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Professionisti

Il 60% della crescita 
dell’erogato 
viene assorbito 
dalle medie aziende

Gianfranco Ursino

Aumentano le domande e i finanzia-
menti garantiti nel 2025 dal Fondo di 
Garanzia per le Pmi, ma la selettività 
del sistema penalizza le micro e picco-
le imprese. In un contesto economico 
segnato da incertezze geopolitiche e 
rallentamento degli investimenti, il 
fondo di sostegno pubblico alle Pmi 
continua a rappresentare uno degli 
strumenti cardine per il sostegno al 
credito d’impresa.

Secondo il periodico Osservatorio 
realizzato dall’Ufficio Studi del Grup-
po Nsa per Plus24, nei primi cinque 
mesi del 2025 si registra una crescita 
del 6,5% nel numero di domande ri-
spetto al 2024, accompagnata da un 
incremento di circa 2 miliardi di euro 
nei volumi finanziati e di 1,6 miliardi 
nel totale garantito. Tuttavia, la cre-
scita premia in misura crescente le 
imprese più strutturate. Le medie 
imprese, infatti, segnano un aumen-
to delle richieste del 30% e assorbono 
oltre il 60% dell’incremento com-
plessivo dei finanziamenti. Si tratta 
spesso di imprese di buona qualità, 
che probabilmente potrebbero acce-
dere ai finanziamenti anche senza 
garanzie pubbliche.

«Per contrastare questa dinamica 
le garanzie pubbliche hanno avuto un 
ruolo solo parziale, poiché la maggior 
parte di esse è stata utilizzata per ga-
rantire i finanziamenti delle operazio-
ni sicure o, addirittura, molto sicure – 
afferma Salvatore Vescina, dirigente 
settore credito, incentivi e politiche di 
coesione di Confcommercio -. Nel 
2025 le garanzie del Fondo Pmi accor-
date alle imprese con bassa probabili-
tà di insolvenza continuano quindi ad 
essere maggiori rispetto a quelle ero-
gate alle imprese più esposte al razio-
namento del credito. Sarebbe oppor-
tuno avviare un ragionamento per ca-
librare l’entità e i premi delle garanzie 
in funzione del loro rischio allo scopo 
di indirizzarle maggiormente verso le 

imprese meritevoli, ma con difficoltà 
di accesso al credito. Questo è possibi-
le anche a spesa invariata».

Dall’analisi di Nsa emerge che il 
42% delle garanzie concesse è concen-
trato nelle operazioni a basso rischio 
(convenzionalmente quelle con rating 
da 1 a 4), con un tasso medio di accan-
tonamento pari al 2,5% e un finanzia-
mento medio di 274mila euro. Il re-
stante 58% si colloca nei rating da 5 a 
10, dove il livello di rischio è sensibil-
mente più alto e l’accantonamento 
medio stimato sale al 13% e il ticket 
medio si riduce a 202mila euro. «Il 
credito alle micro e piccole imprese è 
in evidente continuo calo dal 2010 - 
spiega Roberto Nicastro presidente di 
Banca AideXa - e il Fondo di Garanzia 
ha prevenuto una emorragia più pro-
fonda, ma non è ancora abbastanza 
orientato alle esigenze delle Pmi più 
piccole e bisognose di finanziamenti 
di liquidità». L’uso della garanzia per 
facilitare l’accesso al credito alle im-
prese più fragili rimane marginale.

«In parallelo - aggiunge Emanuele 
Cecala, responsabile credito e finanza 
di Confartigianato - gli ultimi dati 
pubblicati da Banca d’Italia conferma-
no che il credito alle micro e piccole 
imprese è in calo strutturale, con una 
contrazione attribuita sia a fattori di 
domanda che a restrizioni dal lato del-
l’offerta. Secondo noi i fattori di offer-
ta hanno un peso rilevante per le Pmi. 
Per esempio, le diseconomie per cui 

Patologie. Luci ed ombre 
delle nuove procedure  
di salvataggio aziendale 

Chi soccombe 
e chi sopravvive 
nelle procedure
negoziate delle crisi

Stefano Elli

C’è un bicchiere mezzo pieno: 
quello dei successi ottenuti dalle 
nuove procedure negoziate delle 
crisi d’impresa; e ce n’è (inevitabil-
mente) uno mezzo vuoto rappre-
sentato dai creditori delle aziende 
che ricorrono al nuovo strumento 
giuridico e che, se richiedono e ot-
tengono dai Tribunali l’attuazione 
delle cosiddette misure protettive, 
vedono bloccata ogni eventuale 
azione esecutiva. Uno spaccato dei 
risultati ottenuti con l’introduzio-
ne del nuovo codice delle crisi 
d’impresa (2021) è stato presentato 
di recente dalla Camera Arbitrale 
di Milano. Dal 2021 al 30 giugno 
2025 in Lombardia sono state “sal-
vate” 95 imprese per un numero 
complessivo di 4.708 posti di lavo-
ro messi in sicurezza.

le istanze
La crescita dell’83% registrata dal 
numero delle istanze presentate nel 
primo semestre del 2025 (201 istan-
ze contro le 110 nello stesso periodo 
del 2024) indica un crescente inte-
resse da parte delle imprese afflitte 
da problemi gestionali di varia ori-
gine e natura per uno strumento 
che consente di traghettarle in ac-
que patrimonialmente più sicure.

I dati in Lombardia
I dati lombardi sono confermati da 
quelli nazionali: in tutta Italia nel 
primo semestre 2025 le istanze pre-
sentate sono state 875 contro le 454 
dello stesso periodo dell’anno pre-
cedente. Anche se i dati complessivi 
dall’entrata in vigore dell’istituto 
(15 novembre 2021) mostrano una 
prevalenza netta di imprese lom-
barde nel numero di istanze pre-
sentate (23% del totale nazionale).

Le dimensioni
Quanto alle classi dimensionali 
delle imprese salvate dall’entrata in 
vigore del nuovo strumento l’anali-
si della Camera arbitrale le ha sud-
divise in micro, Pmi e grandi: delle 
95 imprese che se ne sono avvalse 
con successo 54 sono microimprese 
con un numero di dipendenti che 
oscilla tra lo zero e i 49, mentre 26 
sono aziende piccole e medie. Il tas-
so di successo delle operazioni è 
definito dal rapporto tra istanze 
chiuse con esito favorevole e il tota-
le delle istanze chiuse. Le istanze 
chiuse in Lombardia dall’inizio del-
l’avvio del servizio al 30 giugno 
2025 sono in totale 408, di cui 95 

Camera di commercio. A Milano ha la sua sede storica in via Meravigli

IMAGOECONOMICA

Hacker filorussi 
Un’indagine
internazionale
per battere
i cyber pirati 

NoName057(16): 
smantellati cento
server utilizzati
contro l’Ucraina

È la prima massiva operazione di 
polizia internazionale condotta 
contro la criminalità informatica 
che transnazionale lo è per defi-
nizione. La prima in cui sono sta-
ti interessati, oltre alla nostra Po-
lizia Postale, gli organismi inve-
stigativi di Stati Uniti, Germania, 
Olanda, Spagna, Canada e la col-
laborazione degli inquirenti di 
altri sette Paesi. Innovativa è sta-
ta anche la scelta di far partecipa-
re alle indagini attori privati, con 
tecnici e specialisti in grado di 
coadiuvare le forze dell’ordine. 
La rete si è chiusa tra il 14 e il 17 
luglio scorso con l’operazione 
battezzata Eastwood: l’obiettivo 
era la famigerata rete informati-
ca NoName057(16), organizza-
zione di cracker filorussi che an-
che in passato ha creato parecchi 
problemi alle infrastrutture ita-
liane e internazionali. La NoNa-
me non da oggi è considerata re-
sponsabile di una lunga serie di 
attacchi DDoS soprattutto contro 
l’Ucraina e i Paesi europei che la 
sostengono. Attivo dal 2022, 
NoName057(16) è un collettivo 
decentralizzato formato da vo-
lontari reclutati in particolare sul 
canale Telegram, forum filorussi 
e social network attivi nel 
darkweb e nel deepweb. I parte-
cipanti possono anche non esse-
re dei geni dell’informatica, ma 
certamente sono spinti dalla 
possibilità di guadagnare som-
me importanti in criptoasset. Il 
gruppo ha sviluppato un sistema 
di gerarchizzazione interna, con 
classifiche e premi simbolici che 
favoriscono l’ingaggio di nuovi 
adepti. Coordinata da Europol ed 
Eurojust, l’operazione è la dimo-
strazione che l’unico reale siste-
ma per controbattere le minacce 
dei pirati informatici sia un’in-
tensa attività di coordinamento 
tra le varie forze di polizia coin-
volte. Il bilancio dell’operazione 
conta due arresti — uno in Fran-
cia e uno in Spagna — e sette 
mandati di cattura, di cui sei in 
Germania contro cittadini russi. 
Sono state condotte 24 perquisi-
zioni in sette Paesi, inclusa l’Ita-
lia, dove la Polizia Postale ha ese-
guito cinque interventi e interro-
gato quattro soggetti. In totale, 
tredici persone sono state sentite 
come persone informate sui fatti. 
Sono inoltre stati disattivati oltre 
cento server e neutralizzata gran 
parte dell’infrastruttura centrale 
del gruppo criminale. L’obiettivo 
principale del gruppo è l’Ucraina, 
ma gli attacchi si sono estesi agli 
Stati che sostengono Kiev nella 
guerra contro la Russia. Secondo 
quanto riportato dal sito specia-
lizzato Decripto.org, tra il 2023 e 
il 2024 la Germania ha subito 14 
ondate di attacchi contro oltre 
250 aziende e istituzioni pubbli-
che. In Svizzera, NoName057(16) 
ha tentato incursioni informati-
che in occasione del videomes-
saggio ucraino al Parlamento fe-
derale e durante il vertice per la 
pace a Bürgenstock. Nei Paesi 
Bassi, un attacco è avvenuto du-
rante l’ultimo summit Nato. E 
pure l’Italia è stata bersaglio di 
azioni di disturbo a partire da 
gennaio 2025.

— St.E.
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Fondo di Garanzia Pmi
 Più garanzie, ma verso 
le imprese più solide

un piccolo prestito oggi viene sotto-
posto alla medesima istruttoria previ-
sta per un finanziamento di importo 
rilevante, rendendolo comparativa-
mente meno appetibile per le banche. 
Anche la desertificazione degli spor-
telli comporta una minore conoscen-
za delle piccole aziende del territorio 
da parte degli istituti di credito, crean-
do asimmetrie informative. In tutto 
questo le erogazioni garantite tramite 
Fondo aumentano, segno che le ban-
che usano le garanzie pubbliche per 
diminuire le attività ponderate per il 
rischio e ottimizzare i loro requisiti 
patrimoniali e non per nuovo credito 
alle Pmi che continuano, anche se in 
ottima salute, a fare fatica ad accedere 
al canale bancario. E le regole di Basi-
lea e le aggregazioni nel settore ban-
cario non faranno altro che peggiora-
re la situazione».

Questa dinamica, seppur com-
prensibile in termini prudenziali, sol-
leva interrogativi sull’equilibrio del si-
stema. «Escludere progressivamente 
le microimprese dai meccanismi di 
supporto al credito - afferma Gaetano 
Stio, presidente del Gruppo Nsa - si-
gnifica trascurare una parte essenzia-
le dell’economia reale: le microimpre-
se sono gli idraulici, i benzinai, i pa-
nettieri, gli elettricisti, professioni che 
stanno sparendo e che vanno soste-
nute per evitare che il problema di-
venti sociale oltre che economico. Sa-
rebbe auspicabile tarare la garanzia in 
base alla rischiosità del debitore. Que-
sto consente di stimolare il sistema 
bancario ad avvicinarsi alle imprese 
con maggiore rischio, facendo 
un’analisi più approfondita, con uno 
sguardo verso il futuro».

«Noi confidiamo che l’evoluzione 
normativa possa ricondurre lo stru-
mento Fondo nella giusta direzione - 
aggiunge Cecala -, con la riforma dei 
Confidi e con la riattivazione dell’im-
pianto originario del Fondo di garan-
zia, nato per rendere ”bancabili” le so-
cietà di piccole dimensioni. Occorre 
prevedere misure mirate per le micro 
piccole imprese, come il rialzo del pe-
so della garanzia. Questa è una delle 
proposte che pensavamo di avanzare 
al Comitato consultivo per il Fondo di 
Garanzia istituito lo scorso agosto dal 
Mimit, ma dopo la prima riunione di 
insediamento nell’ottobre 2024 non è 
stato più convocato».
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Fonte: Uf�cio Studi Gruppo Nsa su dati del Fondo di Garanzia Pmi

Andamento del Fondo di Garanzia per le Pmi nel periodo gennaio-maggio 2025 a raffronto con i dati  realtivi 
al medesimo arco temporale del 2024
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IL confronto. La fotografia dei  primi cinque mesi

positive per un tasso di successo del 
23%. In Italia su 1693 istanze chiuse 
dall’avvio della composizione ne-
goziata, sono 327 le istanze chiuse 
con esito favorevole. Il tasso di suc-
cesso della composizione negoziata 
in Italia è dunque pari al 19%.

Come si accede
Ma come si accede allo strumento 
e quali sono i suoi punti di forza 
e di debolezza? Innanzitutto l’im-
prenditore che realizza di trovar-
si in una situazione di squilibrio 
patrimoniale (e solo questo psi-
cologicamente è uno scoglio di 
non facile superamento) può 
mettersi in contatto con le Came-
re di commercio presenti sul ter-
ritorio di riferimento.

La piattaforma
Può accedere a una piattaforma 
allegando la documentazione (i 
bilanci degli ultimi tre esercizi, un 
piano di risanamento, l’elenco dei 
creditori). Nel frattempo la Came-
ra di commercio riceve e verifica 
la documentazione e la sua com-
pletezza, dopo due giorni tra-
smette l’istanza alla Commissio-

ne regionale; quest’ultima entro 
due giorni nomina l’esperto com-
positore entro cinque giorni lavo-
rativi, e l’esperto entro due giorni 
lavorativi comunica se intende 
accettare l’incarico.

L’esperto questo sconosciuto
Ma chi è l’esperto? Una figura 
nuova che si sostituisce alla figu-
ra preesistente del Commissario 
giudiziale. Può essere un avvoca-
to con skills in ristrutturazioni 
aziendali, un commercialista, un 
consulente del lavoro e manager 
non iscritti ad albi che abbiano 
specifiche esperienze in campo di 
ristrutturazioni di impresa.

Per diventare un esperto com-
positore occorre comunque avere 
partecipato a un corso di formazio-
ne di 55 ore con materie inerenti al-
la crisi di impresa (procedura della 
composizione , analisi sulla soste-
nibilità del debito, gestione delle 
trattative, metodi e tecniche di faci-
litazione e mediazione, nozioni di 
diritto e tecnica bancaria). Oltre a 
questo deve avere comprovati re-
quisiti di indipendenza e imparzia-
lità nei confronti delle persone 
coinvolte nell’impresa di cui assu-
me la tutela. Non può avere rappor-
ti con essa nei due anni successivi 
alla soluzione del caso, né avervi la-
vorato nei cinque anni precedenti 
all’assunzione dell’incarico.
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Crescono le istanze
per accedere 
 alla composizione  
per le imprese 
in crisi

Gli eventi di rischio

Le coperture per i default 
Nei primi cinque mesi 
dell’anno gli eventi di rischio 
sono solo leggermente 
aumentati rispetto al 2024 e 
questo porterà a un rialzo dei 
default. Tuttavia, secondo le 
stime dell’ufficio studi di Nsa, 
i default a fine anno non 
dovrebbero superare i 3,5 - 4 
miliardi di euro (sugli oltre  
129 miliardi  di totale 
garantito a fine 2024), 
ampiamente coperti dagli 
accantonamenti del Mef che 
ammontano a circa 26 
miliardi . La situazione è 
quindi sotto controllo.

PATOLOGIE
Arrestato business angel

Comprava numerose società, ne 
svuotava gli attivi con modalità frau-
dolente e le conduceva al fallimento. 
Era questa la prassi utilizzata da un 
faccendiere di Padova arrestato (ai 
domiciliari) dalla  Guardia di Finanza di 

Treviso. Il principale indagato, auto 
definitosi “business angel” di aziende 
in difficoltà, ha anche diretto, in 
maniera occulta, due società trevigia-
ne, riuscendo ad ottenere illecitamen-
te, con una lunga serie di truffe e 
malversazioni, circa 1,7 milioni di euro 
di finanziamenti pubblici erogati da 
Simest per il sostegno ai programmi 

di crescita delle ditte, quali, ad esem-
pio, quelli legati all’internazionalizza-
zione delle imprese.Ulteriori condotte 
distrattive e di autoriciclaggio, avreb-
bero permesso al suo sodalizio crimi-
nale di drenare la liquidità di altre 6 
società del gruppo per un importo di 
oltre 1,6 milioni di euro. Con lui sono 
state denunciate altre 10 persone .
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