ridotta a qualche decina di eu-
ro al mese o poco pill) potreb-
be protrarsi per almeno cin-
que anni, quellidel resto in cui
il peso degli interessi grava di
piu sulla rata. Gli italiani sem-
brano in ogni caso ancora pro-
pensi verso la «tranquillita»
del fisso, richiesto da quasi tre
famiglie su quattro nei primi
sette mesi del 2016: «Con un
tasso finale che in molti casi
scende anche sotto al 2%, il
mutuo fisso puo essere tran-
quillamente chiuso nel casset-
to per il resto delle sua dura-
ta», conferma Rossini. Da
qualsiasipartelasiguardi,con
simili valori, la scelta della ti-
pologia rischia di essere vin-
cente in ogni caso, per chi ov-
viamente puo permettersi di
accendere un mutuo.
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Strategie future

Con pochi margini ulteriori di riduzione sugli spread le banche potrebbero
fare leva sull’estensione ai prestiti per oltre '80% del valore dell'immobile

UMBERTO GRATI

Chi vince fra fisso e variabile

IL MERCATO DEI MUTUI
Il calcolo degli spread
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IL MERCATO DEI MUTUI
Le migliori offerte sul mercato (*)
Variabile 10anni 15anni 20anni  25anni 30 anni
Tasso 0,65% 0,71% 0,71% 1,00% 1,00%
Rata €861 €568 €447 €376
LS.C. (*%) 0,87% 0,93% 0,91% 1,01% 0,98%
Fisso 10anni 15anni 20anni  25anni 30 anni
Tasso 1,14% 1,44% 1,56% 1,69% 1,87%
Rata €618 €485 €409 €363
L.S.C. (*%) 1,40% 1,63% 1,72% 1,83% 2,00%

(*) Profilo cliente: Impiegato, 35 anni residente a Milano, mutuo acquisto prima casa,
importo mutuo richiesto € 100.000, valore immobile: € 200.000, rata mensile -
(**) - Fonte: Crif - MutuiOnline

LANALISI

Paolo
Zucca

Le famiglie

eil dilemma tra
reddito incerto
e tassi ai minimi

liitaliani stanno
utilizzando con grande
prudenzal’opportunita

difinanziamento e solo negli
ultimi mesi inuovi mutui
hanno mostrato una certa
vivacita. Siriduce di poco
I'utilizzo delle surroghe
(quindi su contratti
esistenti)che pesano poco
meno dellametadel totale.
Senzauna credibile ripresa
economicarestadifficile
avviare una destinazione
pluriennale di denaro che, fra
risorse accumulate e
finanziamenti disponibili,
costituisce dasempre il
maggiore impegno economico
diuna famiglia. La disponibilita
diimmobili ¢ vasta (stimatain
circa7 milioni di abitazioni) e
nonriguardasolole aree
interne. L’acquisto diuna casa
per sé, per gli stretti familiari
rimane nei pensieri degli
italiani e I'ultima indagine del
Centro Luigi Einaudi-Intesa
Sanpaolo fissa nel 41% coloro
chenon sono pienamente
soddisfatti dall’attuale
abitazione anche se solo I'8%
dichiarala propria volonta
(«appena potro») di
cambiamento.
L’insoddisfazione del
rimanente 33% non portaalla
decisione diacquistare abreve.
Tl contesto deflattivo favorisce
ilrinvio nella convinzione che i
prezzi saranno anche piu bassi
in futuro o neinuclei familiari
emergono immediate
opportunitadi affitto o
scambio di appartamenti. Il
progressivo invecchiamento
dellapopolazione non porta, e
non portera, all’esigenza di

grandi metrature.

Un mercato immobiliare
poco vivace, frutto anche di
una scarsa mobilita delle sedi
dilavoro, siritorce sui
potenziali acquirenti gia
proprietari di case ritenute
insoddisfacenti. Sta cambiando
anche l'atteggiamento dei
possessoridirisparmi. Agli
adulti, che «pur avendo
risparmi per cambiare casa
preferiscono tenerli perifiglio
I’eta della pensione». Nella
protezione delle generazioni
future ¢’¢ unaimportante
svolta che valorizza - perla
primavoltain modo cosinetto
-Iinvestimento perlaloro
formazione per affrontare un
mercato dellavoro piu
competitivo. Solo il 23%
ammette di non avere risparmi
sufficienti per cambiare casa. E
sono quindiipotenziali
beneficiari di condizioni di
tasso e di mercato che
dovrebbero consigliare, in
questi mesi,almeno una
valutazione approfondita. Per
poidecidere.

Condizioni favorevoli di
indebitamento rimarranno per
qualche tempo manon
all'infinito. L’offerta
abbondante di immobili,
spesso pero dibassa qualita,
non ¢ destinataarientrare
rapidamente. I ridottissimi
ritorni dell'investimento
finanziario portano
inevitabilmente aragionare -
esercizio sempre utile quando
simuove denaro - sull’opzione
casa.’acquisto per puro
investimento restasullo
sfondo. Buono solo per alcune
localita turistiche di richiamo
nazionale o internazionale, per
le aree funzionali ai centri
direzionali o universitari.
Tasse (soprattutto)e solvibilita
dell'inquilino restano
disincentivi aun mercato che
viene percepito come
complesso. Rimane 'opzione
seconda casa, dove trascorrere
alcuni mesi all’anno, che tende
adiventare una quasi prima-
abitazione. Con tuttiivantaggi
e glisvantaggidel caso.
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