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premessa

L'Osservatorio analizza il mercato complessivo dei finanziamenti alle famiglie, dedicando particolare attenzione
al business del credito al consumo. Le elaborazioni sono effettuate sulla base delle informazioni ufficiali dispo-
nibili al 20 novembre 2010. La struttura del volume é articolata in sei capitoli, che affrontano i diversi aspettidel
mercato del credito alle famiglie, cui si aggiunge un approfondimento monografico. In particolare:

Il capitolo 1descrive lo scenario macroeconomico, italiano e internazionale, con particolare attenzione all'anda-
mento dei driver della domanda di credito delle famiglie. Il capitolo 2 & dedicato all'analisi congiunturale del mer-
cato del credito. La peculiarita dell'analisi si fonda, rispetto alle informazioni ufficiali disponibili, sulla stima del
mercato complessivo del credito alle famiglie, distinto per forme tecniche dei finanziamenti. La prima parte del
capitolo (Par. 2.1) & dedicata allindebitamento delle famiglie e allevoluzione delle consistenze complessive. Suc-
cessivamente l'analisi sifocalizza sulmercato del credito al consumo (Par. 2.2) con un dettaglio per forma tecnica
e classididurata e importo (Par. 2.3), sul mercato dei mutui alle famiglie (Par. 2.4) e sulle caratteristiche dei mutui
erogatialle famiglie consumatrici (Par. 2.5). Il capitolo 3 contiene lanalisi delle caratteristiche della clientela, con
riferimento all'area geografica di provenienza (Par. 3.1) e alle classi di eta (Par. 3.2) e, infine, alle classi di rata del
finanziamento (Par. 3.3). Il capitolo 4 sifocalizza sull'analisi congiunturale della rischiosita del mercato del credi-
to al consumo e dei mutui. Lanalisi del rischio e effettuata sia con indicatori di natura statica, come i tassi di sof-
ferenza, diinsolvenza grave e diinsolvenza leggera, sia con altriindici dirischiosita dinatura dinamica, qualii tas-
si di default. Il primo paragrafo fornisce un quadro di insieme sulla rischiosita del credito alle famiglie (Par. 4.1);
successivamente l'analisi prosegue approfondendo l'evoluzione degli indici di rischio del mercato del credito al
consumo (Par. 4.2) - analizzato anche attraverso dell'evoluzione dei tassi di default, calcolatirispetto allimporto
finanziato e alla durata del finanziamento (Par. 4.3) — e l'evoluzione degli indici di rischio del mercato dei mutui
(Par. 4.4). Infine, vengono riportate le prime evidenze sulla rischiosita del credito alle famiglie relative al terzo
trimestre del 2010 (Par. 4.5). Il capitolo 5 descrive lo scenario previsivo del credito alle famiglie a livello naziona-
le. Il primo paragrafo (Par. 5.1) & dedicato all'analisi dell'evoluzione congiunturale e prospettica dei consumi per
settore merceologico, approfondendo in particolare il comparto dei beni durevoli che costituiscono la compo-
nente maggiormente interessata dalla domanda di credito al consumo delle famiglie. | paragrafi successivi sono
dedicati allo scenario di previsione sui finanziamenti complessivi alle famiglie — erogati da banche e istituzioni
finanziarie specializzate - (Par. 5.2), sul mercato del credito al consumo (Par. 5.3), sul mercato dei mutui (Par. 5.4)
e, infine, sull'evoluzione degli indici dirischiosita del mercato (Par. 5.5). I capitolo 6 & dedicato all'analisi del mer-
cato del credito nelle diverse macroaree. In particolare, l'analisi propone l'evoluzione delle principali grandezze
macroeconomiche che caratterizzano lo scenario nei diversi comparti territoriali (Par. 6.1), l'evoluzione del credi-
to complessivo alle famiglie (Par. 6.2), del mercato del credito al consumo (Par. 6.3) e del mercato dei mutui (Par.
6.4). Infine si analizzano le principali differenze sulla qualita del credito tra le diverse macroaree attraverso l'evo-
luzione dei tassi di sofferenza (Par. 6.5).

Il capitolo 7 contiene lapprofondimento monografico dedicato, in questa edizione dellOsservatorio, alla valuta-
zione dei principali effetti della nuova normativa sul mercato del credito al consumo. L'analisi nella prima parte
descrive il portato delle nuove regole lungo lintero processo creditizio e nella seconda evidenzia i principali im-
patti della normativa sul mercato e sulla struttura dell'offerta (prodotti, canali distributivi e modelli di business).

Nellintento dioffrire un quadro il piti possibile esauriente delle specificita dei mercatinelle singole regioni, nella
parte finale dell'Osservatorio le schede regionali illustrano le principali grandezze che caratterizzano i mercati
del credito al consumo e dei mutui.

Come sempre, Osservatorio siavvale:

® del database del Sistema di Informazioni Creditizie di CRIF sui crediti rateali nonché della competenza di
CRIF nell'elaborare dati sul rischio di credito e sullandamento di questo mercato;

® della struttura informativa, delle competenze di business e delle previsioni di Prometeia, quest'ultime sia
con riferimento all'evoluzione dell'ambiente esterno, sia alla specifica dinamica del credito alle famiglie nei
diversicompartie a livello territoriale;

® della partecipazione di ASSOFIN, Associazione Italiana del Credito al Consumo e Immobiliare, che rappre-
sentando le maggioriistituzioni finanziarie operanti nei comparti del credito al consumo e del finanziamen-
toimmobiliare, & la fonte piti accreditata delle statistiche di mercato.
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i temi del rapporto

Nel corso del 2010 l'evoluzione del credito alle famiglie ha evidenziato segnali di miglioramento riflet-
tendo laripresa della domanda di mutui, sostenuta dal basso livello dei tassi di interesse che, nell'at-
tuale fase dei mercato, hanno reso l'acquisto di abitazioni un‘alternativa di investimento pil appe-
tibile rispetto agli strumenti finanziari. Il mercato, tuttavia, & ancora caratterizzato da elementi di
fragilita associate alla debolezza delle condizioni reddituali delle famiglie e alla permanenza di un
elevato livello di disoccupazione, che continuano ad alimentare politiche di erogazione attente al ri-
schio, se pure conintensitainferiore rispetto all'apice della crisi finanziaria, e rendono l'evoluzione del
mercato neimesirecentipil legata a fattori congiunturali che non auna solida inversione di tendenza.

Il comparto del credito al consumo ha continuato ad essere condizionato dalla modesta espansione
dei consumi, espressione della cautela delle famiglie nei comportamenti di acquisto, che si é riflessa
nel primo semestre del 2010 in un ulteriore calo delle erogazioniin tuttii prodotti(-4.5%), pur se in mi-
glioramento rispetto a quanto registrato a fine 2009 (-11.2%). | dati piti recenti confermano tale trend
evidenziando una riduzione complessiva delle erogazioni nei primi nove mesi del 2010 lievemente piu
intensa (-5.1%). Anche se sembra ormai superato il punto di minimo toccato nel 2009, il mercato da
un lato risente ancora delle ricadute della crisi economico-finanziaria e dall'altro comincia a subire i
primi effettiindotti dall'evoluzione del contesto normativo in atto nel comparto, che sta impegnando
glioperatoriinunimponente sforzo di adeguamento e di profonde riorganizzazioni del business. L'im-
patto é particolarmente rilevante nellambito della cessione del quinto e in quello delle carte rateal,
che fanno registrare, a fine settembre 2010, una riduzione dei flussi rispettivamente parial -13.4% e
-4.9%.Nella fase didebolezza che accomunaiprincipali paesi europei, si & rafforzata la ricomposizio-
ne del comparto verso i prestiti personali.

Il miglioramento del comparto mutui immobiliari & evidente nel primo semestre 2010 nella crescita
dei flussi, che sono tornati a ricomporsi verso importi maggiori e durate pit lunghe. In particolare, le
erogazioni di mutui alle famiglie consumatrici per acquisto di immobili hanno registrato un incremen-
to del12.1% invertendo un trend di contrazione in atto dal 2007, con un percorso diripresa anche nel
terzo trimestre (+13.6% la crescita dei primi nove mesi del 2010). E proseguita l'espansione degli“altri
mutui” (+21.4%) — trainati ancora dalle surroghe (che incidono per circa il 17% sul totale dei contratti
di mutui stipulati) — sebbene a un ritmo pili contenuto rispetto al 2009, che sembra evidenziare un
processo di attenuazione degli effetti delle misure sulla portabilita. Il permanere di un atteggiamento
dimassima cautela nelle politiche di offerta e nei comportamenti delle famiglie & testimoniato dalla
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quota di mutui con elevato Loan to Value ratio, stabile al 5% dei flussi totali. In tale contesto, la mag-
giore riduzione dei tassi d'interesse variabili rispetto al tasso fisso ha guidato le scelte delle famiglie
che sisono nuovamente indirizzate verso i mutui indicizzati (in particolare quelli con cap).

Nel complesso le consistenze di credito alle famiglie hanno cosi registrato a giugno 2010 una cresci-
ta, corretta per l'impatto delle cartolarizzazioni, pari a circa il 3%, in modesta accelerazione rispetto
alla fine del 2009, portandosi in rapporto al reddito disponibile al 65%. Nonostante tale incremento,
che riflette anche la debole evoluzione del reddito disponibile, il tasso di indebitamento delle fami-
glie italiane simantiene al disotto di quello medio dell'area dell'euro. Il proseguimento delle tendenze
descritte nel terzo trimestre, peraltro ravvisabilianche nelle principali economie dell'area dell'euro,
porta a delineare un'ulteriore espansione del credito per la fine del 2010.

In questo periodo ancora transitorio la dinamica del rischio di credito sembra migliorare soprattutto
sul comparto dei mutui immobiliari dove siregistra un innalzamento della qualita del credito, soste-
nuta sia dagli interventinormativi che hanno permesso una migliore gestione dei piani finanziaridelle
famiglie (decreti Bersani e moratoria) sia dalla maggiore attenzione degli operatori al rischio di cre-
dito che ha generato portafogli piti controllati. Le politiche di erogazione pit caute e la maggiore at-
tenzione delle famiglie e degli operatori ad un indebitamento realmente sostenibile, hanno avuto un
impatto positivo anche nel credito al consumo dove siriduce il flusso dei nuovi default. Restano perd
elementi di criticita in questo comparto visibili nel trend in aumento del tasso di sofferenza.

Lo scenario delineato per i prossimi anni per 'economia italiana conferma un percorso di uscita dalla
crisimolto lento. Dopo il rallentamento della crescita registrato nel terzo trimestre del 2010 rispet-
to alla prima parte dell'anno, il Pil & atteso subire una battuta d'arresto nel quarto trimestre, ferman-
do la crescita media per il 2010 all'1.0% a fronte di variazioni positive ma molto modeste per tutto il
prossimo biennio (+0.8% e +1.1% rispettivamente nel 2011 e nel 2012). Nel complesso nel 2012 'econo-
mia italiana non avrebbe ancora recuperato il Pil che precedeva la crisi e sarebbe ancora al livello del
2004: quasi un decennio di crescita sarebbe andata perduta, il tasso di occupazione sarebbe torna-
to ai livelli del 2001, il debito pubblico appena sotto il 120% ci riporterebbe al 1996. Lespansione dei
consumi risultera, in particolare, lenta e ancora condizionata dalla moderata formazione del potere
d'acquisto delle famiglie e dalla modesta ripresa prospettata per il mercato del lavoro, che vincolera
l'espansione del reddito disponibile su cui peseranno, inoltre, gli effetti della manovra diriduzione del
disavanzo pubblico.

A fronte delle fragilita evidenziate, & chiaro dunque che non si delineano per il prossimo biennio le
condizioni per una ripresa vigorosa del credito: la ripresa economica e il ritorno a una fase di norma-
lizzazione dei mercati richiederanno un processo di aggiustamento lento, rafforzato dall'incertezza
associata alla sostenibilita dei debiti sovrani dei paesi pill esposti alla recessione, che continuera a
limitare la crescita delle risorse finanziarie delle famiglie. Lespansione delle consistenze di credito
complessivo alle famiglie risultera pertanto limitata a un modesto 4.8% medio annuo, mantenendosi
significativamente inferiore rispetto alla fase pre-crisi. Ancora una volta la dinamica sara sostenuta
perlopil dai prestiti per acquisto di abitazione, la cui espansione é tuttavia attesa in progressivo ral-
lentamento rispetto al 2010 (+6.8% nel 2011 e +4.2% nel 2012), per effetto della debolezza del merca-
to immobiliare e del progressivo aumento dei tassi diinteresse. Il credito al consumo registrera un'e-
spansione molto modesta, anche a causa della profonda riorganizzazione del settore a seguito della
nuova normativa, seppure in graduale miglioramento rispetto al 2010 e parial 2.6% nel 2011 e al 4.5%

12



ASSOFIN - CRIF - prometeia i temi del rapporto

nel 2012, quando siaccompagnera alritorno suun sentiero di crescita dei flussi. Inun contesto macro-
economico ancora debole le politiche di offerta del credito dovrebbero rimanere attente al controllo
delrischio, ponendo le basi per una crescita del credito pit contenuta soprattutto nel Sud e nelle Iso-
le, in cui le tensioni sul mercato del lavoro sono attese persistere maggiormente.

Ilmercato del credito muovera verso una maggiore complessita rispetto alla fase pre-crisi che riflet-
te l'intrecciarsi di diversi fattori. Levoluzione del contesto economico e finanziario, da un lato non fa-
vorira il recupero diritmidi crescita intensi, dall'altro continuera a frenare laripresa della redditivita,
per effetto delle prospettive di moderato aumento dei tassi di interesse. Nello stesso tempo il pro-
cesso direvisione della regolamentazione avra, su diversi livelli, un ruolo sempre pit rilevante nell'o-
perativita, creando le condizioni per una ripresa della concorrenza.

L'adeguamento alla direttiva sul credito ai consumatori, in prima battuta, comportera infatti per gli
operatori costi iniziali molto elevati e tutta una serie di adempimenti e complessita organizzative ri-
levanti, determinando un profondo cambiamento nell'operativita degli intermediari, bancari e non, la
ristrutturazione di alcuni prodotti e la revisione del pricing. Contestualmente, il rafforzamento della
trasparenza e della correttezza e dunque la maggiore tutela del consumatore, rappresentano una op-
portunita per lo sviluppo del mercato del credito al consumo, che mantiene in Italia un potenziale anco-
ra elevato. Aumentera la convenienza a sostituire il credito finalizzato con prodotti di finanziamento
diretti, in particolare prestiti personali, rafforzando cost il processo di bancarizzazione del business.
Inoltre, il processo di adozione dei nuovi e pil stringenti vincoli patrimoniali previsti da Basilea 3 po-
trebbe favorire una maggiore attenzione degli operatori verso il segmento “retail” per effetto del mi-
nore assorbimento patrimoniale richiesto.

In questo scenario diventa, dunque, fondamentale per gli operatori rimodulare le scelte strategiche
attraverso una revisione delle politiche distributive e di prodotto, anche per favorire un maggiore ri-
corso al credito. Nellambito di una generale rivisitazione dei modelli di servizio della banca retail,
oggiimpostadallariduzione dei marginireddituali, 'offerta alle famiglie tipicamente orientata al pro-
dotto dovra evolvere sempre di pili verso un approccio a maggior contenuto consulenziale, anche at-
traverso supporti organizzativi diversi da quelli attuali. Cid consentira di rispondere nel modo piti ef-
ficace al soddisfacimento dei bisogni finanziari delle famiglie lungo il loro ciclo di vita, sia dal lato
dell'attivo che del passivo, nell'ottica di allungamento dell'orizzonte di investimento della clientela, e
distabilizzazione della relazione nel tempo. Larevisione delle strategie dovra, in particolare, affron-
tare l'efficientamento e laristrutturazione dei costi della distribuzione, bancaria e non, ponendo sem-
pre maggiore attenzione alla formazione dellarete e all'educazione finanziaria delle famiglie, presup-
posto imprescindibile per un consapevole ricorso al credito.

La profondita della crisi economica coniugata al lento percorso di ripresa portano a delineare uno
scenario per i prossimi anni caratterizzato da un ulteriore peggioramento degli indici di rischiosita
del credito, sebbene a ritmi progressivamente decrescenti. Tuttavia, l'emersione di sofferenze po-
trebbe essere ancora calmierata, almeno fino al 2011, dal livello relativamente contenuto dei tassi di
interesse e dagli effettidelle numerose politiche promosse negli ultimiannia sostegno delle famiglie,
rafforzati dal ruolo della rete familiare — tipico del mercato italiano. Viceversa, la fragilita delle con-
dizioniredditualidelle famiglie, soprattutto per quelle finanziariamente meno solide che hanno avuto
accesso allamoratoria, potrebbe tradursiin un'ulteriore emersione di sofferenze alla fine del periodo
disospensione delle rate.
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