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Finanziamenti. In un sistema a prevalenza bancocentrica si aprono spazi di manovra soprattutto per le piccole e medie imprese

Credito, piccole alternative crescono

Per factoring, mini-bond, private equity e Borsa previsti trend positivi nel 2014

Chiara Bussi

w Factoring, mini-bond, pri-
vate equity e Borsa: le alternati-
ve ¢l sono, avanzanoapiccoli pas-
sienel 2014 registrerannouna sen-
sibile crescita. Se il credit crunch
-secondoil Centro StudidiCon-
findustria - proseguira anche
quest’anno con 8§ miliardi in me-
no di prestiti, per le imprese a
corto di ossigeno sono a portata
di mano quattro possibili canali.
Modalitadiverse per reperire ca-
pitali che quest’anno secondo gli
addetti ai lavori potrebbero am-
pliare la platea degli interessati.
Formule alternative mentre si
rafforzalo strumentoistituziona-
le del fondo di garanzia.

Per il factoring, ovvero la ces-
sione dicrediti asocietaspecializ-
zate, a detta di Assifact, I'associa-

CESSIONE CREDITI

Secondo le stime provvisorie
di Assifact, dopo un turnover
in flessione dell'1,8%
quest’anno ci si aspetta
un'inversione di rotta

zione delsettore, il 2014 dovrebbe
essere 'anno della riscossa dopo
un 2013 di segno negativo. Secon-
do le proiezioni di chiusura
dell'anno scorso, infatti, il turno-
ver (il volume dei crediti in dote
nell'arco dell’anno), ha registrato
uncalodelln,Bieoacircarzamiliar-
di, mentre l'outstanding (il monte
crediti) ¢ sceso del 2,629 a circa
56 miliardi. «Il calo - dice il segre-
tariogenerale AlessandroCarret-
ta— ha una spiegazione congiun-
turale. Nella seconda parte del
2013ladomandaé diminuitaa cau-
sa dell'andamento del ciclo». 1l
2014, aggiunge pero Carretta, «do-
vrebbe essere I'anno della ripre-
sa. I nostri associati hanno la sen-

sazione che stia avvenendo un
cambio di tendenza. E quando si
inverteilciclosiriprendonoicre-
diti commerciali». Tanto che le
stime provvisorie mostrano un
rialzo dell'.84% per il tumover ¢
+0,74% per Voutstanding.

«Nel 2013 - spiega Anna Ger-
vasoni direttore generale
dell’'Aifi, 'associazione del setto-
re - il private equity ha registra-
tounabuona tenuta, malaripre-
sa ¢ lenta. Il 2014 si € aperto con
grande fermento e ci dara buo-
ne soddisfazioni perché sta tor-
nando l'interesse mondiale nei
confrontidell'Italia». La fotogra-
fia & ferma al primo semestre
dello scorso anno ¢ mostra 1061
operazioni rispetto a 147 dello
stesso periodo del 2012, ma un

aumento dell’ammontare mes-
so sul piatto del 6296 a 1,4 miliar-
di di euro. Un trend in crescita
anche se ancora lontano dal po-
tenziale di 500-600 operazioni
annue stimate dall’Aifi. La for-
mula non & pero per tutti. «1 fon-
di di private equity - sottolinca
Gervasoni - guardano infatti a
impresecon unagovernance so-
lida e ben strutturata, indipen-
dente e professionale, che abbia
interesse a crescere sui mercati
internazionali».

Loscorsoanno &stato contras-
segnato da un'inversione di ten-
denzaconil debuttoin Borsadii8
Ipocontrole6del 2012. A esercita-
re maggiore appeal € I'Aim Italia,
il segmento dedicato alle Pmi,
che haapertole porteaismatrico-
le raccogliendocomplessivamen-
te 168 milioni. «Senz'altro il cre-
dit erunch ha avuto un ruolo nel
risvegliodiinteresse perlaquota-
zionedopo annideludenti - affer-
ma Barbara Lunghi, responsabile
mercati Pmi di Borsa Italiana -
ma tra i nuovi arrivi figurano an-
che aziende di prima generazio-

ne, con minori freni culturali ad
aprirsi al mercatow. Il 2014 ¢ co-
minciato con due debutti, sem-
pre sull'Aim Italia, e domani ini-
ziera le contrattazioni Expert Sy-
stem. Il termometro, dunque sem-
bravolgere gradualmente al sere-
no. «Nei prossimi 3-4 mesi - dice
Lunghi-cisonounadecinadiim-
prese che stanno valutando I'ap-
prodo in Borsa». Cresce intanto
la community di Elite, il progetto
di Palazzo Mezzanotte avviato
nell'aprile 2012 per accompagna-
re le imprese nel percorso di cre-
scitacheavracome sboccolaguo-
tazione o I'apertura del capitale a
nuovi investitori.

Il 2014 potrebbe poi essere
all'anno dei mini-bond, previsti
dal decreto Sviluppo, con rego-
le pii precise contenute nel
«Destinazione Italia». Finoraso-
no 32 le emissioni (incluse le
cambiali finanziarie) effettuate
sul segmento dedicato di Borsa
Italiana ExtraMot Pro attivo dal
febbraio 2013. Di queste sono 20
quelle al di sotto dei 50 milioni,
da parte di 18 imprese. Numeri
ancora piccoli rispetto al poten-
ziale di 35 mila imprese poten-
ziamente interessate secondo
Cerved Group.

Le prospettive di crescita delle
fonti di finanziamento alternati-
ve,almenosullacarta,cisono. An-
che se il sistema resta profonda-
mente bancocentrico, con il 90%
del credito ancora convogliato
dalle banche. La partita, dunque,
¢appenacominciata.

& RIPROCUZIOME RISERVATA

IMPRESA& TERRITORI
=R T =




17/02/2014 Pag. 19

Il Sole 24 Ore

(diffusione:334076, tiratura:405061)

Le performance degli strumenti

Il bilancio 2013 e le prospettive per il 2014 di factoring, private equity, Ipo e mini-bond

8 PRIVATE EQUITY il 1L PERCORSO 5
VERSO LA QUOTAZIONE

Il trend - Quotazioni in Borsa
(in miliardi di euro) - (numero di 1po)

Le emissioni

W Volume di crediti ceduti
nell’arco dell'anno

B Monte crediti ancora
da incassare
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La tipologia dei crediti ceduti
(I sem. 2013)
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Turnover cumulativo
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Il 2014 sara l'anno
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Imprese oggetto
del private equity
con un fatturato
fino a 2 milioni
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private equity
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Le Pmi che hanno finora
partecipato al progetto Elite
di Borsa Italiana. L'obiettivo

- & accompagnare le imprese
~ nel percorso di crescita
- che avra come shocco

la quotazione o I"apertura
del capitale a nuovi investitori

LE STIME DEGLI OPERATORI

v

Le prospettive sono in crescita

anche per il ritorno di interesse

nei confronti dell’Italia a livello
mondiale. La ripresa resta perd
lontano dal potenziale

‘v’

Nel 2014 si prevede una timida

- ripresa. Nei prossimi quattro
- mesi una decina di Pmi

valutera l'approdo

- sul segmento Aim Italia

dicui 20

: Sono le emissioni di mini-bond

- al di sotto dei 50 milioni effettuate
. finora sul segmento dedicato

_ diBorsa Italiana Extra Mot Pro,

. da parte di 18 societa

' 3 Sono le emissioni

di mini-bond (comprese
le cambiali finanziarie)
effettuate finora sul
segmento dedicato di Borsa
Italiana Extra Mot Pro,
attivo dal febbraio 2013

Valore del primo
minibond emesso
da una Pmi italiana,
la Caar di Orbassano
(Torino)

35 mila

- E'la platea di societa

~ potenzialmente interessata

~ ai minibond secondo Cerved

- con un fatturato tra 5 e 10 milioni
- e un rating “investment grade”

Quello in corso potrebbe essere
l'anno dei mini-bond

con un decallo di questo

nuovo strumento

| Nota: * Stime di chiusura

Fonte: Assifact, Aifi, Borsa Italiana, Cerved Group |



