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Primo Piano

o0 miliardi

Tassi e frenata economica

1CREDITIARISCHIO

| contratti di mutuo potenzialmente a
rischio siavvicinano alla soglia monstre
di 500mila, per un controvalore di
credito vicino ai 60 miliardi. La soglia

d’allarme, da cui parte il ragionamento, &
il superamento del 50%, come rapporto

tralimporto dellarata el reddito dispo-
nibile della famiglia che starimborsando
un mutuo atasso variabile

Mutui, 500mila famiglie
con le rate fuori controllo

Effetto tassi alti. A rischio crediti per 60 miliardi erogati a famiglie che sostengono oneri sul debito
che superano il 50% del reddito disponibile. Prevista una crescita di aste immobiliari nel 2024

Vito Lops

«Itassiresterannoaltiper diversi tri-
mestri». Le parole con cui direcente
ilgovernatore della Bce, Christine La-
garde, haribaditola fermezzanell’at-
tuare una politicamonetaria restritti-
va al fine scongiurare una seconda
ondatadiinflazione, potrebberorive-
larsi un macigno finanziario per mol-
te famiglie italiane, intrappolate in
mutui variabili andati fuori controllo.
11Sole 24 Oreha calcolato, conl’aiu-
todell’Osservatorio SalvaLaTuaCasa
di Nomisma e Save Your Home, che i
contratti di mutuo potenzialmente a
rischio siavvicinanoallasogliamon-
stredisoomila, perun controvalore di
credito che scottavicinoai 60 miliardi.
Lasoglia d’allarme, da cui parte il ra-
gionamento, € il superamento del
50%,comerapportotral’importodella
rataeilreddito disponibile della fami-
glia che starimborsando un mutuoa
tassovariabile. Ebuonaprassidaparte
delle banche concedere un finanzia-
mentoipotecario tarandosisuunara-
tachenonsiasuperioreaunterzodel
redditonetto famigliare. A rimescola-
re le carte sono stati pero i forti rialzi
deitassida parte della Bce, chedalu-
glio2022asettembrediquest'annoha
aumentato il costo del denaro di 450
puntibase, difattiissandol’indice Eu-
ribor (su cuivengono calcolatelerate
dei mutui variabili) da -0,5% al 4%.
Uno tsunami finanziario che ha
travoltoipianidiammortamento dei
mutuatari, soprattutto di coloro che
hanno davantiasé pittdellameta degli
anni di contratto da onorare e che
quindihannoancoratantiinteressida
versare allabanca. Diconseguenza, un
mutuomedioda12omilaeuroepassa-
todaunaratadi4o00-500 euroal mese
diinizio 2022 auncostomensiledi8oo
oancheoltreigo0. Questoimpattane-
gativamente soprattutto sulle fasce
basseemediedireddito, finoanchea
1.900 euro netti mensili, ovvero
4omila euro lordi annui, con un peso
dellarata che earrivatoasuperarenei
peggioricasiancheil 60% del reddito
netto mensile. Morale della favola: la
politica anti-inflazione della Bce, tra
glieffetti collaterali, halasciatomolte
famiglie con poche centinaiadieurodi
margine al mese per sostenerelealtre
spese, dato che oltre meta del reddito
viene assorbito dallarata del mutuo.
Nel solo periodo piu recente, dal
2012l 2022, sono stati erogatiin Italia
mutui per 413 miliardidi euro. Dique-
sticircaunterzo (160 miliardi)sonoa
tasso variabile. Ovviamente non tutti
idebitorisono finitinella“sogliad’al-
larme”. «Perrestringereil campoab-
biamo esclusoimutuivariabili stipu-
lati nel 2023, evidentemente sotto-
scritti a fronte di un rapporto rata/
reddito consono, e quelli che hanno
unaduratainferiore alle meta del pe-
riodo originariamente previsto - spie-
gaRoberto Anedda, consulente diNo-
misma -. Abbiamo esclusoanche mu-
tui erogati per durate inferiori ai 10
anni. Da questa prima scrematura
I'importo dei mutuivariabiliin essere
chestamettendosotto pressioneide-
bitoriscende da160 a100 miliardi. Fil-
trando ulteriormenteil dato perle fa-
scedireddito otteniamo chelafascia
conunredditofinoa1.500euroalme-
seelapiuesposta perché sitrovafacil-
mente con un rapporto rata/reddito
superiore al50%einalcunicasianche
oltreil 60%. Questa fascia vale il 23%,
ovvero 23 miliardi. Lafascia successi-
va,che comprendeireddititraii.500
ei2.000euroequindicomunque per
buonaparteall’interno di quellafascia
dei1.900 euro che in base alle nostre
valutazioni potrebbe vederela propria
rataarrivareancheal 50% delreddito,
rappresenta un altro 35%, quindi 35
miliardi. Daquiarriviamoaunacifra
dimutuiarischiovicinaai 60 miliardi,
che potrebbe scendere a 40 miliardi
nell’ipotesi chelo scorsoanno alcuni
abbiamo surrogatoriuscendoastrap-
pare un fisso sotto il 3%. Nella prima
fasciarientrano19omila famiglie, nel-

laseconda29omila. Da cuicisiavvicina
aquotasoomila famiglie».

L’aspetto problematico e chesitrat-
tadisituazioni “croniche”, la cui pro-
spettiva non migliorerebbe con una
surroga (dato che oggiitassiper spo-
stare il mutuo in un’altra banca sono
comunquesuperiorial 4%). Enon mi-
gliorerebbe granché neppureselaBce
dovesse tagliare i tassi tra un punto e
unpunto e mezzo percentuale nell’ar-
codeiprossimidueanni,come sconta
oggiilmercato deifuture, conun pos-
sibile equilibrio di lungo termine del
costodel denarointornoal 3%. «Sareb-
be comunque troppo poco per ridare

Un mutuo medio da
120mila euro & passato
daunaratadi 400-500
euro al mese del 2022

a 800 o anche oltre i 900

ossigenoal budget famigliare, nel frat-
tempo erosoanchedainflazioneeau-
mento dei costi energetici» conclude
Anedda. Lo scenario di tassi “alti per
pit tempo” disegnato dalle banche
centralirischia quindidifarsaltare nei
prossimi mesi molti contratti. Dopo sei
ratenon pagatelabancapuoavviarela
proceduradiesecuzione dell'immobi-
le. Unpercorso che poi potrebbe porta-
real doloroso passaggio dell’astaim-
mobiliare. Nonacasoperil2024sipre-
vedeunaumentodel10% delle asteri-
spettoaquest’anno, per un numero di
operazioni compresotra16o e18omila.
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Il peso delle rate

Variazione del rapporto rata/reddito
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Fonte: Nomisma - Osservatorio Salva La Tua Casa
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Immaginiamo un futuro fatto di energia e sviluppo sostenibile:

nel 1883 abbiamo inaugurato una nuova era e ancora oggi

continuiamo a disegnare la societa di domani con la forza delle idee,
il coraggio delle scelte e la responsabilita di chi € pioniere da 140 anni.
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Diventiamo I'energia che cambia tutto.

La corsa dei tassi. | nuovi quartieri nella periferia Nord Ovest di Milano
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Nel 2023 erogati piu
di 5 miliardi all’'S0%
del valore della casa

Prestiti immobiliari

Giu del 35% i mutui con alto
rapporto fraammontare
evalore dell’immobile

Maximilian Cellino

Continuare a concedere mutuia
elevato rapporto fraammontare
richiesto e valore dell’immobile
senza andare incontro a rischi di
credito eccessivi. E una sfida dif-
ficile quella che stanno affron-
tandole banche italiane, consa-
pevoli da una parte della cre-
scente importanza dei prestiti
casaad alto loan-to-value (HItv)
sul mercato nazionale, dall’altra
delle difficolta che la fase con-
giunturale attuale pone di fronte
alle famiglie.

I numeri parlano del resto
chiaro: secondo I’Osservatorio
effettuato da Qualis, societa del
gruppo AmTrust attiva nel cam-
po delle assicurazioni a garanzia
dei rischi sui mutui, che ne ha
assicurati ben 165mila nel nostro
paese negli ultimi 20 anni, i fi-
nanziamenti di importo supe-
riore all’80% del valore dell’abi-
tazione sono arrivati a rappre-
sentare un quarto del mercato
dei prodotti per ’'acquisto di im-
mobili. Nel 2022 ’'ammontare
erogato ha raggiunto un picco
pari a circa 8,2 miliardi di euro,
prima della prevedibile frenata
in un contesto caratterizzato da
tassi (e inflazione) in rialzo che
ha contribuito in questi primi
nove mesi dell’anno a ridurre
anzitutto del 15% il numero delle
compravendite immobiliari.

Anche per questo motivo, se-
condo le stime di Qualis, il 2023
potrebbe chiudersi per i mutui
HItv con flussi erogati compre-
sifrases,5 miliardi di euro: un
valore che rappresenta si un
passo indietro, ma che va anche
contestualizzato, anche perché
mantiene comunque la quota
rispetto al totale dei mutui con-
cessi stabilmente sopra il 20
per cento. «Questo’anno la ri-
duzione, con circail 35% in me-
no di flussi finanziati, ha inte-
ressato tutte le categorie di
mutui, compresi quelli assistiti
da garanzia statale prima ca-
sa», nota anzitutto Vittorio
Bruno, Head of Business Deve-
lopment di Qualis Italy, che
quando parla in modo specifico
di prodottioltre I’80% preferi-
sce spostare I’orizzonte tempo-
rale: «Il1 dato del 2023 - spiega
- sarainferiore a quello dei due
anni precedenti, nei quali si
erano pero verificate condizio-
ni favorevoli forse irripetibili
quali tassi vicini a zero e prezzi
degli immobili bassi, ma resta
pur sempre superiore alla me-
dia di circa 3,5 miliardi annui
registrata frail 2017 e il 2019».

Sifastrada quindil’idea diun
mercato dalle fondamenta anco-

ra solide e lontano dal temuto
credit crunch, ma soprattutto
pronto a una ripresa gia dal
prossimo anno. «I segnali inco-
raggianti non mancano», ag-
giunge a questo proposito Bru-
no, che mette in fila dopo I’altro
elementi quali la tendenza alla
stabilita o addiritturaa unaleg-
gera crescita dei prezzi immobi-
liari, il ritorno a valori normali
dell’inflazione che dovrebbe
mettere fine al rialzo dei tassi
delle Banche centrali e favorire
un’inversione a partire da meta
2024, ’attenzione generale del
sistema bancario a mantenere
un’offerta dedicata sia agli un-
der 35, sia ai mutuatari di fasce
di eta superiori.
L’atteggiamento degli istituti
di credito, fattore del tutto en-
dogeno, e forse uno dei temi
chiave per capire i possibili svi-
luppi del mercato nei prossimi
mesi. «Le banche italiane - se-
gnala Bruno - seguono con mol-
taattenzione questo particolare
segmento, che per alcuni big del
settore e arrivato a valere anche
un terzo delle erogazioni com-
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L’attenzione generale
del sistema bancario

a mantenere un’offerta
dedicata agli under 35
e fasce di eta superiori

LA TENUTA

Si fa strada l'idea

di un mercato dalle
fondamenta ancora
solide e lontano dal
temuto credit crunch

plessive di mutui residenziali
privati, anche perchélalorori-
schiosita si ¢ alla fine mantenu-
ta stabile o in lievissima crescita
nonostante I’impatto di tassi e
inflazione sul reddito disponi-
bile dei cittadini».

Quest’ultimo elemento di so-
lidita, fondamentale per evitare
I’assunzione diunlivello ecces-
sivo di rischio di credito, si € a
suavoltalegato sia all’iniziativa
legislativa che ha favorito la
conversione dei prodotti da tas-
so variabile, sia agli stessi sog-
getti privati (banche, ma anche
operatori assicurativi come la
stessa Qualis, per il segmento di
competenza) che hanno per-
messo il cambiamento dei mu-
tui anche nei casi non previsti
dalle norme e I’allungamento
del piano di ammortamento per
agevolare la sostenibilita della
rata. «La collaborazione fra il
comparto finanziario e quello
assicurativo, quando occorre
coprireirischi sui mutuiad alto
loan-to-value e analizzare la
qualita creditizia dei clienti -
conclude Bruno - € un elemento
fondamentale se si vuole evitare
che la recente correzione del
mercato si trasformi da fisiolo-
gica a patologica».
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