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Mutui, gli italiani riscoprono il variabile

Investimenti. A fine 2021 il tasso fisso rappresentava il 95% delle richieste:
a oggi il variabile rappresenta il 24% della domanda e prepara il sorpasso

Il mercato. Il Taeg medio dei mutui a rata bloccata ¢ passato dallo 0,91%
al 2,24% in quattro mesi, quello variabile da 0,5% a 0,8%. Ma c’e I'incognita Bce

Vito Lops

Mutui, sta tornando in auge il tasso
variabile. Afine 2021ladominancedel
fisso era pressoché totalerivestendo
ilg5% dellerichieste. Ad oggiinvece,
ilvariabile ha rosicchiato molto terre-
noricoprendoil 24% delladomanda.
Un crescendo vertiginoso, con una
media di otto punti percentualial me-
se nell’'ultimo trimestre. Di questo
passonon eimpossibile ipotizzabile
unsorpassonellasecondametadel-
I'anno. Sembraun paradosso perché
questanuova tendenza di mercato si
staaffermando proprionel momento
incuiitimori perunaumento ulterio-
redell'inflazione dovrebberointeoria
spingere i mutuatari a scegliere la
protezione del tasso fisso.

Ma cosa staaccadendo? I mutuata-
ri sono improvvisamente impazziti
trasformandosida formiche (attitu-
dine tipica dei risparmiatori italiani
chesiriflette, latomutui, inunastori-
ca preferenza per il fisso) in cicale?

La risposta la da il mercato delle
nuove offerte. I mutui a tasso fisso
stannosubendo dei rialzi eccezionali,
complice 'impennata degli indici
Eurirsacuisonoagganciatiperil cal-
colo delle rate. L’Eurirs a 20 anni ¢
balzato dallo 0,6% di inizio anno al
2,07%. Di conseguenza, pur mante-
nendoinvariatolospread (lapercen-
tualediguadagnolordochelabanca
fissanell’'operazione e chesiaggiun-
geall’Eurirsper stabilireil tasso fisso
finale) i nuovi mutui a rata bloccata
sono visibilmente piti cari rispettoa
pochi mesifa. Adicembre il Taeg me-
dio(quel tasso che comprende anche

icostiaccessori) rilevato sulle miglio-
riofferte di MutuiSupermarket.itera
pari allo 0,91%. Ora siamo al 2,24%.
Molto pili contenutoinvece 'aumen-
to registrato sui tassi variabili che, a
parita dispread, variano in funzione
deimovimenti dell’Euribor che fino-
ra si € mosso poco (quello con sca-
denza1mese épraticamenteinvaria-
to mentre il 3 mesi, a -0,33%, € cre-
sciuto di 20 punti base). Di conse-
guenza un variabile a dicembre
costavalo 0,5%e adesso difficilmente
sispinge oltre100,8%. «Lospread tra
tassofisso e variabile € passatoda 4o
punti base in piti per il tassofissoa di-
cembreai45 oggi, un aumento di1os
punti base in sei mesi che spiega
chiaramente il motivo per cuila do-
manda si sta rapidamente posizio-
nando sulvariabile», spiega Stefano
Rossini, ad di MutuiSupermarket.it.

Maseitassi dovessero continuare
a salire non c’¢ il rischio che chi sti-
pula oggi un variabile allo 0,8% si
trovi dopo qualche anno a pagare
molto di piu dell’attuale 2,24% che
otterrebbe con il fisso? E questa la
domandadel momento chesistanno
ponendo tanto i nuovi mutuatari
quantoivecchiche magarihannoin
pancia un variabile e si chiedono se
siail caso di effettuare una surroga,
spostare cioé il mutuo su un’altra
banca e virando sul fisso, pagando
dal mese successivo unaratapitialta
maproteggendosiallo stesso tempo
dal cigno nero di un’inflazione che
vada del tutto fuori controllo.

«Per ora la risposta che stanno
dandoinuovi mutuatari e molto pra-
tica, focalizzata piu sulle dinamiche
dibreveperiodo- prosegue Rossini -.
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Unospread diisopuntibaseasvan-
taggio del fisso implica che chi si
esponeal rischio conilvariabile oggi
€ come se partisse col vantaggio di sei
rialzi dei tassi da 25 puntibase della
Bee. E questoil suo cuscinetto divan-
taggio in partenza». Perché gli Euri-
bor di breve durata (1mese e 3 mesi,
quelli pit utilizzati sui mutui) si
muovono solo in prossimita di un
rialzo dei tassi da parte della Bee. Fin-

ché essa temporeggia puo accadere
quello a cui abbiamo assistito negli
ultimi mesi: purin presenza diun’in-
flazione rampante (8,1% nell'Eurozo-
nae6,9%in Italia) gli Euribor sono ri-
masti piatti, adifferenza degli Eurirs
chesono subitodecollatiaruotadelle
aspettative di inflazione.

A conti fatti chistipula oggiun fis-
sosiassicura, pagandoin pitt'equi-
valentediseirialzideitassidella Bce
(quindiiso puntibase), dal fattoche
laBce non alzi il costo del denaro (e
cheperounavolta fattolo mantenga
perunlungo periodo) piu diseivolte.
Eevidente che questa assicurazione
nonsonodisposti tuttia pagarla, co-
me dimostra lo spostamento della
domanda verso il variabile. Uno su
quattro preferisce correre il rischio
che prima o poilasituazione sistabi-
lizzi o che, qualora la Bce dovesse
procedere pili speditamente nel rial-
zodei tassi (atal propositoil mercato

siaspettaunrialzo diioo puntibase
nell’arco dei prossimi12 mesi, il pri-
moa partire daluglio,da25 puntiba-
se)non vadacomunquea toccareli-
velliallarmanti (perchéa quel punto
dovrebbe mettere nel conto le conse-
guenze sullasostenibilita dei debiti
sovrani dei Paesi pili indebitati). Si
navigaa vistanella profondaincer-
tezza, anche perché molto dipende
dall'imprevedibilita della guerra in
Ucraina e dai suoi impatti tanto sul-
I'inflazione quanto sulla crescita
economica (col rischio di stagflazio-
ne).L'incertezza di fondo spiegaan-
che perché stannocrescendoi“mu-

tuivariabilicon cap”, soluzioniarata
indicizzata all’Euribor fino ad una
certa soglia (il cap) oltre il quale il
mutuatario € comunque al riparo da
ulteriori impennate degli Euribor.
Adinizio anno questi prodotti erano
assenti, oggi copronoil 4% del mer-
cato. Visono soluzioni con cap infe-
riorial 3%, pitinalto rispetto agli at-
tuali fissi main fondo non di molto.
Lasensazione € che nei prossimime-
silebanche strutturerannoancoradi
piu lofferta di questi prodotti che
potrebbero essere sempre piti richie-
sti, anche per le surroghe.
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6 Sembra un paradosso:
latendenza si afferma nel
momento in cui crescono

i timori per un aumento

ulteriore dell'inflazione

6 Un mutuatario su quattro
preferisce correre il
rischio che la situazione
si stabilizzi o che la Bce
non tocchilivelli allarmanti
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Il confronto

Andamento storico della media dei tre migliori tassi (TAEG) per mutui
acquisto casa
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Fonte: MutuiSupermarket.it

Le richieste di mutui

Ripartizione percentuale delle richieste per tipo di tasso 2021-2022

MISTO 0,6 0,6 0,7 0,5 0,3 0,5 0,3 0,4 0,3 0,4
VARIABILE | z | | i | -

FISSO 92,8 93,6 || 94,4 947 1943 1 94,5 )| 93,2 || 84,8
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