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I’assicurazione rischio credito, questa misconosciuta...

Latino (AON): “Le PMI del tessuto industriale italiano hanno scarsa attitudine al risk management; il
ricorso a questi strumenti assicurativi agevolerebbe I'accesso ai finanziamenti e la penetrazione di nuovi
mercati”

Puo essere rilevante — e in alcuni casi persino devastante -
limpatto sull'attivita di un’azienda del rischio credito, che
rientra nell’alveo del risk management, linsieme di quei
processi attraverso i quali un'azienda identifica, analizza,
guantifica, elimina e monitora i pericoli legati ad un
determinato processo produlttivo.

Spesso l'azienda corre il riscgio di non essere pagata dalla
sua controparte commerciale una volta che la merce e
stata consegnata o il servizio & stato reso, per ragioni che
possono essere di carattere economico (insolvenza di
diritto, inadempimento ecc.) o politico (moratoria generale
disposta dal governo del paese del debitore, mancato
trasferimento valutario causato da eventi politici o problemi
economici sopraggiunti al di fuori dell’ltalia ecc).

Un esempio calzante € quello di un trader di steam coal, il
carbone impiegato nelle centrali elettriche, il quale realizza
un margine medio di 1 o 2 USD per tonnellata; il che significa sul carico di una Panamax da 70.000 MT un guadagno medio
di USD 100.000, per realizzare il quale corre tuttavia un rischio credito importante.

Nel 2008 quando I'API#2 - indice medio settimanale del prezzo del carbone comprensivo del nolo sul’ARA Amsterdam-
Rotterdam-Anversa - aveva raggiunto il livello massimo di 219,37, il rischio credito era elevatissimo; parliamo di un importo
medio di USD 10.000.000, pari al valore dell'intero carico di una Panamax.

Nell'attuale situazione di mercato in cui il valore medio dell’API#2 nei primi tre mesi del 2016 e stato di 45,28, se 'ammontare
dell’esposizione e diminuito - anche se stiamo sempre parlando di USD 3.200.000, importo il cui mancato incasso potrebbe
mettere in seria difficolta una societa di trading, gia provata dall’agguerrita competizione e dalle difficolta del mercato - il
rischio credito e nella realta cresciuto.

Tra gli strumenti che un’azienda pud adottare per la sua gestione vi & I'assicurazione crediti, la cui sottoscrizione permette di
essere protetta, sia dal punto di vista finanziario che dal punto di vista del risultato economico, e di liberare risorse da
destinare ad altre attivita.
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Fra l'altro le imprese che hanno un’assicurazione rischio credito sono viste piu di buon occhio dalle istituzioni finanziarie,
avendo cosi un accesso facilitato ai finanziamenti; senza contare che questo strumento permette alle imprese il continuo
monitoraggio del rischio commerciale, sia paese che controparte, grazie all’'accesso alle banche dati di alta qualita gestite
dalle compagnie di assicurazione. La disponibilitd di informazioni consente alle imprese di approcciare il mercato in modo
sicuro e consapevole e di crescere in termini di fatturato.

Purtroppo la pratica non € invalsa in ltalia. “Le nostre aziende, pur conoscendo lo strumento, sono mediamente sotto-
assicurate, mentre ad esempio la Spagna, pur avendo un tessuto industriale meno esteso del nostro, ricorrono di piu
all'assicurazione del credito. La ragione € che il tessuto economico italiano & costituito per la maggior parte da PMI con una
scarsa cultura della gestione del rischio. Nel 2014 i premi del mercato dell’'assicurazione del credito in Italia ammontavano
solo a circa Euro 400 milioni” spiega Gianluca Latino, Unit Director del Trade Credit Department di Aon SpA Insurance &
Reinsurance Brokers, primo gruppo nel mondo nella consulenza dei rischi e delle risorse umane, nell'intermediazione
assicurativa e riassicurativa.

D’altro canto se il tessuto imprenditoriale italiano & frammentato, gli assicuratori specializzati in assicurazione rischio credito
commerciale si contano sulle dita di una mano: Euler Hermes, Atradius e Coface, che detengono il 70% del mercato
mondiale, controllano il 90% del mercato italiano, mentre Sace BT SpA — costituita nel 2004 da Sace SpA - copre solo '8%. Il
rimanente 2% é costituito da altri assicuratori che pur operando in Italia sono ubicati in altre nazioni UE.

“Tutti gli assicuratori del credito menzionati hanno livello di investment grade e quindi da questo punto di vista si equivalgono
- tiene a precisare il manager di AON - livelli di rating diversi possono essere importanti quando sono gli istituti finanziari ad
assicurarsi perché migliore ¢ il rating e minore ¢ il patrimonio di vigilanza da accantonare in base a Basilea 3.

L'attuale crisi internazionale (calo prezzo delle commodity, recessione Brasile, rallentamento Cina, rischio terrorismo ecc.) sta
producendo effetti anche sugli assicuratori del credito, che hanno cominciato a ridurre i fidi su Brasile, Cina, Turchia e
Russia, cioé in tutti quei paesi le cui economie o sono in recessione o hanno rallentato il tasso di crescita, con conseguente
stress sui pagamenti ed aumento dei livelli di insolvenza”.

Ad una prima ignara occhiata sembra che gli assicuratori del credito stiano fuggendo proprio da quei paesi dove le imprese
italiane avrebbero piu bisogno di essere sostenute e protette; va pero anche detto che laddove essi riducono i fidi significa
che hanno gia in essere molti sinistri e che I'azione funziona come misura per contenere entro certi limiti un’esposizione che,
altrimenti, crescerebbe fino a raggiungere livelli insostenibili.

Ritornando all’esempio del trader di commodities, di fronte a un mercato sempre piu difficile e competitivo, gli operatori di
successo devono essere in grado di fornire servizi aggiuntivi quali la concessione di dilazioni di pagamento che vanno ben
oltre i termini normalmente concessi (30 giorni da data bill of lading) o il pre-finanziamento del carico prima della sua
consegna.

Da qui la necessita e richiesta di prodotti assicurativi sempre piu sofisticati e di una maggiore elasticita nella gestione delle
polizze rischio credito tradizionali.

“Gli assicuratori del credito tradizionali sono generalmente poco flessibili e non tengono il passo con le richieste del mercato.
Maggiore agilita si trova sul mercato assicurativo londinese dove i Lloyd’s offrono prodotti assicurativi ritagliati sulle esigenze
del cliente. Trattasi, pero, di prodotti che coprono il rischio singolo, cioe I'esposizione che I'azienda ha verso un singolo
cliente e/o paese o che coprono una specifica operazione di compra-vendita, mentre gli assicuratori tradizionali del credito
assicurano la globalita del fatturato di un’azienda” conclude Latino.

Rafaela Pinasco
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