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Dopo i subprime. Nuova attenzione al rischio della clientela nella erogazione del credito

Mercato dei mutui risorto con nuovi modelli

Vito Lops

In1o anniilmercato deimutui
éprofondamente cambiato inIta-
lia. Sia la domanda che l'offerta
hanno compiuto passi in avanti.
Lascossa e arrivataconritardori-
spetto al mondo anglosassone.

Se negli Usa e in Inghilterra il
castelloecrollatonel 2007 (siveda
articoloinalto conl’eloquentefila
agli sportelli dei clienti della Nor-
thern Rock), in Ttalia non ¢’¢ mai
stataunacrisideimutuisubprime
insensostretto (di questovadato
attoallebanche).Ilsettorehapero
subitouna contrazionesenzapre-
cedentinel periodo 2012-2014 con
le erogazioni crollate di oltre il
50% rispetto ai picchi del 2006-
2007. Dopodiché e risorto con un
nuovomodellodibusiness.Item-
pidelleperizie allegre (gonfiate al
fine di erogare un importo tale da
aiutare il mutuatario ad acquista-
relacasaeadavere anchelaliqui-
dita necessaria per un intervento

di ristrutturazione) appartengo-
noormaial passato.Cosicomean-
chelistruttoria-ovverolavaluta-
zione del merito creditizio del
cliente - ediventata pitiarticolata.
Dopolacrisi e con bilanci carichi
di crediti deteriorati la liquidita e

IL COSTO DEL RISCHIO
L'offerta si & tecnicamente
evoluta, passando

dallo «spread unico»

allo «spread differenziato
per loan to values

diventatauna risorsa scarsa. Cosi
a partire dal 2015 - quando le ban-
che hannoripreso ad erogare mu-
tuiconpitiregolarita-c’eéstatauna
nuovaattenzione al risk based pri-
cing. E stato a questo punto che
loffertasietecnicamenteevoluta.
Siepassatidallo“spread unico”al-

lo “spread differenziato per loan
to value” seguendo questa logica:
un mutuatario che chiede un fi-
nanziamento pari all’80% (o pitt)
del valore dell’immobile ¢ di per
séunclientepiltirischiosorispetto
achimetteditascapropriaalrogi-
tolametadel valore (loantovalue
al 50%) e quindi e giusto che paghi
unospread pitialto.Ilbouquet del-
le offerte si € quindi frammentato
sutre/quattro griglie di spread in
base al rating del cliente, parame-
tratosulloantovalue(sottoil 50%,
fino al 709, dal 719%all’80%, ecc.).
Questa politica ha contribuito
allospettacolarecrollodeltassodi
insolvenzachenelsecondotrime-
stre del 2017 - come rileva Crif - &
sceso all’1,39% (rispetto agli oltre
due puntidel periodo pitibuio).
Tlmercato e diventato piti sicu-
ro anche per la concomitante
esplosionedellesurroghe (e quisi
eevolutaladomandanelmomen-
to in cui ha imparato che il mutuo

Mutui erogatiin Italia

Dati in miliardi di euro

o 60,
2004 39,9
2005 46,4
2006 51,6
2007 474
2008 41,7
2009 33,0
2010 433
2011 39,1
2012 20,7
2013 191
2014 25,3
2015 49,8
2016 49,7

vatrattato comeunqualsiasiinve-
stimentoechequinditassoedura-
tavanno rivisti nel tempo in base
allemutate condizionimacroeco-
nomiche). Le surroghe oggi rap-
presentanooltrelametadeimutui
stipulati direttamente dal canale
digitale ecircail 309%deltotale del
mercato. La surroga fa bene al si-
stema-mutui perché il rating del
cliente viene nuovamente valuta-
todallabancachesurroga.Quindi
diper se fa da filtro alla solvibilita
dei mutuatari e, in pit, andando a
ridurre il tasso e larata rispetto al
contratto precedente, rende ma-
tematicamente pittsicurolostock
dei mutui esistente.

Laltro passo in avanti riguarda
ladiminuzione dei mutui al 100%.
Oggile banche che si spingono su
questa soglia si contano sulle dita
di un mano mentre nel periodo
delle “vacche grasse” era pratica
piuttosto comune. InTtalia, come
negli Usa, quindi ¢’e stato unsalto
di qualitd. Mava detto che gli Usa
restano piliavanti. «Siamoancora
molto lontani dai modelli evoluti
divalutazione creditiziaamerica-
ni - spiega Stefano Rossini, ad di
MutuiSupermarket.it- dove listi-
tuto di credito gia in fase di pre-
ventivazione chiede al richieden-
te - oltre ai dati su professione e
reddito - il proprio credit scoring,
per quotare da subito un prezzo
del finanziamento per cosi dire
“sartoriale”, seguendo logiche
evolute dirisk based pricing, ossia
definendo un prezzo singolare
per quel richiedente in funzione
diretta del rischio specifico di
mancatorimborsodapartediquel
particolare richiedente». Negli
Usaunclientesipresentainbanca
gia con un punteggio che rappre-
sentail suo livello dirischiosita. Il
tasso del mutuo viene quindi pa-
rametrato su quel punteggio.

L’evoluzione in Italia potra
quindi dirsi completata quando
anche dalle nostre partile banche
arriveranno a confezionare lo
spread sumisura. Come se il mu-
tuo fosse unabito.
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