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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 5 dicembre 2011. La struttura del volume è articolata in sei capitoli, ciascuno dei quali affronta aspetti di-
versi del mercato del credito alle famiglie. In particolare:

Il capitolo 1 descrive lo scenario macroeconomico, italiano e internazionale, con particolare attenzione all’anda-
mento dei driver della domanda di credito delle famiglie.

Il capitolo 2 è dedicato all’analisi congiunturale del mercato del credito. La peculiarità dell’analisi si fonda, rispet-
to 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) è dedicata all’indebitamento delle famiglie 
e all’evoluzione delle consistenze complessive. Successivamente l’analisi si focalizza sul mercato del credito al 
consumo (Par. 2.2) con un dettaglio per forma tecnica (Par. 2.3), sul mercato dei mutui alle famiglie (Par. 2.4) e sulle 
caratteristiche dei mutui erogati alle famiglie consumatrici (Par. 2.5).

Il capitolo 3 contiene l’analisi delle caratteristiche della clientela, con riferimento all’area geografica di prove-
nienza (Par. 3.1) e alle classi di età (Par. 3.2) e, infine, alle classi di rata del finanziamento (Par. 3.3).

Il capitolo 4 si focalizza sull’analisi congiunturale della rischiosità del mercato del credito al consumo e dei mutui. 
L’analisi del rischio è effettuata sia con indicatori di natura statica, come i tassi di sofferenza, di insolvenza grave 
e di insolvenza leggera, sia con altri indici di rischiosità di natura dinamica, quali i tassi di default. Il primo para-
grafo fornisce un quadro di insieme sulla rischiosità 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) - analiz-
zato anche attraverso dell’evoluzione dei tassi di default, calcolati rispetto all’importo finanziato e alla durata del 
finanziamento (Par. 4.3) – e l’evoluzione degli indici di rischio del mercato dei mutui (Par. 4.4).

Il capitolo 5 descrive lo scenario previsivo del credito alle famiglie a livello nazionale. Il primo paragrafo (Par. 5.1) 
è dedicato all’analisi dell’evoluzione congiunturale e prospettica dei consumi per settore merceologico, appro-
fondendo in particolare il comparto dei beni durevoli che costituiscono la componente maggiormente interessa-
ta dalla domanda di credito al consumo delle famiglie. I paragrafi successivi sono dedicati allo scenario di previ-
sione 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 di rischiosità del mercato (Par. 5.5).

Il capitolo 6 è dedicato all’analisi del 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), l’evoluzione 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 si analizzano le principali differenze sulla qualità del credito tra 
le diverse macroaree attraverso l’evoluzione dei tassi di sofferenza (Par. 6.5).

Nell’intento di offrire un quadro il più possibile esauriente delle specificità dei mercati nelle 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, l’Osservatorio si avvale:
 ▪ 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 sull’andamento 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 
diversi comparti e a livello territoriale;

 ▪ della partecipazione di ASSOFIN, Associazione Italiana del Credito al Consumo e Immobiliare, che rappre-
sentando le maggiori istituzioni finanziarie operanti nei comparti del credito al consumo e del finanziamen-
to immobiliare, è la fonte più accreditata delle statistiche di mercato.
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Nel corso del 2011 l’evoluzione del credito alle famiglie, che nel 2010 aveva registrato una decisa ri-
presa dei ritmi di crescita, è tornata ad indebolirsi. Agli effetti della perdurante debolezza della cre-
scita economica sulla condizione finanziaria delle famiglie si sono progressivamente aggiunti quelli 
legati all’acuirsi delle tensioni sul debito sovrano di alcuni paesi periferici dell’area Uem, culminate a 
partire dai mesi estivi nella forte pressione sui titoli di Stato italiani. La fase di forte incertezza sul-
la tenuta del nostro debito si è rapidamente tradotta in un ulteriore peggioramento della fiducia tra 
gli intermediari, dato il fortissimo legame tra il sistema bancario e il rischio sovrano, in una pesante 
correzione dei mercati azionari e, ancora una volta, in una crescente pressione esercitata da parte 
delle autorità internazionali sul tema del rafforzamento patrimoniale. Il clima di fiducia delle famiglie 
ha così evidenziato un progressivo deterioramento che si è riflesso in un atteggiamento molto cauto 
anche in relazione alla domanda di credito. Nello stesso tempo, coerentemente con il peggioramen-
to delle condizioni di funding sui mercati all’ingrosso, le politiche di offerta sono tornate a registrare 
un’intonazione restrittiva.

In questo contesto, il comparto del credito al consumo ha continuato ad essere condizionato dall’e-
voluzione negativa dei consumi delle famiglie, che ne costituiscono il driver principale. Le erogazioni 
dei primi nove mesi del 2011 hanno evidenziato ancora un calo (-1.4%) che, tuttavia, mostra una inten-
sità della contrazione inferiore rispetto al 2010 (-5.3%). La fase di difficoltà accomuna i principali pa-
esi europei, sebbene, complessivamente si manifestano alcuni segnali di lenta ripresa. Anche se sem-
bra ormai superato il punto di minimo toccato nel 2009, le erogazioni della maggior parte dei prodotti 
non riesce a portarsi su un percorso di crescita, risentendo, oltre che del difficile contesto economico 
che accentua la tradizionale cautela delle famiglie italiane nell’assumere impegni finanziari, anche del 
contesto normativo mutato di recente che ha impegnato gli operatori in un imponente sforzo di ade-
guamento e di profonde riorganizzazioni del business, ancora in via di completamento. Fa eccezione 
il prestito personale, prodotto meno colpito dalle nuove disposizioni operative, sul quale si sono fo-
calizzati maggiormente gli operatori, anche grazie al sempre maggiore utilizzo del canale bancario 
per la sua collocazione.

Tuttavia è soprattutto nel comparto dei prestiti per acquisto abitazioni che l’accelerazione della crisi 
sta manifestando i suoi effetti ravvisabili nella progressiva contrazione nel corso dell’anno delle nuo-
ve erogazioni (-5.7% nei primi 9 mesi del 2011 la sola componente per acquisto) con segnali di ulterio-
re peggioramento negli ultimi mesi. Il trend di peggioramento si rafforza ulteriormente considerando 

i temi del rapporto
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anche la componente delle surroghe e delle sostituzioni (-11.7% ), che nelle nuove condizioni applicate 
risultano di fatto non più vantaggiose per le famiglie. Ai maggiori vincoli dell’offerta, anche in questo 
comparto, si accompagna il rallentamento della domanda che, in una fase di crescente incertezza e 
maggiore fragilità finanziaria, sta riflettendo il progressivo aumento degli spread applicati. Il perma-
nere di un atteggiamento di massima cautela nelle politiche di offerta e nei comportamenti di indebi-
tamento delle famiglie è inoltre testimoniato da altri due elementi: la quota di mutui con Loan to Va-
lue ratio elevato si mantiene a livelli minimi e si arresta la preferenza verso il tasso variabile, mentre 
torna ad aumentare l’incidenza dei mutui a tasso misto e fisso.

Alla fine del terzo trimestre del 2011 le consistenze di credito alle famiglie erogato da banche e ope-
ratori specializzati hanno, pertanto, registrato una crescita su base annua del 4.5%, dal 6.3% eviden-
ziato alla fine del 2010.

Nei diversi trimestri del 2011 complessivamente il rischio di credito per le famiglie risulta in diminu-
zione. Sia per i mutui che per il credito al consumo hanno avuto un impatto positivo gli atteggiamenti 
prudenti e cautelativi sia della domanda che dell’offerta, entrambe attente a mantenere l’equilibrio 
economico finanziario dei nuclei familiari. Per i prestiti per acquisto di abitazioni il tasso di default 
si attesta all’1.6%, agevolato anche dalla moratoria, mentre per il credito al consumo tale indicatore 
scende al 2.4%. Tuttavia va sottolineato che per entrambe le forme tecniche tale indicatore si colloca 
su livelli ancora lontani dai periodi di migliore congiuntura e migliore standing creditizio.

Le prospettive di evoluzione del credito alle famiglie nei prossimi anni sono condizionate dal peggio-
ramento dello scenario economico e finanziario. A sei mesi di distanza dal precedente Osservato-
rio, lo scenario delineato per l’economia italiana risulta profondamente modificato: gli ultimi mesi 
del 2011 e il 2012 saranno, infatti, caratterizzati dalle spinte recessive che derivano dal rallentamento 
mondiale ma soprattutto dalla restrizione fiscale e dall’incertezza che ha investito l’area euro. Il pro-
cesso di risoluzione della crisi richiederà tempi piuttosto lunghi, determinando il mantenimento del 
differenziale di rendimento tra i titoli di Stato italiani e quelli tedeschi su livelli piuttosto elevati lungo 
tutto il periodo di previsione, anche se in progressivo rientro. Nell’ipotesi in cui il contesto istituziona-
le non muti e si proceda in modo sufficientemente ordinato alla soluzione della crisi europea, nel 2013 
la crescita attesa per l’economia sarà ancora modesta e condizionata da come si sarà usciti dalla re-
cessione, sia in termini di tenuta del sistema produttivo, sia in termini di “qualità” del percorso di risa-
namento fiscale e rilancio della crescita potenziale intrapreso. In tale contesto la politica monetaria 
si manterrà accomodante con il tasso di rifinanziamento sulle operazioni principali atteso in ulteriore 
riduzione di 25 pb a dicembre e a inizio 2012 e poi stabile in tutto l’orizzonte di previsione.

In questo scenario, più di quanto indicato nella precedente edizione dell’Osservatorio, il tema del fun-
ding risulterà cruciale nella determinazione dei volumi e del costo dei finanziamenti in una fase in cui 
gli effetti della manovra di correzione dei conti pubblici limiteranno ulteriormente le risorse finanzia-
rie delle famiglie e la domanda di finanziamenti. L’offerta di credito dovrà, pertanto, risultare più se-
lettiva, rispondendo anche alle esigenze di rafforzamento patrimoniale e alla necessità di repricing 
del credito.

Nel comparto del credito al consumo, l’evoluzione dei flussi continuerà a essere negativa fino al 2012, 
ancora penalizzata dall’evoluzione dei consumi, senza tuttavia sperimentare il calo registrato nella 
fase successiva alla crisi. Solo nel 2013 le consistenze complessive di credito al consumo intermedia-
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te da banche e operatori specializzati registreranno una modesta crescita (+1% rispetto al -1.8% pre-
visto per la fine del 2012), riflettendo il trend di graduale crescita dei flussi erogati. Nel comparto dei 
mutui per l’acquisto di abitazioni si rifletteranno gli effetti del lento processo di gestione della crisi 
finanziaria: la difficoltà nel reperire adeguati volumi di raccolta a medio e lungo termine è infatti una 
delle principali fonti di rischio per le banche italiane, specie in considerazione del rilevante ammon-
tare di obbligazioni in scadenza nei prossimi anni e della maggiore concorrenza nel mercato retail, 
anche da parte dell’emittente pubblico. A fronte di un trend dei flussi ancora negativo e in peggiora-
mento alla fine del 2011 e nel 2012, la crescita delle consistenze (+3% circa nel biennio 2012-2013) sarà 
perciò sostenuta perlopiù dalla durata media piuttosto elevata dei crediti in essere e dagli effetti del-
la moratoria richiesta dalle famiglie in difficoltà.

La crescita delle consistenze complessive di credito alle famiglie risulterà in ulteriore rallentamen-
to rispetto al recente passato, e pari al 2.6% nel 2012 e al 3.0% nel 2013, dal 4% circa stimato per la 
fine del 2011.

La nuova fase della crisi rafforza, dunque, gli elementi di criticità già evidenziati nelle precedenti 
edizioni dell’Osservatorio: alla modesta espansione della domanda di credito si accompagneranno 
i maggiori vincoli da parte dell’offerta, che scontano da un lato costi di funding strutturalmente più 
elevati rispetto alla fase pre-crisi dall’altro l’esigenza di rafforzamento patrimoniale. I livelli di rischio-
sità del credito, inoltre, si manterranno elevati lungo tutto l’orizzonte di previsione, interrompendo la 
fase di recupero registrata nel corso del 2011, anche per il progressivo esaurirsi degli effetti legati agli 
interventi attuati negli ultimi anni per favorire la sostenibilità del debito per le famiglie in difficoltà. 
Anche superata la fase più delicata del 2012, l’operatività risulterà indubbiamente più complessa ri-
spetto al passato, richiedendo un cambiamento del modello di servizio alle famiglie, in una logica di 
maggiore fidelizzazione e mantenimento della relazione nel tempo. La “conoscenza del cliente”, la ge-
stione integrata delle decisioni di investimento e di finanziamento e la capacità dell’intermediario di 
soddisfare i “nuovi” bisogni delle famiglie, anche in risposta ai cambiamenti demografici e dei modelli 
di consumo, assumeranno un ruolo sempre più centrale nello sviluppo del mercato del credito alle fa-
miglie. Nel credito al consumo, in particolare, coesisteranno i diversi modelli di business, ciascuno con 
la propria specificità nel servizio offerto alla clientela, ma l’orientamento prevalente dell’industria 
sarà quello di migliorare la produttività e l’efficienza, attraverso soluzioni di partnership che associno 
ai vantaggi strutturali delle reti bancarie, in termini di capillarità distributiva e forte relazione di fidu-
cia con la clientela, quelli degli operatori specializzati, soprattutto in termini di gestione del rischio di 
credito e proattività commerciale.

In generale, in una fase di modesta crescita dei flussi e di flessione dei margini, l’attenzione degli ope-
ratori si focalizzerà sui costi delle strutture di produzione e di distribuzione. Lo sviluppo della mul-
ticanalità è già oggi un fattore critico di successo accompagnato dalla costante attenzione alla for-
mazione della rete commerciale e all’educazione finanziaria delle famiglie. La maggiore mobilità della 
clientela richiederà, inoltre, sempre maggiore attenzione alla qualità e alla velocità/tempestività del 
servizio offerto e all’uso delle nuove tecnologie per favorire l’innovazione di prodotto. 

In questa edizione dell’Osservatorio, l’approfondimento monografico è dedicato ai finanziamenti 
contro cessione del quinto, il prodotto forse più colpito dalle nuove disposizioni normative. L’analisi 
ha evidenziato l’importanza e la necessità di un prodotto garantito nell’ambito del mercato del credi-
to al consumo. Nei confronti dei consumatori il ruolo positivo è ravvisabile nell’aumento della dispo-
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nibilità di credito e nel maggiore accesso al credito per i segmenti di clientela più critici. Nei confronti 
dei finanziatori il prodotto consente di porre in essere politiche di offerta più equilibrate sfruttando 
la complementarietà con gli altri prodotti di credito. Pur a fronte di un importante recupero di effi-
cienza nei processi e nelle filiere distributive, è indubbio che occorra presidiare e continuare a miglio-
rare la partecipazione di tutti gli operatori del mercato, per evitare fenomeni reputazionali negativi. 
In quest’ottica, occorrerebbe uno sforzo normativo ulteriore che, dopo aver agito sulla distribuzione, 
rendesse più fluida la struttura produttiva dell’operazione al fine di snellire alcune fasi e passaggi che 
non creano valore per consumatore e finanziatore.
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