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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 disponi-
bilial 9 giugno 2011. La struttura del volume ¢ articolata in sei capitoli, ciascuno dei quali affronta aspetti diversi
del mercato del credito alle famiglie. 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.

[l capitolo 2 & dedicato all'analisi congiunturale del mercato del credito. La peculiarita dell'analisi si fonda, rispet-
toalle informazioni ufficiali disponibili, sulla stima del mercato complessivo del credito alle famiglie, distinto per
forme tecniche deifinanziamenti. La prima parte del capitolo (Par. 2.1) & dedicata all'indebitamento delle famiglie
e allevoluzione delle consistenze complessive. Successivamente l'analisi si focalizza sul mercato del credito al
consumo (Par. 2.2) con un dettaglio per forma tecnica e per classi di durata e importo (Par. 2.3), sui canali distribu-
tividel credito al consumo (Par. 2.4), sul mercato dei mutui alle famiglie (Par. 2.5) e sulle caratteristiche dei mutui
erogati alle famiglie consumatrici (Par. 2.6).

Il capitolo 3 contiene 'analisi delle caratteristiche della clientela, con riferimento allarea geografica di prove-
nienza (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 dellarischiosita del mercato del credito al consumo e dei mutui.
L'analisi del rischio & effettuata sia con indicatori di natura statica, come i tassi di sofferenza, diinsolvenza grave
e diinsolvenza leggera, sia con altri indici di rischiosita di natura dinamica, quali i tassi di default. Il primo para-
grafo 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) — ana-
lizzato anche attraverso dell'evoluzione dei tassi di default, calcolatirispetto allimporto finanziato e alla durata
del finanziamento (Par. 4.3) — e l'evoluzione degli indici dirischio del mercato dei mutui (Par. 4.4). Infine, vengono
riportate le prime evidenze sulla rischiosita del credito alle famiglie relative al primo trimestre del 2011 (Par. 4.5).

Il capitolo 5 descrive lo scenario previsivo del credito alle famiglie a livello nazionale. Il primo paragrafo (Par.
5.1) & dedicato all'analisi dell'evoluzione congiunturale e prospettica dei consumi per settore merceologico, ap-
profondendo in particolare il comparto dei beni durevoli che costituiscono la componente maggiormente inte-
ressata 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
degliindici dirischiosita del mercato (Par. 5.5).

Il capitolo 6 & dedicato all'analisidel mercato del credito nelle diverse macroaree. In particolare, l'analisi propone
l'evoluzione delle principali grandezze macroeconomiche che caratterizzano lo scenario nei diversi comparti ter-
ritoriali (Par. 6.1), levoluzione del credito complessivo alle famiglie (Par. 6.2), del mercato del credito al consumo
(Par.6.3) e del mercato dei mutui (Par. 6.4). Infine sianalizzano le principali differenze sulla qualita del credito tra
le diverse macroaree attraverso l'evoluzione dei tassi di sofferenza (Par. 6.5).

Nellintento di offrire un quadro il piti possibile esauriente delle specificita dei mercatinelle singole regioni, nella
parte finale dellOsservatorio 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 secondo semestre del 2010 l'evoluzione del credito alle famiglie si & ulteriormente rafforzata ri-
spetto al 2009 mantenendosi, tuttavia, modesta a testimonianza del difficile contesto economico e
della debolezza delle condizioni reddituali delle famiglie. A fronte di un progressivo miglioramento
delladomanda, le politiche di erogazione si sono mantenute caute e attente al rischio, ma con segnali
dirientro rispetto alla fase diirrigidimento delle politiche di offerta che aveva caratterizzato il bien-
nio 2008-20009.

[lmiglioramento della domanda si & manifestato nel comparto dei mutuiimmobiliariper effetto perlo-
pitidella riduzione del costo reale del credito, che si & portato su livelli contenutirendendo piti conve-
nienti gli investimentireali delle famiglie. | tassi di interesse sulle nuove erogazioni si sono attestati,
infatti, su livelli minimi nel panorama europeo, riflettendo la maggiore riduzione dei tassi d'interesse
variabili rispetto al tasso fisso; cio ha rafforzato le scelte delle famiglie verso i mutui indicizzati. Le
erogazioni di mutui per acquisto abitazioni nel 2010 sono cosi tornate a crescere (+8.7% per le fami-
glie consumatrici) invertendo un trend di contrazione in atto dal 2007 e favorendo la lieve ricomposi-
zione del comparto verso importi contrattuali maggiori. | mutui di surrogazione e di sostituzione han-
no ancora mostrato un ritmo di crescita elevato, sebbene in rallentamento dopo il boom registrato a
ridosso dell'introduzione della Bersani.

Il comparto del credito al consumo, invece, & stato condizionato dalla fragilita dell'economia e dall'e-
voluzione del quadro normativo che sta impegnando gli operatori in un imponente sforzo di adegua-
mento e di profonde riorganizzazioni del business, ancora in via di completamento. Le erogazioni del
2010 hanno ancora evidenziato un calo (-5.2%), mostrando tuttavia un'intensita della contrazione in-
feriore rispetto al 2009, tratto comune nei principali paesi europei e che caratterizza anche i risultati
del primo trimestre del 2011. In tale contesto si & rafforzata la ricomposizione del comparto verso i
prestiti personalie il ruolo del canale bancario tradizionale, che arriva a veicolare quasi un terzo delle
erogazioni. Anche nel 2010, infatti, il canale bancario € risultato la modalita distributiva sulla quale si
sono concentrati gli investimenti degli operatori del credito al consumo per effetto della capacita di
approcciare una clientela molto vasta, grazie ad una rete capillare sul territorio nazionale, e meno ri-
schiosa, requisito fondamentale soprattutto nell’attuale contesto. Nonostante le fragilita delineate,
la dimensione del mercato italiano se rapportata al reddito disponibile delle famiglie o al Pil, si & pro-
gressivamente allineata alla media dell'area euro.
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Nel complesso la crescita del credito alle famiglie, consumatrici e produttrici, alla fine del 2010 si e
portata al 4%, considerando 'ammontare dituttii crediti cartolarizzati, comunque superiore a quella
registratanel 2009. Il tasso diindebitamento delle famiglie & cost lievemente aumentato al 66%, ma
e ancora al di sotto di quello medio dell'area dell'euro.

L'espansione del mercato, tuttavia, appare ancora fragile e condizionata dalla debolezza del conte-
sto, che non sembra permettere una solida inversione di tendenza rispetto alla fase pit acuta della
crisi. Segnali di tale fragilita sembrano ravvisarsi gia nel primo trimestre del 2011 nell'inversione di
tendenza delle erogazioni di mutui per acquisto di abitazioni e nell’irrigidimento delle condizioni di
offerta, pitt marcato rispetto ai trimestri precedenti, segnalato dagli operatori soprattutto per effet-
to dei costidi funding.

Nel corso del 2010 e nel primo trimestre del 2011 si assiste ad unrientro del rischio di credito sia per il
comparto dei mutuiimmobiliari, sostenuto ancora dalla moratoria, dai decretiBersani e da altriinter-
venti a sostegno delle famiglie in difficolta, che per quello del credito al consumo. Il tasso di default
rientra sui livelli pit contenuti osservatinel 2009 e si attesta all'1.8% per i mutui e al 2.7% per il com-
plesso dei prestiti. Il parziale recupero dell'equilibrio del bilancio familiare & anche conseguenza diun
atteggiamento di offerta e domanda pil prudente e maggiormente orientato al credito responsabile.

Lo scenario per i prossimi anni descritto in questo Osservatorio si innesta sullo sfondo di due fattori
esogeni che, direttamente o indirettamente, gia oggi rendono l'operativita pit complessa rispetto al
passato, ovvero:

= |afragilita della crescita dell'economia italiana;

= irischisullatenuta dei debiti pubblici nei paesi periferici dell'Uem.

Le prospettive diripresa per lattivita economica delineate per i prossimi anni si confermano mode-
ste, condizionando la formazione dirisparmio delle famiglie da un lato e il ciclo del credito dall’altro.
| dati del Pil del primo trimestre del 2011, infatti, confermano la stagnazione che sta caratterizzando
[ltalia ormai da tre trimestri e rafforzano il gap con la media dei paesi europedi. In tale contesto, il mu-
tamento di segno della politica monetaria e fiscale, unito alle tensioni sui prezzi internazionali delle
materie prime e aun cambio che tende ad apprezzarsi, comporteranno una crescita contenuta dell'e-
conomia italiana sia nel 2011 (+0.8%) che nel 2012 (+1.0%). La crescita accelererebbe nel 2013 (+1.4%)
in una fase diripresa mondiale al massimo ciclico senza, tuttavia, riportare il Pil italiano al livello pre-
crisi, unico tra i grandi paesi europei. L'espansione dei consumi risultera ancora modesta e condizio-
nata dalla debolezza delreddito disponibile in un contesto dimodestaripresa del mercato del lavoro.

Nel 2011 le tensioni sui mercati finanziari si sono rafforzate riflettendo il protrarsi della crisi del debi-
to sovrano e nelle ultime settimane soprattutto lacuirsi della situazione in Grecia. Il sistema italiano,
poco esposto in via diretta ai paesi periferici che hanno gia richiesto aiuti &, tuttavia, sotto pressione
per larilevante esposizione ai titoli di stato italiani. Nellipotesi sottostante lo scenario di previsione
irischi sulla tenuta dei debiti pubblici nei paesi periferici del'Uem dovrebbero lentamente assorbir-
silungo l'orizzonte di previsione. Le politiche di rientro dagli squilibri, infatti, si dovrebbero tradurre
in una riduzione progressiva del differenziale di rendimento decennale tra i titoli italiani e quelli te-
deschi; tuttavia, il premio pagato dall'ltalia rimarrebbe alla fine del triennio di previsione superiore a
quello che caratterizzava gli anni pre-crisi.
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L'espansione dello stock di credito alle famiglie non potra, in tale scenario, recuperare i ritmi di cre-
scita sperimentati negli anni pre-crisi, risultando di poco superiore al 5% nella media del triennio. La
moderata espansione della spesa continuera a frenare anche nel 2011 lo sviluppo delle consistenze di
credito al consumo (-1%), che richiedera tempi di aggiustamento lunghi risultando ancora modesto
nel biennio successivo (+2.2%). Lo stock di prestiti per acquisto abitazione registrera l'espansione
piti rilevante (+6.5% medio nel triennio 2011-2013, dall'8.3% di fine 2010), ma in progressiva attenua-
zione lungo l'orizzonte di previsione, anche per effetto del graduale consolidamento della crescita
deitassidiinteresse. La fragilita del contesto ambientale e la fine della moratoria determineranno il
mantenimento di livelli di rischiosita dei finanziamenti alle famiglie elevati, pur se in attenuazione sul
finire dell'orizzonte di previsione. In un contesto operativo dunque ancora fragile le politiche di offer-
ta dovrebbero rimanere attente al controllo e alla gestione del rischio, confermando una crescita del
credito pit contenuta nel Sud e nelle Isole, in cui le tensioni sul mercato del lavoro sono attese persi-
stere maggiormente.

Si delineano pertanto alcuni elementi di rottura rispetto alla fase pre-crisi: capacita di espansione
della domanda pit contenuta, costi di funding strutturalmente piti elevati, anche nel comparto retail,
e impatti del processo di regolamentazione a diversi livelli condizioneranno le politiche di offerta, ri-
chiedendo anche la ristrutturazione di alcuni prodotti. Tuttavia, se da un lato lattivita di vigilanza a
tutela delle famiglie e 'adozione della nuova direttiva sul credito ai consumatori ridurranno i gradi di
liberta nell'operativita, dallaltro, il processo di adozione dei criteri previsti da Basilea3 dovrebbe fa-
vorire, per gli operatoribancari, una ricomposizione del credito erogato proprio verso lacomponente
retail, per effetto del minore assorbimento patrimoniale a essa associato. Nel credito al consumo, in
particolare, alla fine della fase di revisione nell'ottica richiesta dal regolatore, il rafforzamento del-
la trasparenza e della correttezza dovrebbero, inoltre, favorire il recupero di fiducia del cliente ver-
so lintermediario e stimolare quindi un maggiore ricorso al credito, anche in virtu della valenza dello
strumento per la gestione dei flussi di cassa delle famiglie.

In tale contesto, il mercato del credito alle famiglie dovrebbe caratterizzarsi per una maggiore con-
correnza traidiversi attori, volta a favorire attraverso l'aumento delle masse intermediate il recupe-
ro diredditivita del comparto, minato dalle prospettive dibassa crescita deitassidiinteresse e livelli
dirischiosita elevati. La spinta verso la crescita dei volumi di intermediazione del credito dovrebbe
essere favorita da un ripensamento delle strategie di offerta nella logica di soddisfare nel modo pit
efficace ibisognifinanziari delle famiglie, le cui scelte saranno sempre pili selettive anche per effetto
del maggiore utilizzo dei canali virtuali. Cio richiedera soluzioni innovative e differenziate, anche as-
sociate a una segmentazione di prezzo coerente con il livello dirischiosita e il servizio offerto e, nello
stesso tempo, l'efficientamento e la ristrutturazione dei costi della distribuzione, bancaria e non. Ri-
sulteranno ancora cruciali, in tale processo, gli investimenti volti alla formazione della rete commer-
ciale e all'educazione finanziaria delle famiglie.

L'assetto dellindustria risultera mutato anche per effetto di un processo di selezione degli interme-

diari, accompagnandosiad un processo diriequilibrio del business, anche nel credito al consumo, ver-
so canali corti e relazioni dilunga durata con la clientela.
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