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Debiti finanziari per 107 miliardi

Rischianoil default 99 mila aziende

Tomasicchio a pag. 5

L allarme lanciato dall’Osservatorio di Cerved: debitifinanziari aumentati a 107 miliardi

Rischianodichiuderein 99 mila

DI RoXY TOMASICCHIO

uasi 100 mila imprese

rischiano di chiudere i

battenti: neilorobilan-

cisono iscritti debiti fi-
nanziari per 107 miliardi di eu-
ro. La pandemia, prima, i rinca-
ridelle materie primeeil conflit-
to russo-ucraino, dopo, hannoin-
fatti minato la stabilita del siste-
ma imprenditoriale italiano. E
la ripresa post-Covid rischia di
andare fumo. L’allarme arriva
dall’Osservatorio rischio im-
prese di Cerved, secondo cui,
tra il 2021 e il 2022, le societa a
rischio di default sono cresciute
quasi del 2% (dal 14,4% al
16,1%), toccando le 99 mila uni-
ta (+11 mila), con 11 miliardi di
euro in pil di debiti finanziari
(10,7% del totale). Se & vero che
cisiamo lasciati alle spalle i pic-
chi del 2020, quando le aziende
potenzialmente rischiose erano
134 mila (21,7%), & anche vero
che gli analisti Cerved sono pre-
occupati dal peggioramento del-
la tendenza. Ad aggravare il
quadrole societa cosiddette “vul-
nerabili”, che nel triennio
2019-2022 sono passate dal
29,3% (181 mila) al 32,6% (201
mila), con i debiti finanziari cre-
sciuti di altri 195,8 miliardi di
euro (+28 miliardi), pari al
19,5% del totale.

Vacillano anchei postidilavo-
ro: quasi un lavoratore su tre (il
30,5%, oltre 3 milioni) & impiega-
to in societa fragili. Infatti, agli
831 mila addetti delle imprese a
maggior rischio ('8,5%, +129 mi-
lapersone rispettoal 2021), van-
no aggiunti gli oltre 2,1 milioni
che lavorano in societa conside-
rate vulnerabili (21,9%, +228
mila).

I dati relativi alle diverse di-
mensioni d’'impresa mettono in
evidenza peggioramenti piii con-
sistentinelle societa meno strut-
turate, in particolar modo tra le
micro e le piccole imprese, mag-
giormente penalizzate dalle con-
seguenze della pandemia e piu
esposte agli effetti dei rincari e

dell'inflazione.

Infatti, i peggioramenti piu
consistenti sono trale micro(dal
14,9% al 16,7% in area di ri-
schio) e le piccole imprese
(dall’8,0% al 9,9%), con il divario
rispetto alle medio-grandi che
tende ad ampliarsi.

Alivello settoriale, gli impatti
sono invece diversificati: i ma-
cro-comparti che evidenziano i
peggioramenti piu significativi
sono le costruzioni (dal 15,2%
del 2021 al 17,6% del 2022) e i
servizi (dal 14,9% al 16,7%),
mentre il settore energetico, no-
nostante’aumento della rischio-
sita nel 2022, rimane l'unico ad
attestarsi su livelli inferiori al
pre-Covid (15,0% nel 2022 con-
troil 15,1%del 2019)

«Le stime sibasano sull’anali-
sidell’andamento di 618 mila so-
cieta di capitale nel periodo
2019-2022», spiega Andrea Mi-
gnanelli, amministratore dele-
gato di Cerved, «valutato attra-
verso il Cerved Group Score, un
indice di rischio che calcola le
probabilita di default delle
aziende in chiave prospettica.
Le tempestive misure di salva-
guardia adottate durate la pan-
demia hanno contribuito a met-
tere in sicurezza il sistema, e il
forte rimbalzo delle performan-
ce economiche legate agli effetti
del Pnrr ha portato a disegnare
scenari migliorativi. Tuttavia,
le condizioni subentrate nei pri-
mi mesi del 2022, Paggravarsi
dei rincari delle materie primee
il conflitto russo-ucraino, segui-
ti dainflazione, aumento del co-
sto del debito, phasing out delle
misure di sostegno, hanno pur-
troppo minato la capacita di te-
nuta di un sistema produttivo
giadebilitato».

Si amplia il divario tra le
diverse aree dellItalia. E il
Centro a far registrareil peggio-
ramento pilisignificativo rispet-
to allo scorso anno (dal 16,9% al
19,3%), diventando ’area con la
maggiore incidenza di imprese
rischiose. Mentre nel Sud la per-
centuale di imprese fragili, ciog

quelle rischiose (18,5%) e quelle
vulnerabili, raggiunge il 60,1%
delleoltre 150 mila aziende tota-
1i.

I1Nord-Est, al contrario, si ca-
ratterizza per la piu alta quota
di imprese sicure e solvibili (135
mila, il 62,3%) anche se nel 2022
larischiosita del tessuto produt-
tivo & tornata a crescere, portan-
dosi al 12,6%. Considerando le
184 mila imprese del Nord-Ove-
st, la quota di societa a rischio &
del 14,2% (erail 10,4%nel 2019)
e sommata a quella delle impre-
se vulnerabili porta le imprese
fragili al 42% controil 33,3% del
periodo pre-Covid.

A soffrire di piltisonole provin-
ce situate nel Centro-Sud e sono
caratterizzate da settori forte-
mente penalizzati, come il turi-
smo, la ristorazione, l'edilizia e
parte dellingrosso agroalimen-
tare: Isernia, terza per rischiosi-
tain Italia, passata dal 19,8% al
23,7% di imprese a rischio; il
Sud della Sardegna (20,4%,
+3,5 punti percentuali), Matera
(20%, +3,3 p.p.), Foggia (17,8%
+3 p.p.), Vibo Valentia (21,7%,
+3 p.p.) ma anche citta metropo-
litane come Cagliari (20,1%,
+2,9 p.p.) e Roma (21,4%, +2,7
p-p.). Laprovincia con la maggio-
requotadiaziende arischioein-
vece Crotone (24,6%, +1,7 punti
percentuali), seguita da Terni
(24,5%, +2,7 p.p.), Isernia
(23,7%, +3,9), Reggio Calabria
(22,4%, +1,5 p.p.), Messina
(22,3%), Siracusa (22,2%, +3
p.p)eCosenza(22,1%).

Le differenze settoriali so-
no diversificate. Le conse-
guenze del conflitto in Ucraina

Una pensione a ostacoli
S

Superficie 94 %
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si stanno trasmettendo alla no-
stra economia attraversouna se-
rie di effetti diretti e indiretti
che colpiscono in modo trasver-
salei diversi settori.

Il forte clima di incertezza,
Pintensificazione dello shock del-
le materie prime e il rallenta-
mento delle principali variabili
macroeconomiche, combinato
allonda lunga degli effetti del
Covid, sta determinando dei
rialzi nella probabilita di de-
fault particolarmente marcati
nelle costruzioni, nei servizi e
nell’agricoltura. Nel dettaglio, i
macro-comparti con i peggiora-
menti piu significativi sono le co-
struzioni, dal 15,2% al 17,6% di
societa a rischio (erano il 25,4%
nel 2020) e quasi il 60% in area
di fragilita, anche per l'alta inci-
denza di aziende piccole e poco
strutturate, e i servizi (dal
14,9% al 16,7%, in pericoloso

riavvicinamento al 21,5% del
2020). Mentre il settore energe-
tico, nonostante 'aumento di
1,2 punti percentuali, rimane
P'unico ad attestarsi su livelli leg-
germente inferiori al 2019
(15%), anche se con una notevo-
le eterogeneita al suo interno.
L’industria, che aveva registra-
toun significativo miglioramen-
tonel 2021 (11,3% di imprese a
rischio) dopo la profonda crisi do-
vuta alla pandemia (dal 9,9%
del 2019 al 19,6% del 2020), & ri-
salita al 12,6% per il rallenta-
mento della domanda globale e
l'incidenza dei costi energetici.
Sono 111 1isettori, sui 233 ana-
lizzati, che tra il 2021 e il 2022
mostrano un aumento della quo-
ta di imprese in area di rischio.
A evidenziare i peggioramenti
pil consistenti sono settori che
appartengono prevalentemente
atre comparti di attivita: iservi-

zi non finanziari, penalizzati
dal mancato completamento del
percorso di ripresa dalle perdite
subite durante il Covid, i tra-
sporti e I'industria pesante, che
risentono in misura maggiore
dellaumento  dei  prezzi
dellenergia e dei materiali. Nei
servizi, i comparti piu colpiti so-
no la ristorazione (30,1% di im-
prese a rischio, +11,7 punti per-
centuali), gli alberghi (21,6%,
+10 p.p.) e lorganizzazione di
fiere e convegni (25,5%, +8,9
p-p.); nei trasporti, la gestione
aeroporti (34,8%; +24,7 p.p.);
nellindustria pesante, la side-
rurgia (26,4%, +12,1 p.p.), i pro-
duttori di tubi in acciaio (17,5%,
+7,2 p.p.), la lavorazione di me-
talli (13,7%, +6,9 p.p.), la cantie-
ristica (20,2%, +4,3%) e I'auto-
motive (19,4%, +3,7p.p.).
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Incidenza delle societa a rischio per macro-comparto

% di imprese in area di rischio secondo il CGS, 2019-2022
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