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1. Analisi del mercato
dei confidi
maggiori e dei

confidi minori




Al 31/12/2024 il mercato dei confidi in Italia risulta composto da 179 player

Confidi: distribuzione per aree Delta confidi 2023 vs 2022

mifioni di euro e perc. miliardi di euro e perc.

Nord

Centro

Mezzogiorno 2023 2024

Al 31/12/2024 il mercato dei confidi in Italia risulta composto da 179
player, in calo di 13 unita rispetto al 2023 (-7%). La diminuzione e
determinata da un delta negativo nella numerica dei confidi minori

(saldo netto: -13 unita); il numero dei confidi maggiori continua a
essere stabile (32 unita)




.. di cui 32 confidi maggio ( albo 106) e 147 confidi minori (elenco OCM 112)

4&'37

Confidi maggior



Lo stock complessivo di garanzie in essere al 31/12/2023 ammonta a piu di 7,7 miliardi di euro

Stock 2023: distribuzione per aree Delta stock 2023 vs 2022

mifioni di euro e perc. miliardi di euro e perc.

Centro

Mezzogiorno 2022 2023

Al 31/12/2023 i confidi in Italia detenevano complessivamente
uno stock di 7,7 miliardi di euro, in calo di 700 milioni rispetto
al 2022 (-8%).




Il 78% dello Stock complessivo e detenuto dai confidi maggiori, che B Confidi Maggior
rappresentano soltanto il 18% del mercato per humerica Confidi Minori

Numero confidi Stock di garanzie in essere

totale Italia, 31/12/2024; unita e perc. totale Italia, 31/12/2023; milioni di euro e perc.

18%

179
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La concentrazione dei grandi player nelle regioni del nord e del centro Italia determina una
‘disequilibrata’ distribuzione degli stock di garanzia sul territorio nazionale

Numero confidi

Stock di garanzie in essere

totale Italia, 31/12/2024; unita e perc.

TOTALE 147

Nord

Centro
20?

Mezzog. 84 %

B Confidi maggiori Confidi minori

43

179
82%

PN

63
68%

) 23% 4

26
77%

90
93%

totale Italia, 31/12/2023; milioni di euro e perc.

1.676 6.056
762 3.189
174 A

£ 861

19%

‘ 2.180 '
8%

‘ 1.601 .

46%



Il flusso complessivo di garanzie emesse nel 2023 ammonta a 2,7 miliardi di euro

Flusso 2023: distribuzione per aree Delta flusso 2023 vs 2022

mifioni di euro e perc. miliardi di euro e perc.
< -01
(-2,3%)

Mezzogiorno 2022 2023

Nel 2023 i confidi in Italia hanno emesso 2,7 miliardi di euro di
garanzie sul credito facendo registrare un calo del 2,3%
rispetto all’'esercizio precedente




2. Analist dei bilanci

dei confidi
maggiori




L’analisi prende in considerazione tutti i 32 confidi iscritti nell’albo 106 TUB al 31/12/2023
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La struttura dell’analisi si ispira al sistema di valutazione dei confidi del Fondo di Garanzia per le
PM], e si propone di indagare i 4 campi principali della gestione

ﬂ 9 Dimensioni e
operativita

Quantificazione della
dimensione dei
confidi in termini di
stock di garanzie in
essere e del livello di
operativita in termini
di flussi di garanzie
emesse
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Solidita
patrimoniale

Valutazione del
livello di

adeguatezza
patrimoniale in
relazione ai rischi
assunti

Gestione
del rischio

Valutazione della
capacita dei confidi
di mantenere una
elevata qualita di
portafoglio e
un‘adeguata
liquidita per far
fronte alle escussioni

Sostenibilita
economica

Valutazione della
capacita dei confidi
di generare reddito
in misura sufficiente
a mantenere la
sostenibilita
economica del
business




La struttura dell’analisi si ispira al sistema di valutazione dei confidi del Fondo di Garanzia per le
PM], e si propone di indagare i 4 campi principali della gestione

Sostenibilita
economica

Solidita
patrimoniale

ﬂ 9 Dimensioni e
operativita

Gestione
del rischio

» Tasso di
decadimento

» Stock di garanzie in
essere

* Flusso di garanzie
emesse

 Fondi propri

 Variazione Fondi
propri e Patrimonio
netto

« Total Capital Ratio
(TCR)

 Fondi propri liberi

« Margine operativo
Core (MOC)

e Cost/income Ratio
(CIR)

« Core cost/income
ratio
(CoreCIR)

« Solidita prospettica
« Solvibilita
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Lo Stock di garanzie nell’'ultimo anno ha fatto registrare un’ulteriore
diminuzione delle consistenze (-5,8% pari a 400 mio€ ca.)

Stock di garanzie: consistenze
milioni di euro, totale mercato

Stock di garanzie: variazione
%, distribuzione per cluster

Serie storica

2019

Variazione
2023/2019

2020

2021

440/0 Ultimo anno

2022

Variazione
2023/2022

2023

Stabile (= - 5% | < 5%)

I Diminuzione (< -5%)
Il Aumento (> 5%)

Nell’'ultimo biennio i confidi
maggiori hanno perso quasi
un miliardo di stock di
garanzie (-900 milioni, pari
a-12,6%)

Nel corso del 2023 meta dei
confidi hanno diminuito il
proprio stock di garanzie in
essere rispetto al 2022 e
soltanto due confidi hanno
aumentato le proprie
consistenze



Nel 2023 il Flusso di garanzie emesse ammonta a circa 2,3
miliardi di euro, in diminuzione rispetto al 2022 (-3% ca.)

Flusso di garanzie: consistenze Flusso di garanzie: variazione
milioni di euro, totale mercato %, distribuzione per cluster

Serie storica

2020

Variazione
2023/2020

2021

2022

Ultimo anno

Variazione
2023/2022

2023

Stabile (= - 5% | < 5%)

I Diminuzione (< -5%)
Il Aumento (> 5%)

Si conferma il trend di
diminuzione dei flussi
erogati osservato in tutta la
serie storica in esame: la
diminuzione rispetto al
2020 a -16,2%

Piu di meta dei confidi nel
2023 ha diminuito i flussi di
emissione rispetto all'anno
precedente



I Fondi Propri nel 2023 hanno fatto registrare un aumento
nelle consistenze del 4,1%

Fondi propri: consistenze Fondi propri: variazione
milioni di euro, totale mercato %, distribuzione per cluster

4 N\
I Diminuzione consistente (< -10%)

Diminuzione contenuta ( > -10% | < -5%)
Stabile (= - 5% | < 5%)
Aumento contenuto (> 5% | <10%)

2019
Serie storica
2020
3%
Fondi propri
2021 (delta)
2022 31%

9%

2023

L Bl Aumento consistente (= 10%) )

« Rispetto allinizio della serie
storica I'aumento delle
consistenze nei fondi propri
dei confidi maggiori € pari a
quasi +10% per un
controvalore di circa +100
milioni di euro



~N

P ) i o i - Il Diminuzione consistente (< -10%)
Nell’'ultimo anno la grande maggioranza dei confidi mantiene B Diminuzione contenuta ( > -10% | < -5%)
stabili i valori di Fondi Propri e Patrimonio Netto Stabile (> - 5% | < 5%)

I Aumento contenuto (> 5% | <10%)
Variazione Fondi Propri e Patrimonio netto | Il Aumento consistente (> 10%) )

%, 2023 vs 2022, distribuzione per cluster

Ultimo anno

e I circa due terzi dei confidi

Fondi

propri {; f-p. 0% maggiori fanno registrare
d.p.) variazioni interne al range
<-5% p.n. 0% +/ 5% °
66%  Nessun confidi ha visto una

riduzione né per i fondi
propri né per il patrimonio
netto e gli aumenti
osservati nel campione
sono per la maggior parte
di entita contenuta

Patrimonio
netto (p.n.)

Jp. 3
T

B X
X &

Ultimo anno

59%



La solidita patrimoniale € molto elevata e in aumento, e determina un
importante surpl/us di patrimonializzazione

Total Capital Ratio (TCR)
%, 2023, distribuzione per cluster

- I Sotto soglia (< 6%)
Subottimale (= 6% | < 8%)
Consigliato (= 8% | < 10%)

Bl Adeguato (= 10% | < 25%)

. I Eccedente (= 25%)

J

Soltanto un confidi maggiore
presenta un TCR < 20%
(valore = 19,1%, comunque
molto elevato)

Piu del 90% dei confidi sono in
condizione di over-solidita
(valori 225%, piu che
adeguati per sottoutilizzo di
risorse); si conferma e rafforza
la tendenza alla over-solidita

Dal momento che 10% ¢ la
soglia di patrimonializzazione
considerata adeguata in
relazione ai rischi assunti, tutti
i confidi presentano un
abbondante surplus di
patrimonializzazione



Il surplus di risorse patrimoniali che potrebbe essere utilizzato per potenziare il sostegno
alle PMI e ampio e in costante crescita (CAGR: +6,4%)

I
v

La distribuzione dei surplus patrimoniale e
molto concentrata: i primi 10 confidi per
ranking detengono il 63% del totale (pari a 555
milioni di euro, in crescita rispetto al 2022)

41% 63%

2019 2020 2021 2022 2023
Tali consistenze permetterebbero* I'emissione di:

8 ’ 8 882 555 milioni

mlild € mio € Greuro

Garanzie

oppure

Credito

* Inotesi: TCR di sicurezza = 10%



Il confidi maggiori fanno registrare anche un consistente
surplus di liquidita

Solvibilita
%, 2023, distribuzione per cluster

Solvibilita

~N

- I Subottimale (< 100%)
Minima ammissibile (= 100% | < 150%)
Adeguata (= 150% | < 200%)

M Pil che adeguata (= 200% | < 400%)

L Il Eccedente (= 400%)

La solvibilita dei confidi
maggiori € molto elevata
anche nel 2023: 1'87,5% (28
su 32) presenta attivita liquide
almeno doppie rispetto alle
passivita (solvibilita > 200%)

Per piu di meta dei confidi
magagiori la liquidita detenuta
sembra eccedere i limiti della
prudenza, presentando valore
delle attivita superiore a 4
volte quello delle passivita
liquide

Si ipotizza che tale eccesso di
liquidita sia detenuto a scopo
di investimento fruttifero



I valori di solidita prospettica sono in peggioramento rispetto al
precedente esercizio

Solidita prospettica
%, 2023, distribuzione per cluster

X

50

Solidita
prospettica

X

50

* TAD reaionale societa non finan. e famialie prod. con fido <125k euro

p
Il Subottimale (= 125%)
I Appena sufficiente (= 100% | < 125%)
Sufficiente (= 90% | < 100%)
I Adeguata (> 80% | < 90%)
. I Piu che adeguata (< 80%)

Nel 2023 i confidi con valori di
solidita prospettica ‘positivi’
(TAD minore del benchmark*:
solidita prospettica almeno
sufficiente) sono il 50% del
totale, in diminuzione rispetto
al 2022 in cui erano il 60% del
totale.

Specularmente sono in
aumento i confidi che
presentano valori di solidita
prospettica ‘negativi’ (TAD
maggiore del benchmark*) e
rappresentano il 50% del totale



Solo uno dei confidi maggiori e riuscito a produrre valore dalla propria

operativita core nel 2023

Margine Operativo Core
milioni di euro, % , serie storica

2019 2020 2021 2022 2023 Totale

Dati in progressivo
peggioramento

Delta
2023/2022

Creazione
valore
2019-2023

I Positivo
Il Negativo

Nel 2023 solo un confidi
presenta MOC positivo (3% del
totale) confermando peraltro il
risultato positivo del 2022

Il valore cumulato di MOC nel
2023 e -45 min €, anche
quest’anno in aumento rispetto
all’'esercizio precedente

Piu dell’'80% dei confidi hanno
peggiorato la performance
rispetto al 2022

Solo il 4 confidi presentano un
saldo positivo in termini di
creazione di valore nel
quinquennio in esame; 1'88%
ha distrutto valore.

La perdita cumulata nel
quinguennio e di 142,2 milioni
di euro



La sostenibilita economica del core business € compromessa e
solo in parte compensata dagli aspetti non core della gestione

CoreCIR e CIR
%, 2023, distribuzione per cluster

3%

 Nel 2023 il coreCIR e subottimale per
tutti i confidi maggiori tranne uno

- Il dato e in ulteriore peggioramwento
rispetto al 2022

« 24 confidi su 32 (75%) hanno fatto
registrare valori subottimali in tutti gli
anni del quinquennio di rilevazione

Core
CIR

28%

« La sostenibilita economica ‘allargata’
agli aspetti non core fa registrare
CIR risultati piuttosto buoni e in
miglioramento rispetto al 2022: solo un
terzo dei confidi (34%) presenta valori

31% di CIR meno che sufficienti

4 N\
B Subottimale (= 110%)

Appena sufficiente (= 100% | < 110%)
Sufficiente (= 90% | < 100%)
Adeguato (> 80% | < 90%)

L Bl Pill che adeguata (< 80%)

J

ﬁ’atﬁvité diin vest/mento\

sta assumendo un peso
notevole all'interno delle
attivita non core: il peso
medio dellattivita di
investimento sul margine
di intermediazione e 39%.

Per 8 confidi maggiori
(25%) lattivita di
investimento rappresenta
piu del 50% del margine di

intermediazione (valore
max: 85%) /




3. Analisi dei bilanci

dei confidi minori




Il campione e composto da 32 confidi iscritti nell’elenco OCM (art. 112)

1
&

g o

Nord: 17

eFidicomet - eFidicomtur

Coop.art. - eFolgaco
lomb. gar. eF.do gar. lecchese
o Sofidi e Ascomfidi Varese

e Garfidi Case
e Garfidi Alto Adige
¢ Confidi Alto Adige

Centro: 2

¢Fi.M.Co.S.T.

Mezzogiorno: 13

e Ital Confidi
e Intercredit

e Multifidicofisan
e Commerfidi
eCo.Fa.l.

eConfart
Liguria

e Confiditer

e Confidi
Lazio

¢ Cofidi Sviluppo
Imprese
e Cofidimprese

e Cofimer
e Unifidi Sardegna
eFidicoop Sardegna

¢ Creditcomm
oAgrifidi. 1 E.R.
e Finterziario
¢ Confidi Parma

¢ Confidi Venezia
Giulia

e Artigianfidi Puglia

e Fidit

¢ Confidi Confcomm.
Puglia



Il set di indicatori e derivato da quello utilizzato per i confidi maggiori ma non

=

perfettamente sovrapponibile

Dimensioni e Solidita Gestione Sostenibilita

operativita patrimoniale del rischio economica
 Stock di garanzie in ~Fondipropri ~Tasse-dh » Margine operativo
essere . Variazione decadimento Core (MOC)
 Flusso di garanzie Patrimonio Netto e —Saliditapraspetfes  Cost/income Ratio
emesse Fondi-propri « Solvibility (CIR)
«TJetal-Capital Ratie « Core cost/income
FeRy ratio
»Fondipropri-ibert (CoreCIR)
' Utilizzabile per " Non utilizzabile ' Utilizzabile per
confidi minori per confidi minori confidi minori
*\ II bilancio dei confidi minori non prevede la
\\ classificazione dello stock per rango di rischio: non &
Soo possibile calcolare il TAD e quindi la Solidita prospettica
I confidi minori non computano I Fondi propri e il TCR: II bilancio dei confidi minori non prevede la
« Fondi propri & stato sostituito con Patrimonio 4b rendicontazione del rischio di liquidita: non e possibile
« TCR & stato sostituito da Adeguatezza patrimoniale calcolare la Solvibilita

« Fondi propri liberi non & calcolabile né sostituibile



Lo Stock di garanzie nel 2023 e ulteriormente diminuito dell’8,1%
rispetto all’anno precedente

Stabile (= - 5% | < 5%)

I Diminuzione (< -5%)
B Aumento (> 5%)

Stock di garanzie: consistenze Stock di garanzie: variazione
milioni di euro, totale campione %, distribuzione per cluster

2020

Variazione
2023/2022

Il delta negativo rispetto al

2020 a -19%; tre quarti dei
Ultimo anno confidi (74% del campione,
22 su 31*) hanno diminuito
le proprie consistenze

« La diminuzione e
probabilmente da imputare
alla ‘normalizzazione’ dei
flussi dopo i picchi di
emissioni del 2020

2021

2022

Variazione
2023/2020

2023

' ' Serie storica
¢ !

* Garfidi Alto Adige e stato costituito nel 2021




Nel 2023 i flussi di garanzie erogate fanno registrare un’inversione di
trend (+9% rispetto al 2022)

Flusso di garanzie: consistenze

milioni di euro, totale mercato

Flusso di garanzie: variazione
%, distribuzione per cluster

2020

2021

2022

* Garfidi Alto Adige e stato costituito nel 2021

Ultimo anno

Variazione
2023/2022

Serie storica

Variazione
2023/2020

Il Diminuzione (< -5%)
Stabile (= - 5% | < 5%)
B Aumento (> 5%)

19 confidi su 32 (59%)
vedono aumentare le
proprie erogazioni di piu del
5%

Rispetto al 2020 i confidi
minori del campione hanno
erogato il 53% in meno di
garanzie sul credito (valore
assoluto: -293 milioni di
euro di flussi)



La dotazione patrimoniale dei confidi del campione e rimasta per lo

piu stabile rispetto all’'anno precedente

Patrimonio 4b e Patrimonio netto: variazione
%, 2023, distribuzione per cluster

4 N\
I Diminuzione consistente (< -10%)

I Diminuzione contenuta ( > -10% | < -5%)
Stabile (= - 5% | < 5%)
I Aumento contenuto (> 5% | <10%)

Patrimonio
g S
<-5%

63%

Patrimonio W

netto

69%

p.n.

p.n.

25

X K

12,5
12,5

X K

L Bl Aumento consistente (= 10%) )

* Per circa due terzi dei
confidi del campione le
oscillazioni di consistenze
rientrano nel range +/- 5%
sia per il Patriomonio4b
che per il Patrimonio Netto



~
I Sotto soglia (< 6%)

Tutti i confidi del campione analizzati* presentano adeguatezza Subottimale (= 6% | < 8%)

patrimoniale piu che adeguata in relazione ai rischi assunti Consigliata (> 8% | < 10%)
B Adeguata (2 10% | < 25%)

Adeguatezza patrimoniale L Il Pil che adeguata (> 25%) )

%, 2023, distribuzione per cluster

« Tutti i confidi del campione presentano un valore di
Adeguatezza patrimoniale ben superiore al 25% (valore
minimo 34%)

« Per ben 5 confidi su 18 (27%) il valore supera il 100%: il
valore massimo registrato e 173%

 Quali sono le cause di valori cosi elevati di adeguatezza
Adeg uatezza patrimoniale?

patrimoniale

1. I confidi minori analizzati detengono un patrimonio molto
consistente in relazione allo stock di garanzie (rischio
lordo)

2.1 confidi minori analizzati fanno ampio ricorso alla
riassicurazione dei rischi: il valore medio del campione per
il rapporto Riassicurazioni su Stock di garanzie in essere €
30% (valore max: 74%)

* A causa di un basso livello di data quality é stato possibile
calcolare il valore dellindicatore per soli 18 confidi



Nel periodo 2020/2023 la perdita cumulata dai confidi minori in termini di

margine operativo core e di 43 milioni di euro

Margine Operativo Core
milioni di euro, % , serie storica, confidi minori e confidi maggiori

2020 2021 2022 2023 Totale

=
° I
£

- (30,
=
= =

c

o
O

Delta
2023/2022

=

IQ

o

%)

/

: (1293

S = Creazione
= valore

8 2020-2023

I Positivo
Il Negativo

Il 91% del campione ha creato
MOC negativo nel 2023 (29
confidi su 32)

La perdita operativa del
campione € in diminuzione
rispetto al 2022; il 63% dei
confidi chiude il 2023 con un
delta positivo rispetto al 2022

Nei quattro anni in esame |l
949% dei confidi minori hanno
distrutto valore in termini di
margine operativo core

La perdita operativa e rilevante
se si considera che i confidi
maggiori hanno prodotto una
perdita maggiore di 3 volte ma
a fronte di un flusso 9 volte
superiore



La sostenibilita economica del core business € compromessa ma
la sostenibilita totale e sostenuta dall’attivita di investimento

CoreCIR e CIR
%, 2023, distribuzione per cluster

 Nel 2023 il coreCIR € subottimale
per 1'84% dei confidi (27 su 32);
solo due confidi fanno registrare un
valore almeno adeguato

Il 50% dei confidi del campione
presenta un dato di coreCIR
almeno pari a 200%, indice di una
inefficienza operativa molto
marcata; in alcuni casi il valore di
coreCIR e fortemente negativo
(valore massimo registrato: 825%)

« La sostenibilita economica
‘allargata’ agli aspetti non core
della gestione risulta migliore, ma
anche in questo caso quasi meta
dei confidi minori non riesce a
raggiungere un equilibrio fra costi e
ricavi operativi

4 N\
B Subottimale (= 110%)

I Appena sufficiente (= 100% | < 110%)
Sufficiente (= 90% | < 100%)
I Adeguato (> 80% | < 90%)
L B Pt che adeguata (< 80%)

J

« I confidi minori a differenza dei
maggiori non hanno la
possibilita di migliorare la
performance facendo leva sugli
aspetti non core, ad eccezione
dell’attivita di investimento

 Nel 2023 I'attivita di
investimento dei confidi minori
ha pesato per il 32% sul
margine di intermediazione
(confidi maggiori: 39%)

 Per 4 confidi del campione
'attivita di investimento pesa
piu del 50% del margine di
intermediazione; il valore
massimo registrato & 89%



FOCUS

Composizione del
margine di
intermediazione dei

confidi maggiori e

minori




L'attivita di investimento ha un peso consistente sulla
redditivita dei confidi sia maggiori che per i minori

Peso del risultato dell’attivita di investimento sul Margine di Intermediazione
% , 2023, distribuzione per cluster

« Per quasi la meta dei confidi maggiori
(47%) il risultato dell’attivita di
investimento rappresenta piu di un terzo
25% del margine di intermediazione

 Per un confidi maggiore su quattro (25%)
I'attivita di investimento rappresenta il
revenue stream principale (>50% m.int.)

Confidi maggiori

« Per quasi la meta dei confidi minori* del
campione (44%) il risultato dell’attivita di
investimento rappresenta piu di un terzo
del margine di intermediazione

16%

« Lattivita di investimento rappresenta il
revenue stream principale (>50% m.int.)
per il 13% dei confidi minori del campione

Confidi minori

25%

* Dal campione dei confidi minori é stato escluso Confidi Parma che presenta una valore neaativo

Residuale: < 10%
Contenuto: > 10% | < 25%
Bl Consistente: > 25% | < 33%
I Molto consistente: >33% | < 50%
9 I Principale: > 50%

Per quasi meta dei confidi il
risultato dell’attivita di
investimento contribuisce per
piu di un terzo al margine di
intermediazione

Per molti confidi tale revenue
stream e addirittura il
principale: cio vale soprattutto
per i confidi maggiori. Per 8
confidi maggiori (25%) tale
revenue stream supera per
consistenza la sommatoria fra |l
core business (emissione di
garanzia) e le altre attivita
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