
L
a ripresa italiana sarà gui-
data dalle medie imprese 
esportatrici. In occasione 
del  convegno  Capitali  

pubblici e privati: nuovo ecosi-
stema per le pmi di Anthilia sgr 
Gregorio De Felice, chief econo-
mist di Intesa Sanpaolo, ha pre-
sentato uno scenario  tutt’altro 
che drammatico: dopo «una bre-
ve  recessione  tecnica  tra  fine  
2022 e inizio 2023 inizierà la ri-
presa grazie alla graduale ridu-
zione dell’inflazione e agli inve-
stimenti del Pnrr». La manifattu-
ra giocherà un ruolo essenziale: 
«La  propensione  all’export  è  
cresciuta dal 2010 al 2019 di ol-
tre il 12%, e il saldo commercia-
le dell’industria manifatturiera 
nazionale è stimato per fine an-
no a 104 miliardi, dagli appena 
30 del 2010». Sull’export mani-
fatturiero complessivo, «il 50% 
è  attribuibile  alle  pmi».  Non  
mancheranno  le  complessità.  
Alessandra Benedini, principal 
di  Prometeia,  prevede  per  il  
2023 un fatturato deflazionato 

dell’industria manifatturiera in 
calo dello 0,9%, con i cali più 
consistenti  che  dovrebbero ri-
guardare moda, meccanica e si-
stema casa. Anche in questo ca-
so, però, la ripresa dovrebbe par-
tire già dal 2024, con tutti i setto-
ri tranne automo e moda che do-
vrebbero registrare livelli di atti-
vità superiori al pre-Covid.
Il rischio default per le imprese 
italiane, secondo il ceo di Cer-
ved  Rating  Agency,  Fabrizio  
Negri, è attualmente del 5,68%, 
in linea con dicembre 2021 e ol-
tre le stime pre-guerra in Ucrai-

na, pari al 5,35%. Nel giugno 
2023 l’esperto vede questo ri-
schio salire al 5,91% nello sce-
nario base,  che potrebbe però 
lievitare al 6,29% o addirittura 
al 7,97% laddove la crisi energe-
tica peggiorasse o ci fosse una 
recessione più profonda di quan-
to stimato attualmente.  Atten-
zione però: «Abbiamo censito 
oltre 300 imprese», ha detto Ne-
gri, «che sarebbero in grado di 
sviluppare nuova finanza per ol-
tre 8 miliardi, circa un terzo del-
le loro spese in conto capitale a 
bilancio, senza subire declassa-

mento  sotto  lo  status  invest-
ment grade». Insomma, al di là 
delle difficoltà di breve periodo 
le  pmi  appaiono ben  intonate  
per superare la crisi. Un invito a 
offrire loro nuova finanza. «Il si-
stema manifatturiero è efficace 
in termini di patrimonializzazio-
ne e slancio internazionale», ha 
sottolineato  Giovanni  Landi,  
presidente di Anthilia Holding, 
«manca solo l’ultima gamba, il 
mercato dei capitali: se altri ope-
ratori ci seguissero nascerebbe 
un movimento importante che 
potrebbe anche essere un moto-

re per la politica economica». 
Gli ha fatto eco Andrea Nuzzi, 
head of corporate e financial in-
stitutions di Cdp: «L’asset ma-
nagement a sostegno delle pmi 
rappresenta  un  settore  ancora  
molto rarefatto, e noi come Cas-
sa siamo chiamati a supportare 
la nascita di questo mercato». 
Anche con l’aiuto delle banche 
territoriali,  «vicine alle  pmi  e 
agli imprenditori, anche tramite 
partnership come quella nostra 
con Anthilia», ha concluso Ales-
sandro Decio, ad e dg di Banco 
Desio. (riproduzione riservata)

diMatteo Bandini

«L a Cina è il primo esportatore mondiale di merci e la pri-
ma potenza manifatturiera. Tante imprese italiane, com-

prese le pmi, continueranno a investire nel Paese ma ci sono 
alcune difficoltà rispetto agli standard internazionali, di carat-
tere sia politico sia sociale, che possono ostacolare». Lo ha 
detto Rosario Strano, responsabile progetto Cina di Intesa 
Sanpaolo, durante l'Italy China Economic Cooperation Fo-
rum. «In Cina lo Stato non è solo player ma anche interlocuto-
re. Una delle prime difficoltà che incontrano gli investitori è 
individuare un luogo preciso dove investire, a causa delle poli-
tiche e strategie locali che spesso rischiano di ostacolare l'ana-
lisi e la ricerca di opportunità. Aprire un canale diretto con le 
autorità consentirebbe un allineamento maggiore con le politi-
che locali». (riproduzione riservata)
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SALDO COMMERCIALE DI 104 MILIARDI: LA MANIFATTURA GUIDERÀ LA RIPRESA ITALIANA

Dalle pmi il 50% dell’export
All’evento di Anthilia sgr economisti e gestori a confronto 

sulla ripartenza. De Felice (Isp): dopo una breve recessione 
tecnica il rimbalzo sarà trainato da Pnrr e meno inflazione 
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