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o ° 1 RINCARI DEI MUTUI Questo ha gonfiato a dismisurale
Pl‘lmO PlanO _I_ ; O La politica anti-inflazione della Banca  rate, con un aumento medio del

o, 0 . centrale europea a partire dal 2022 70%. Main certi casi si e arrivati ad
POlltlca mOIletal‘la harincarato le rate di chi haun mutuo  unrincaro che ha anche superato
indicizzato negli ultimi 13 mesi. il 100 per cento.

Mutui, il tetto
di Francoforte

rilancia

il variabile

Le prospettive. Dopo le parole di Lagarde
il mercato scommette sempre pitl su
un ribasso del tasso Euribor nei prossimi anni

Vito Lops

«Il livello raggiunto dai tassi, se
mantenuto per un periodo suffi-
cientemente lungo, consente di
raggiungere il target di inflazio-
ne». E questala frase chiave, in ot-
tica mutui, pronunciata ieri dal
governatore della Bce Christine
Lagarde. Sebbene abbia alzato an-
coraitassi(portandoal 4% il tasso
suidepositi, a cui sono agganciati
gli indici Euribor ben conosciuti
dai mutuatariatasso variabile)la
notizia puo essere vista nella for-
madel bicchiere mezzo pieno per
chi in questo momento sta rim-
borsando un mutuo indicizzato e
che ha visto negli ultimi 13 mesi
gonfiare a dismisurale proprie ra-
te, con un aumento medio del

‘ LA SITUAZIONE OGGI
Paradossalmente allo
stato attuale sono
in vantaggio i fissi, che
costano I'1% in meno
dei variabili in partenza

6 LE PROSPETTIVE
Possibile ora che
i variabili tornino a
costare meno dei fissi,
con uno sconto
tra 40 e 100 punti base

70%, con punte anche oltre il
100%. Siaben chiaro, I’attuale rata
nei prossimi mesi salira ancora un
po’ perché ’'Euribor a 3 mesi (che
ieri mattina, prima del summit
della Bce, quotavaal 3,85%) dovra
adeguarsi a quel 4% fissato dal-
listituto di Francoforte. Ma c’e la
sensazione chele parole della La-
gardeindichino che siastatarag-
giuntalavetta. Come dire, che da
questi livelli in poi sono decisa-
mente piu alte le probabilita che i
tassiin futuro scendano piuttosto
che continuino a salire. Non a caso
i contratti future che proiettanoi
movimenti dell’Euribor a 3 mesi
nei prossimi anni hanno registra-
to un miglioramento rispetto al
giorno precedente. Se prima delle
parole della Lagarde questi con-

Effetto Bce

Futures sull’Euribor a tre mesi
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tratti proiettavano I’Euribor al 3%
nel 2025, da ieri I’'aspettativa si €
ridimensionataal 2,8%. E, soprat-
tutto, nei prossimi mesi o trime-
striil mercato non sconta piu altri
rialzi. Il 4% sembra essere quel
plateau (cima) di questo ciclo di
politica restrittiva che il mercato
attendeva datempo, oltre il quale
€ naturale iniziare a pensare ai
tempi del pivot, ovvero dell’inver-
sione verso il basso della stessa
politica. Ovviamente nulla e scol-
pito sulla pietra e la stessa Bce ha
confermato di essere in modalita
data dependent per calibrare le
prossime mosse. Non va poi di-
menticato cheil prezzo del petro-
lioago dollari & tornato a far pau-
ra anche perché le proiezioni di
inflazione della Bce sono tarate su
livelli pit bassi di prezzo del greg-
gio. In ogni caso la Bce ha anche
altre leve, oltre a quella dei tassi,
per provare all’occorrenzaainde-
bolireladomanda aggregata al fi-
ne ultimo di frenare le pressioni
inflazionistiche. E questo lascia
ben sperare chiha subito sullarata
un rialzo monstre da 450 punti
base in un anno.

Detto cio, cosa fare? Il variabile
torna ad essere la soluzione piu
conveniente? O e sempre meglio
ripiegare sul fisso? «Oltre agli Eu-
ribor negli ultimi mesi sono saliti
anche gli Eurirs, gli indici dei mu-
tuiatasso fisso. Diconseguenzai
prezzi dei mutui a tasso fisso e
tasso variabile potrebbero subire
unnuovo incremento nei prossi-
mi mesi. Per questo motivo, nel-
I'immediato, la differenza traimi-
gliori tassi, che oggi vede para-
dossalmente in vantaggio i fissi
che costano I'1% in meno in par-
tenza dei variabili, potrebbe resta-
re tale, continuando a polarizzare
ladomanda di nuovi mutui verso
il tasso fisso, che ad oggi spiega
circail95% delle preferenze di pri-
vati e famiglie - spiega Stefano
Rossini, ad di MutuiSuper-
market.it -. Allo stesso tempo la
diminuzione degliindici Euribor
che avverranel corso della prima
meta del 2024, a parita di spread
applicati dalle banche sulle pro-
prie offerte mutuo, portera pro-
gressivamente a correggere I’at-
tuale situazione paradossale che
vede, appunto, mutuia tasso fisso
maggiormente convenienti ri-
spetto agli omologhi mutui a tasso
variabile, nonostante il tasso fisso
incorporiun’assicurazione di cui
il variabile e sprovvisto. Mi aspetto
pertanto - concluse Rossini - che
nei prossimi12-24 mesiil mercato
correggera questa anomalia e che
ivariabili tornino in partenzaa co-
stare meno dei fissi, in un range di
sconto compreso tra 40 € 100 pun-
ti base. Questo movimento po-
trebbe stimolare di nuovo la do-
manda di mutui a tasso variabile
arrivata quasi a scomparire nel
corso degli ultimi 4-5 mesi».

11 variabile, quindi, potrebbe
prepararsial contro-sorpassori-
spetto al fisso. Ma prima che que-
sto accada bisognera attendere
almeno qualche mese. E I’'arrivo
di dati macro favorevoli. Nella
speranza chel’inflazione nel frat-
tempo non rialzi la testa rievo-
candoifantasmidella doppia on-
data degli anni '70.
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