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«Nel 2022 frenata di mutui
e prestiti alle imprese,
risale il credito al consumo»

Ilrapporto EY

Nel 2021 in Eurozona i prezzi
delle case sono saliti dell'8%,
al record dall’avvio dell’euro

Il trend rialzista dei tassi puo
fare emergere una bolla
immobiliare in Germania

Alessandro Graziani

Iprestiti bancari al settore privatoita-
liano cresceranno del 3,2% nel 2022
per poi frenare ulteriormente nel
2023 al1,1%, primadiinvertirela dire-
zione e risalire al 1,7% nel 2024 e al
2,4%nel 202s. Pilin dettaglio, rispet-
toall'ultimo biennio, rallenterannola
corsa il credito alle imprese e la do-
manda di mutui mentre la crisi dei
redditi dovuta all'inflazione faraau-
mentare il credito al consumo.

E’ questa la fotografia della con-
giuntura creditizia italiana scattata,
all'interno del pitampio contesto di
riferimento europeo, dallEY Europe-
an Bank Lending Economic Forecast
2022 che punta ad approfondire
Tl'evoluzione dei prestitial settore pri-
vato ea prevederne gli andamenti.

«Nonostante otto anni di tassi di
interesse negativi con conseguente
riduzione dei margini, lebanche nei
principalimercati europei rimango-
noinunaposizione disolidita patri-
moniale edurante gli anni piti difficili

della pandemia, anche grazie al sup-
porto dei vari incentivi governativi,
750 miliardidieuroinlinee finanzia-
rie essenziali sono stati prestati ad
imprese e famiglie - commentaStefa-
noBattista, Financial Services Market
LeaderdiEY Italia-in talecontestole
prospettive economiche per il settore
bancarioitaliano sono di cauto otti-
mismo, avendo dimostratounabuo-
nastabilita eresilienza finanziaria. Si
imponeunacertacautelaallaluce dei
primisegnalidiincertezza dovutialla
situazione geopolitica eall'inflazione.
Questo éunmomentocrucialein cui
leistituzionifinanziarieelaclassedi-
rigente politicadevono continuarea
collaborare per trovare le opportune
soluzioni al fine di gestire eventuali
problematichederivanti dalconflitto
inUcrainache potrebbero impattare
sul sistema economico».
Unoscenario cherichiede grande
attenzione perché irischiaumentano
esi y,ancheseil Ita-
lia hale potenzialita per uscire dalle
varie crisichesiintrecciano. «Il com-
binatodisposto di un'eventuale stag-
flazione, degli impattinegativi sui co-
stiesuiricavi delleimprese (esposte
nei confronti dei Paesi coinvolti nel
conflitto)edellatensione sui mercati
finanziari potrebbe aumentareilco-
efficiente di rischio degli attivi delle
banche, con crescita dei livelli dicapi-
tale assorbito, maggiori svalutazioni
eminor marginediintermediazione
-commentaBattista - manonostante
tutti questi aspetti di incertezza, il si-
stema economico-finanziarioitalia-
noappare in grado direggereaicon-
traccolpi di un'eventuale crisi, grazie

allagenerale stabilitae solidita degli
intermediari iari,alrisparmio
privato, alla capacita delleimprese di
stare sui mercati internazionali e
all'utilizzo dei fondi del PNRR».

1l rapporto di EY passain esame
turte le tendenze future del credito
nei principali Paesi europei: oltre
all'ltalia, anche Francia, Germania,
Uk eSpagna. Diparticolare interesse
el'evoluzione attesanelmercato dei
mutui ipotecari che nell'ultimo de-
cennio hannoavuto unaforte cresci-
ta grazie ai bassi tassi di interesse,
determinando un significativo au-
mentodeiprezzidegliimmobiliso-
prattuttoin Germania (sivedail gra-
fico afianco).

Per quanto riguarda I'Italia negli
ultimi due anni, malgrado la pande-
mia, il rapporto di EY evidenzia che
«lacrescitadei mutuié stata del 2,1%
nel 2020 e del 4,7% nel 2021, quest'ul-
timo ¢ il dato pil alto degli ultimi 11
anni, beneficiando dell'aumento dei
prezzidelle case, dei tassi di interesse
estremamente bassi e dell'accumulo
di risparmi non pianificati nel corso
dei lockdown». Un trend che nel
prossimobiennio, datoil nuovo con-
testo macroeconomico, édestinatoa
frenare sensibilmente. Laprevisione
di EY vedein Italia un «rallentamento
della crescita dei mutui in linea con
l'accessibilita economica,'aumento
dei tassi di interesse e I'azione nor-
mativa: si stima che la crescita dei
prestitiipotecarirallenteraal 2,9%nel
2022 eall',2% nel 2023». La frenata
dei mutui in Italia sara una delle pit
marcate dell'Eurozona dove comun-
que in media il trend sara un po’
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ovunque dirallentamentonellacre-
scita dei mutui. «Dopo un aumento
del 4,5% nel 2020, nel 2021 i prestiti
ipotecarinell'Eurozona sono cresciu-
tidels,2% (recorddal2007) - silegge
nel rapporto di EY - determinando
unacrescitamediadei prezzidelle ca-
sedell'8%, il datoannuale pitialto dal-
lanascitadell'euro».

Ancheil 2022 era partitobene, con
unincrementoannosuannodels,6%
infebbraiomailnuovocontestodial-
tainflazione accentuato dalla guerra
russainUcraina «staindebolendola
domandadicase». Eilrialzodei tassi

| prestiti bancari al
settore privato in Italia
cresceranno del 3,2%
nel 2022 e solo
dell'l,1% nel 2023

dii potra scoraggiare la ri-
chiestadi nuovimutui.«Infebbraioin
media il tasso per i nuovi mutui e risa-
lito all',38%, che & ancora basso ri-
spettoailivellistoricistandard, mae
gia il pit1 alto dei 16 mesi precedenti.
Edeinevitabilmentedestinatoadau-
mentareconl'avvicinarsidellastretta
monetaria della Bce». Come conse-
guenza, lacrescita dei mutui nell'Eu-
rozonascenderaal +4% nel 2022 e poi
al+3,6%nel 2023.

Unmutamentodi scenario, appe-
naavviato ma destinatoaconsolidar-
si, che pesera anche sui prezzi degli
immobili soprattutto in Germania.
«llmercatoimmobiliare tedescosto-
ricamente non aveva lavolatilita dei
prezzi delle case che invece caratte-
rizzaeconomie come USA e Uk -so-
stengono gli analisti di EY - manegli
ultimi anni questo trend écambiato:
itassidiinteresseazerohannoindot-
tomolti cittadinitedeschiainvestire
nel mattone di proprieta, tendenza
aumentata nell'ultimobiennio dalla
pandemia con ladiffusione dell'ho-
meworking. Questo ha portatoaun
aumento dei prezzi degli immobiliin
Germania che «& stato in media
dell'mi%nel 2020 e del 12,5%nel 2021,
livello che non si vedeva dall'inizio
degli anni ‘7o del secolo scorso». In
paralleloancheladomanda di mutui
€ cresciutapitichealtrove: +6,5% nel
2020 € +7%nel 2021(controuna me-
dia eurozona del 5,2%).

Si puo parlare di vera e propria
bolla immobiliare in Germania? 11
rapportodi EY evidenzia cheiprezzi
delle case nell'ultimo trimestre del
2021 hanno raggiunto livelli piu alti
del 31% rispetto a quelli di inizio
2019. Ecitando il recente European
Systemic Risk Board evidenziano
una«sopravvalutazione del 20% dei
prezzidelle case», tanto che I'Autori-
tadivigilanzatedesca (Bafin)hari-
chiesto alle banche un extra-buffer
dicapitale del 2% per ireal estate-co-
vered assets a partire dal febbraio
2023. Tenendo conto di tutti questi
fattori, EY stima chein Germaniala
crescita dei mutui rallentera dal 7%
del 20212l 4,2% del 2023.
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