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na gamma di mutui

piuttosto ampia

gella della Banca

polare di Milano.

Che perd, nell'attua-

le fase congiunturale, valorizza

soprattutto le soluzioni caratte-

rizzate da una spiccata flessibi-

litd mirata a gestire le incertezze

del mercato. Un medo per fare

fronte, probabilmente, alle ri-

chieste dei sottoscrittori che, in

questo momento molto partico-

lare, hanno difficolta a sceglie-

re il mutuo che li accompagnera
per i prossimi decenni.

I mutui oggetto del confron.
to. Per il test della settimana la
scelta @ caduta, percid, sui mu-
tui caratterizzati soprattutto
dalla possibilita di modificare al-
cune scelte nel tempo. Si parte
con il Tasso Fisso Rinegoziabi-
le, un mutuo a tasso fisso per i
primi cinque anni dopo i quali,
sempre a cadenza gquinquenna-
le, & prevista la scelta del tasso
(nel test si & ipotizzata la con-
ferma del tasso fisso per tutti i
%uinquenni successivi). Segue

atticinque Salvatasso, un pre-
stito che offre i primi cinque an-

Flessibili ma sicuri

Tra i prestiti rinegoziabili a sor{)
sempre il tasso fisso. Anche nell'ipotesi di saggi in discesa

resa vince quello che sceglie
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ni di preammortamento a con-
dizioni di favore e 'esercizio del-
'opzione di scelta del tasso (fis-
50 o variabile) ogni successivo
quinquennio. Il terzo mutuo &
I'’Armonico, un tasso variabile a
rata costante che pud al-
lungare la sua durata fi-

di aumento dei tassi.

Lultimo preso in considerazio-
ne & il mutuo Tasso Variabile Ri-
negoziabile, un prodotto indi-

. cizzato per i primi cinque anni,

dopo i quali, sempre & cadenza
quinquennale, si pud esercitare
l'opzione di scelta del tasso. Il
test @ stato sviluppato sulla du-
rata di 20 anni e un ammonta-
re di 100 mila euro.

DUELLD I risultati. Constatata

no a cinque anni oltre: s
quella nominale in caso TRA .m‘ 1

l'assenza di un mutuo
con tasso fisso per tutta
la durata del finanzia-
mento, per la misurazione del-
Vefficienza dei mutui, in questo
test, & stato utilizzato 'lem 2,
un indice di efficienza che li con-

fronta con un mutuo benchmark
avente montante e deviazione
standard pari al montante me-
dio pitt basso ¢ alla deviazione
standard minore tra quelli dei
mutui testati.

La rata iniziale del mutuo Bat-
ticinque & la piu favorevole ma,

.attenzione, perché si tratta di

soli interessi, visto che l'am-
mortamento del capitale comin-
cia a partire dal 61° mese (ini-
zio del sesto anno).

Tra gli altri mutui la sorpresa
viene dal Tasso Fisso Rinego-

in coliaborazione con

PROGETICA

ziabile: le attuali condizioni di
mercato lo portano infatti ad ave-
re una rata iniziale pit bassa di
leln del Tasso Variabile e del-
I'Armonico.

Ma che cosa succederebbe se i
tassi nei progsimi anni doves-
sero invece scendere? Osser-
vando i risultati ottenuti nello
scenario di discesa dei tassi si
riscontra un'altra sorpresa: il
mutuo Batticinque, a dispetto del
fatto che il preammortamento
iniziale normalmente penalizzi
il costo complessivo, si rivela an-
cora pitt economico del Tasso Va-
niabile, e anche meno rischioso,
In questo scenario, invece, il Tas-
s0 Fisso, pur avendo aggiornato
i tassi a ogni scadenza quin-
quennale, risulta il pid costoso
dr tutti, anche se con un rischio
contenuto. La sua efficienza,
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unitamente a quella del Batti-
cingue, & perd la migliore. Nel-
lo scenario di crescita dei tassi
il Batticinque & I'unico che rie-
sce a combattere con il Tasso
Fisso: costa un po' meno, ha un
rischio simile e pari efficienza.
In questo stenario le prestazioni
del Tasso Variabile ¢ dell'Ar-
monico si allontanano rispetto
ai primi due.

Le posizioni sinvertono nello
scenario di crescita elevata.dei
tassi; il Tasso Fisso rinegoziabi-
le in questa situazione presen-
ta una componente di rischio ma,

a parita di costo, risulta pit ef-

ficiente del Batticinque.

Le conclusioni. A che consi-
derazioni possono condurre que-
sti risultati?

Il mutuo Tasso Fisso Rinego-
ziabile, nella versione testata
(con la conferma dei nuovi tas-
si fissi ogni cinque anni), riesce
a essere abbastanza competiti-
vo anche con scenari di discesa
dei tassi. Naturalmente il suo
costo & un po’ piu alto di quel-
lo delle altre soluzioni, ma la
sua rischiositd & contenuta e

I'efficienza sempre buona. Con
il peggioramento degli scenari
queste caratteristiche emergo-
no sempre di pid. Il mutuo Bat-
ticinque Salvatasso, a dispetto
di quanto si poteva prevedere,

.81 & dimostrato molto efficien-

te: le condizioni di favore a cui
& offerto lo favoriscono permet-
tendogli di risultare molto in-
teressante nello scenario pid fa-
vorevole, ma di rimanere com-
petitivo (per costo ed efficien-
za) con il Fisso anche ne-
gli scenari pid negativi testati.

Il mutuo Armonico, forse a cau-

sa dello spread pit alto, risul-
ta un po’ penalizzato rispetto
agli altri anche nello scenario
pit favorevole, ma questo @ il
prezzo per chi desi avere
una rata immobile nel tempo
Isiasi cosa capiti.

Il mutuo a Tasso Variabile Ri-
negoziabile (nel quale @ stata
sempre ipotizzata la conferma
del tasso variabile) & stato mes-
80 in secondo piano dalle pre-
stazioni del Batticinque, pur
presentando comportamenti as-
solutamente coerenti con il ti-
po di prodotto.




