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AFFARIS FINANZA

La congiuntura

Prestiti, la stretta continua
le Pmi cercano alternative

SIBILLA DI PALMA, MILANO

Confesercenti segnala
I'ottavo anno di
contrazione creditizia. A
farne le spese le piccole
e medie imprese
mentre le grandi sono
corteggiate dalle
banche. Le prospettive
non migliorano. E per
chi cerca sostegno
I'unica soluzione
uscire dai tradizionali
canali di finanziamento

I | peggioramento del qua-
dromacro rischia di co-
stare caro alle impre-
se italiane, soprattut-
to quelle di piccole e medie di-
mensioni, che costituiscono il
99% delle realta attive nella Peni-
sola. Analizzandoi dati di Bankita-
lia, Confesercenti segnala che sia-
mo alle prese da otto anni con un
ciclo di contrazione creditizia,
per cui & facile immaginare cosa
polra accadere in uno scenario
che vede fermarsi la ripresa del
Pil vista negli anni passati.

EROGAZIONI IN CALO

Nel corso del 2018, segnala lo stu-
dio, i prestiti bancari alle imprese
non finanziarie sono diminuiti di
oltre 56 miliardi di euro, per una
contrazione media del 7% sul 2017,
nonostante nello stesso periodo il
prodotto interno lordo sia cresciu-
todello 0,9%. A dare un'immagine
poco confortante € anche un re-
cente report del centro studi di
Unimpresa secondo cui a marzo i
prestiti alle aziende sono calati di
oltre 66 miliardi di euro (-9%) ri-
spetto allo stesso mese del 2018
passando da 731,8 a 665,2 miliardi.
In particolare, sono calati di 26,5
miliardi (-14,94%) i crediti a breve
termine (fino a un anno); mentre
sono scesi di 25,8 miliardi (-8,05%)

i prestiti di lunga durata (oltre cin-
que anni); infine, sono lievemente
calati di 4,2 miliardi (-2,53%) i fi-
nanziamenti di medio periodo (fi-
no a cinque anmni).

Lo studio di Confesercenti evi-
denzia inoltre come siamo di fron-
te a una progressiva polarizzazio-
ne del mercato, con le poche azien-
de di maggiori dimensioni che per-
lopit hanno le spalle robuste per
reagire agli alti e bassi della do-

manda e che negli ultimi anni si so-
noriorganizzate per andare a inter-
cettare la crescita laddove ¢’é mag-
giore potenziale in giro per il mon-
do. Per loro gli sportelli delle ban-
che non si sono mai chiusi, anzi so-
no spesso gli istituti a inseguirli
per proporre loro prodotti, consa-
pevoli di assumere per questa stra-
da rischi contenuti. E poi c’é I'am-
pia platea di piccole e medie azien-
de, molte delle quali con un oriz-
zonte dibusiness limitato al merca-
tonazionale, che sifrovanoa fare i
conti con il credit crunch. 1 dati di
Confesercenti segnalano che nel
solo 2018 i prestiti per le imprese
trai6 eil9 addetti hanno registra-
to un calo dell’11,1%, pari a oltre 7
miliardi di euro in meno. Con il ri-
sultato di accelerare il circuito vi-
zioso: le imprese sono gia in diffi-
coltd, le banche non le sostengo-
no, le prime sono costrette a chiu-
dere o quanto meno aridurre gli or-
ganici, quindi faticano a rimborsa-
re i vecchi prestiti e la situazione
appesantisce ulteriormente i bilan-
ci bancari. Senza trascurare le con-
seguenze sui conti pubblici, con lo
Stato che si trova a incassare meno
dalle imposte e a spendere di piul
peril welfare,

DIVARICAZIONEIN ATTO

Le attivith con meno di 20 dipen-
denti, pur costituendo il 98,2% del
tessuto produttivo, ricevono in
credito solo il 18,5% del totale dei
finanziamenti bancari dedicati al-
le imprese non finanziarie: circa
58 miliardi su oltre 752 miliardi
complessivi. La divaricazione é
sempre piil evidente anche a livel-
lo geografico, con le regioni del

Mezzogiorno che pagano il prezzo
piu alto alla restrizione del credito
bancario. Come ripartire? Confe-

sercenti lamenta il fatto che, men-
tre nei principali paesi dell’Euro-
zona, Germania e I'rancia in parti-
colare, sono state da tempo intro-
dotte iniziative pubbliche per fa-
vorire I'accesso al credito delle pic-
cole e medie imprese, in Italia si
tarda a intervenire.

SCENARIO IN EVOLUZIONE

Le prospettive per i mesi a venire
non solo particolarmente rosee,
considerato che alla gia citata fre-
nata dell’economia si aggiunge I'al-
largamento dello spread tra titoli
di Stato italiani e tedeschi, che a
cascata si ripercuote sulle condi-
zioni di finanziamento delle im-
prese (oltre che delle famiglie).
Senza dimenticare che I'impegno
della Bee per assicurare liquidita
in abbondanza sui mercati non po-
trd durare ancora a lungo e il di-
simpegno dal quantitative easing
avviato dall’Eurotower lo scorso
gennaio € un primo segnale in que-
sta direzione. Un concorso di fatto-
ri che di certo non potra far muta-
re l'atteggiamento delle banche, a
loro volta in buona parte alle pre-
se con problemi di solidita dei bi-
lanci e sotto la pressione della nor-
mativa comunitaria, che impone
requisiti patrimoniali sempre piil
rigidi. A questo, secondo il report
di Unimpresa, si aggiungono an-
che le misure fiscali inserite nella
legge di bilancio dal Governo, che
prevedono pin tasse per gli istituti
bancari e che potrebbero contri-
buire a creare ulteriori problemi al
motore del credito.

Non resta, dunque, che cercare
soluzioni alternative al di fuori dei
canali tradizionali. Il dinamismo
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della mediazione creditizia & un se-
gnale in tal senso, dato che questi
soggetti hanno come attivita carat-

teristica quella di mettere in rela-
zione le banche con la potenziale
clientela per la concessione di fi-
nanziamenti. Se gli istituti di credi-
to vedono limitata la loro capacita
di presidio del territorio dai ridi-
mensionamenti degli organici regi-
strati negli ultimi anni, alcune real-
ta della mediazione creditizia cre-
scono e affinano le capacita diana-
lisi del merito creditizio. Grazie al
monitoraggio costante dei bilanci
aziendali che permette di indivi-
duare le aziende con buoni fonda-
mentali e quindi pil interessanti,
evitando anche alle banche di do-
versi sobbarcare il lavoro di scree-
ning delle richieste.

PEER TO PEER

L’altro grande filone & costituito
dai canali di finanziamento alter-
nativo, che vanno prendendo va-
rie declinazioni: dal private equity
al private debt, che vedono rispetti-
vamente I'intervento di fondi spe-
cializzati nel capitale e sul fronte
dell’'esposizione debitoria delle
aziende, al peer to peer lending,
con l'affermazione di piattaforme
online che mettono in contatto chi
cerca finanziamenti e investitori
in cerca di asset class alternative.
Fino all’emissione di minibond da
parte di aziende non quotate che
permette di ottenere fondi dagli in-
vestitori in cambio di titoli di credi-
to e all’equity crowdfunding che
prevede la sottoscrizione di capita-
le di rischio, con linvestitore che
diventa socio dell'impresa. Per
chiudere con le ultime frontiere co-
me l'invoice trading che consente
alle aziende di monetizzare le pro-
prie fatture cedendole a investito-
ri privati, superando cosi la stretta
bancaria sul eredito.

CRIFRODUZIONE RISERVATA

I numeri
Focus

L’INNOVAZIONE 5
Accanto allo sviluppo della

mediazione creditizia,
prendono piede alternative di

MILIARDI DI EURO

finanziamento che vanno dal Nel corso del 2018 i prestiti
private equity al private debt e bancari alle imprese non

al peer to peer lending, con finanziarie sono diminuiti di oltre
I'affermazione di piattaforme 56 miliardi di euro, per una

online che mettono in contatto contrazione media del 7% sul 2017

chi cerca finanziamentie
investitoriin cerca di asset class
fuori dai canoni tradizionali
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