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Tasso massimo appicato 7,25%
Primi 35 con rate of soll interessi
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Elastico o boomerang?

Un prestito che, per i primi tre anni, offre la possibilita di
interessi e consente di avere una rata iniziale molto ridotta.

uante facce pud avere il
tasso vanabile? Molte, e
non sempre facili da va.
lutare in termini di ri-
schiosita, convenienza
complessiva, peso della rata. A
confiermarlo & stavolta l'analisi dei
mutui targati Carifermo, banca
d'antiche tradizioni (la sua nasci-
ta risale al 1858) e molto radicata
nel territorio, e cioé nelle Marche e
in Abruzzo, Sette sono le soluzioni
di finanziamento proposte per
T'acquisto della casa: mutui a tasso
fisso, variabile, mlsto con cap ¢
perfino una specifica
posta per chi deve acqu:
stare, ristrutturare e n-
sanare immobili situati
nei centri storici in alcuni partico-
lari comuni. L'unico limite & dato
dalle durate massime concedibili,
in media 15 annj, 20 anni solo per
due soluzioni.

Oggetto del confronto. Per
questo motivo il test di questa set-
timana & stato realizzato sulla
durata di 15 anni. Fra t mutui
analizzati ¢ sono il tradizionale
mutuo a tasso fisso, il mutuo a
tasso vanabile con massimo pre-
fissato (che prevede un cap), il
mutuo elastico, che consiste in un
tasso variabile con tre anmi di
preammortamento ciok di paga-
mento dei soli interessi, e infine il
mutuo a taszo variabile che ha
perd una particolarité: il suo pia-
no d’ammortamento, una volta
definito sulla base delle condizio-
ni iniziali, & strutturato in modo
che le variazioni dei tassi che si
producono successivamente in-

DUELLO
m FRA MUTU]  mutuo Elastico fornisce

fluiscano solo sulla quota interes-
si delle rate, mentre la quota ca-
pitale resta quella inizialmente
stabilita. Rispetto alla classica
modalita di ncalcolo dell'intera
rata, questa soluzione comporta
un costo complessivo del mutuo
inferiore, a prezzo perd di una
maggiore sensibilita alle oscilla-
zioni dei tassi, con conseguente
aumento del rischio di rata, nella
prima meta di vita del mutuo.

I risultati. Uanalisi delle rate ini-

ziali dei quattro mutui permette
di apprezzare 1l valore
dell’agevolazione che il

per i primi tre anni. De-

gnodl nota & inoltre il fatto che i
mutui tasso variabile e tasso va-
riabile con massimo prefissato so-
no caratterizzati dalla medesima
rata, cosa che difficilmente si ni-
scontra sul mercato.

Quando perd si valutane i prodot-
tiin un quadro pit dinamico
emerge che, nello scenario di cre-
scita moderata dei tassi il mutuo
variabile con massimo prefissato
evidenzia rata e montante medi
pit: bassi, con un rischio limitato,
mentre il tasso vanabile é caratte-
rizzato da valori di costo un poco
piu alti e da un rischio maggiore.
In questo contesto il mutuo a tas-
30 fisso risulta il piu costoso (ri-
spetto al migliore, & pis caro di 42
euro mensili), ma non presenta
elementi di nschio.

Un discorso a parte merita il mu-
tuo elastico, caratterizzato da un
costo simile a quello del tasso fisso
ma dal rischio piu alto tra tutti i

solo la quota

palgx;dmgmto pero..
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Deviazione
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standard

226 | 297

2,01

| 197 | 404

mutui coinvolti nel test (conside-
rando i rischi di montante, perché
la deviazione standard della rata
2 influenzata dalla presenza di tre
anni di pagamento di soli interes-
&1); questi nisultati rappresentano
1l costo dell’agevolazione iniziale.
Passando allo scenario di crescita
elevata de: tassi, il mutuo tasso
variabile con cap si conferma an-
cora come il pit economico, man-
tenendo un rischio limitato, ma il
tasso fisso riduce le distanze (solo
20 euro al mese di differenza)
mentre il variabile le aumenta (la
rata media & pii alta di 12 euroe i
rischi sono piu alti del 40% circa).
In questo scenario il mutuo elasti-
co accentua le caratteristiche di
comportamento, realizzando il
montante piu alto (la sua rata &
superiore di ben 30 euro a quella
del tasso fisso) e a fronte di un alto
rischio.

Le conclusioni. [n definitiva si
pud allora concludere che il mutuo
a tasso fisso di Carifermo @ offerto
a condizioni tali da giustificare la
sua scelta da parte di chi teme una
situazione di erescita elevata dei
tassi; nello scenario piu favorevole
invece la sua scelta dipende dal
valore che il risparmiatore da alla

stabilitd della rata. In alternativa,
clu ha le medesime esigenze di si-
Sub prendere in conside-
mz:ono mutuo a tasso variabile
con massimo prefissato che, ri-
spetto al tasso fisso presenta, in
entrambi gl scenan, costi minoni
¢ un rischio tutto sommato sotto
controllo.
1l mutuo elastico & invece caratte-
rizzato da costi e rischi alti, che
aumentano progressivamente col
peggiorare degli scenari dei tassi.
Ovvero: la convenienza iniziale ri-
schia di essere pagata successiva-
mente & caro prezzo, La sua scelta
& quindi motivabile solo dalla rea-
le necessity dell'age\'olnziooe ini-
ziale che propo
Infine il mutuo a tasso variabile,
pur essendo offerto alle medesime
condizioni del mutuo con massimo
prefissato, di fatto risulta sempre
svantaggato rispetto a quest'ulti-
mo.
Una conferma a queste considera-
zioni 'abbiamo dalle indicazioni
dell'indice di efficienza dei mutui
che, in entrambi gli scenari, vede
primeggiare il mutuo a tasso va-
riabile con massimo prefissato, se-
guito a breve distanza, ma solo
nello scenario di crescita modera-
ta, dal tasso vanabile.
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Bl piromirs PTadiacat
del d' ione
Euribor sono elaborati col Mo-
dello quantitativo mutui, Mgm,
di Progetica; per ogni scenario,
sono indicati tasso medio e de-
undwmndard.qmwm
olttmomcdwwhea
rispetio
to, dei tassi presenti nelle di-
verse serie utilizzate per il test.
B Risultati del test: i valori si
riferiscono a mutui di 100 mile
euro, con rate mensili.
Rate, montanti ¢ durate medie:
sono ottenuti considerando i
pwu d'ammortamento realu-

Dt di rate, montanti e durate:
sono le Deviazioni standard of-
tenute considerando tutti i pia-
ni dammortamento realizzati.
La Ds, in questo caso, & indica-
tiva della rischiositd; quella ri-
ferita alle Rate comprende, s¢
presenti, le variazioni del piano
d' (agevolazioni
iniziali, rate crescenti ecc.),
quella riferita a Montante e Du-
rata misura la sensibilita alle
i
ti corris,
nabllud dei risultati, qumd:

i rischio.

Ieru. Vindice di efficienza dei
mutui permette ;d;‘ ;:xmcm il
risparmio ottenibile per ogni
unitd di rischio assunta. E va-
lutato rispettoa un muluoa tas-
3o fisso standard composto da
Irs relativo alla durata del mu-
tuo + spread (1% per durate fi-
noa 10anni, 1,5% finoa 11-20,
2% fino a 21-30; 2,5% per dura-
te superiori a 30 anni, con Irs 30
anni). Migliore é lo lem, piu of-
ficiente & il mutuo. Mutui con
lem negativisonoinefficients, in
quantoil mutuo tasso fissostan-
dard ha costo inferiare ¢ non
presenta rischi.

I RISULTATI DEL TEST
Mutuo durata | Rata _ CRESCITA MODERATA : CRESCITA ELEVATA
15 anni (nzisle T oriani | Dumio | fam | Aae | Mewwi | Owaw | lem
S| | Media Devstnd  Media Devstand Meda_ Dev stand, | Meda Devsand, Meda Dsvstnd Meda Dsvstand

» Tasso fisso | 817 | 817 0 147075 o] 180 | o = | 817 0 [wdros 0|10 o0 =
o Tasso varia » = | |

mm,:',';“ﬁmmF 783 | 775 54 1139501 6263 | 180 0 121 | 797 56 |143538 625 | 180 0 057
» Elastico | 385 | 812 233 (146135 8988 | 180 = 0 010 | 847 | 250 | 152505 10403 | 180 . O  neg.
+ Tasso variabile 753 | 779 65 (140155 7681 | 180 0 090 | 82 78 (145570 8887 | 180 0 017




