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Le aziende hanno fatto pace
con il rating: adesso la stida
¢ costruirlo sul futuro

Finanza per le Pmi. Dal credito all'Esg, passi avanti nell'adozione: uno studio
Assolombarda svela come renderlo piu efficace € aumentarne 'utilizzo

Il principale limite @

la tendenza a guardare
eccessivamente alla
storia aziendale e poco
alle prospettive future
Matteo Meneghello

mipronteascendereapatti
conil nemico, abbandonan-
do ogni residua ostilita nei
confronti del rating e cer-
cando invece di cogliere le
opportunita che questo strumento
puo offrire, anche inunipoteticosce-
nario futurodi credit crunch. L’auspi-
cio & di Assolombarda, che a questo
scopoha predisposto unvademecum
per gli associati e unaroad map coni
correttivi giudicatinecessari per eli-
minare quegliostacoli(dall'approccio
backwardlookingalle asimmetriein-
formative, passando per la concen-
trazione del mercato delle agenzie)
che impediscono di far decollare lo
strumento. Basterebbe poco, secondo
I'analisi: un maggiore dialogolungo
lafiliera, uno sforzoistituzionale per
rendere il mercato pil agevole (una
richiesta su tutte: favorirela portabi-
lita della storia creditizia), maggiore
informazione trasversale.

Certolo scenario attuale & ben di-
versorispettoaquellodel 2004, quan-
dolenuoveregole di Basileallaveva-
no contribuito alla primadiffusione,
nel dibattito nazionale, del concetto di
meritocreditizio. Vent'annidopo, no-
nostanteladiffidenza dimolte Pmi, il
rating ha acquisito nuove valenze,
tanto che noné pitipossibile affermare
cheesistaun unicomodello. All'utiliz-
Z0 pill «classico» legato ai requisiti
patrimonialibancari- confermal’as-
sociazione - sisono affiancati usipitt
industrialiele tecniche dirating sono
diventate strumento manageriale,
declinate diversamenteasecondade-
gliutilizzatori, che possono essere, 0l-
trealle Pmieil circuito bancarioclas-
sico, lefintech e altri portatoridicre-
ditoalternativo, le catene difornitura
amonteeavalle,iportatoridiinteres-

se inotticaEsg.

Nonostante questo, la diffusione
delrating traleaziendeitaliane resta
alivellibassi, benal disottodel conte-
stoeuropeo(cheasuavoltapresenta
percentuali di diffusione minime).
«Nellanostra visione, il rating & stru-
mento di managerializzazione, me-
todo, pianificazione e confrontonon
autoreferenziale conilmondofinan-
ziario - spiega Paolo Gerardini, vice-
presidente di Assolombarda -. Questo
strumento puo rappresentare, so-
prattutto per le Pmi, un impulso per
operarescelte strategiche e finanzia-
riefinalizzate alla crescita, innalzan-
dolaqualita dellagovernance eren-
dendole pil1sostenibili. Occorre perd
che evolvae migliori, per rappresen-
tare gli elementi di valore piu attuali
deimodelli dibusiness e delle perfor-
mance delleaziende. In caso contra-
rio, sirischia unafrattura traimprese
emondofinanziario. Daquilaragio-
nedelleraccomandazioni, conundu-
plice obiettivo: risolvere i problemi
pratici che impattano sulla vitaquoti-
dianadelle aziende efare diventareil
rating un elemento cruciale per co-
struire un nuovodialogo traimprese,
mondo finanziario e istituzioni».

Enecessariospingeregliattoriverso
una riforma dell’attuale sistema. Per
Assolombarda va affrontato innanzi-
tuttoil tema del backward looking, vale
adirelatendenzaaguardareeccessiva-
mente allastoriaaziendale e pocoalle
prospettive future. Lanuovaenfasisul-
I'Esg, poi, riproponeil temadelle asim-
metrieinformative:ipotenziali finan-
ziatorihannodisolitoaccessoaunnu-
meroristrettodiinformazioni(soprat-
tuttoperle Pmi), conilrischiodigene-
rareunalimitazione dell'offertadicre-
dito; untema che sembravasuperato,
grazie all'allineamentodellefontidiin-

formazionestandard(Centralerischi,

bilanci)ma che orastariemergendo,al-
laluce della divergenza e della scarsa
comparabilitiatrale valutazionideira-
ting Esg. Infinelaconcentrazionetrale

agenzie, un fattore che, nelgiudiziodi

Assolombarda, rischiadifrenareanche
P'innovazione elosviluppo diapprocci
differenti sul mercato.
Sipuntaoraacoinvolgereicinque
attori del sistema (grandi imprese,
Pmi, istituzioni e authorities, mondo
finanziario e agenzie dirating e asso-
ciazioni imprenditoriali) nello sforzo
dimigliorare qualita e diffusione del
rating. Alle grandi imprese si chiede
puntualita nei pagamentie pili coin-
volgimento della filiera, mentre le
Pmi devono trovare consuetudine
con gli strumenti del rating (analisi
dei datidibilancio, controllo Centrale
rischi, calcolo mensile del Fondo di
Garanzia). Le istituzioni dovrebbero
lavorare aun miglioramento dell’of-
ferta e alla riduzione dei costi del
mercato, favorendolaconcorrenza, la
circolazione delle informazioni e la
«portabilita» della storia creditizia.
Infine alle agenzie si chiede una
maggiore assunzione diresponsabi-
lita in un’ottica di modernizzazione.
«Leaziende italiane sisonoindebita-
te per far fronte alla crisi pandemica
eaquellaenergetica - dice Emanuele
Orsini, vicepresidente di Confindu-
stria con delegaal Credito -. Cio ha pe-
r0 segnato una battuta d’arresto nel
processodiirrobustimento deibilan-
cideglianni pre-pandemia. E neces-
sarioriprendere quel percorso, ridur-
reladipendenzadal creditobancario
e aumentare la diversificazione, at-
traversol’accessoai mercatideicapi-
tali. La cultura del rating € un tassello
essenziale e Confindustria hala re-
sponsabilita nell'accompagnare le
aziende con piani di formazione e
un’offerta di servizi coerente».
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Le raccomandazioni

Grandiimprese

Ai capo-filiera sichiedono
comportamenti puntualidi
pagamento, aiutando glianellia
valle anon subire effetti
negativi legati a eventuali
insoluti, e adiminuirele
necessitalegate al circolante; si
chiede inoltre di coinvolgere
maggiormente le Pmidifiliera
nel processo di qualifica che,
sempre di pil, integrail calcolo
di scoring quali-quantitativi,
comunicandoin maniera
trasparente eventuali
cambiamenti nei punteggi.

Istituzioni e authorities

Al Regolatore vail compitodi
favorire laconcorrenzatrai
fornitori di servizi per
migliorare I'offertaeridurrei
costi. Questo rendendo
disponibile I'accessoalle
informazioni di Centrale Rischi,
introducendo meccanismi che
favoriscano la portabilita della
storia creditizia, controllando la
concentrazione del mercato
(agevolando la crescita delle
agenzie con unaquotasottoil
10% del mercato Ue)

Le Pmi

| «piccoli» devono abituarsia
confrontarsi conirating
come elemento necessario e
utile per migliorare accesso al
credito e competitivita.

Per questo le Pmi devono:
dotarsi di strumenti di analisi
dei dati di bilancio;
controllare la propria
Centrale Rischi; calcolare
mensilmente il rating del
Fondo di Garanzia;
considerare, insomma, il
rating come un'opportunita e
uno strumento gestionale,

Le agenzie

I player sul mercato devono
avere consapevolezzain
merito alle responsabilita che
legate all'attribuzione di
punteggi alle imprese. Devono
aumentare gli sforzi per
rendere il rating pilt moderno:
rafforzando la tempestivita
della comunicazione,
favorendo il forward looking,
dando peso anche agli asset
immateriali e, in ottica Esg,
promuovendo uno sforzo per
I'allineamento dei rating.
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