L ;LQ- L] DATA STAMPA

Settimanale - Dir. Resp.: Luciano Fontana
Tiratura: N.D. Diffusione: N.D. Lettori: 1728000 (DS0006901)

AILIARMELIQUIDITA
PICCOLI, EORADIIRROBUSTIRSI

26-FEB-2024

da pag. 33/ foglio1/2 www.datastampa.it

Momento complicato per le Pmi: difficile

ottenere credito, restituire i prestiti e tagliare

i costi senza le economie di scala. «Serve

una soglia di capitalizzazione minima», dice

Tortorici di Ey. E un passo avanti delle banche

di FRANCESCO BERTOLINO

prossimi 18-24 mesi saranno com-

plessi per l'economia italiana. «I ri-

sultati aziendali sono gia sotto
pressione perché da un lato i consu-
matori sono pit cauti e dall’altro il co-
sto del credito ha calmierato gli inve-
stimenti — spiega Vincenzo Tortorici,
senior partner Strategy & Transac-
tions di Ey —. 11 focus delle imprese
italiane sara quindi sul taglio dei costi,
molti dei quali sono strutturalmente
incomprimibili in assenza di econo-
mie di scala».
Che cosa intende?

«Le multinazionali possono investire
a scala per innovare, e sostenere spese
operative miliardarie ottimizzate in
fase di acquisto e spalmate su battenti
distributivi enormi. Se invece non hai
grandi dimensioni, penso ad esempio
alle piccole e medie aziende italiane, il
margine di manovra sui costi € limita-
to: un aumento, anche piccolo, sul
prezzo di un fattore produttivo pud
mettere in tensione la profittabilita,
diventando un freno anche per i sala-
Ti».

In che senso?

«La predominanza di piccole impre-
se € una delle ragioni alla base della
stagnazione degli stipendi in Italia; i
conti economici delle pmi non offro-
no margine sul livello dei compensi,
finendo per influenzare al ribasso tut-
to il mercato del lavoro e creando un
contesto in cui le grandi aziende, per
razionale convenienza, si adeguano».
Che fare, allora?

«Cé una strada che non ¢ mai stata
percorsa, forse perché impopolare: la
regolamentazione. Si potrebbe, per
esempio, imporre alle imprese una so-

glia di capitalizzazione minima. Sareb-
be, come lo € stato nel settore banca-
rio, un viatico per aumenti di capitale
con denaro fresco e “professionale” e
per aggregazioni. Aiuterebbe anche,
nel tempo, a rendere I'industria italia-
na meno dipendente dalle banche:
non guasterebbe, specie di questi tem-
pi».

Si riferisce al calo dell’offerta di cre-
dito bancario?

«Le banche non riescono a prestare
tanto denaro quanto ne richiede I'eco-
nomia reale; hanno margini di mano-
vra strettissimi per regole europee co-
struite su e per modelli di economie
molto diversi da quella italiana. Le pic-
cole e medie imprese non hanno poi
accesso a canali alternativi di finanzia-
mento, e sono tendenzialmente restie
ad aprirsi al private equity per timore
del socio di riferimento di perdere il
controllo».

Quindi?

«Prevedo un aumento delle crisi di Ii-
quidita, che sono Ia causa dei fallimen-
ti aziendali. Qualche indizio si coglie
gia nel trend del saldo fra aperture e
chiusure di imprese. Ne conseguira un
peggioramento della qualita del credi-
to, con aumento dei non performing
loan e qualche dubbio sulla facilita di
smaltimento per le banche».

Perché?

«Aleggia ancora sul mercato del dete-
riorato 1o spettro di possibili interven-
ti legislativi per consentire I'esdebita-
zione di famiglie e imprese a fronte
del pagamento di una quota del credi-
to ceduto dalle banche ai servicer. Il
parlare di questo argomento ha avuto
riflessi sulle dinamiche del mercato

dal datarinratny,
G GEWCTICTaG>».

Nelle intenzioni dei proponenti, la
legislazione avrebbe risposto al-
I'obiettivo di riportare in bonis
aziende e famiglie altrimenti tagliate
fuori dal credito bancario...

«Le istanze di responsabilita sociale
sono legittime, comprensibili e ben
contestualizzate. Tuttavia, non devo-
no far dimenticare come funziona nel
quotidiano il mercato del credito e la
velocita di adattamento dei comporta-
menti degli operatori. Chi teme di non
poter ottenere il progettato ritorno,
semplicemente non transa. Vale an-
che perleregole approvate in sede eu-
ropeain materiadidecarbonizzazione
dei portafogli delle banche, che ri-
schiano di avere effetti negativi inde-
siderati».

Cioe?

«Tra i settori considerati poco re-
sponsabili dal punto di vista ambien-
tale, che spesso svolgono per mestiere
attivita considerate inquinanti, ve ne
sono alcuni a cui € molto profittevole
concedere credito e tuttii criteri dime-
rito sonorispettati. Limitare, fino ane-
gare, la possibilita di finanziarli signi-
fica ridurre la redditivita dei portafogli
delle banche, le quali potrebbero
prendere iniziative di compensazione
della redditivita sui segmenti virtuosi:
un autogol per la transizione green».
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