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Roma
onésoloquestioneditasso. Co-
si puo essere sintetizzata un’a-
nalisipitiapprofonditadel clas-

sico dilemma che affligge gli aspiran-
ti mutuatari al momento di stipulare il
contratto per ottenere il finanziamen-
to dalla banca: tasso fisso o variabile?
Attualmente, il differenziale frale due
tipologie di finanziamento ¢ ai mini-
mi storici e pitt precisamente fra lo
0,30% e lo 0,70%. Dopo la raffica di
aumenti varati dalla Bee che ha porta-
to in quindici mesi il costo del denaro
dal 2% al 3,75%, I"appiattimento del-
la curva fra fisso e variabile ha con-
vinto la maggioranza dei mutuatari a
richiedere larata “inchiodata”. Tutta-
via, questa soluzione pud risultare
meno interessante per quei mutuatari,

inparticolare lavora-

tori autonomi, che

Trafisso  ouardano con inte-
evariabile resse al variabile,
cisono molte puntando sulla futu-
soluzionl e possibilita di ridu-
intermedie zi(;,ni dei tassi‘. |
er agevolare le

interessant scelte dex potenziali

mutuatari, Progetica
ha realizzato dei modelli in grado di
confrontare tra loro i mutui. «l| dibat-
tito sulla convenienza tra fisso e va-
riabile—affermaEgidio Vacchini, ad
di Progetica — & un po’ di “corto re-
spiro”. Per una valutazione comples-
siva ¢ ponderata & necessario prende-
re in considerazione non solo il costo
dell’operazione, ma anche il rischio,
la sensibilita del mutuo alle variazio-
ni di tasson. A suo avviso, & necessa-
rio valutare anche le particolan esi-
genze del motuatario come, ad esem-
pio, lanecessita di avere rate contenu-
tenei primi tempi, flessibilita nella re-
stituzione del capitale, e cosi via. La
polarizzazione “fisso o variabile” tra-
scura numerose soluzioni che si posi-
zionano inmodo intermedio tra le due
e, a volte, si possono rivelare interes-
santi.

Cosa puo succedere se valutiamo
siail costo che il rischio di un mutuo,
assegnando loro un peso? A questo
scopo, Progetica utilizza il modello
“Radar Easy”, che ¢ stato utilizzato
per confrontare 8 mutui campione (le
formule pit diffuse con condizioni
medie di mercato). Il modello permet-

Eoraarrivanoitest pervalutare
il inanziamento piti conveniente

Non basta mettere a confrontoi soli tassi per scegliere il prodotto migliore ma bisogna prendere in
considerazione pure i parametri relativi ai costi e alla componente di rischio. | consigli di Progetica

te di misurare le loro prestazioni, co-
sti e rischi potenziali, in diversi sce-
nani di mercato permettendo la stesu-
ra di classifiche su basi oggettive. ]
meccanismo di scelta dello scenario é
simile a quanto avviene per gli inve-
stimenti. Ad esempio, il risparmiato-
re molto prudente, che sceglie I'inve-
stimento considerando situazioni ne-
gative di mercato, per scegliere il pro-
prio mutuo considerera 1l suo com-
portamento in situazioni di forte au-
mento dei tassi. Quello pit ottimista
(che sceglie il proprio nvestimento
considerando mercati positivi ed in
crescita) valutera il proprio mutuo in
scenari di stabilita o discesa tassi.
L’esempio campione éstato svilup-
pato per un mutuo con durata di 25 an-
ni perun risparmiatore con un approc-

cio prudente, ma non particolarmente
timoroso, rispetto a questo passo. |
confronti trai mutui sono stati cosi ef-
fettuati all'intemo di uno scenario di
leggero incremento dei tassi. Per il
mutuatario interessato prevalente-
mente al risparmio dell’operazione, e
disponibile ad assumersi 1 rischi deri-
vanti dalle oscillazioni del mercato, i
mutui consigliabili sono risultati, ol-
treaquelliatasso variabile, anche due
con tassi misti (con 5 e 10 anni di tas-
so fisso iniziale), il variabile arata co-
stante e quello ad indicizzazione mi-
sta (60% varabile e 40% fisso); scon-
sighiati invece quelli a tasso fisso, an-
chearatacrescente. Almutuatarioche
assegna la medesima importanza sia
al costo cheal rischio dell operazione
sara consigliato anche un altro mutuo

EVOLUZIONE DEI MUTUI IMMOBILIARI

ad indicizzazione mista (30% Tv e
70% Tf), ma sconsigliati il tasso fisso
rata crescente ed il tasso variabile ra-
ta costante. Quest’ultimo mutuo sara
sconsigliabileancheachiprivilegiala
sicurezza del mutuo; a questo cliente
saranno invece consigliati il tasso fis-
s0, il Tf rata crescente e quello a indi-
cizzazione mista (30% Tve 70% Tf).

E se ai due parametri base “costo”
rischio” aggiungiamo 'esigenza di
disporre dirate iniziali contenute? I ri-
sultati saranno profondamente diver-
si; in funzione del criterio di scelta del
mutuatario saranno consigliati i soli
tasso variabile e tasso fisso rata cre-
scente. Cambiamenti tra i mutui con-
sigliati equelli sconsigliati si ottengo-
no anche variando ifproﬁlo del ni-
sparmiatore; se & piti ottimista i mutui
saranno valutati in scenari di mercato
tendenzialmente stabili o addirittura
con riduzioni di tasso.

A chipredilige il risparmio saranno
consigliati tasso variabile ¢ tasso mi-
sto(coiprimi Sanniatasso fisso);achi
considerasiail costocheil rischiosara
consigliato anche il secondo tasso mi-
sto (coi primi 10 anni a tasso fisso),
mutuoquest'ultimoconsigliatoanche
a chi desidera maggiore sicurezza,
unitamente al tasso fisso ed a indiciz-
zazione mista (30% Tv e 70% Tf).



