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Lallarme diAllianz Trade: a livello globale 3 Paesi su 5 toccheranno livelli pre-pandemia

Il rischio di default e in risalita

Stimate olire 8 milainsolvenzenel2023 e 10 milanel 2024,

Paginaacura
DITANCREDI CERNE

ono a rischio default, nel

2023, pit1 di 8.000 azien-

de italiane, che arrive-

ranno a superare le
10.000 alla fine del prossimo an-
no. E Pallarme lanciato da Al-
lianz Trade secondo cui, a parti-
redal 2023 il numero di fallimen-
ti & tornato a salire in maniera
considerevole nel nostro Paese,
soprattutto nei settori dei servizi
e nel manifatturiero, con un os-
servato speciale: il settore delle
costruzioni su cui andra a pesare
lo stop agli incentivi legati al su-
perbonus. «L’inversione di ten-
denza registrata nel corso dell’an-
no dovrebbe portare il 2023 a
chiudere con 8.250 casi (+1.090
casi ovvero +15% rispetto al
2022)», hanno spiegato gli anali-
sti della societa. «La debolezza
prolungata dell'economia fino al
primo semestre del 2024 si diffon-
dera in tutti i settori, mentre le
imprese si troveranno ad affron-
tarecosti pit elevati, tassi diinte-
resse pitl elevati e una minore di-
sponibilita di finanziamenti. In
questo contesto, le insolvenze del-
le imprese continueranno a cre-
scere a doppia cifra nel 2024
(+24% pari a +1.950 casi) per poi
rimanere stabili nel 2025 (10.200
casi)». Una situazione preoccu-
pante ma meno drammatica ri-
spetto a quella degli altri Paesi.
Secondo 1 dati raccolti da Allianz
Trade nel Rapporto sulle insol-
venze globali, dopo un piccolo rim-
balzoregistratonel 2022 (+1%),il
numero di insolvenze globali & de-
stinato ad aumentare in maniera
considerevole segnando un +6%
nel 2023 e del +10% alla fine del
2024. 1 dati aggregati nascondo-
no segnali davvero preoccupanti.
Alla fine delPanno, infatti, il nu-
mero di insolvenze aziendali au-
mentera del 47% negli Stati Uni-

t1, 36% in Francia, 59% nei Paesi
Bassi, 35% in Giappone e 41% in
Corea del Sud. Mentre a livello
globale, tre Paesi su cinque rag-
giungerannoilivelli d'insolvenza
aziendale pre-pandemia entro la
fine del 2024, tra cuiigrandi mer-
cati come gli Stati Uniti e la Ger-
mania. Una situazione critica
che avrebbe bisogno di un raddop-
pio della crescita del Pil su en-
trambe le sponde dell’Atlantico
per stabilizzare le cifre sull’insol-
venza, cosa che non avverra pri-
madel 2025.

In base all’analisi di Allianz, a
pesare sulla capacita di resisten-
zadelle aziende cisonodiversi fat-
tori: da un lato, il minore potere
di determinazione dei prezzi da
partedelleimprese; dall’alto, I'in-
debolimento della domanda glo-
bale. «A partiredal secondo trime-
stre del 2023 e per la prima volta
dalla meta del 2020, la recessione
dei fatturati si & estesa a tutte le
regioni (-1,9% anno su anno)»,
hanno avvertito gli esperti di Al-
lianz Trade secondo cui questasi-
tuazione, unita al persistente au-
mento dei costi, sta compromet-
tendo la redditivita delle impre-
se. Il risultato di tutto questo &
una rapida diminuzione della lo-
ro liquidita che difficilmente tor-
nera a invertire la rotta prima
del 2025. «Le aziende dispongono
ancora dinotevoli eccedenze di li-
quidita, pari a 3,4 miliardi di eu-
ro nell’Eurozona e 2,5 miliardi di
dollari negli Stati Uniti. Ma que-
ste riserve rimangono fortemen-
te concentrate nelle grandi impre-
se e in settori specifici come il tec-
nologico e i beni di consumo cicli-
¢i», hasottolineato Aylin Somer-
san Coqui, numero uno di Al-
lianz Trade. «In generale, la mag-
gior parte delle imprese non rie-
sce a incrementare la quota di li-
quidita tramite le attivita operati-
ve, a fronte di una crescita econo-

mica che resta bassa per un tem-
po protratto. Per questo, preve-
diamo due accelerazioni delle in-
solvenze aziendali globali: nel
2023 con +6% e nel 2024 con
+10%». Ma esiste anche un ulte-
riore fattore di rischio. Infatti, <in
un contesto di rallentamento del-
la crescita economica globale, &
probabile che si allunghinoitem-
pi di pagamento e questo contri-
buira ad aumentare le insolven-
zenei prossimi trimestri. I tempi
medi di incasso a livello globale
superano gia i 60 giorni per il
47% delle imprese. Un giorno in
pitdiritardo nei pagamenti equi-
vale a un vuoto finanziario di 100
miliardi didollari (circa 94 mld di
euro) negli Stati Uniti, 90 miliar-
didi dollari nell'Ue (quasi 85 mld
di euro) e 140 miliardi di dollari
(circa 132 mld di euro) in Cina.
Con i prestiti bancari per le pmi
gia in via di esaurimento, potreb-
be rivelarsi molto arduo colmare
questo vuoto di finanziamento».
Ma quali sono le imprese che
stanno risentendodi piti? «La per-
sistenzadi elevati tassi diinteres-
seriduce la domanda in settori co-
me l'immobiliare e ibeni durevoli
einizia a mettere sotto pressione
la solvibilita di settori pesante-
mente indebitati, come i servizie
le telecomunicazioni, oltre al set-
tore immobiliare su entrambe le
spondedell’Atlantico», ha aggiun-
to Maxime Lemerle, Capo ana-
lista della ricerca sulle insolven-
ze aziendali di Allianz. «Oltre a
questo, il fabbisogno di capitale
circolante (Wer) globale ha rag-
giunto attualmente il livello re-
cord di 86 giorni, oltre 2 giorni in
pit rispetto ai livelli pre-pande-
mia. E 'aumento dei tassi d'inte-
resse rende ancora pilt costoso
per le imprese finanziare un Wer
strutturalmente piu elevato, con
conseguenti rischi perisettori co-
me l'edilizia, i macchinari e le at-
trezzature di trasporto».
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Leinsolvenze aziendali continueranno
ad aumentare in Europa almeno fino al-
la fine del 2024 e all’inizio del 2025, an-
che sel'impatto dell’inflazione, dell'ina-
sprimento delle condizioni di finanzia-
mento, degli alti costi dell’energia e del
rallentamento della crescita economi-
ca sulla solvibilita delle imprese rimar-
ra disomogeneo. Secondo Scope Ra-
tings, la pressione maggiore ricadra
sulle piccole imprese deisettori piu vul-
nerabili al’aumento dei costi e all’ina-
sprimento delle condizioni finanziarie.
«Sebbene le statistiche sulle insolven-
ze appaiano preoccupanti, la maggior
parte dei fallimenti riguarda microim-
prese e imprese relativamente giovani
(oltre il 90%) poiché queste imprese,

piu piccole e meno consolidate, hanno
minoririserve finanziarie e piu difficol-
ta ad accedere ai finanziamenti», ha
spiegato Sebastian Zank, vice respon-
sabile dei rating aziendali di Scope. «Al
contrario, le insolvenze delle imprese
piu grandi, con un fatturato superiore
a 100 milioni di euro e piu di 50 dipen-
denti, si sono dimostrate finora poco
frequenti, anche se il loro numero € in
aumento». Non sorprende che ci sia
una maggiore concentrazione tra i set-
tori ciclici, nonché tra quelli tipicamen-
te molto frammentati (dalle costruzio-
ni alle attivita diristorazione), che rap-
presentano oltre il 75% delle insolven-
ze aziendali nei principali Paesi Ue.
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Le insolvenze per settore

(I sem. 2023/1 sem. 2019, variazione %)
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Fonte: Destatis, ONS, SCB, Eurostat, Allianz Research (2023)
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