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•	 Cofiter: 49% nel 2015 contro il 46% nel 2014

•	 Confidi.Net: 39% nel 2015 contro il 40% nel 2014

•	 Cooperfidi Italia: 67% nel 2015 contro il 66% nel 2014

•	 Unifidi Emilia Romagna: 32% nel 2015 contro il 27% nel 2014 

5.4.4 Le insolvenze su garanzie prestate: lo stock di garanzie in escussione dei 

confidi del campione

I dati sulle escussioni in corso, riepilogati nelle tabelle D.5 e D.6 dei bilanci dei 

confidi, rappresentano un’approssimazione accettabile delle perdite del confidi.

Nella presente analisi è stato preso in considerazione lo stock di escussioni, per 

coerenza e omogeneità con gli altri indicatori presi in considerazione. 

Per ognuno dei confidi del campione sono stati presi in considerazione due valori 

di stock in escussione:

•	 Valore nominale: è il valore contabile residuo delle garanzie escusse

•	 Valore di bilancio: è il valore residuo delle garanzie escusse corretto in caso di 

perdita attesa differente dal valore contabile. La differenza in questione è il risul-

tato delle correzioni in aumento e in diminuzione determinate dal calcolo della 

perdita attesa sulle singole esposizioni e di conseguenza il valore di bilancio a 

seconda dei casi può risultare superiore o inferiore a quello nominale.

Tavola 5.7: Stock di garanzie in escussione – valore nominale e valore di bilancio (euro, 
2014-2015)

Per avere un indicatore sintetico che quantifichi la prudenza nella gestione del 

rischio dei confidi è possibile calcolare il rapporto fra le rettifiche e lo stock di garan-

zie deteriorate lorde. Tale indicatore infatti quantifica l’ammontare di accantonamenti 

in relazione al rischio connesso alle attività deteriorate: più il valore dell’indicatore è 

alto e più il confidi ha adottato una politica prudente di gestione del rischio.

Tavola 5.6: Tasso di copertura delle attività deteriorate dei confidi emiliani (% su attività 
deteriorate lorde, 2014-2015)

Come già anticipato in precedenza i confidi del campione stanno impegnando 

molte risorse nella copertura della attività deteriorate lorde. Il tasso di copertura 

medio del campione nel 2015 è del 47% circa in lieve diminuzione rispetto al 44% 

del 2014. 

Parallelamente all’aumento del tasso di deterioramento tutti i confidi del campione 

hanno aumentato il proprio tasso di copertura rispetto all’anno precedente:
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mercato non solo in termini di dimensioni e solidità, ma anche in termini di redditività.

Nelle tavole che seguono viene analizzata la redditività dei confidi del campione 

nel biennio 2014-2015 limitatamente all’attività caratteristica:

Tavola 5.8: Margine operativo dei confidi emiliani con indicazione di Ricavi operativi e 
Costi operativi (euro, 2015)

Per il 75% dei confidi del campione il valore nominale dello stock delle garanzie 

in corso di escussione è aumentato, solo Cooperfidi Italia ha registrato un decre-

mento del 17% rispetto all’anno precedente. I valori di bilancio seguono lo stesso 

trend dello stock nominale.

5.5 La redditività dei confidi emiliani

5.5.1 Il margine operativo dei confidi emiliani nel 2015

La redditività dall’attività di prestazione di garanzia, ovvero il reddito dell’attività 

caratteristica dei confidi, è quantificata dal margine operativo. 

La presente analisi ha quindi di conseguenza preso in considerazione ricavi e i 

costi operativi. Nel dettaglio:

•	 Ricavi operativi: sono le commissioni attive, ovvero i ricavi direttamente dipen-

denti dall’emissione di garanzia16.

•	 Costi operativi17: costi il cui sostenimento è necessario per poter operare, nello 

specifico:

• �commissioni passive (principalmente commissioni relative alla riassicura-

zione/controgaranzia del credito)

• costi amministrativi (costi del personale e altre spese amministrative) 

Si ritiene essere molto importante isolare l’attività caratteristica dagli altri aspetti 

economici che interessano la gestione di un confidi per avere una panoramica del 

Note

16 	Alcuni dei confidi del campione applicano un modello di pricing che prevede il rimborso 
delle spese di segreteria. Tali ricavi non sono contabilizzabili all’interno della voce 
commissioni attive, ma devono essere contabilizzati in altre voci di ricavo, perché non 
strettamente e non necessariamente connessi all’emissione di garanzia. Le spese di 
segreteria infatti variano la loro natura a seconda del modello di pricing adottato dai 
singoli confidi; le varie fattispecie sono le seguenti:

	 - Rimborso delle spese di valutazione pratica
	 - Rimborso delle spese di istruttoria pratica
	 - Rimborso delle spese di valutazione e istruttoria pratica
	 Tali ricavi assumono la natura di ricavi operativi solo nel caso b., ma non è possibile fare 

un distinzione delle varie fattispecie fra confidi e confidi. Di conseguenza per l’analisi in 
questione si è deciso di escludere le voci di ricavo diverse dalle commissioni attive dal 
computo dei ricavi operativi. In alcuni casi questo potrebbe creare una sottovalutazione 
dei ricavi operativi del confidi e di conseguenza del margine operativo prodotto

17	 Non sono comprese le perdite su garanzie prestate
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peggioramento del risultato operativo rispetto al 2014. L’unico confidi a migliorare 

tale dato è Unifidi Emilia Romagna che è riuscito a contenere il trend negativo del 

margine operativo del 7%. 

5.6 Il margine di interesse

Il margine d’interesse è il risultato della somma algebrica fra gli interessi attivi e gli 

interessi passivi connessi agli investimenti sul mercato monetario e finanziario operati 

dai confidi come impiego della propria liquidità. 

Tavola 5.10: Margine d’interesse dei confidi emiliani con indicazione di Interessi attivi e 
Interessi passivi (euro, 2015) 

I dati dimostrano come il margine da interessi fornisce ai confidi un buon con-

tributo al sostenimento della redditività, compensando almeno in parte il contributo 

scarso o nella maggior parte dei casi negativo, della gestione caratteristica.

La maggior parte dei confidi del campione presenta infatti dei valori di interessi 

passivi molto bassi o nulli e ciò permette agli stessi di realizzare un margine da 

interessi consistente.

Tutti i confidi del campione hanno concluso il 2015 con un margine operativo 

negativo. Tale dato è abbastanza preoccupante in quanto indicativo del fatto che 

i confidi emiliani non sono in grado di generare ricavi da core business sufficienti 

per coprire i costi operativi. Bisogna inoltre considerare che il calcolo del margine 

operativo non tiene conto della voce di costo più rilevante per i confidi, ovvero il 

costo della gestione del rischio.

5.5.2 Il margine operativo dei confidi emiliani: serie storica 2014-2015

Nel presente paragrafo il dato relativo al margine operativo dei confidi del cam-

pione del 2015 sarà messo a confronto con quello relativo al 2014 per verificare 

quale sia l’andamento generale del mercato emiliano nell’ultimo biennio in termini di 

redditività del core business.

Tavola 5.9: Margine operativo dei confidi emiliani (euro, 2014-2015)

Nel 2015 il macro-scenario relativo alla redditività dei confidi emiliani non è so-

stanzialmente variato rispetto all’esercizio precedente e rispetto al trend del mercato 

nazionale: in entrambi gli anni tutti i confidi del campione hanno prodotto margine 

negativo. In termini di dinamiche dei singoli confidi si rileva per 3 confidi su 4 un 
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Tavola 5.11: Margine d’interesse dei confidi emiliani (euro, 2014-2015)

Il trend 2015-2014 del margine di interesse dei confidi emiliani non è incorag-

giante: tutti i confidi del campione hanno visto una consistente diminuzione del il 

proprio margine d’interesse:

•	 Cofiter: -31%

•	 Confidi.Net: -29%

•	 Cooperfidi Italia: -21%

•	 Unifidi Emilia Romagna: -25%.
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(a cura di Salvatore Vescina18 e Diego Bolognese)

6.1 Premessa

Nell’ultimo anno lo scenario normativo di riferimento sull’accountability dei confidi 

è stato significativamente modificato. Se per quanto riguarda i confidi maggiori po-

tremmo parlare di upgrading della disciplina previgente, nel caso dei confidi minori 

le innovazioni introdotte sono davvero di grande portata. Nel decennio precedente, 

infatti, i confidi minori non sono stati interessati da mutamenti dello scenario di riferi-

mento, mentre per i confidi maggiori sono intervenute importanti innovazioni (norma-

tiva primaria e secondaria, diverse release delle istruzioni di redazione dei bilanci, 

ecc.) che hanno vincolato tali soggetti al raggiungimento di un buon livello di traspa-

renza e di controllo. Questo ha implicato un rilevante gap regolamentare rispetto ai 

confidi minori che nel corso del 2016, finalmente, è venuto sostanzialmente meno 

(al netto di alcune differenze rispondenti al principio di proporzionalità). Questo lo 

si deve alle norme che rendono possibile l’effettiva istituzione dell’Organismo ex 

art. 112 TUB e alle istruzioni per la compilazione del bilancio dettate, per la prima 

volta, dalla Banca d’Italia agli intermediari finanziari non IFRS (compresi i confidi 

minori). Questa evoluzione normativa era indispensabile per superare il pregiudizio 

negativo sugli –involontariamente- opachi confidi non vigliati (i vecchi “106” con 

bilancio civilistico), che deve essere ritenuto smentito quanto il fatto che un confidi 

“più è grande più è affidabile”. Tutti i confidi sono sottoposti ai controlli di specifiche 

autorità e devono produrre dei bilanci in cui le informazioni chiave -sugli stock e sui 

flussi- vanno obbligatoriamente esplicitate in apposite tabelle. 

Note

18	 Questo scritto riflette esclusivamente le opinioni dell’autore e non impegna la 
responsabilità di alcun Ente o Istituzione presso il quale lo stesso presta la sua attività.

Capitolo VI
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complessità operativa, dimensionale e organizzativa degli intermediari, nonché alla 

natura specifica dell’attività svolta. 

Per questa ragione oggi vigono norme (e quindi strutture) parzialmente differenti 

per i bilanci dei confidi riferibili, rispettivamente, all’albo di cui all’articolo 106 

novellato e all’elenco (ormai imminente) di cui all’articolo 112 dello stesso TUB. La 

materia è frutto di un percorso evolutivo. Negli ultimi 5 anni Banca d’Italia ha dettato 

5 release delle istruzioni applicabili ai confidi sottoposti alla sua vigilanza. L’ultima 

di tali edizioni, pubblicata il 9 dicembre 2016, in larga misura fa proprie tutta una 

serie di novità introdotte dalla prima edizione delle disposizioni sul bilancio degli 

intermediari non IFRS (operatori di microcredito e confidi minori), del 2 agosto 2016, 

all’esito –come di consueto- di una fase di consultazione. Il percorso di “convergenza 

temperata dalla proporzionalità” tra i bilanci dei confidi maggiori e minori è sostan-

zialmente concluso. L’esperienza pratica, più avanti, suggerirà qualche azione di 

fine tuning. Rimangono e resteranno in futuro differenze imputabili ai tratti distintivi sul 

piano della struttura e della operatività. Soprattutto perché (a differenza dei minori) i 

confidi maggiori hanno il Patrimonio di vigilanza, devono ponderare i rischi al pari 

degli intermediari bancari e, anche per questo, accedono alla Centrale Rischi.

Questo il set degli indicatori che proponiamo alla valutazione del lettore:

• Tasso annuale di decadimento: un indicatore della capacità di selezione dei 

prenditori sotto forma di “effetto dinamico del rischio”;

• ParaTCR: un indicatore della capacità di adempimento delle obbligazioni di 

garanzia e dell’associato “rischio attuale”;

• Acid Test Ratio (ATR): un indicatore del grado di liquidità delle risorse per fare 

fronte, nel breve termine, alle obbligazioni di garanzia;

• Margine di gestione ordinaria: un indicatore della sostenibilità economica del 

modello di business.

Le scelte di merito sugli indicatori sono funzione degli obiettivi specifici degli 

strumenti di policy. Consapevoli di questo, pensiamo che i 4 indicatori sopra 

indicati siano sensati per molti ma non per tutti gli usi. Va sicuramente considerata 

la possibilità di sostituirli o di integrarli con altri indicatori (ad esempio la quota 

di mercato detenuta da ciascun confidi nell’area di competenza dell’Amministra-

zione sponsor).

Qui sono tutti (o quasi) gli elementi per distinguere i capaci e meritevoli dagli altri, 

a prescindere dalle dimensioni.

In questo capitolo ci proponiamo di sviluppare e dare maggiore sostanza a un 

ragionamento “sulla necessità di un approccio qualitativo per l’assegnazione delle 

risorse pubbliche ai confidi”19. In breve, proponiamo alla discussione e alla rifles-

sione – anzitutto degli Enti che intendono facilitare i rapporti di credito delle PMI per 

mezzo dei confidi - alcuni essenziali “indicatori di qualità” che possano contribuire 

alle scelte allocative sui confidi. Certamente gli indicatori che qui proponiamo pos-

sono essere aggiunti agli “indicatori classici” (ad esempio: numero di imprese asso-

ciate e/o valore delle garanzie concesse -e/o dei prestiti corrispondenti- nell’aera 

territoriale di competenza dell’amministrazione sponsor. Peraltro i nuovi schemi di 

bilancio prevedono apposite tabelle per riportare queste specifiche informazioni su 

scala regionale) che misurano al contempo la capacità distributiva e la “rilevanza 

associativa” dei confidi. Questi indicatori “tradizionali”, da soli, non sono sufficienti 

ad allocare in modo ottimale le sempre più scarse risorse pubbliche.

Questi nostri altri indicatori, per quanto possibile, sono:

• applicabili a tutti i confidi, indifferentemente maggiori e minori, che devono 

essere confrontabili tra loro;

• rappresentativi di fenomeni che riteniamo rilevanti -per insopprimibile  

ma accettabile approssimazione- e, quindi, meritevoli di esercitare un peso sulle 

decisioni dei policy maker;

• basati su informazioni attendibili (di significato univoco perché rispondenti a 

definizioni certe), agevolmente reperibili e verificabili.

Un caveat: in ossequio all’articolo 108 del TUB, la Banca d’Italia, nell’eserci-

zio dell’attività di vigilanza, osserva criteri di proporzionalità, avuto riguardo alla 

Note

19 	L’approccio è coerente con la visione già rappresentata nella pubblicazione 
“L’Accountability dei confidi” e nel Conference Proceeding del convegno su questi 
temi ospitato dal Consorzio Camerale per il Credito e la Finanza presso la Camera di 
Commercio di Milano in data 27 gennaio 2016. 	

	 Il materiale è reperibile qui: https://drive.google.com/drive/folders/0BzojfPoNkpXU
RHNIb3N2UndvM3c. Qui è il database a corredo della pubblicazione: https://drive.
google.com/drive/folders/0BzojfPoNkpXUbXdhWmxRRC1ueHc?usp=sharing.
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del garante è proprio “comprare rischi” per rendere “bancabili” le imprese associate 

opache ma meritevoli (tutto questo entro un limite, perché il confidi non deve esporsi 

al pericolo di non esser capace di ottemperare alle escussioni). Il punto è che tali 

rischi risentono molto di alcuni fattori, riferibili in parte ai confidi (dimensione e 

granularità del garantito, capacità operativa) e in parte (di norma preponderante) 

alle caratteristiche che si riflettono sulla rischiosità delle imprese garantite (si pensi 

anzitutto all’area geografica e al settore in cui operano). Non è infatti un caso che 

osservando (ad esempio tramite la Base Dati Statistica di Banca d’Italia) i tassi di 

decadimento del sistema bancario italiano (nel suo insieme) vi siano grandezze molto 

differenti tra Nord e Sud e tra settori di attività economica. 

Quindi il tasso di decadimento di ciascun confidi va letto in relazione a una 

grandezza di riferimento (che sia davvero significativa) o più, per cluster omogenei, 

come già permette di fare il database prototipale allegato alla ricerca “L’accoun-

tability dei confidi” (il passaggio dal prototipo ad un sistema stabile - a regime di 

diagnosi necessita di un passaggio cruciale e non troppo oneroso: l’obbligatorietà 

–anche per i confidi- del deposito dei bilanci in formato XBRL). Sul punto abbiamo 

ulteriori precise idee che proporremo più avanti in questo nostro documento.

Nel momento in cui abbiamo scritto “L’accountability dei confidi” il tasso di de-

cadimento non poteva essere ricavato dai dati di bilancio dei confidi. Oggi invece 

è possibile grazie alla quarta (e, a maggior ragione, per la quinta) release delle 

Istruzioni per la compilazione dei bilanci dei confidi maggiori e alla prima release 

delle Istruzioni per i minori.

Al momento gli schemi di bilancio dei confidi maggiori e minori non differiscono 

in maniera sostanziale nelle definizioni e nelle tabelle che ci occorrono, benché vi 

siano alcune differenze (per lo più giustificate da esigenze di proporzionalità) per 

risolvere le quali all’interno del presente lavoro sono ipotizzate alcune soluzioni).

Abbiamo scelto qui di misurare il tasso di decadimento lordo, cioè totale, pro-

prio perché ci rende una visione d’insieme. Abbiamo qui ritenuto di prescindere dal 

fatto che le scelte allocative del Confidi possano essere (e certamente lo sono per 

larga parte degli intermediari) influenzate dal fatto che esso possa contare su rias-

sicurazioni e altre coperture dei rischi che, di fatto, non gravano direttamente sulle 

In ogni caso occorre un approccio realistico, cioè funzionale al contesto (che 

tenga conto, ad esempio, del mercato nell’area territoriale cui si fa riferimento) e 

dinamico (che vari nel tempo) nello stabilire:

• il peso di ogni singolo indicatore ai fini di eventuali graduatorie (ad esempio: 

l’indicatore n.1 potrebbe pesare sul risultato per il 30% e il n.4 per il 20% o 

viceversa);

• i valori di riferimento degli indicatori cui associare determinati punteggi (che è 

operazione rischiosa se prima non si fanno delle analisi su un campione signifi

cativo di soggetti per i quali si dispone delle informazioni necessarie).

6.2 Il tasso annuale di decadimento

6.2.1 L’indicatore 

Mutuando ai nostri fini la definizione riportata nel Bollettino Statistico della Banca 

d’Italia (relativa a una misurazione, su base trimestrale, che rapporta le sofferenze ai 

finanziamenti), il tasso di decadimento in un determinato anno è dato dal rapporto 

fra due quantità. Il denominatore è costituito dall’ammontare di credito (garantito, 

nel nostro caso, dal confidi) utilizzato dai soggetti censiti (potremmo dire associati) 

e non considerati in sofferenza alla fine dell’anno precedente. Il numeratore è pari 

all’ammontare di credito garantito ai soggetti (associati) che sono entrati in sofferenza 

nel corso dell’anno cui si riferisce la rilevazione. Si tratta quindi di un rapporto tra una 

grandezza di stock (l’ammontare garantito e in bonis nell’anno n-1) e una grandezza 

di flusso (l’ammontare garantito transitato in sofferenza nell’anno n).

Naturalmente il tasso di decadimento (o meglio, la grandezza posta a numera-

tore per calcolarlo) non corrisponde alle perdite finali del confidi (che, per esempio, 

possono beneficiare di riassicurazioni). Tuttavia è chiaro che questo indicatore dice 

molto a proposito della “propensione al rischio” e della “tendenza” del confidi ad 

esser nel tempo solido (o meno), come risultante della capacità di adempimento delle 

imprese che ha selezionato avendone misurato ex ante la rischiosità.

Il giudizio sul confidi, sulla sua capacità di selezione, necessita anche di oppor-

tuni benchmark perché non va dimenticato che la mission, la funzione economica, 
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Laddove servisse fare riferimento a un Tasso Annuale di Decadimento delle ga-

ranzie dei confidi ai fini di una misura di politica economica di rango nazionale, lo 

stesso potrebbe essere altrimenti quantificato (rispetto a quanto sopra illustrato), in 

maniera più solida e agevole, costruendo un Tasso Annuale di Decadimento (TAD) 

basato sul dataset delle operazioni garantite dal Fondo di cui alla legge 662/96. 

Queste sono accomunate dalle regole di ingaggio, cioè dai criteri di ammissione 

delle imprese beneficiarie, il che rende molto più confrontabili (perché piuttosto omo-

genee) le informazioni di confidi che operano su mercati del credito molto differenti 

tra loro. 

Un indicatore siffatto avrebbe senso soprattutto per i confidi con una operatività 

statisticamente rilevante con il Fondo di garanzia per le PMI. Il tema andrebbe svi-

luppato prevedendo dei “correttivi” per riequilibrare i punteggi dei confidi attivi nei 

contesti oggettivamente più rischiosi.

6.2.2 Ipotesi sui valori di riferimento 

Un possibile valore di riferimento può essere rappresentato dai tassi di decadi-

mento del sistema bancario di riferimento calcolati –utilizzando la ricchissima Base 

Dati Statistica di Banca d’Italia- sulle imprese –con caratteristiche corrispondenti alla 

clientela dei confidi- residenti nell’Area (sovraregionale o regionale) considerata. 

Un esempio è nel grafico 3 che è poco più avanti in questo documento e che fa 

riferimento alle imprese che totalizzano dal sistema bancario nel suo insieme prestiti 

di importo compreso, rispettivamente, tra 30.000 e 125.000 euro.

E’ qui necessario tenere a mente che, di norma i confidi si relazionano con im-

prese “formalmente più rischiose” (cioè con una probabilità di default, ex ante, più 

elevata) rispetto a quelle selezionate direttamente dal sistema bancario. Tuttavia vi 

sono chiare evidenze, a partire dai dati e dalle analisi della stessa Banca d’Italia, 

le quali evidenziano che (ex post) il tasso di decadimento effettivo dei prestiti assisti 

dalle garanzie dei confidi si rivela più contenuto rispetto a quello delle banche che 

lavorano sulla stessa clientela.

Quindi un confidi che sul nostro indicatore performi esattamente come le banche, 

risulta operare con un tasso di decadimento più elevato della media dei confidi 

(storicamente influenzata da un grande player che recentemente ha smesso di essere 

sue risorse (riteniamo infatti che l’utilizzo di risorse pubbliche o di terzi non legittimi 

il moral hazard). Questi elementi, rilevanti per valutare l’adeguatezza patrimoniale 

(o delle risorse rispetto ai rischi), saranno poi presi in considerazione negli indicatori 

2 e 3 descritti più avanti.

Riepilogando: 

TAD n =	 FGE n 

		  SGB n-1

dove:

TAD n = Tasso Annuale di Decadimento nell’anno n;

FGE n = Flusso delle Garanzie andate in Escussione nel medesimo anno n;

SGB n-1 = ammontare dello stock di garanzie in bonis, cioè non deteriorate, 

nell’anno precedente n-1.

Questo indicatore, come abbiamo rappresentato prima, ci pare sufficientemente 

solido laddove applicato a un cluster di confidi omogenei quanto a platea delle 

imprese associate. Esso può aver senso per le scelte allocative di una Amministra-

zione regionale e, a maggior ragione, per quelle di una camera di commercio. Ci 

convince molto meno su uno scenario nazionale.

Tavola 6.1: Definizioni e le tavole cui fare riferimento per reperire i dati necessari per 
strutturare numeratore e denominatore del nostro indice
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Fonte: Nostre elaborazioni su dati Banca d’Italia (BDS TDB30516)Il tasso di de-

cadimento nell’anno T è il rapporto tra due quantità. Il denominatore è l’ammontare 

di credito utilizzato dai soggetti censiti in centrale rischi e non considerati in soffe-

renza rettificata alla fine dell’anno precedente (T-1). Il numeratore è pari all’ammon-

tare di credito utilizzato dai soggetti entrati in sofferenza nell’anno considerato (T).

6.3 Il ParaTCR

6.3.1 L’indicatore 

Il Total Capital Ratio (TCR) è un indicatore che mette in rapporto il patrimonio di 

vigilanza con l’RWA (Risk Weighted Assets o Attività ponderate per il rischio) che 

esprime in termini percentuali quanto il patrimonio eligible per la copertura del rischio 

di credito sia capiente in relazione ai rischi assunti dal confidi nell’ambito dello svol-

gimento della propria attività caratteristica, ossia l’emissione di garanzie sul credito.

Nei confidi maggiori il TCR è un indicatore con obbligo di reportistica in Nota 

Integrativa ed è quindi un dato immediatamente disponibile. Lo stesso però non 

può essere detto per i confidi minori. Per questi ultimi infatti non solo il dato non ha 

obbligo di reportistica ma non è neppure possibile calcolarlo in quanto il bilancio 

d’esercizio non riporta (e non può riportare) i due dati elementari che rappresentano 

il numeratore e il denominatore del rapporto, ovvero il Patrimonio di Vigilanza e le 

attività ponderate per il rischio di credito.

Si manifesta quindi l’esigenza di strutturare un indicatore che renda direttamente 

confrontabile la solvibilità/solidità dei confidi minori fra di loro e con i confidi mag-

giori20.

Per costruire un indicatore che risponda a questa esigenza il modo più semplice 

è operare per analogia individuando variabili elementari alternative (ma funzional-

mente affini) rispetto a quelle del TCR (Patrimonio di Vigilanza e RWA) che siano 

facilmente disponibili e significative.

attivo nel mercato) e quindi svolge la funzione di compratore di rischi in modo un 

po’ sbilanciato a vantaggio di banche e imprese piuttosto rischiose. Il che determina 

sicuramente un consumo di risorse finanziarie (proprie e di terzi) più elevato rispetto 

ad altri garanti. Questo aspetto, cioè di ricaduta dei processi di selezione sul patri-

monio, è valorizzato negli indicatori 2 e 3 che illustreremo più avanti e quindi, ai 

nostri fini un’ipotesi possibile è quella di attribuire un punteggio neutrale al confidi in 

linea con il Tasso di Decadimento bancario.

Si possono quindi proporre, a titolo esemplificativo, le seguenti fasce:

Tavola 6.2: Tasso annuale di decadimento delle società non finanziarie e famiglie 
produttrici per la classe di fido globale inferiore a 125.000 euro

Note

20	 Si potrebbe anche considerare l’alternativa – che in verità ci pare subottimale – di 
utilizzare il TCR per i confidi vigilati da Banca d’Italia e il meno accurato e meno 
attendibile “paraTCR” per i confidi minori, con fasce di punteggio “omogeneizzate” per 
consentire il confronto competitivo tra le due categorie di garanti.
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Alla luce di questo confronto si può ipotizzare che il second best, la grandezza 

utilizzabile per i confidi minori come alternativa al Patrimonio di vigilanza, che di se-

guito chiameremo “Patrimonio a copertura del rischio”, possa essere così composta:

Patrimonio a copertura del rischio = Patrimonio netto corretto + Patrimonio sup-

plementare

dove:

Patrimonio netto corretto = Patrimonio netto21 – (Elementi negativi del patrimonio 

netto + Riserva di rivalutazione + Altre riserve con vincolo di restituzione).

Patrimonio supplementare22 = ∑ finanziamenti subordinati

Nella tabella sottostante indichiamo quindi le definizioni e le tavole cui fare rife-

rimento per reperire i dati necessari per strutturare numeratore e denominatore del 

nostro indice:

Nel seguito si prenderanno quindi in esame le proposte relative alle variabili 

elementari appena citate:

• Numeratore – variabile per la quantificazione delle risorse a disposizione per 

la copertura dei rischi alternativa al Patrimonio di Vigilanza;

• Denominatore – variabile per la quantificazione dei rischi cui il confidi deve far 

fronte: alternativa al RWA.

6.3.2 La quantificazione delle disponibilità a copertura del rischio: alternativa al 

Patrimonio di vigilanza. 

In coerenza con il quadro normativo e un sensato principio di proporzionalità, i 

confidi minori -sottoposti all’obbligo di iscrizione all’elenco tenuto dall’Organismo di 

cui all’art. 112 bis del TUB- non dispongono di un Patrimonio di Vigilanza. Questo 

dato di fatto rende necessario – ai soli fini degli obiettivi di questo scritto – definire 

una grandezza concettualmente affine al Patrimonio di Vigilanza dei confidi mag-

giori, applicabile a tutti i confidi.

Per definirla partiamo da ciò che è attualmente disponibile per i confidi sia minori che 

maggiori, ossia il Patrimonio netto per operare un “aggiustamento” o “correzione” dello 

stesso tale da renderlo assimilabile al Patrimonio di vigilanza (dei confidi maggiori).

Tavola 6.3: Raccordo tra Patrimonio di vigilanza e Patrimonio netto

Note

21	 Disposizioni della Banca d’Italia “I bilanci degli intermediari non IFRS” - Appendice 
A: Schemi di bilancio dell’Impresa – Paragrafo A3: Nota Integrativa – Parte B – 
Informazioni sullo Stato Patrimoniale – Sezione 8: Il capitale, le riserve e il fondo per 
i rischi finanziari generali – Tabella 8.2 Capitale: Numero azioni o quote; variazioni 
annue. 

	 Il documento è stato approvato nella sua forma definitiva a seguito di consultazione 
il 02 agosto 2016 e i primi effetti delle nuove norme saranno visibili nei bilanci dei 
confidi minori relativi all’esercizio 2016 e 2017. Al momento esiste quindi un margine di 
incertezza circa quello che sarà l’effettivo contenuto delle voci di “Patrimonio Netto” dei 
confidi minori

22	 I finanziamenti subordinati sono le passività subordinate e gli strumenti ibridi di 
patrimonializzazione che rispettano i presupposti di computabilità di cui alla Circolare 
216 Banca d’Italia
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a una grandezza facilmente quantificabile. A nostro avviso, il metodo migliore è 

trovare la formula per il calcolo di una grandezza che vada a “correggere” il valore 

di stock di garanzie per riportarlo al netto del rischio di credito che non può rappre-

sentare una componente negativa di reddito per il confidi in quanto è:

• a carico di un soggetto terzo: è il caso della riassicurazione con controgaranzia 

del Fondo di garanzia per le PMI (L.662/96) che possedendo “ponderazione 

0%” annulla –anche per la banca finanziatrice- il rischio per un importo pari alla 

controgaranzia ricevuta dal confidi. Lo stesso vale –per il solo confidi- nel caso 

delle altre riassicurazioni pubbliche altrettanto certe e liquide. Ve ne sono molte di 

gestione regionale e camerale che -pur prive della “ponderazione zero”- riducono 

comunque (e nella stessa misura) il costo delle insolvenze per i confidi. In questo 

caso – ai nostri fini - l’importo della riassicurazione ricevuta deve essere sottratto 

allo stock di garanzie in essere;

• prevedibile e delimitato nel suo ammontare: è il caso delle garanzie con cap 

(intendendo per garanzia “cappata” quella con un esplicito limite massimo di 

responsabilità) emesse a valere su fondi monetari di importo prestabilito e non 

reintegrabili in caso di sforamento del cap medesimo.

In questo caso – ai nostri fini - l’importo delle garanzie emesse a valere su fondo 

cappato deve essere sottratto allo stock di garanzia e sostituito dall’importo del rela-

tivo fondo monetario cappato.

Alla luce di queste considerazioni, la variabile elementare che quantifica i rischi 

assunti dal confidi (a denominatore) può essere calcolata come segue:

Rischi in essere = stock di garanzie in essere – (Attività non a rischio)

dove:

Attività non a rischio = Riassicurazioni pubbliche “certe e liquide” + (Garanzie 

cappate – Fondo cappato).

Il denominatore del rapporto sarà quindi rappresentato dalla variabile “Rischi in 

essere”, così calcolata:

Rischi in essere = Stock di garanzie in essere – Riassicurazioni pubbliche “certe 

e liquide” – Garanzie cappate + Fondi cappati.

Tavola 6.4: Definizioni e le tavole cui fare riferimento per reperire i dati necessari per 
strutturare numeratore e denominatore del nostro indice

6.3.3 La quantificazione dei rischi assunti: alternativa al RWA. 

Lo RWA (Risk Weighted Assets) per i confidi maggiori è calcolato come prodotto 

fra lo stock di garanzie in essere e un “peso” che quantifica il rischio connesso allo 

stock di garanzie (Perdita attesa – PA).

Il calcolo dell’RWA è quello che segue (semplificato):

RWA = Stock di garanzie in essere x Perdita Attesa

dove:

Perdita attesa (PA) = PD23 x LGD24 x EAD25

Il calcolo della PA, come già detto, è molto complesso e, comunque, risulta 

impossibile per i confidi minori. Qui ricorriamo a una semplificazione del calcolo 

dell’RWA in cui la parte relativa alla Perdita attesa (che rappresenta il “peso” del 

rischio dello stock di garanzie in essere, cui è moltiplicata) è approssimata ricorrendo 

23	 Probability of default

24	 Loss given default

25	 Exposure at default

Note
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Con il passaggio dal TCR al “ParaTCR” è opinione degli autori si possano uti-

lizzare le categorie di classificazione appena illustrate ma che sia più prudente 

considerare un buffer incrementale; infatti lo RWA semplificato, usato a denominatore 

del “ParaTCR” come alternativa all’RWA standard usato per il TCR, non comprende 

al suo interno la valutazione puntuale della perdita attesa intesa come prodotto di 

Probability of default, Loss given default ed Exposure at default.

Si possono quindi identificare le seguenti fasce:

• ParaTCR≤8%: Solidità subottimale;

• 8%<ParaTCR≤10% Solidità minima ammissibile;

• 10%<ParaTCR≤20%: Buona solidità;

• ParaTCR>20%: Solidità più che buona con sottoutilizzo patrimoniale.

6.4 L’Acid Test Ratio

6.4.1 L’indicatore

Gli indicatori precedenti possono e forse devono essere integrati da un ulteriore 

“sensore” che descriva meglio il grado di solidità di un “compratore di rischi”. Ci 

riferiamo qui a un indicatore che misuri il grado di liquidità del confidi. Sovente i beni 

immobili rappresentano asset rilevanti del patrimonio dei confidi, ma – di certo – non 

sono liquidi. Occorre quindi che i confidi oltre a disporre di un patrimonio adeguato 

per quantità – vale a dire proporzionato all’ammontare delle obbligazioni assunte 

– ce lo abbiano anche per qualità, nel senso di avere (nell’ammontare necessario o 

più che necessario) anche risorse adeguatamente liquide per adempiere prontamente 

a tali obbligazioni.

L’indicatore proposto per il fine descritto è l’Acid Test Ratio. Esso mette in rapporto 

le attività a breve e medio termine con le passività a breve termine di due differenti 

gestioni:

• liquidità (att/pass) relative alla gestione del rischio;

• liquidità (att/pass) relative alla gestione finanziaria.

Nei confidi maggiori una grandezza confrontabile a quella strutturata come sopra 

descritto è lo stock di garanzia al netto della perdita attesa come riportato nella 

Tabella D.1 di Nota Integrativa26.

6.3.4 Ipotesi sui valori di riferimento 

Dal momento che questo indicatore, costruito come rapporto, rappresenta un’alter-

nativa al TCR applicabile anche ai confidi minori, per definire quale sia da considerarsi 

un valore “neutro” bisogna partire dal confronto con il TCR dei confidi maggiori.

Per i confidi maggiori il TCR –ai fini della Vigilanza- deve avere un valore minimo 

pari al 6%. Tuttavia il valore medio del mercato è superiore in quanto la maggioranza 

dei confidi preferisce mantenere un buffer incrementale a fini prudenziali. In linea di 

massima possiamo affermare (con solo riferimento ai confidi maggiori) che:

• TCR≤6%: un TCR minore o uguale al 6% è indice di una patrimonializzazione 

molto scarsa. Un confidi che presenti un valore di questo tipo risulta quindi non 

solido e fortemente a rischio.

• 6%<TCR≤8%: un TCR superiore al limite di legge del 6% ma inferiore all’8% 

denota una limitata patrimonializzazione. Un confidi che presenti un valore di 

questo tipo non può ancora essere considerato a rischio, ma comunque troppo 

vicino alla soglia minima e, di conseguenza, non particolarmente solido dal 

punto di vista patrimoniale in relazione alla gestione del rischio.

• 8%<TCR≤15%: all’interno di questo range si trovano i confidi con la situazione 

patrimoniale più stabile.

• TCR>15%: un TCR con valori superiori al 15% denota un probabile sottouti-

lizzo del patrimonio del confidi. Le ragioni di tale sotto-utilizzo possono essere 

parecchie ma statisticamente la casistica più frequente è quella di confidi grandi 

aggregatori di risorse pubbliche che però mantengono livelli di operatività rela-

tivamente basse ad esempio a causa di mancanza di risorse commerciali per il 

business development o per strategia di minimizzazione di assunzione di rischio.

26	 I bilanci degli intermediari finanziari delle SGR e delle SIM – Allegato A: Schemi di 
bilancio e nota integrativa degli intermediari finanziari – Nota integrativa – Schemi – 
Parte D: Altre informazioni – Garanzie rilasciate e impegni – D.1: Valore delle garanzie 
rilasciate e impegni.

Note
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Le due tabelle (confidi minori e confidi maggiori) hanno uguale strutturazione e 

contenuto e il calcolo del numeratore del rapporto verrà quindi trattato congiunta-

mente.

Dalle citate tabelle sono estraibili due diverse informazioni:

• L’importo complessivo del debito dei confidi verso i beneficiari della garanzia 

per escussioni in corso. Questo importo corrisponde al totale della Tabella A.9. 

(confidi minori) e D.8 (confidi maggiori). 

• L’importo complessivo dei crediti dei confidi nei confronti dei soggetti su cui i 

confidi si rivalgono in caso di escussione. Questo importo corrisponde al totale 

della Tabella A.9. (confidi minori) e D.8 (confidi maggiori) ponderato per un “co-

efficiente di liquidità” che consideri la probabilità di effettivo incasso del credito. 

Il numeratore del rapporto corrisponde al valore di cui al precedente punto sub2.

L’importo dei crediti in questione può essere garantito da 4 categorie di soggetti:

• crediti garantiti da Fondo centrale di garanzia per le PMI;

• crediti garantiti da altri fondi pubblici;

• crediti garantiti da intermediari finanziari vigilati;

• crediti garantiti da altri soggetti.

Oppure non essere garantito:

• crediti non garantiti.

Le cinque categorie di crediti appena elencate presentano una probabilità di 

effettivo incasso (e quindi un grado di liquidità) variabile a seconda della categoria 

stessa e quindi della natura del debitore. Dal momento che la liquidità del credito 

varia molto (come anticipato in precedenza) è necessario associare ad ognuna delle 

5 categorie una ponderazione che vada ad “aggiustare” il valore del credito in base 

alla sua liquidità.

Acid Test Ratio (ATR) = ATRliq.credito + ATRliq.finanz

dove:

                            Crediti per escussioni 

ATRliq.credito =

                       Liquidità (<12mm + ≥12mm)

ATRliq.finanz =

e quindi:

     		            Crediti per escussioni             Liquidità (<12mm + ≥12mm) 

Acid Test Ratio =        

Nei paragrafi successivi andremo ad approfondire i due elementi che compon-

gono il nostro ATR per esplicitarne le modalità di calcolo.

6.4.2 L’ATR relativo alla gestione del rischio di credito: il numeratore del rapporto

A numeratore del rapporto deve esserci la sommatoria dei crediti verso clienti 

iscritti in seguito alle richieste di escussione degli istituti di credito eroganti. Nel mo-

mento dell’escussione infatti il confidi deve pagare (quasi sempre) a prima richiesta27 

e la garanzia escussa passa dallo status di deteriorato fuori bilancio a deteriorato per 

cassa, sicché viene iscritto un credito (statisticamente molto virtuale) pari all’importo 

dell’escussione verso l’obbligato principale.

Per i confidi minori i dati necessari per il calcolo del numeratore sono alla Tabella 

A.9 “Garanzie (reali e personali) rilasciate in corso di escussione: dati di flusso”28. 

Per i confidi maggiori i dati necessari per il calcolo del numeratore sono alla 

Tabella D.8 “Garanzie (reali o personali) rilasciate in corso di escussione: dati di 

flusso”29.

+

27	 Solo nel caso di garanzia emessa a valere illimitatamente sul patrimonio.

28	 Disposizioni della Banca d’Italia “I bilanci degli intermediari non IFRS” - Appendice A: 
Schemi del bilancio dell’impresa – Paragrafo A.3: La Nota integrativa – Sezione 1A: 
Confidi minori.

29	 I bilanci degli intermediari finanziari delle SGR e delle SIM – Allegato A: Schemi di 
bilancio e nota integrativa degli intermediari finanziari – Nota integrativa – Schemi – 
Parte D: Altre informazioni.

Escussioni in corso

Escussioni in corso

Debiti a breve

Debiti a breve termine	

Note
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Dalle citate tabelle sono estraibili due diverse informazioni:

• L’importo complessivo del debito dei confidi verso gli i beneficiari della garan-

zia per escussioni in corso. Questo importo corrisponde al totale della Tabella 

A.9. (confidi minori) e D.8 (confidi maggiori). 

• L’importo complessivo dei crediti dei confidi nei confronti dei soggetti su cui i 

confidi si rivalgono in caso di escussione. Questo importo corrisponde al totale 

della Tabella A.9. (confidi minori) e D.8 (confidi maggiori) ponderato per un “co-

efficiente di liquidità” che consideri la probabilità di effettivo incasso del credito. 

Il denominatore del rapporto corrisponde al valore di cui al precedente punto sub1.

6.4.4 L’ATR relativo alla gestione del rischio di credito: il rapporto

Il denominatore del rapporto sono le garanzie in escussione. 

La formula di calcolo dell’ATR relativo alla gestione del rischio di credito sarà quindi:

	      ∑ Cred escuss (FCG*Pond)+(PA*Pond)+(Inter.vig.*Pond)+(Altro*Pond)+(NonGar*Pond)

ATRliq.credito =

                          		   Escussioni in corso

6.4.5 L’ATR relativa alla gestione finanziaria: il numeratore del rapporto

Per i confidi minori tutti i dati necessari per il calcolo sono alla Tabella 10.132 

della Nota Integrativa (come da disposizioni della Banca d’Italia sulla redazione del 

bilancio per gli intermediari non IFRS): Sommatoria delle voci A della tabella 10.1 

riclassificate in due gruppi:

• liquidità entro i 12 mesi;

• liquidità oltre i 12 mesi.

Per i confidi maggiori tutti i dati necessari per il calcolo sono alla voce 3.2.1 Ri-

schio di tasso di interesse nella Parte D – Altre informazioni della Nota integrativa33.

Secondo gli autori, la best choice per la quantificazione di questa ponderazione 

è il reciproco del tasso di default medio del confidi per ciascuna delle 4 categorie 

calcolato sugli ultimi 3 esercizi. Tuttavia al momento attuale i confidi minori non sono 

in grado di calcolare il proprio tasso di default medio per categoria (e quindi la loro 

ponderazione che ne è il reciproco) e pertanto, nelle more dell’introduzione dell’oggi 

ipotetico obbligo di calcolo di tali indicatori, si potrebbero usare dei coefficienti di 

ponderazione standard. Sulla base dell’esperienza e dei dati raccolti dal team di 

lavoro si propongono le seguenti ponderazioni:

• Crediti garantiti da Fondo centrale di garanzia per le PMI: 95%

• Crediti garantiti da altri fondi pubblici: 93%

• Crediti garantiti da intermediari finanziari vigilati: 90%

• Crediti garantiti da altri soggetti: 25%

• Crediti non garantiti: 10%

Il numeratore del rapporto sarà quindi calcolato come segue:

∑ Crediti per escussioni(FCG*Pond)+(PA*Pond)+(Interm.vig.*Pond)+(Altro*Pond)+(NonGar*Pond).

6.4.3 L’ATR relativo alla gestione del rischio di credito: il denominatore del rapporto

Il denominatore del rapporto sono le garanzie in escussione. 

Per i confidi minori i dati necessari per il calcolo del denominatore sono alla 

Tabella A.9 “Garanzie (reali e personali) rilasciate in corso di escussione: dati di 

flusso”30. 

Per i confidi maggiori i dati necessari per il calcolo del denominatore sono alla 

Tabella D.8 “Garanzie (reali o personali) rilasciate in corso di escussione: dati di 

flusso”31.

Le due tabelle (confidi minori e confidi maggiori) hanno uguale strutturazione e 

contenuto e il calcolo del numeratore del rapporto verrà quindi trattato congiuntamente.

30	 Disposizioni della Banca d’Italia “I bilanci degli intermediari non IFRS” - Appendice A: 
Schemi del bilancio dell’impresa – Paragrafo A.3: La Nota integrativa – Sezione 1A: 
Confidi minorio

Note

31	 I bilanci degli intermediari finanziari delle SGR e delle SIM – Allegato A: Schemi di 
bilancio e nota integrativa degli intermediari finanziari – Nota integrativa – Schemi – 
Parte D: Altre informazioni

Note

33	 I bilanci degli intermediari finanziari delle SGR e delle SIM – Allegato A: Schemi di 
bilancio e nota integrativa degli intermediari finanziari – Nota integrativa – Schemi – 
Parte D: Altre informazioni – 3.2 Rischi di mercato – 3.2.1 Rischio di tasso di interesse. 

32	 Disposizioni della Banca d’Italia “I bilanci degli intermediari non IFRS” – Appendice A: 
Schemi di bilancio dell’impresa – Paragrafo A3: Nota Integrativa – Sezione 10: Altre 
informazioni – 10.1: Attività e passività finanziarie: distribuzione per vita residua. 
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Quando ATR = 1 il confidi è in una situazione di equilibrio, il che significa che 

non ha liquidità disponibile ma al contempo non è in crisi di liquidità.

Gli autori propongono quindi al lettore alcune grandezze di riferimento (range di 

valori) sull’indicatore ATR per un giudizio sintetico sul grado di liquidità dei confidi:

• ATR<1: il confidi presenta una liquidità negativa e non dovrebbe essere quindi 

in grado di onorare le sue passività a breve termine tempestivamente;

• ATR=1: il confidi è in perfetto equilibrio di liquidità. Un confidi che presenti que-

sto valore non è ancora in crisi di liquidità ma non presenta un buffer sufficiente 

per onorare tempestivamente eventuali richieste di escussioni e/o altre passività 

a breve termine;

• 1<ATR≤1,5: il confidi possiede una liquidità disponibile adeguata per ono-

rare tempestivamente eventuali richieste di escussioni e/o altre passività a breve 

termine;

• ATR>1,5: un confidi che presenta questo valore possiede un margine di liqui-

dità superiore al 50% ed è quindi da considerarsi estremamente liquido.

6.5 Il margine di gestione ordinaria

6.5.1 L’indicatore 

A nostro avviso, più ragioni rilevanti militano a favore di un indicatore sulla soste-

nibilità economica dell’attività dei confidi tra quelli rilevanti nell’assegnazione delle 

risorse pubbliche.

Un confidi strutturalmente e significativamente in perdita (a maggior ragione se 

per fattori indipendenti dal costo del rischio) è un confidi che consuma inutilmente il 

proprio patrimonio (riducendo la probabilità che il confidi onori gli impegni assunti) 

e se ciò accade, probabilmente, è per inefficienze che spesso sono correlate a insuf-

ficienti economie di scala o a scelte gestionali subottimali. Riteniamo doveroso che 

il policy maker, seppure progressivamente (con la cautela necessaria per accompa-

gnare il processo di trasformazione dei garanti mutualistici che sostengono l’accesso 

al credito delle piccole e micro imprese), premi i confidi più efficienti e “suggerisca” 

agli altri di imitarli.

6.4.6 L’ATR relativa alla gestione finanziaria: il denominatore del rapporto 

Per i confidi minori è la sommatoria di tutte le voci B della tabella 10.1

Per i confidi maggiori tutti i dati necessari per il calcolo sono alla voce 3.2.1 Ri-

schio di tasso di interesse nella Parte D – Altre informazioni della Nota integrativa34.

Tavola 6.5: Definizioni e le tavole cui fare riferimento per reperire i dati necessari per 
strutturare numeratore e denominatore del nostro indice

6.4.7 Ipotesi sui valori di riferimento 

Come anticipato, l’obiettivo di questo indicatore, costruito come rapporto, è dare 

una rappresentazione del grado di liquidità del confidi, e dal momento che consta di 

un semplice rapporto fra le liquidità a breve termine attive a numeratore e le liquidità 

a breve termine passive a denominatore il valore neutro per tale rapporto non può 

che essere 1. 

34	 I bilanci degli intermediari finanziari delle SGR e delle SIM – Allegato A: Schemi di 
bilancio e nota integrativa degli intermediari finanziari – Nota integrativa – Schemi – 
Parte D: Altre informazioni – 3.2 Rischi di mercato – 3.2.1 Rischio di tasso di interesse.

Note
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servizi dei provider finanziari, al capitale umano in funzioni chiave come il risk 

managment) per adeguare la struttura al set di regole in tema di compliance e 

migliorare la capacità di selezione delle operazioni garantibili;

• i prezzi delle garanzie dei confidi hanno una sostanziale rigidità verso l’alto. 

Vuoi per la loro natura mutualistica, vuoi per effetto dei tassi di interesse particolar-

mente bassi. Spesso le commissioni sono insufficienti a coprire i costi di gestione 

delle garanzie e pertanto un ruolo decisivo è assolto dai ricavi (ricorrenti) correlati 

alla gestione degli asset finanziari. Purtroppo per i confidi anche questi sono in 

contrazione, vuoi per effetto del ridursi della sorte capitale (utilizzata per far fronte 

alle escussioni), vuoi per effetto della riduzione generalizzata dei tassi che rende 

oggi affatto agevole trovare un punto d’equilibrio tra redditività del capitale e 

sana e prudente gestione.

Quanto sopra per affermare che in questa fase storica i confidi vanno accompa-

gnati nel percorso di ricerca di una sostenibilità economica, che molti stanno perse-

guendo. A nostro avviso, pertanto, il valore di riferimento per attribuire un punteggio 

“neutrale” nella assegnazione delle risorse pubbliche può anche essere maggiore 

del 100%.

Questo lo affermiamo anche alla luce di una analisi che abbiamo agevolmente 

realizzato utilizzando il database dello studio L’accountability dei confidi e che quindi 

abbiamo potuto realizzare su tutti gli ex confidi 107 di primo grado con uno stock 

di garanzie in essere inferiore a 150 milioni di euro.

A questo specifico proposito vale sottolineare che:

• stando ai bilanci 2013, dei 37 confidi del campione, 12 hanno un risultato 

nel quale i costi considerati superano i ricavi. Il valore medio dell’indicatore su 

37 è pari all’88,62%;

• stando ai bilanci 2014, dei 30 confidi del campione, 10 hanno un risultato 

nel quale i costi considerati superano i ricavi. Il valore medio dell’indicatore su 

37 è pari al 97,33%.

In un solo anno si è quindi assistito a una consistente riduzione della capacità di 

“fare utile” (per giunta al netto del costo del rischio) sul conto economico del nostro 

campione.

L’indicatore che proponiamo è denominato Margine gestione ordinaria (MGO%) 

è applicabile allo stesso modo a tutti i confidi, maggiori e minori e le voci di bilancio 

che la costituiscono sono tutte disponibili a conto economico.

                    Costi operativi + Interessi passivi + Costi da gestione finanziaria

MGO (%) = 

                     Ricavi operativi + Interessi Attivi + Ricavi da gestione finanziaria

Questo indicatore mette a confronto i principali costi ricorrenti a conto economico, 

tipici dell’attività del confidi (quindi i costi amministrativi inclusi quelli del personale, i 

costi delle commissioni passive, gli interessi passivi e le eventuali perdite da gestione 

finanziaria) al netto di quelli relativi alle perdite definitive correlate alle escussioni 

(che, di norma, sono coperti anche da componenti dello Stato Patrimoniale e da 

risorse di terzi) con i principali ricavi ricorrenti (commissioni da garanzia, interessi 

attivi e da gestione finanziaria), al netto di altri ricavi (parte dei quali, ad esempio 

le cosiddette “spese di segreteria” sono pure correlati alle operazioni di garanzia).

L’indicatore è tra quelli più in grado di rappresentare in forma sintetica, con un 

buon grado di approssimazione, la misura in cui il confidi ha la capacità di gestire 

in modo economicamente sostenibile la propria mission (al netto, lo ripetiamo, del 

costo del rischio).

Ovviamente se l’indicatore supera il 100% vuol dire che i costi considerati supe-

rano i ricavi.

In questa fase congiunturale questo risultato negativo è molto frequente per ragioni 

in gran parte fuori dal controllo diretto dei confidi:

• negli ultimi 5 anni i volumi di credito concessi alle imprese di minori dimensioni 

sono andati riducendosi significativamente in molti segmenti di mercato in cui 

operano i confidi, a partire da quello artigiano.

• la dinamica di cui al punto precedente ha comportato una progressiva ridu-

zione dei volumi delle garanzie concesse dai confidi (e dei relativi ricavi). Questo 

fenomeno è stato parzialmente amplificato dalla disciplina della L.662/96 che 

ha offerto alle banche alternative piuttosto convenienti alle garanzie dei confidi;

• i confidi, in particolare quelli sottoposti alla vigilanza di Banca d’Italia, hanno 

sostenuto significativi investimenti (in particolare relativi ai sistemi informativi, ai 
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• MGO (%) > 1,1 il confidi presenta un saldo costi/ricavi fortemente negativo 

che, se si riproponesse a medio lungo termine, potrebbe addirittura mettere in 

discussione addirittura la capacità ad adempiere alle obbligazioni;

• 1,1≤MGO (%)<1 il confidi presenta un saldo costi/ricavi negativo, accet-

tabile di questi tempi ma che occorre correggere rapidamente perché, se si 

confermasse a medio lungo termine, potrebbe mettere in discussione addirittura 

la capacità ad adempiere alle obbligazioni;

• 1≤MGO (%)≤0,95 il confidi presenta un saldo costi/ricavi equilibrato o leg-

germente positivo;

• MGO (%)<0,95 il confidi presenta un saldo costi positivo.

6.6 Conclusioni

Quanto abbiamo scritto qui non è certo una soluzione definitiva né valida erga 

omnes. E’ soprattutto un’occasione per portare l’attenzione su alcuni punti fermi che 

ormai possono ritenersi acquisiti. E sugli scenari conseguenti.

Le disposizioni dettate da Banca d’Italia a proposito dei bilanci dei confidi mi-

nori e maggiori (rispettivamente del 2 agosto e del 9 dicembre 2016), insieme ai 

requisiti e alle verifiche per l’iscrizione e la permanenza nell’elenco e nell’albo (art 

112 e 106 TUB) e, quindi, al sistema dei controlli (del e sull’Organismo 112 bis 

TUB e della Banca d’Italia), rendono i confidi –tutti i confidi- intermediari davvero 

molto trasparenti. 

In pochi anni si è compiuta una rivoluzione copernicana che non lascerà alibi a 

quanti avranno relazioni con gli intermediari della garanzia. Infatti la disponibilità dei 

dati consente analisi serie, caso per caso, alla luce di benchmark significativi su tutti 

i confidi, senza che possa esserci una dicotomia tra maggiori e minori paragonabile 

alla distinzione tra 106 e 107 del previgente TUB. Il processo di valorizzazione di 

queste informazioni sarà ancora più efficiente ed economico quando -ci auguriamo 

presto- i confidi potranno depositare i propri bilanci in formato elettronico elaborabile 

Xbrl.

6.5.2 Voci di Conto Economico per la costruzione dell’indicatore (applicabili 

a tutti i confidi)
 

Tavola 6.6: Definizioni e le tavole cui fare riferimento per reperire i dati necessari  
per strutturare numeratore e denominatore del nostro indice

6.5.3 Ipotesi sui valori di riferimento

E’ evidente che se il rapporto tra i costi e ricavi considerati risulta pari al 100% il 

confidi è in perfetto equilibrio (al netto di tutte le altre voci che concorrono al risultato 

di esercizio). Abbiamo però sottolineato che oggi, per ragioni in buona parte eso-

gene, questo ci appare un valore non raggiungibile da molti confidi, buona parte 

dei quali è impegnata nella ricerca di soluzioni.

A questo punto siamo costretti a ripeterci: tutti i nostri indicatori vanno considerati 

“dinamicamente” alla luce della realtà e a sostegno di un percorso evolutivo che tra-

scende gli interessi dei confidi perché riguarda molto il mondo delle imprese. Quindi, 

ancora una volta, nel proporre al lettore alcune grandezze di riferimento (range di 

valori) su un indicatore, diamo un suggerimento in parte tecnico e in parte politico 

da valutare di caso in caso:



278 279

Un set essenziale di “indicatori di qualità”  
per l’allocazione delle risorse pubbliche sui confidiCapitolo VI

È probabile che anche i vincoli di finanza pubblica (si pensi a quelli per il sistema 

camerale) spingano le Amministrazioni sponsor a valorizzare il nuovo arsenale in-

formativo –a pieno regime con i bilanci 2016- per allocare in modo più efficiente 

le proprie risorse, utilizzando indicatori come quelli o migliori di quelli che abbiamo 

qui proposto alla riflessione del lettore.

Ci aspettiamo anche che le banche –più di prima- selezionino i confidi partner in 

base a un giudizio documentato sulla capacità di produrre valore aggiunto, non solo 

(e non tanto) fornendo garanzie finanziarie, ma anche come veicolo commerciale 

capace di contribuire alla selezione dei prenditori.

Soprattutto sta ai confidi comprendere le conseguenze delle nuove regole che, 

evidentemente, sono un acceleratore della competizione all’interno del loro sistema. 

Per chi ancora non lo ha adottato, approdare a un business model sostenibile di-

venta, più di prima, la priorità.
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