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Le conseguenze. Leniratain
vigare dell’accordo comporia la
standardizzaziciie delinosdein
cuieospressc it giudiziodi
rischio di sintesi attraverso la
probabilita di default. Viene
introdottoilrating, bazato su
tiverse tipologie di doti: dati di
hitancio; informazione
andamentale, ovvern
andamento dei rapporti
dellfimpresacanla banca {per
esempio froquenza cd entitd
deglisconfinamenti,
movimentazione), andamenia
deiconti, regolarita del
portafoslio effetti, percentuate
difido utilizzato rispetto
all'accordato; analisi settoriale;
informazione qualiiativa
(governance estruttura
organizzativa, tipo di prodotti,
mercati, canali di vendita...)
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Settori in difficeitd. La quasi lotalita delle aziende
tessili segnata un peggioramento della redditivita

Dai bilanci 2008 di 3mila aziende emerge un rischio medio
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Reddidviginerolio pro
penstone all'investimenie
winimi. primi prablemi di li-
visidith Thilined del zook (gl
vttimidispenthiliz delleazien
lombarde, pur fotogralan
uni realts ormai lontana,
wifrone "in nuee” 1 primi se-
snali delle difficaltiy che im-
noinvestito, negli altimiguin
dicimest Dinterosisreing -
duttive regionale. Dinmmiche
\’h(' VAT ]H’k:«"";'n\l‘i.”l(k'“lf.\
anslizzate, per comprendere
i contestaattuale, i rapporto
i banche ¢ imprese, spesso
conflinuale, ¢ soprattitto ia
cilficile navignzione di B
leaz, i protocollo bancario en-
trals TeCeNIemente in vigore
cheobbligaallndovione diap-
positi rating per oitenere il
credito bancario, Una "paged
byt rrutto di un'analist guanti-
taliva G bilanedy, qualitativa
Gstrategio aziendall, nronoge
niend, assetlo proprictario}, o
damentale ¢ che definisce
il "merito del eredivo” diogni
aingobrealld,

Unmix dabquale. alla fine
cere un giudizio sinteti-
co, un "vole™ Jdan AAA
seliioeredito meliobasse), il
raassime, a D (defaule), dmi-
i, inpradua Panficamern

Lesegnalazioni sulle

Un grido di dolore. Len-
nesime, Le imprese associate
a Conlindustria, che fert han-
no preso parte alla consucra
rivnione delPOsservaterio sul
credite in Prefittura, honono
confermato, anche in dquesta
prima parte dellanno, ditficol-
enelaceesso agli strument
di finonziamento ¢ criticita
neldialogo conle banche,

InLombardia-hannoypic-
wate i rappresentanti di O
flncdustria - la maggior p
delle imprese associate conti-
nuaa sopportare, rispetto ad
un anno fa, condizioni di ac-
cessoal credito meno favore
voli do ogni punto di vist
tempi di risposta, importo
Lrogato, lasst praticali ¢ ga
ranvie richieste.

Un'clevara percentuale di
imprese, come ¢ staio segnala-
to nel corso della riunione,
cantinua a ricenere inadegua-
te e condizioni di offeria del
credito, in particelare i tempi
di valutazione ed aceettazio-
v delle richieste di fido. [ da-

del fallimernto.

Act T condotto n quesle
serimane una rleerca sy un
campione di crrea amila sa
lombarde, wlo scopo di
capire b reale tenutn del tes-
sutoimprenditoriale regiona
Te. Sulla base degli wltimi i
Tanet depasitati, gl stessi di
cui dispongono gli sttt di
credito, o scoring finazi-
rios mediodelle aziende Jom
barde ¢ det 2,20, par aquat:
cosadipiltdi nn BBB, cleéun
rating del 02,200 Tatin bene,
dingaie? Non proprio. Le
aviende galleggiano a et
strada, intorng a un rischio
medio, Una sostanziale e
s stdferio di ona crisi i
nervi, Sopratouatto perehe gli
Csami, in guestocaso nonfini-
HCOTIO TN

allzoe8osttoniineiconil
2007, nofstante gl ulimi e
mest el difficili, quelli che
fut ricordinmo - spiega fuca
Udeschint, analista di At
Nonostante questo. perdy, i nu-
merideghulimibilanciposso-
noessercunabtonaindicazio.
neper fluoateatoartiakes,

sinabisi settoriade, Jdivgue-
sro punta di visu, ¢ molto -

CI0

ie. Lo scoriug loansdano me
Jio peggiore che cmorge
dallelsborazione dr Aot &
quelio delessile L9053, un BB

tendente 2119, mentre chise
la passava nicglio, almenoe nel
2008, erano gli agricoltori
(6778, verso AAR). Nel mevzo
restano ghi aler conspare: be-
ne mecemicn ¢ nwiallurgin,
meno bene Pabhiglinmiento.
«S1 tratla di medie legate
sig alla strutoora del settore,
siaallacongimmtura - precisa
Udesching fa tendenze
espresse i questa analisi s1
SOME ACCenitie h“J COTS0
del 20000 v e principali

Il giudizie

Alivello dimensionale, to
scoring medio peggiare
spetta alte medie imprese,
con poco pid di59 punti (il
giudiziosintetico € BRB),
Megliofannole
microimprese{62,39,
equivalente ad A), ele
piccole (63,11sempre A).
Le realta pid wstabili»
risultano assere le grandi
imprese, conuno scoring
di65,55, equivalente ad A,
inlineaconfanno
precedente (64,69,
sempre paria un rating A)

Pmi all’Osservatorio detla Prefetiura

Scatta Pallarme-commissioni

Lo riferito alle impresc crenwe
NEsL PUresempio, ¢ rispertivi-
sente det g3m e del q2es. Non
sirileva una tendenza allare
voca detle dinee di eredito
apeste, ma la prassi, pitcdiffu-
sa, di un ridiensionamento
detla disponibilind finanziaria
accordata sul lido in oecasio-
nedel rinnovo.

Nelcamplesso non aumen
ta, rispatto ol mwesi precedenti,
la pereentunle delle imprese
che bunentims revoche o num-
cateconcessioni dei (idi, né au-
mentila quotadiimprendito-
richelamentanc unineremen
to ulteriore degli spread: cre-
s, perd, numero dinziende
che segnalano un pey -
mento delle condizioni credi-
tizw per it che ngnarda il co-
ato delle commissiond.

o Brianzalapercentuale in
oggetto passa Jal 400 di lu-
elio al 520 di novembre 2000,

in marcia, Moratoria a regime:
'ha chiesta una Pmi su cinque
innrovincia di Monza

Lo stesso campione vede ere-
seerelesepnalazionia proposi-
todiunmurento delle commis
sioni sulte oprrazioni di
cxport Cdal 8e di fuelio al vs
di novembrel ¢ a proposito
defFaumento delle richieste di
garanzie a coperrara (dai g
al Jqoea). STeonlerma la sifu
rione regisrata fin dascttem
breoguando e soffererzesiat-
festavano al 2o del torale dei
fnanzismenti ¢ por L pring
voltadal prmeipio delli erisi
sultava negativo anche ilasso
dierescitaded presiiti bancard.
Lo imprese focatizzane an-
corilvdomandadi cre Yo pitt
sulla richiesta di liquiclith ¢ i
ristrutturazione del debito
chie su progetti di investimen-
to, rinviali da molte impresc.
Inguestadirezione, Confindu-
stria segnala come Tatlivila
doi Gonfidi resti crociale ed in
incremento, anche se preval-
gone i finanziamenti per tigui
ditd rispetto a quetli per inve
stimentt, Cio - spiegano i rap-
presentant delle imprese se
dutial favolo delal Prefettura
chiamain causasialadiminu-

probiematichescenalare dal
lemmprese, spieca il pegeior-
mente detly redditiviga: pin
del 7o per contedelle inapre-
se soltolines quesin ditlicol-
1, e tessile spiceapernega-
tivilth, con una perceniuale
defoo pereento.

Sempre nel tessite, i
delle imprese sotrolinen Fau
menly dellindebitaniento
breve ermine, mentr sicon-
fermano, adivello plobale, ira
sversale rraisertor, ie eriticl
tilegate asattouapitalizzazio
neeligquiditd, conunaereseen-
e ridirione detla prapensio
neallinvestimento.

<Ol Rone utti i presuppostt
delba crisi che si ¢ searenata
nelzoon, nat inun primome-
mento per moetivi di liqaidie,
pot aceentuida diavuna erisi di
redditivitd ¢ di tercaro - ag-
ghmge Udeschint - 11 prime
ancllo della catens ¢ rintrae
ciabile proprio in questi indi
ci del 2008, F unn spirale, an
cirenlo vizioso: Fazienda non
riesce pitiadaccederealeredi
lo, neppure per lanormiale e
stiane, petsopperivealealo di
fatturaio. DI consegtienyi vi
nediftieoltd, peggiorano | fon
aamentali e ilrating &, dicon
segtenza, faneora pit faticn
adaccedernal crediion,

zione degli ordind, sin Gitardi
di pagzaime nto da parte di clico-
tpubbiic o privati. Cor it oo,
delle Pmil cremonesy, por
esempio, atiobre ha faito regi-
strare un aumento depli inse
fuet, mentre MRz dello stesso
CINPIONe segnain in mere
mentodellaparcentuale deiri-
turdati pagmnentic Analogn
mente, a meld novembre il
oo delle impresclecehest -
MENtaVIancoraan ineTemen-
o degliinsoluti. Stainfine en
trando a regime Faceordo per
Heongelamentodeidebitiver-
w0 ke hanche Goornrarial, so
prateaito nela sospensione
del pagamento deflguota ca-
pitale delfa it di rimborso
dei mudniz ne ha chiesto per
esepio Papplicazione il zow
delie imprese intervistate nel
LEPTULOTIO MONZC S, CON U Fs-
so di accoglimente delle 1
chicste pard al 720,

Resta invece sottoutilizzata,
come confermaio per esempio
dai sondagyi tra le imprese co-
masche, Japossibilith diallunga-
re azzu piorniil credito abreve
termine (inticipo). In ogni i
s0,iprimimesidel 2010 vedran-
no prababilmente un vlieriore
imcrementodel ricorsoallimo
ratorized un auwmento detvoh-
midicredito interessati,
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Criticid. Hao% delle aziende cremones
ha vegisirato nel mese di ottobre

Sottolalente

Le principali criticita emerse in b

v omento degli insolut

alle dimensioni

Aziende sottocapitatizza~innn

Aziende eccessivamenle L.aenitate a breve lermine
Aziende che peggiorano la propria redditivita
Aziende che presentano problemi ditiguiditd
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«Mel 2000 prohabilmente i sistema
perdera wahra clsse di rating
Alberto Bertolatti

AMPENGS TRATORE SELEGA [0 JEALS

Pagamenti criticl, 1 36% detle imprese
lecchesi dichiara g ne ;vom]n"*
v aumiento degli insolut

Lo scoring finanziario medio per settore nel 2007 2 nel 2008 (da un minimo di zero a un
massimo di 100, 50=13B}

th Alberto Bertoletti

59,41 6,50
m.muddmn“] 20107 Proha
e sarh un anno con
- caraflevistiche macroccono-
iche she o] A DY
67.38 a7.78 aiche le\l.h){,h( i \{lelu dLK.‘h).\un_
soanno, Lintroduzione dole diretti-

ved] Bagilea 2 nonsolo hatrovann
imprese impreparate ma, pensalo in
¢ per i periodo di stabilivd, mal si
artaglis ad una congiuntura i crisi
La prociclicitd degli atgoritmi che
determinano il gindizio i merito
delerediteelafaticacmersaneglinl

6267 03,21 Hrai 3 anni permangono, o s co
[ e minciano a delincare anche tentati

S e vi di compensaie questo sanilibrie

Daun lato le imprese cercano i

61,34 62,02 serutturarsial meglio,mentrele ban

che, daflaltro, provane a conipene
trarsi ip mapiera pin efficaee con 1
singoli modelli dhasiness. Lallun
arsi dei fempi medi di istuttoria
spesso dipende proprio dal enta
vodifare analisi del merito di eredi-
fo piit approfondile, migliorando
qualitie gindiz.

Rincorrere un'ideateorica, quasi
un "auomatismo' nel gindizo, con
valutazioni che sibasavimasuviria-
bili prevaieniemente guantitative
{indicidibilancio) basporsonaliaon
ro il rapporto tra banca ¢ impresa ¢

39.90

SR,09

61,33

Il sistema

Tmeirgeo
SO0 ANCHr

1. e richieste Ji mutut
focalizzate sulla liquidita

pintiosto che sugh investimenti

sta reggendo 'urto

porfato el 2000 gt al collasso,
nadepuarezza di pludizio, riswdtud
sehizafronici i b pitcevidents di
umsistena che, dungne, non poteva
regpere.

Noisi pud pensare i "metrerea
ricpiro" uimpres suquatiro. Og-

gisteercaditon P are credito”
con i gludizio che non passa solo
atbraverse | pumerd, ma che prova
ad approfondire anche gliaspesi i
natura qualitativa, cone fmodellidi
business. Nellwreale congiantura
le aviende caratterizzate duun bas
someritodieredito tunasup), fatica-
aoalenere leposizioni, mentrelere
altiche o nmasituazione ceono
mico linanziariadi cquilibrio coni
nuano ad ottenere eredito
conpittdifficoliarispettoal prssato
Restunasituazdone dispread diio
ermediazione pit alta del 2008 ma
sempre pittraramennte si veriticano
I sttvaziont celatanti del lo scorso
anno. Nonostante i luoshi comuni,
lelamentele e i erollo di popotarit
che e hanche hamma subite, ol im-
picebi, ovvero | finazianenti ¢ il
credilo sono concesstin misura pa
viaquella degliscorstanni Ladiffe
renzad aed mixs oggt lamaggior par-
ie ded finanziamenti ¢ concessa per
ristrutirare ildebito, Laconseguen

whssadimente irwcano
lerisorse ¢ laliguidichoer e asiende
che vogliono investire. D guesto
punte di vist & apprezzabile Ty mo-
ratoria dell’ Avviso Comume, anehe
se melie imprese sono restic nel oo
alierne i benelics. Credo nella eapa
citadeytiimprendivon direagine ad
sncontestadifficile: Togxintaconls
Quatestamnoristratiuvando, conin
pesno ranovalo, le azieade fben
sperare ¢ i permette Qi e i
previsione positivi amedio ¢ hign
terming Immaginiama cheil rating,
avvernildatndisiniesidelmeriod
credito, reggeid aeche nei bilanet
del2ony, conwa perditaativsimge-
diamene di nea classe (por vsei-
pio, dat BBE del 2008 o BB nel
20u9). Dabbluno ke pensan-
doaunlivello dirtezvi sonshilimen-
te pitt basso. Pasio che e azivnde
{ i RS,
smounarimodulazionedel
i politiche regtonait versosiramen
ticapaci disostencre Pacecssoalere-
dito e ripristinare Ja Hguidita, conie
i finanziamento dud civeolante ¢ ta
possibilitd dt consolidare it debito o
Drevis Sono queste le esigenze pite
mpcllenti delleimprese,
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