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Pmi, i debiti
vengono
al pettine

Nel 2024 le aziende devono iniziare a rimborsare i prestiti
garantiti dell'era Covid. Ma |'economia rallenta, i tassi
restano alti e ottenere nuovo credito € sempre piu difficile

Alessandro Cicognani
I “meteorologi” dell’econo-
mia sono unanimi: le nubi

nere del debito si addensa-

nonei cieli sopraleimpre-
seitaliane, Eil salvagente dei presti-
ti assistiti da “garanzie Covid”, elar-
giti fino a giugno 2022 per rimette-
re liquidita in un sistema annaspan-
te, orarischia di tramutarsiin un pe-
s0.

Tutto si traduce in un dato: 3,9%,
ovvero il tasso di default delle socie-
tadi capitaliitaliane stimato da Crif
Ratings per il 2024, quasi un punto
percentualein pilt rispetto al gia ne-
gativo 2023. E la sintesi di cid che
non va, dallinflazione che rallenta,
si, ma rimanendo elevata, a una poli-
tica monetaria che prima di meta
anno non ingranera la retromarcia
sui tassi, per terminare con due con-
flitti che hanno messo in crisi vie
strategiche del commercio come il
Mar Nero e il Canale di Suez.

Un nuovo avversario, fino ad oggi
rimasto in panchina, & pero pronto
a scendere in campo. «I rimborsi
della finanza ottenuta nel periodo
pandemico - spiega Luca D’Amico,
amministratore delegato di Crif Ra-

tings - sono iniziati a gravare sui
flussi di cassa delle imprese a parti-
re dal 2023, ma I'intensita maggiore
verra raggiunta quest’anno». E non
senza conseguenze, perché le socie-
tachenonavrannola capacita di ge-
nerare adeguate entrate a sostegno
del debito saranno costrette aricor-
rere anuova finanza, «che tuttavia -
ricorda D’Amico - presentera un co-
sto piu1 elevato e maggiori difficolta
di ottenimento, entrambi elementi
di criticitd per le attivita fragili in
termini di sostenibilita».

L’ipotesi & tutt’altro che remota,
da ottobre 2022 a ottobre 2023 le
banche hanno tagliato i volumi dei
prestiti alle aziende per 47 miliardi,
le sofferenze nette sono salite a 18
miliardi (pit1 10%) e I'ultimo bolletti-
no Abi certifica un aumento del tas-
so medio sulle nuove operazioni di
finanziamento alle imprese, dal
5,59% di novembre al 5,69% attuale.

11 problema ¢ che i bilanci delle
aziende sono farciti di prestiti Co-
vid. Nei 28 mesi in cui sono state atti-
ve le misure di sostegno al credito
conidecreti “CuraItalia” e “Liquidi-
ta”, lerichieste di garanzie per nuo-
vi finanziamenti bancari presentati
al Fondo di garanzia per le Pmi han-
no raggiunto 256,8 miliardi di euro,

cui bisogna aggiungere altri 42 mi-
liardi coperti dagli strumenti messi
in campo da Sace. Risultato, nel
2020 limporto dei finanziamenti
erogati dal sistema bancario ¢ stato
del 54,9% piu alto rispetto al
pre-pandemia e nel biennio succes-
sivo si € comunque mantenuto su li-
velli consistenti: pit1 17,4% e pin
25,1% (dati Crif Ratings).
Lasperanza di quei giorni era che
all’economia ferma sarebbe seguito
un rimbalzo abbastanza forte da ri-
mettere in pista le imprese per con-
sentire loro di onorare gli impegni
presi. Ma il colpo di reni dell’econo-
mia & durato poco, con le speranze
di ripresa soffocate da uno squili-
brio tra domanda e offerta che ha
messo in moto l'inflazione, infiam-
matasi con lo scoppio della guerra
in Ucraina e le tensioni sul mercato
degli energetici. E ora i nodi stanno
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venendo al pettine. 1l periodo di
pre-ammortamento biennale con-
cesso ai crediti Covid sta infatti ve-
nendo meno, e alla sola quota inte-
ressi pagata fino a oggi si aggiunge-
ra la quota capitale. Secondo le ci-
fre elaborate da Unimpresa, attual-
mente i prestiti assistiti da garanzie
in pancia alle imprese ammontereb-
bero a circa 125 miliardi, di cui 28,1
miliardi con scadenza a un anno,
31,2 miliardi a medio termine e 65,5
miliardi oltre cinque anni.

A giugno 2023 la quota dei finan-
ziamenti garantiti che faceva capo
a imprese in default rettificato ave-
varaggiunto il 4% (dati Bankitalia) e
con le stime in rialzo dei tassi di de-
fault annunciati da Crif I'effetto va-
langa & possibile. Specie se alla ricet-
tasiaggiunge un particolare non se-
condario: oltre il 60% dei finanzia-
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Ela tempesta perfetta,
perchele societache
hanno fatto piuricorso
aquestifinanziamenti
sono quelle che hanno
maggiori problemi
nella restituzione

menti considerati sono a tasso varia-
bile.

Arcosti si aggiungono cosit, pro-
prio quando le imprese avrebbero
bisogno di cominciare ad alleggeri-
re i conti. In una recente analisi, Al-
lianz Trade ha acceso un lampione
sullarecessione globale che, a parti-
re dal secondo trimestre del 2023 e
per la prima volta dalla meta del
2020, si € estesa a tutte le regioni
(-1,9%). Questa situazione, unita al
persistente aumento dei costi, sta
compromettendo la redditivita.
Con conseguente rapida diminuzio-
ne della liquidita. «Inoltre - aggiun-
ge Aylin Somersan Coqui, ceo di Al-
lianz Trade - in un contesto di ral-
lentamento della crescita economi-
ca globale, & probabile che si allun-
ghino i tempi di pagamento e que-
sto contribuira ad aumentare le in-
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solvenze nei prossimi trimestri»,
che in Italia potrebbero superare i
10 mila casi.

La metafora conclusiva assomi-
glia a quella del cane che si morde
la coda: gli effetti congiunti di piu
squilibrirallentanoiprocessi di cre-
scitadelle aziende, che affogate nel-
le spese cominciano a saltare qual-
cherata;la cassa si erode e il merito
creditizio si abbassa, rendendo sem-
pre piu faticoso poter afferrare ’an-
cora del prestito, che chiude i rubi-
netti nel momento in cui ce ne sa-
rebbe piul bisogno. 1l vicepresiden-
te di Unimprese Giuseppe Spadafo-
ralanciaI’sos: «E 1a tempesta perfet-
tasul credito bancario, perché le im-
prese che hanno fatto ricorso a pre-
stiti con garanzia pubblica sono
quelle che riscontrano maggiori
problematicita nei rimborsi».
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Da ottobre 2022 a ottobre 2023 le banche hanno tagliato
i volumi dei prestiti alle aziende per 47 miliardi
e le sofferenze nette sono salite a 18 miliardi (piv 10%)
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QUANDO ARRIVANO A SCADENZA
IPRESTITI DELL’EPOCA DEL COVID
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FONTE: BANCA D'ITALIA — RAPPORTO SULLA STABILITA FINANZIARIA

LA TENDENZA ALLA RISALITA
DEI'TASSI DI DEFAULT DELLE AZIENDE
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