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In allegato trasmettiamo 1l'estratto dello studio della Banca
d'Italia "Intermediazione finanziaria non bancaria e gruppi
bancari  plurifunzionali: le esigenze di regolamentazione
prudenziale" riguardante il factoring.

Sul piano generale, 1lo studio, apparso nel numeroc 113
(febbraio 1989) dei "Temi di discussione" del Servizio Studi,
esamina due importanti profili dell'evoluzione del sistema
finanziario, quali la diffusione di forme nuove di intermediazione
finanziaria al di fuori dei circuiti regolamentati e la crescente
importanza della tipologia di "gruppo" tra le distituzioni
creditizie e finanziarie,

Egso avanza inoltre proposte di innovazioni normative, in
particolare in direzione di una disciplina prudenziale
dell'intermediazione finanziaria non bancaria e di una vigilanzae
su base consolidata sui gruppi bancari.

Con i migliori saluti.

ASSIFACT
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Presidenza e Segreteria:
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Sede legale:
Via della Posta, 3 - 20123 Milano Mi

Codice Fiscale 97067880159
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4. IL FACTORING

4.1. Caratteristiche e dimensioni del factoring in Italia

Con il contratto tipice-di.factoring il factor si impegna
a fornire servizi di natura finanziaria (concernenti 1o
smobilizzo dei crediti commerciali di un'impresa), amministrativa
(riguardanti 1la valutazione dei debitori, 1la contabilizzazione
delle perdite, il recupero - ove necessario - del crediti),
assicurativa (mediante 1l'assunzione "pro-soluto" dei crediti) e

commerciale (supportande 1'impresa nella ricerca delle reti |
commerciali) (1). : O S
Peraltro, il factoring si & sviluppato in Italia su ‘una
traceia caratterizzata dall'assoluta preminenza dei contenuti
finanziari, 1 quall si sostanziano nello ‘sconte di effetti
cambiari, ovverc, pilt frequentemente, nella concessione di
anticipazioni sul crediti acquisiti, con durata media non
superiore ai tre mesi. Il factoring tipico é stato utilizzato
sinora, in via pressoché esclusiva, nelle transazioni internazic-
nali (export e import factoring) e solo di recente si & affermato
nell'ambito del demestic-factoring. - :

In sostanza, quindi, l'esercizio del factoring_nel,ncétro:‘,y
paese si & tradottc in attivitd di finanziamente amplamente
succedanee a quelle espletate dalle aziende di credite, con la
non secondaria differenza che le operazioni della specie
effettuate da queste ultime sottostanno ai l1imiti operativi
previsti per gli impieghi bancari, soprattuttc in funzione del
frazionamento del rischiec. 1 finanziamenti insiti nei contratti
di factoring comportano, infatti, 1'assunzione di un'alea
propriamente creditizia, legata alla solvibilita del debitore
eeduto: una rischiositd che tuttavia sl attenua nelle
acquisizioni "pro solvendos", in quante traslata in prima istanza
sull'impresa sovvenuta.
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partecipata da banche: formula, questa, che consente al factor -
pur nel mantenimento di stretti rapperti con la capo-gruppe -
un'ampia autcnomia operativa e gestionale, oltre all'opportunita
di immediato wutilizzo di dati e informazioni relativi alla
clientela comune., In particolare, al 31.12.87 le interessenze
detenute direttamente dalle istituzioni creditizie in societd
della specie ammontavance a 360 mld. e concernevanc 56 imprese

(1981: partecipazioni bancarie pari a 14 mld. & relative a 11
societd). .

4.2. L'analisl dei bilanci delle imprese di factoring

4.2.1 L'indagine riflette le risultanze d’i'_-_b'ilancio 1985/187:"'

delle principali societd di factoring. "Il campione prescelto
(pari al 95 per cento del mercato’ in termini di turnover)
comprende 19 societd "ordinarie" e 13 "finalizzate", con
suddivisione delle prime in " base all'elemento dimensionale
(turnover inferiore o superiore a 400 mld.). -

I bilanci delle societid di factoring negli esercizi
1385/87 presentano alcune = caratteristiche direttamente
riconducibili alla specificitd dell'attivitd svolta. Fra le
attivitid appare dominante la voce finanziamenti la quale ccpre
oltre il S0 .per cento del capitale investito (efr. tav. 1). Per
contro, del tutto modesta si presenta 1'incidenza degli
immobilizzi netti, a conferma della snellezza della struttura che

caratterizza le societd in questione.

Fra le voci del passivo i mezzi di terzi pesano per cltre
i1 90 per cento, con la conseguenza che l'intera attivita di
finanziamento risulta supportata dal ricorso all'indebitamento,
in gran parte nei confronti di istituzioni creditizie (pari
all'as per cento dei finanziamentl erogati).

Nel complesso, ‘le passivitd si attestano sul TDbreve
termine, ma non nella misura che sarebbe fisiologico attendersi,
a fronte di una durata media degli anticipl praticati dalle

e
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Nell'ambito dell'attivo non si rilevano differenze
sostanziali, fatta eccezione per le attivitd correnti che nei
bilanci delle societd finalizzate assumono un certo pesc. La voce
comprende investimenti in titoli del debito pubblico che - per la
loroc consistenza, specie nell'86, non correlabile a cccorenze
ordinarie di tesoreria - lasciano presumere lo svolgimento di
attivita extracaratteristica tesa a cogliere 1le opportunita
contigenti offerte dal mercato dei tassi.

Gli indicatori di bilancio «(cfr. tavv. 4a e 4b) pongono
in luce innanzitutto una redditivitd netta delle "finalizzate"
attestata su valori quasi quadrupli rispetto a quelll registrati
dalle ordinarie (in media 22,9 a fronte del 6,4 per cento). I mo-
tivi dello scostamento emergono dalla scomposizione dei relativi
indici nelle varie componenti (Rn/Cn=Ro/Ci x Ci/Cn x Rn/Ro) (4).

In particolare, gli cneri finanziari erodono significativamente s

il reddito operativo delle societd ordinarie, con conseguente
compressione dell'utile netto, - ‘alla cui  realizzazione
contribuiscono poi in larga misura (mediameénte per oltre 11 50
per cento) i ricavi extracaratteristici. o

Le ragioni delle sfavorevole rapporte Rn/Ro petrebbero in
prima apprcssimazione' essere ricondotte alla onerositid del
servizio del debito. In realtid, le societd ordinarie non solc -
come osservato - presentanc un rapporto mezzi di terzi/mezzi
propri pill equilibrato rispetto alle finalizzate, ma beneficiano
di un ecosto dell'indebitamento mediamente inferiore di circa
mezzo puntc a quelle sostenuto dalle finalizzate. -

Le osservazionli che precedeno cthgntonc'di localizzare
nel processo di formazione del reddito cperativo le cause della
ridotta redditivita delle societd ordinarie. Ne & conferma
1'indice di redditivitd del capitale investito (ROI) che registra
per le ordinarie valori costantemente allineati al costo medioc
dell'indebitamento (efr. tav. 4a), con la conseguenza che queste
societld presentano nel complesso un leverage nulleo; la
¢circostanza assume ovviamente particolare portata con riferimento
ad aziende che intermedlano mezzi finanziari. Ben diversa appare
1a situazione delle finalizzate, le quall mostranc un valore
medio del ROI superiore di oltre 1,5 punti a quello delle
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ordinario debba  essere individuata nell'esiguita delle
commissioni percepite a fronte dell'entita dei costi
amministrativi sopportati; tale condizione operativa é
determinata, verosimilmente, dall'elevato grado di
concerrenzialita del settore, caratterizzato da una eccessiva
numerositd di azliende rispetto al volume d'affari complessivo. A
cid deve aggiungersi che la redditivitd finanziaria di entrambi i
ccmparti dencta una certa comprassione provecata,
presumibilmente, dalla struttura del passivo non del tutto
ccerente con quella dell'attivo. -
4,2.3 La scomposizione. del campione delle societld ordinarie in

funzione dell'elemento dimensionale & stata operata utilizzando

come soglia i 400 mld. di turnover. Al di sopra di tale livello,

si collccanc 11 imprese le quall coprono oltre 1'85 per cento

dell'intero settore, per cul, le loro risultanze complessive di’

bilancico riflettono” scostanzialmente quelle - in precedenzé;_"

commentate con riferimento all'insieme delle societid ordinarie
(efr. tavv. 5, 6 e 7). : : : -
Scostamentt{ di un certo peso, invece, presentanc le °
imprese con turnover inferiore a 400 mld. OQccorre premettere,
tuttavia, che tali sccietd non costituiscono una classe omogenea,
quanto meno sotto 11 profilo dei risultati, ~come dimostra
l'elevata variabilitd deil singoli indici di. bilancio. Cié posto,
si rileva che la struttura patrimoniale delle imprese minori si
caratterizza (ecfr. tav. 5) per un: peso relativamente pit
significativo dei mezzi propri e, soprattutto, per un pil ampiOu:
ricoersc all'indebitamento nen bancario. Le voci dell'attive non
presentano, invece, scostamenti di rilievo, fatta eccezione per
una maggiore incidenza del fondo svalutazione crediti, da porre
in relazione con una pil scadente qualitd del crediti acquisitil.

Il sottodimensionamento delle imprese in questione
determina, in generale, un aggravio delle difficoltd osservate
con riferimento all'intero comparto delle societi ordinarie. In
particolare, i1 1livello delle commissionl appare del tutto
inadeguato se raffrontato al costi amministrativi,
significativamente gravati da elementi fissi. A cid aggiungasi
cneri per accantonamenti pil elevati rispetto a quelli delle
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(1)

{2)

(3)

(4)

NOTE

Il ‘costo del servizio di factoring & sostanzialmente
costituito da tre componienti: commissione di factoring (coste
principale), interesse sulle somme anticipate (costo accesso-
ric), oneri diversi. La commissione propriamentas detta viene
corrisposta al factor a fronte dell'insieme dei servizi
prestati (assunzione deil rischi, tenuta della contabilita,
servizio incasso e contenzioso) e per. la copertura del
rischio di insolvenza, mentre l'interesgse viene corrisposto

solftanto quando il cliente ricorre al finanziamento.

Valore complessivo dei crediti che hanno formato oggetto di
anticipoc nel corsc dell'anno.

Il numero particolarmente elevato delle societd di factoring
presenti in Italia appare abbastanza anomaloc ‘se raffrontato
alla situazione di altri paesi esteri ove, in presenza di
livelli di turnover di factoring superiori al nostro, opera
un numero properzionalmente (e, in taluni casi, anche +in
termini assoluti) inferiore di societd ‘della specie. )

Dove : HRn=redditc netto, Cnacapitale netts, Re=reddito
operativo e Ciacapitale investito.



