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1. Finanziare le imprese in rete o le reti stesse? 1. Finanziare le imprese in rete o le reti stesse? 
Dimensione e permanenza del “premio di rete”Dimensione e permanenza del “premio di rete”p pp p

• In ogni caso occorre:• In ogni caso occorre:
– Misurare i risultati della rete
– Assicurarsi della loro continuità nel tempo, verificando la stabilità ss cu a s de a o o co t u tà e te po, e ca do a stab tà

della rete, attraverso l’esame della sua coesione 
• contrattuale 
• patrimonialepatrimoniale
• economica

• Casi di finanziamento delle reti in quanto tali:
– Rete-oggetto: obiettivi/contratti/attività di rete circoscritti, object

financing
Rete soggetto: rilevanza esterna (clienti fornitori brand) brevetti– Rete-soggetto: rilevanza esterna (clienti, fornitori, brand), brevetti, 
complesso organizzato di uomini, mezzi e know-how, fondo 
patrimoniale,…
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2. Il 2. Il tradetrade--offoff tra flessibilità e finanziabilità: tra flessibilità e finanziabilità: 

fattispecie e stadi delle retifattispecie e stadi delle reti

Complessità eComplessità e 
indeterminatezza

della forma giuridica
Prevedibilità

dei rischi

risultati

perimetro
operativonorme

valore delle
garanzie

economico-
finanziari

prassi gestionali
(es governance)

giurisprudenza

garanzie(es. governance)

Un eccessivo sbilancio genera 
COSTI DI ANALISI DEL RISCHIO 
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Legge n.122 30/7/2010, art.42. 
Quante fattispecie?Q p
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Fattispecie paradigmatiche

Finanziamento delle
reti di imprese

Finanziamento delle singole Finanziamento della rete inFinanziamento delle singole
imprese in rete

Finanziamento della rete in 
quanto tale

Finanziamento
della rete-
oggetto

Finanziamento
della rete-
soggetto

Rete-contratto
Rete-

patrimonio Rete fondo-
t i i l Rete-societàRete contratto patrimonio

destinato patrimoniale Rete società
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Stadi: genesi ed evoluzione delle reti

Valore della rete
• creato
• comunicato

i t

Rete -Patrimonio

Rete Fondo
patrimoniale

Rete
Società

• misurato
• conservato

Rete-Oggetto

Rete Patrimonio
destinato

Rete-Contratto

Coesione contrattuale della rete
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3. Tendenze recenti dei rating di PMI e 3. Tendenze recenti dei rating di PMI e 
soluzioni operative per il rating delle reti: soluzioni operative per il rating delle reti: 
t d l i i t ti i f ti it d l i i t ti i f ti imetodologie, processi e contenuti informativimetodologie, processi e contenuti informativi

D hi M (2009) I t t d l G t d ll B d’It liDraghi M. (2009), Intervento del Governatore della Banca d’Italia, 
ABI Assemblea Ordinaria, 8 luglio 

“Ma è altrettanto importante che le banche nel decidere sul creditoMa è altrettanto importante che le banche nel decidere sul credito 
da dare usino tutta l’informazione loro disponibile; integrino i risultati 
dei metodi statistici di scoring – che perdono parte della loro 
capacità predittiva in momenti eccezionali con la conoscenzacapacità predittiva in momenti eccezionali – con la conoscenza 
diretta del cliente, delle sue effettive potenzialità di crescita e di 
redditività nel lungo periodo. Il radicamento territoriale del sistema 
b i è i tili t d è t t i t itbancario è prezioso; va utilizzato, dove è stato perso va ricostruito. 
Occorre valorizzare quanto più possibile le conoscenze sul campo, 
evitando un eccesso di automatismi. Esistono ampi margini di 
miglioramento. Alcune banche, anche grandi, stanno cominciando a 
muoversi in questa direzione, rivedendo modelli organizzativi e 
procedure decisionali.”p
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Struttura tipica dei rating interni di PMI
Scoring 

finanziario 
(bilancio)

Rating da 
modello 

(bilancio)

Scoring 
andamentale 

i tinterno

Scoring 
Centrale dei 

Rating di 
controparte

Rischi

Rating o 
scoring

Rating di 
operazione

contropartescoring  
settoriale

Rating 
qualitativo pqualitativo 

(questionario) Override
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I rating di rete

R ti d ll tRating della rete

Rating parziale, da ribaltare
sui partecipanti alla rete

Rating Finale (Finanziamento
della rete in quanto tale)

Finanziamento dei singoli
soggetti in rete

Rating e Finanziamento
della rete-oggetto

Rating e Finanziamento
della rete-soggetto

Rete-
contratto

Rete-
patrimonio
destinato

Rete fondo-
patrimoniale Rete-società
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Coesione Coesione Altri
l i di
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Rating economico-finanziario
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Conclusioni: implicazioni per i diversi attoriConclusioni: implicazioni per i diversi attori

1 Le reti possono giocare un ruolo rilevante per la sopravvivenza del tessuto economico 
del paese in una epoca di globalizzazionedel paese in una epoca di globalizzazione

2 La flessibilità del contratto di rete è ad un tempo un valore e un problema, perché può 
limitare la robustezza strutturale della rete e aumenta i costi di analisi del rischio di 
creditocredito

3 Sia i rating delle imprese in rete sia quelli delle reti devono valutare approfonditamente 
il profilo della robustezza strutturale della rete

4 Nel breve e medio termine non vi sono alternative ad approcci judgmental di 
valutazione delle reti; il rating è nella responsabilità del finanziatore

5 Rating advisoring e tipizzazione dei contratti di rete vanno incoraggiati: autoregolamen-
tazione da associazioni imprenditoriali, banche, ordini (notai, commercialisti, avvo-
cati), enti di ricerca e consulenza. Parlamento per agevolare la trasformazione 
(profili giuridici e fiscali)

6 Le singole banche devono valutare i costi delle analisi di affidamento e i rischi vs. la 
redditività prospettica di un segmento di mercato nuovo

7 Le imprese che vogliono costituire una rete non dovrebbero tralasciare l’obiettivo di 
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