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A rischio erisiil 50% delle aziende:
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in sostengo arriva il factoring

Tomasicchio a pag. 14

Report Deloitte-Assifact sul costo del debito, le difficolta di accesso al credito e le soluzioni

Imprese in emergenza liquidita

Ilfactoring come strumento disostegno in situazioni di crisi

Paginaacura
DIROXY TOMASICCHIO

na impresa su due, nel

corso di quest’anno, ri-

schia di non riuscire a

far fronte ai creditori.
Gia tra il 2021 e il 2022 le pro-
spettive del sistema produttivo
sono diventate piu cupe, con le
imprese a elevato rischio di cre-
dito o in situazione di vulnerabi-
lita finanziaria che, dal 41,9%
del periodo pre-Covid, hanno
raggiuntoil 48,7% del totale nel
2022. Per evitare il fallimento
leimprese sono a un bivio: rivol-
gersi ai tradizionali canali ban-
cari, sempre piu selettivi nella
concessione di finanziamenti, o
cercare canali alternativi. Uno
diquesti&il factoring, che facili-
ta l'accesso a nuova liquidita in
quanto consente il trasferimen-
to del rischio di credito dall’im-
presa in crisi ai relativi clienti
in bonis. Tuttavia, & una strada
ancora poco praticata. Nel 2022
il volume d’affari complessivo si
¢ attestato intorno a 3 miliardi
di euro, mentre il bacino poten-
ziale di aziende in difficolta fi-
nanziaria che possono ricorrere
al factoring, per il 2024 in Ita-
lia, raggiunge i40 miliardi dieu-
ro. Stime e percentuali sono con-
tenute nel report “Il Factoring
come strumento per il rilancio
delle imprese in crisi”, curato
dalla societa di consulenza De-
loitte e da Assifact, Associazio-
ne italiana per il factoring. «Il
factoring», spiega Alessandro
Carretta, professore nell’'Uni-
versita di Roma Tor Vergata e
segretario generale dell’Associa-
zione che riunisce gli operatori
del settore, <ha dimostrato la
sua capacita di essere sempre
piu al fianco delle imprese, sia
nelle fasi di crescita del mercato
sia nelle situazioni di congiuntu-
raeconomicanegativa, e di svol-
gere un ruolo di sostegno della li-
quidita, che sirivela utile anche
perleimprese in difficolta finan-
ziarie. Ma la liquidita da sola»,
conclude Carretta, «<spesso, non
basta: le societa di factoring
svolgono un ruolo di vero e pro-

prio partner strategico, suppor-
tando la gestione dei crediti
commerciali, ottimizzando la
struttura finanziaria dell’im-
presa, valorizzando e sviluppan-
do le relazioni di filiera. Nel ca-
so delle imprese in difficolta, la
societa di factoring puo inoltre
svolgereilruolo diregista delri-
sanamento, in sinergia con gli
altri attori coinvolti”.

Il contesto economico. Tre
sono i fattori che minano la soli-
dita delle imprese italiane: au-
mento dei prezzi delle materie
prime e dell’energia; riduzione
delle misure di sostegno po-
st-Covid 19; aumento del costo
del debito e maggiore difficolta
nell’accesso al credito. Se le mi-
sure di sostegno alle imprese
hanno di fatto arginato gli effet-
ti dell’'emergenza pandemica, la
loro graduale chiusura rischia
di causare una crisi di liquidita
a livello nazionale che potrebbe
deteriorare la posizione finan-
ziaria di molte imprese. Con il
termine delle operazioni straor-
dinarie del Fondo centrale di ga-
ranziae la scadenza delle mora-
torie, infatti, le imprese devono
rifinanziarsi ma in uno scena-
rio diverso, in cui ¢i sono con tas-
sidiinteresse in aumento e con-
dizioni di credito pit1 stringenti.
Come si legge nel report, nel se-
condo semestre 2023, il tasso di
interesse sui nuovi prestiti alle
societa non finanziarie
nell’area Ue & salito al 4,6%, ol-
tre 3 volte il valore di fine 2022.
Parallelamente, si & assistito a
unirrigidimento dei criteri di of-
ferta suiprestitialleimprese da
parte degli istituti bancari, tra
oneri addizionali, garanzie, li-
miti alle scadenze.

Alla luce di questo, il Cerved
Group Score ha evidenziato
nel 2022 un incremento del nu-
mero di aziende “a rischio”, ov-
vero con gravi problemi che ne
possono pregiudicare la capaci-
tadi far fronte agliimpegni: dal
14,4% dell’anno precedente al
16,1%. Invece le imprese defini-
te come “vulnerabili”, cioé con
fondamentali positivi ma con
elementi di fragilita, sono au-

mentate dal 30,1% al 32,6%. Di
questo passo, nel 2023, la per-
centuale di imprese a rischio
crescerebbe fino al 18%, mentre
le imprese in situazioni di vulne-
rabilita si porterebbero al 35%.

Conseguenza diretta & l'au-
mento del flusso di crediti dete-
riorati, il primo riscontrato dal
2012. Nel 2022 il tasso di dete-
rioramento delle aziende & sali-
toal 2,3%, rispetto al 2% dell’an-
no precedente, mentre nel 2023
dovrebbe raggiungere il 3,8%,
per poi diminuire leggermente
al 3,4% l'anno successivo, re-
stando ai livelli pit alti dal
2017.

Agire con tempestivita sulle
condizioni economiche per anti-
cipare le situazioni di crisi di-
venta una priorita. Nel primo
semestre del 2023, infatti, sono
aumentati sia i fallimenti
(+1,5%) sia leliquidazioni volon-
tarie (+26,1%) rispetto allo stes-
so periodo del 2022, mostrando
un’inversione di tendenza ri-
spetto agli ultimi 6 semestri di
continua decrescita dei due indi-
catori. Complessivamente, nei
primi sei mesi dell’anno, sono
stati persi oltre 81 mila posti di
lavoro e un miliardo di euro di
valore aggiunto come effetto di
fallimenti e liquidazioni volon-
tarie.

Si apre, per le cosiddette im-
prese in situazioni distressed,
cioe, non in grado di soddisfare i
flussi di cassa, una duplice sfi-
da: fronteggiare il difficile acces-
so al credito e garantire la conti-
nuita aziendale.

11 factoring come rispo-
sta. Per far fronte alle proprie
esigenze finanziarie e garantire
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la continuita aziendale, le im-
prese in situazioni di pre-crisi o
crisi possono accedere a diversi
strumenti di finanziamento.
Factoring, anticipo delle fattu-
re, crediti di firma, nuova finan-
za, re-financing: sono quelli cita-
ti nel report Deloitte-Assifact, e
che mostrano differenze signifi-
cative in termini di caratteristi-
che e accessibilita. Soprattutto
questo secondo aspetto diventa
particolarmente rilevante nel
caso di imprese in difficolta, che
possono vedersi ridurre il venta-
glio di alternative di finanzia-
mento disponibili in considera-
zione di un rischio di credito dif-
ficilmente sostenibile da parte
degliistituti finanziari tradizio-
nali.

Proprio in questo contesto, il
factoring puo rappresentare lo
strumento ideale, garantendo
Paccesso a nuova liquidita tra-
mite I'anticipo dei tempi di in-
casso e lavalorizzazione dei cre-
diti commerciali. Grazie alla le-

va sul proprio portafoglio di cre-
diti, con il factoring le imprese
in tensione finanziaria posscng
ridurre il rischio dell'operazio-
ne di finanziamento e beneficia-
re cosi di condizioni economiche
pitt vantaggiose rispetto ad al-
tre fonti di credito. Inoltre, le so-
cieta di factoring possono svol-
gere un ruolo essenziale nell’ac-
compagnare 'impresa nel per-
corso di risanamento, garanten-
do la gestione del ciclo attivo e
delle forniture e riducendo ri-
schio di credito, insoluti ed even-
tuali pignoramenti. A questi si
aggiungono poi gli altri vantag-
gi, quelli contabili e ammini-
strativi e quelli commerciali.
Non solo. 11 factoring puo as-
sumere un ruolo chiave a soste-
gno delle imprese in difficolta in
affiancamento proprio alle pro-
cedure codificate nel Codice del-
la crisi e delle insolvenze (Ccii),
intervenendo nei momenti pre-
cedenti a un eventuale stato di
crisi, quando si verifica una esi-

guita di cassa che, se non atte-
nuata, sfocia in situazioni di cri-
sio, peggio, di insolvenza.

Il mercato. A oggi, il merca-
todel factoring per leimprese in
crisi & focalizzato su clienti di
medie e grandi dimensioni: 70%
del totale imprese, che genera-
no il 95% del volume d’affari (il
78% concentrato nel settore ma-
nifatturiero). Mentre per quan-
to riguarda l'offerta, & caratte-
rizzato dalla presenza di ancora
pochi operatori, classificabili in
due tipologie principali: da un
lato, quelli specializzati in ope-
razioni verso imprese in situa-
zioni di pre-crisi e crisi; dall’al-
tro, quelli generalisti, che opera-
no in contesti distressed in ma-
niera residuale.

Per lo sviluppo ulteriore, se-
condo quanto rilevato nel re-
port, oltre all'ingresso di nuovi
factor, & bene che ci siano colla-
borazioni tra operatori generali-
sti e specializzati.
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La distribuzione del rischio delle imprese
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Rischio: aziende con gravi problemi che possona
pregiudicare la capacita di far fronte agli impegni,

rischio di credito elevato

Vulnerabilita: aziende con fondamentali positivi
ma con elementi di fragilita in caso di improwvisi
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Solvibilita: aziende capaci di far fronte agli
? impegni, che passono risentire di gravi mutamenti
con un rischio di credito contenuto

Slcurezza: aziende con eccellente profilo
economico-finanziario e rischio di credito molto
basso
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