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Credito alle aziende, nel 2023
risale la curva del tasso di default

Rischiosita in crescita. Cerved Rating Agency rileva eventi 3,6 volte piu frequenti nei primi quattro mesi
Dopo anni di calo, a fine 2022 il tasso ¢ salito al 2,3%: piccole societa piu colpite, costruzioni verso il 3,9%
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Negli ultimi mesi
I'agenzia di rating

di Cerved ha confermato
il 95% dei rating;
downgrade peril 3,7%
Michela Finizio

Dopoannidirischiositain calo, torna
arisalirela curvadei default nei credi-
tialleimprese. A confermare le previ-
sionipubblicate da Abi-Cervedallafi-
ne del 2022, sonole analisi effettuate
suun campione di quasi 2omila im-
prese conrating creditizioemessoda
Cerved Rating Agency: i default credi-
tizi rilevati nei primi quattro mesidel
2023 sono piu che triplicati (aumen-
tati di 3,6 volte) rispetto allo stesso
periodo dell’anno scorso.

«Unaumento molto marcato - Sot-
tolinea 'amministratore delegato
dell’agenzia di rating Fabrizio Negri
-ancheseicreditideterioratirestano
pochi e le imprese sono stabili». II
campione esaminato per Il Sole 24
Ore ¢ differenziato per settore e di-
mensione e rappresentativo di oltre
I'80% del fatturato complessivo delle
imprese nazionali.

Glieventi di default registrati, pit
chetriplicatirispettoall’anno prece-
dente, si concentrano su piccole e me-
dieimprese peroltre ilgo% deicasi. «I
datiriflettonoil peggioramentodelle
condizionidicredito, cioe dellacapa-
citadiripagareil debitodelleimprese
italiane», commenta ’ad di Cerved
Rating Agency. «Sono aumentate le
tensioniallaluce diunaserie dishock
sequenziali (inflazione, prezziener-
getici, tensioni geopolitiche, ndr)
proprio nel momento in cui, dopo

mesidifinanza emergenzialee mora-
torie, siattendevala ripresa economi-
ca.Equestohaimpedito diriassorbire

ilivelli di rischio», conclude Negri.
Iltrend, comunque, nonintaccala
solidita del credito alle imprese. La
probabilita di default media del por-
tafogliodiratingregolamentariresta
stabiletrail 5,7 eil 5,8 per cento. Inol-
tre, ’'agenzia di Cerved in circa mille
rating actions effettuate negli ultimi
quattromesiha confermatoil 959 dei
ratinginessere, certificandounare-
lativa stabilita del campione oggetto
di valutazione. In merito al restante
5%, 1l3,7% corrispondeadeidowngrade
delrating - specialmente suimprese
energivore - ¢1'1,3% a degli upgrade.
Idati dell’agenzia dirating confer-
mano le aspettative espresse nell’ulti-
mo Qutlook Abi-Cerved, pubblicatoa
gennaio, incuisirilevavacheiltasso
di deterioramento aveva toccato il
2,3% afine 2022 (si veda il graficoin
pagina). Nonostante il datorisultasse
significativamente inferiorerispetto
al periodo pre-Covid (2,9% nel2019),
nel 2023 'outlook prevedeva un in-
crementodeltassodideterioramento
delcreditoalleimpreseal 3,8%, unli-
vello che nonsiraggiungevadal 2017,
anche se ben lontano dai preoccu-
panti picchiregistratinel corsodella
crisi sovrana (7,5% nel 2012).
Osservando l'identikit delle im-
prese pili “arischio”, nel 2023 il tasso
di default potrebbe salire al 4% nelle
micro-imprese e al 3,9% nelle costru-
zioni, il settore conil dato previsiona-
le pitelevato dopo agricolturae ser-
vizi. L’Ance ricorda che «gran parte
delle imprese impegnate nel super-

bonusstasubendoritardi eccezionali
nella liquidazione dei crediti, anche
per importi considerevoli». Una si-
tuazionerischiosasoprattuttoperle
imprese minori, il cui patrimonio fa-
tica ad assorbire i ritardi e le perdite
dovute a prezzi cresciuti esponen-
zialmente negli ultimi mesi.
Un’altra confermaarriva dall*ulti-
mo «Studio Pagamenti 2023» realiz-
zato da Cribis, societa del gruppo Crif:
nel quarto trimestre del 2022, rispetto
allo stesso periodo dell’anno prece-
dente, il tasso didefault € rimasto sta-
bile solo per le famiglie (all'1,2%),
mentre e aumentato di 3decimiperle
famiglie produttrici(al 2%),di4 perle
societadipersone(all',5%),e di8de-
cimiperlesocietadicapitali (al 2,4%).
Allinversione della curva dei de-
fault creditizi, poi, siaffiancaunulte-
riore segnale di peggioramento, an-
cheselieve, nella puntualita dei paga-
menti: nel primo trimestre del 2023
I'incidenza deipagamentiin graveri-
tardo (oltre i 30 giorni) sale al 9,5%,
dalg,1%z del trimestre precedente; nel
quarto trimestre del2022'incidenza

dai nagamenti nuintiali i accagta al
G PagaliiCiivl puiitiail 51 aS8C5ia di

40,4% del totale, in peggioramento -
perlaprimavoltadal 2019 - di3 deci-
mirispetto al trimestre precedente (in
questocasononsonodisponibiliida-
tirelativi al primo trimestre 2023).

Anche in questo caso I'incidenza
deiritardigravi (superioriai 30 gior-
ni) risultamassima perle micro-im-
prese (10% deipagatoritotali). In pra-
ticairitardigravinei pagamenti risul-
tano quasidoppirispettoal datodelle
imprese maggiori.
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I crediti deteriorati
IL TREND
Il tasso di deterioramento dei crediti alle imprese. Previsioni al 2024, In %
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Valori previsionali
2019 2021 2022 2023 2024

Micro 3,2

Piccole 2,1

Medie 1,7

Grandi 14

22 26 40 36

14 14 29 26

L1 11 34 27

Valori previsionali
2019 2021 2022 2023 2024

Agricolt. 31 18 21 38 33

Industriaz3 16 18 37 3

2

Costruzz. 4 2 22 39 38

Servizi 28 2 25 37 33

Fonte: Qutlook Abi Cerved

Il rialzo dei tassi
«L'inasprimento
pesera sull'attivita
economica»

Le condizioni monetarie piu
restrittive si stanno diffondendo
attraverso il canale del credito con
aumento dei costidiindebitamento
eilrallentamento dei flussi

PAOLO GENTILONI commissario Ue dell'Economia
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