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Il confronto. Rispetto alle grandi imprese, & piu difficile ottenere le delibere bancarie d

Meno strumenti e iter piu lungo: 1

approvazione e non é possibile I'utilizzo per rifinanziare rate scadute o in scadenza

Pmi sono svantaggiate

== Con la conversione in legge del
decreto Liquidita, rimanendo in at-
tesa di quella del decreto Rilancio
(che contiene gli strumenti finan-
ziari e il patrimonio destinato di
Cdp), leimprese siaffaccianofatico-
samente alla ricerca di capitale per
risollevarne la talvolta difficile si-
tuazione finanziaria. Sinora il 90%
delle delibere bancarie ha riguarda-
to finanziamenti a micro-imprese e
— trascurando per un momento il
probabile impattosulle banche delle
richieste dei relativi beneficiari di
estenderneimportoedurata—anco-
raben poche delibere (e ancor meno
erogazioni) hanno riguardato le
Pmi. E la conversione del DI Liquidi-
taha creato tre nuove asimmetrie di
trattamento, che hanno ulterior-
mente svantaggiato le Pmi rispetto
alle grandi imprese.

Differenze che possono distorce-
relaconcorrenzainterna: tranne ra-
reeccezioni,leimpresesottoiz2o mi-
lioni di fatturato non potranno ri-

correre a Sace, perché il 25% di tale
importo € appunto al massimo pari
altetto di operativita di Mcc (Medio-
credito Centrale, cheoccorresatura-
re per rivolgersi poi a Sace: solo le
imprese con fatturati superiori a
quellimporto (o con un enorme co-
sto del personale) potranno farlo.

IL DIVARIO SUGLI STRUMENTI
C’e in primis un forte divario negli
strumenti disponibili: in sede di
conversione del DI, le Pmisono sta-
te escluse dalla garanzia Fcg (Fon-
do centrale di garanzia) sia sul
factoring sia su prestiti obbligazio-
narietitolididebito. Per poterviac-
cedere, cisidovrarivolgereaSace, e
quindi — preliminarmente — aver
saturato tutte le garanzie previste
dall’articolo 13.

Le grandiimprese possono inve-
ce ricorrere direttamente ai finan-
ziamenti garantiti da Sace ex arti-
colo 1 del DI. Dunque potranno fin
dasubitoemettere prestiti obbliga-

zionari (al momento senza limiti
nella natura soggettiva dei sotto-
scrittori, quindi anche gli stessi so-
ci) che godranno di garanzia Sace e
potranno factorizzare i crediti sca-
duti dei propri clienti, sempre con
garangzia pubblica.

IL RIFINANZIAMENTO

Le grandiimprese, in secondo luo-
go, potranno dedicare una parte
dellanuovafinanzabancariaanche
alrifinanziamento delle moratorie

ex articolo 56 del decreto Cura Ita-
lia, che scadranno il 30 settembre:
ai sensi del comma n-bis), fino al
20% della nuova finanza garantita
potraessere destinatoapagarerate
di finanziamenti scadute o in sca-
denza fino al 31dicembre 2020. Cio
manca completamente per le ga-
ranzie previste perle Pmi, nell’arti-
colo 13, dove ¢'é addirittura perifi-
nanziamenti pit1 piccolila necessi-
ta che I'esposizione bancaria com-
plessiva aumenti.
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L'AUTOCERTIFICAZIONE

Vi ¢ infine un terzo ostacolo — note-
volissimo — che vincola l'operativita
delle banche con le Pmi: I'autocerti-
ticazione sui dati aziendali prevista
dall’aricolo 1-bis: destinataa ridurre
la responsabilita per gli istituti che
eroganolafinanzagarantitadaSace,
¢ invece molto modesta sui finan-
ziamenti previsti dall’articolo 13, li-
mitandosiaidatidifatturato, dipen-
denti e investimenti. Nessuna delle
informazioni aziendali diverse dalle
precedenti é coperta da autocertifi-
cazione: labanca dovraapprofondi-
re ben diversamente i dati delle Pmi
rispetto a quelli delle grandi azien-
de, con evidenti conseguenze su
tempi ed esito delle delibere.

TEMPI DI ISTRUTTORIA DOPPI

Le Pmi che riescono - per maggior
dimensione - a superare i 5 milioni
di intervento massimo del Fondo di
garanzia peraccedere alla copertura
Sace sono comunque molto svan-

taggiate dalla necessita di un nume-
ro doppio di delibere e dai tempi
conseguentemente molto dilatati:
occorre preliminarmente saturare il
tettodiFcg, E difficile - etalvoltaim-
prudente - che una banca sola sod-
disfi per interolarichiesta di credito
diun’impresa. Cosispessooccorrera
una pluralitadirichieste di finanzia-
mento, con altrettante delibere
(ognuna con autonoma istruttoriae
delibera Mcc, senza contare even-
tuali confidi). Solo decorso questo
periodo - che non é breve — si potra
tornare al via e ripartire con nuove
istruttorie (con i medesimi istituti o
altri), sia bancarie sia presso Sace.

Per le Pmi si profilano dunque
tempi doppiper glistessi importi to-
tali. Una speranza — non solo per le
Pmi — e nel regolamento previsto
dall’articolo 26, comma 16 del DI
34/2020 (decreto Rilancio), sugli
strumenti finanziari in presenza di
aumento di capitale sociale. Se ap-
proovato, aprirebbe un canale di fi-
nanziamento paralleloaquelloban:
cario, sotto forma di obbligazioni ¢
strumenti di debito non garantiti d¢
Sace, ma sottoscritti da Fondo Patri:
monio Pmi, con scadenza a6 anni.
vantaggi di questo strumento (che ¢
e rimarra debito) sono una forms:
pressoché automatica dierogazione
(per requisiti, importi e scadenze) ¢
migliori flussi finanziari sottostanti

Sono finanziamenti multipli finc
a tre volte dell'aumento di capitale
dell'imprenditore, nei limiti del
12,5% del fatturato, come ideale
complemento alla finanza bancaria,
rispetto alla quale sono anche piit
vantaggiosineiflussi(bulletrispetto
a preammortamenti di 24-36 mesi,
interessia scadenza e non periodici,
minori vincoli di governance). Si
spera che il decreto arrivi in tempo
per consentire agli imprenditori vir-
tuosi (e liquidi) di completare la
provvista finanziaria prima dei pa-
gamenti disettembre.
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