Il ConsigliO n° 66
Mutui a tasso variabile: scegliere bene il parametro di indicizzazione.

Di Mauro Novelli  5-1-2009

Dal 1° gennaio 2009, le banche devono offrire mutui a tasso variabile che abbiano come parametro di indicizzazione (oltre l’Euribor) anche il tasso di riferimento definito istituzionalmente dalla Banca Centrale Europea. Il cliente che decide di accendere un mutuo a tasso variabile, potrà quindi scegliere tra il vecchio Euribor ed il tasso BCE.

EURIBOR

Ricordiamo che l’Euribor (Euro Interbank Offered Rate) è un tasso “privato”,  è infatti il tasso di riferimento definito dalla Federazione bancaria europea (FBE), l’Abi europea, che rappresenta quasi 5.000 banche di 24 membri oltre l’Islanda, la Norvegia e la Svizzera.
E’ il tasso offerto sui depositi interbancari in euro da una primaria banca ad un’altra primaria banca. 
Ricavato dai dati forniti da un panel di 44 banche (di cui tre italiane: Intesa-SanPaolo, Unicredit, Monte dei Paschi) è reso noto dopo le 11.00 di ogni giorno sul sito www.euribor.org (voce: dati storici).
Euribor a 3 mesi.. Andamento dal Gennaio 2007 - Dati di fine mese

	31-1-2007
	3,782 % 

	28-2-2007
	3,848  %

	30-3-2007
	3,924  %

	30-4-2007
	4,017  %

	31-5-2007
	4,122  %

	29-6-2007
	4,175  %

	31-7-2007
	4,260  %

	31-8-2007
	4,735  %

	28-9-2007
	4,792  %

	31-10-2007
	4,603  %

	30-11-2007
	4,810  %

	31-12-2007
	4,684  %

	31-1-2008
	4,375  %

	29-2-2008
	4,384  %

	31-3-2008
	4,727  %

	30-4-2008
	4,857  %

	30-5-2008
	4,864  %

	30-6-2008
	4,947  %

	31-7-2008
	4,968  %

	29-8-2008
	4,963  %

	30-9-2008
	5,277  %

	31-10-2008
	4,760  %

	28-11-2008
	3,853  %

	30-12-2008
	2,928  %
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  Grafico. Andamento dell’Euribor a 3 mesi dal gennaio 2007 al dicembre 2008

TASSO BCE

Il tasso di riferimento della BCE è un tasso istituzionale, strumento - tra altri - di definizione della politica della Banca centrale europea in materia di costo del denaro e di controllo dell’inflazione in Eurolandia.

E’ risultato in crescita dal giugno 2003 ( quando era fissato al 2 per cento) fino al luglio 2008 (passato al 4,25 per cento), a dimostrazione delle preoccupazioni della Banca Centrale circa il controllo dell’andamento dell’inflazione europea. 
I tracolli economico-finanziari internazionali hanno generato una inversione della politica dei tassi di Francoforte che, ancora il 9 luglio 2008, ritoccava in salita di 25 punti base il tasso di riferimento, portandolo al 4,25 per cento. Da metà ottobre al 10 dicembre 2008, BCE ha proceduto a tre ritocchi al ribasso, portando il tasso dal 4,25 al 2,50 per cento (meno 175 punti base) con una riduzione percentuale del 41,2 per cento in meno di due mesi.
Riportiamo l’andamento del tasso BCE dal 2000 ad oggi.

ANDAMENTO DEL TASSO DI RIFERIMENTO DI BCE dal 2000
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	15/06/2006
	2,75  %

	09/08/2006
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	3,25  %
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	2,50  %
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      Grafico. Andamento del Tasso BCE dal 2000 a fine 2008
DIFFERENZIALE TRA EURIBOR A 3 MESI  E TASSO BCE

Al fine di fornire una adeguata valutazione tra l’andamento del Tasso BCE e l’Euribor e 3 mesi, abbiamo proceduto a rilevarne la differenza in occasione delle variazioni apportate da Francoforte al tasso di riferimento. Abbiamo rilevato l’Euribor circa 14-16 giorni dopo le suddette variazioni istituzionali, per valutare gli eventuali accomodamenti del tasso interbancario apportati dalle 44 banche private del panel.

Seguono tabella e grafico:

	Data variazione Tasso BCE
	Tasso BCE
	Euribor 3 mesi rilevato dopo circa 14 gg. da variazione BCE
	DIFFERENZA

EURIBOR-TASSO BCE

	09/02/2000
	3,25 %  
	3,632 %
	+ 0,382

	16/03/2000
	3,50  % 
	3,831 %
	+ 0,331

	09/05/2000
	3,75  % 
	4,448 %
	+ 0,698

	28/06/2000
	4,25  %
	4,548 %
	+ 0,298

	01/09/2000
	4,50 %
	4,809 %
	+ 0,309

	06/10/2000
	4,75 % 
	5,039 %
	+ 0,289

	11/05/2001 
	4,50 % 
	4,564 %
	+ 0,064

	31/08/2001
	4,25 %
	4,160 %
	- 0,090

	18/09/2001
	3,75 % 
	3,622 %
	- 0,128

	09/11/2001
	3,25 % 
	3,375 %
	+ 0,125

	06/12/2002
	2,75 % 
	2,943 %
	+ 0,193

	06/06/2003
	2,00 % 
	2,142 %
	+ 0,142

	06/12/2005
	2,25 % 
	2,489 %
	+ 0,239

	08/03/2006
	2,50 % 
	2,739 %
	+ 0,239

	15/06/2006
	2,75 % 
	3,056 %
	+ 0,306

	09/08/2006
	3,00 %
	3,253 %
	+ 0,253

	11/10/2006
	3,25 %  
	3,548 %
	+ 0,298

	13/12/2006
	3,50 %
	3,722 %
	+ 0,222

	14/03/2007
	3,75 % 
	3,924 %
	+ 0,174

	13/06/2007
	4,00 %  
	4,164 %
	+ 0,164

	09/07/2008
	4,25 % 
	4,963 %
	+ 0,713

	MEMO 8/10/08
	4,25 %
	5,393 %
	+ 1,143

	15/10/2008
	3,75 %
	4,827 %
	+ 1,077

	12/11/2008
	3,25 %  
	3,901 %
	+ 0,651

	10/12/2008
	2,50%  
	2,991 %
	+ 0,491

	MEMO 5/1/09 
	2,50 %
	2,822 %
	+ 0,322


          Grafico. Differenziale in punti percentuali tra Euribor a 3 mesi e Tasso BCE
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Dal febbraio 2000 l’Euribor a 3 mesi si è sempre mantenuto al di sopra del Tasso BCE, tranne in due circostanze nel 2001. Il picco di massima differenza è stato raggiunto l’8-10-2008, quando l’Euribor sopravanzò il Tasso BCE di 1,143 punti percentuali.

Per concludere:
Euribor. L’andamento dell’Euribor (tasso privato) è soggetto alle valutazioni di politica del credito di 44 banche private europee. Non è detto che si adegui alla politica creditizia di Francoforte. 

Oggi (5-1-09) è al 2,822 per cento.

Tasso BCE. L’andamento del Tasso BCE (tasso istituzionale) è soggetto alla valutazione in materia di contrasto alle spinte inflazionistiche in area euro, di costo del denaro e politica creditizia, di risposta agli andamenti valutari internazionali. 

Oggi (5-1-09) è al 2,50 per cento.

Spread. Certamente gli spread saranno diversi a seconda che si scelga l’Euribor o il tasso BCE. Occorre contrattare con la banca il livello dello spread


Riportiamo il testo dell’art. 2 punto 5 del decreto legge 185/2008 e le disposizioni di vigilanza di Banca d’Italia.

Decreto-legge 29 novembre 2008, n. 185            

"Misure urgenti per il sostegno a famiglie, lavoro, occupazione e impresa e per ridisegnare in funzione anti-crisi il quadro strategico nazionale"

pubblicato nella Gazzetta Ufficiale n. 280 del 29 novembre 2008 - Suppl. Ordinario n. 263/L

TITOLO I  -  Sostegno alle famiglie 

[…]

Art. 2

[…]

Punto 5. A partire dal 1° gennaio 2009, le banche che offrono alla clientela mutui garantiti da ipoteca per l'acquisto dell'abitazione principale devono assicurare ai medesimi clienti la possibilità di stipulare tali contratti a tasso variabile indicizzato al tasso sulle operazioni di rifinanziamento principale della Banca centrale europea. Il tasso complessivo applicato in tali contratti e' in linea con quello praticato per le altre forme di indicizzazione offerte. Le banche sono tenute a osservare le disposizioni emanate dalla Banca d'Italia per assicurare adeguata pubblicità e trasparenza all'offerta di tali contratti e alle relative condizioni. Le banche trasmettono alla Banca d'Italia, con le modalità e nei termini da questa indicate, segnalazioni statistiche periodiche sulle condizioni offerte e su numero e ammontare dei mutui stipulati. Per l'inosservanza delle disposizioni di cui al presente comma e delle relative istruzioni applicative emanate dalla Banca d'Italia, si applica la sanzione amministrativa pecuniaria prevista all'articolo 144, comma 3 del D.lgs. 1° settembre 1993, n. 385. Si applicano altresi le disposizioni di cui all'articolo 145 del D.lgs. 1° settembre 1993, n. 385.



BANCA D’ITALIA - DISPOSIZIONI DI VIGILANZA

Mutui ipotecari per l’acquisto dell’abitazione principale.

Disposizioni di trasparenza ai sensi del d.l. n. 185/2008.

Secondo quanto previsto dall’articolo 2, comma 5 del decreto legge 29 novembre 2008, n. 185, recante “Misure urgenti per il sostegno a famiglie, lavoro, occupazione e impresa eper ridisegnare in funzione anti-crisi il quadro strategico nazionale”, in corso di conversione (d’ora in avanti, il “decreto legge”) (1), a partire dal 1° gennaio 2009, le banche che offrono mutui garantiti da ipoteca per l’acquisto dell’abitazione principale (d’ora in avanti, “mutui”) sono tenute ad assicurare alla clientela la possibilità di stipulare tali contratti a un tasso variabile indicizzato al tasso sulle operazioni di rifinanziamento principale della Banca Centrale Europea. Il tasso complessivo applicato in tali contratti deve essere in linea con quello praticato per le altre forme di indicizzazione offerte.

Alla Banca d'Italia è affidato il compito di dettare disposizioni volte ad assicurare adeguata pubblicità e trasparenza all’offerta di tali contratti e alle relative condizioni.

In relazione a ciò, le banche che offrono mutui sono tenute a predisporre, con riferimento al nuovo contratto indicato in premessa e a decorrere dal 1° gennaio 2009, la documentazione di trasparenza in conformità alle vigenti disposizioni in materia (2). Considerata, inoltre, la complessità e la diversificazione delle tipologie di mutuo offerte dalle banche, alle quali si aggiunge ora, obbligatoriamente, quella introdotta dal decreto legge, e al fine di pubblicizzare

meglio l’esistenza di quest’ultima nell’ambito del ventaglio delle offerte della banca, si ritiene opportuno che sia fornita alla clientela un’informativa riguardante tutte le tipologie di mutuo offerte dalla banca stessa, che agevoli le scelte del cliente verso prodotti potenzialmente più confacenti alle sue esigenze.

Pertanto, a decorrere dal 1° marzo 2009, le banche che offrono mutui in Italia predispongono – in aggiunta alla documentazione specifica relativa a ciascun contratto offerto, redatta ai sensi della vigente disciplina sulla trasparenza delle condizioni contrattuali (3) – un documento contenente informazioni generali sulle diverse tipologie di mutui offerti, il quale:

a) elenca tutti i prodotti di mutuo offerti dalla banca, facendo rinvio ai rispettivi fogli informativi per la pubblicizzazione delle condizioni economiche e contrattuali specificamente riguardanti i prodotti in questione;

b) indica in modo chiaro le caratteristiche e i rischi tipici delle operazioni di mutuo di cui al punto a), secondo modalità tali da agevolare per la clientela la comprensione delle principali differenze tra i diversi prodotti offerti. 

Il documento riporta altresì, per ciascuno dei prodotti inquestione, almeno: 

I) il tasso di interesse (in caso di previsione di un tasso variabile, sono indicati lo spread, il parametro di riferimento e l’ammontare del tasso al momento della pubblicità, con l’avvertenza che si tratta di un mero esempio) (4); 

II) la durata minima e massima del mutuo; 

III) le modalità di ammortamento; 

IV) la periodicità delle rate;

c) è messo a disposizione del cliente nei casi e secondo le modalità previste per i fogli informativi (5);

d) è inviato, in occasione della prima comunicazione periodica utile (e comunque non oltre il 15 aprile 2009), ai clienti che hanno un mutuo in essere con la banca.

Roma, 30/12/2008

IL DIRETTORE GENERALE - dr. Fabrizio Saccomanni

----------------------
NOTE

(1) Pubblicato sul Supplemento Ordinario alla Gazzetta Ufficiale n. 280 del 29 novembre 2009 - Serie generale.

(2) Titolo VI del Testo unico bancario; sezione IV-bis del titolo III, parte III del Codice del consumo; deliberazione

del CICR 4 marzo 2003; Istruzioni di vigilanza per le banche, Titolo X, Capitolo 1.

(3) Cfr. nota 2.

(4) I valori possono essere anche riportati nel loro ammontare massimo.

(5) Titolo X, Capitolo 1, Sezione II, paragrafi 3, 4 e 5 delle Istruzioni di vigilanza per le banche. Cfr. altresì le

precisazioni pubblicate nel Bollettino di Vigilanza n. 12 del 2005.
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