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il factoring 1N crescita:

un prodotto anticiclico

utilica per le imprcsc ¢ per le banche

siain un pcriodo di congiuntura cconomica

negativa che in un periodo di ripresa

Il factoring oggi rappresenta un ser-
vizio gestionale e una tecnica finan-
Ziaria, volti a soddisfare le esigenze re-
lative alla gestione dei crediti com-
merciali delle imprese. Non si con-
figura quindi come un prodotto
standard dalle caratteristiche di base
prestabilite ma assume differenti
configurazioni in relazione alle esi-

genze dell'impresa che se ne avvale.

In particolare il contratto di factoring
permette a un'impresa di trasferire
I propri crediti commerciali a una
banca o a un operatore creditizio
specializzato (societa di factoring) e
nella sua forma pit completa per-
mette di realizzare contempora-
neamente tre funzioni:

* il finanziamento del cedente attra-
verso lo smobilizzo dei crediti ceduti
* il trasferimento dei rischi di ina-
dempimento

* la esternalizzazione della gestione
dei crediti.

La funzione di finanziamento che si
realizza mediante il prodotto facto-
ring (e.g. factoring con accredito
anticipato) prevede l'anticipo di cir-
ca il 70-80% dell'importo ceduto da
parte del factor a favore dell'impre-
sa cedente. La funzione di trasferi-
mento del rischio permette di tra-
sferire il rischio dal cliente alla societa
di factoring sia in maniera completa,
nella forma del factoring pro-soluto,
che in maniera parziale come € nel
caso del factoring pro solvendo.
L'ultima funzione & quella della ester-
nalizzazione della gestione dei crediti
mediante la quale I'impresa che ri-
corre al factoring delega il factor alla
gestione dei propri crediti com-
merciali; puo quindi essere conside-
rato un prodotto creditizio polifun-
zionale e risulta molto utile nel so-
stenere le azienda nella gestione del
capitale circolante. Dal punto di vi-
sta normativo il contratto di facto-
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factoring

ring non & disciplinato specifica-
mente ma lo € con norme speciali la
cessione dei crediti d'impresa (legge
n.52 del 1991), attraverso la quale il
contratto di factoring persegue le
proprie funzioni causali, distinguen-
dola dalla disciplina della ordinaria

cessione dei crediti (artt. 1260-ss.c.c.).

Molto spesso sia gli imprenditori che
alcuni operatori del mondo del cre-
dito tendono ad accomunare le
operazioni di factoring alle operazioni
di anticipo fatture. Queste due ope-
razioni presentano sicuramente mol-
ti elementi in comune, in quanto
sono entrambe operazioni di finan-
ziamento commerciale a breve ter-
mine, ma sono tra loro ben distinte
sia per quanto riguarda le implicazioni
operative che hanno per I''mpren-
ditore sia per quanto riguarda la mo-
dalita mediante la quale la banca ef-
fettua la valutazione del merito cre-
ditizio del cliente. Attraverso l'anticipo
fatture l'impresa attribuisce alla ban-
ca un mandato irrevocabile di incasso
con autorizzazione a trattenere gli
importi delle fatture incassate. Anche
in questo caso all'atto della presen-
tazione della fattura per I'anticipo la
banca accredita una somma com-
presa tra il 70 e '80% dell'importo
sul conto corrente del cedente.
Come illustrato, sia I'anticipo fatture
sia il factoring costituiscono una for-
ma di smobilizzo dei crediti com-
merciali in quanto in entrambi i casi
limpresa si priva di parte dei propri
attivi inclusi nel circolante al fine di ot-
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tenere immediatamente disponibili-
ta liquide. Tuttavia il factoring € con-
siderato non una semplice opera-
zione di finanziamento ma una scel-
ta di gestione del capitale circolan-
te dal momento che influenza:

* i criteri che l'impresa adotta per re-
golare il livello di affidabilita dei pro-
pri clienti;

* le dilazioni concesse;

* i tassi di interesse applicati;

* gli sconti praticati;

* le modalita di incasso e di recupero
creditl.

Il factoring € una operazione, o me-
glio un modello di gestione del ca-
pitale circolante, che puo modifica-
re in maniera significativa il tradizio-
nale rapporto Banca-Impresa. Dal
punto di vista dellimpresa il factoring
rappresenta una forma di outsour-
cing della gestione del credito vs
clienti che a differenza dell'anticipo
fatture permette, nel caso in cui il ce-
dente abbia volumi di crediti eleva-
ti, di ridurre significativamente i co-
sti fissi di amministrazione e controllo
dei propri crediti. La cessione dei cre-
diti a un factor permette inoltre al-
Iimpresa una delega completa di
adempimenti a un operatore spe-
cializzato: emissione delle fatture, te-
nuta della contabilita clienti, gestio-
ne del pagamenti e dei solleciti in
caso di ritardo, awio di azioni legali
in caso di inadempimento. Inoltre me-
diante il ricorso al factoring le PMI
hanno l'opportunita di bilanciare i
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rapporti tra PMI e Grandi Gruppi
esternalizzando la gestione dei cre-
diti e concentrandosi sul proprio core
business. Al contrario l'anticipo fat-
ture € un'operazione che ha un im-
patto molto piu limitato sulla politi-
ca di credito commerciale dell'im-
presa. Dal punto di vista della ban-
ca e possibile affermare che attra-
verso il factoring € possibile avere un
maggior controllo e una migliore
comprensione dell'operativita del
cliente e dei suoi clienti. La societa di
factoring puo gestire in modo este-
so la politica commerciale del clien-
te ottenendo risultati superiori, a dif-
ferenza di quanto accade con l'anti-
cipo fatture, che non permette al fac-
tor interventi incisivi. Il factoring

inoltre costituisce un'operazione
personalizzata e complessa che lascia
alla banca maggiore spazio per ot-
tenere ritorni piu elevati rispetto alle
operazioni di anticipo fatture.

La natura anticiclica del prodotto fac-
toring, a cui abbiamo accennato in
apertura, € chiaramente evidenziata
dall'analisi dei dati di mercato. Con
la crisi successiva al 2008/2009, in Ita-
lia dal 201 | la domanda del credito
da parte delle aziende ¢€ stata ca-
ratterizzata prevalentemente da
operazioni di ristrutturazione del
debito e dalla necessita di finanzia-
mento del capitale circolante. In tale
contesto la crisi ha dato nuovo im-
pulso al mercato del factoring. Il fac-
toring ha evidenziato una decisa
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accelerazione della dinamica degli an-
ticipi realizzati.

Tale andamento ¢ stato sostenuto sia
dalle crescenti esigenze di liquidita da
parte delle imprese a fronte dell'al-
lungamento dei tempi di pagamen-
to, che si € verificata dopo |l diffon-
dersi della crisi, sia dalla maggiore se-
lettivita adottata dalle banche nella
concessione del credito. Il vantaggio
del factoring, essendo caratterizzato

le activita di collection

da un costo del rischio minore, ri-
siede anche nel pricing molto com-
petitivo rispetto ad altre forme di fi-
nanziamento.

Il tasso del contenzioso nella post-
operativita di factoring esprime va-
lori molto piu bassi rispetto alle sof-
ferenze della attivita creditizia in ge-
nerale (sotto il 50%) e oggi il tasso
di contenzioso sull'erogato a giugno
2015 ¢ pari al 13%.

e di recupero nel factoring

Al fini dell'attivita di recupero dei cre-
diti le societa di factoring si avwalgo-
no sia delle proprie strutture interne,
dotate di significative competenze ed
esperienza nell'analisi, nella gestione e
nel monitoraggio del processo di ri-
scossione del credito, sia dia una
rete di operatori esterni, avwocati spe-
cializzati nel recupero crediti e ope-
ranti su tutto il territorio nazionale. La
rete di liberi professionisti di cui le so-
cieta si awalgono consente di calibrare
le attivita di riscossione dei crediti in
relazione allo specifico debitore. Gli
analisti finanziari prevedono per |
prossimi anni un tasso di crescita de-
gl impieghi pari a circa il 3% medio an-
nuo con il ricorso anche a fonti di fi-
nanziamento alternative quali il fac-
toring per le PMI e le emissioni ob-
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bligazionarie per le grandi imprese. Per
quanto riguarda le prospettive di svi-
luppo del factoring, dopo una cresci-
ta dei volumi particolarmente soste-
nuta nel corso del 201 I, si € avuto un
aumento nel 2012 e 2013 e un con-
solidamento nel 2014. Queste dina-
miche sono dovute ad un crescente
utilizzo del factoring da parte delle PMI
come alternativa al credito bancario
piu tradizionale oltre che la necessi-
ta di efficientamento dei flussi di cas-
sa da parte delle imprese di medie di-
mensioni.

E possibile affermare che le operazioni
di factoring rappresentano oggi, sia nel-
I'ottica della Banca che nell'ottica
delllmpresa, uno strumento utile per
favorire l'incontro della domanda e
dell'offerta di credito.
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il mercato italiano del factoring

| volumi del factoring in Italia in ter-
mini di turnover hanno superato |
|77 miliardi, rappresentando I'8% del
mercato mondiale e il 13% del mer-
cato europeo. Un ottimo risultato se
si considera che nel 2014 il PIL del-
l'area euro e cresciuto solo dello
0,9% a discapito di aspettative pit ro-
see. |l recente programma di“smal-
timento” di debiti della PA verso i for-
nitori ha portato alla ribalta due ag-
giornate forme tecniche del factoring
(il reverse factoring e la cessione cre-
diti pro soluto). Come noto in Italia
la PA paga, nonostante le direttive co-
munitarie e le norme nazionali, con
significativi ritardi i suoi fornitori. Si
tratta di una rilevante patologia del
sistema, a cui € necessario porre ri-
medio per garantire una piu equili-
brata gestione dei conti pubblici,
per evitare di porre a carico delle im-
prese oneri impropri e per garanti-
re il corretto funzionamento del mer-
cato. Lo stock di debito commerciale
accumulato dalla PA ¢, sulla base del-
le stime disponibili, ingente. Lo smo-
bilizzo di tale debito si scontra, evi-
dentemente, con l'esigenza di man-
tenere sotto controllo la dinamica dei
conti pubblici, di contenere cioé en-
tro il profilo concordato in sede eu-
ropea il disavanzo di bilancio.

Certamente lo strumento factoring
nelle sue varie forme tecniche non

e in grado di risolvere tutti i problemi
che risiedono nel rapporto banca im-
presa (es. il valore delle condizioni ap-
plicate) ma rappresenta, in un pe-
riodo certamente non facile per
I'erogazione creditizia, una “nuova’
carta da giocare nella partita per la
ripresa economica ... nella speran-
za che banche e imprese si rendano
conto che questa € una partita da
giocare fianco a fianco e non le une
contro le altre armate. Purtroppo |l
rapporto tradizionale dell'imprendi-
tore con la Banca e ancora oggi in-
distinto e fondamentalmente a bre-
ve termine, che & il piu precario fra
quelli possibili. Il factoring reverse &
uno strumento molto utile per an-
ticipare i crediti dei fornitori di Co-
muni, Province e Regioni. Le azien-
de fornitrici degli Enti Locali posso-
no utilmente smobilizzare “pro so-
luto” le somme dovute dalla PA. che
spesso hanno ritardi nei pagamenti
indipendenti dalla volonta degli am-
ministratori. Ecco, il factoring puo ri-
solvere concretamente e senza nes-
sun onere per il sistema pubblico
questa esigenza di liquidita a van-
taggio dei soggetti fornitori e del loro
indotto produttivo.
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