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Soft landing o hard lending?

• Ottimismo sui mercati per 
uno scenario di “soft 
landing” (disinflazione 
senza recessione)

• Persistono diversi rischi per 
la stabilità finanziaria e la 
crescita globale

OECD (2022), OECD Interim Economic Outlook, September 2022, “Paying the Price of War” 
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L’inflazione è in calo sia in Italia che in Europa…ma resta 
alta l’attenzione delle Banche Centrali

Elaborazione su dati estratti da ECB staff macroeconomic projections for the euro area e ISTAT 
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Andamento dei prezzi in Italia ultimi 36 mesi, 2015 = 100

Indice armonizzato dei
prezzi al consumo

Indice dei prezzi alla
produzione

Indice dei prezzi alla
produzione delle
costruzioni

Negli Stati Uniti e nell’area Euro, i tassi di 
interesse sembrano aver raggiunto il picco 
o essere vicini ad esso: le decisioni di 
politica monetaria appaiono meno 
aggressive

Secondo Istat, la drastica discesa del tasso 
di inflazione è attribuibile in gran parte 
all’andamento dei prezzi dei beni energetici
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In Italia rallenta la produzione industriale e prosegue il 
deterioramento del clima di fiducia delle imprese

Elaborazione su dati Istat.
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Si contrae la liquidità delle imprese, che rimane comunque 
a livelli storicamente molto elevati

• Nel 2022 le imprese hanno fatto 
ricorso alle ampie riserve di 
liquidità accumulate nel periodo 
COVID

• Nel 2023 il flusso di nuovi 
prestiti è stato negativo…

• …ma le imprese italiane hanno 
sopperito grazie alla capacità di 
generare cassa internamente-60%
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I prestiti alle imprese diminuiscono marcatamente, in 
particolare nella componente a breve termine…

Elaborazione su dati Banca d’Italia

• Nel corso del 2022, i prestiti a 
breve termine hanno supportato 
i fabbisogni delle imprese, in 
particolare connessi agli impatti 
sul capitale circolante della 
fiammata inflattiva in corso

• Nel 2023, la crescita passa in 
negativo e il trend di 
contrazione dei prestiti appare 
ancora in corso. 
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Continua l’irrigidimento dei criteri di concessione del 
credito…

Elaborazione su dati Banca d’Italia, Bank Lending Survey, ottobre 2023
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…ma il calo dei prestiti sembra guidato dalla domanda 
più che dall’offerta

Elaborazione su dati Banca d’Italia
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• la domanda di nuovi prestiti da 
parte delle imprese appare in 
diminuzione, riflettendo:

• l’aumento del livello dei tassi di 
interesse, 

• il calo del fabbisogno per la 
spesa in investimenti fissi e 

• il maggior ricorso 
all’autofinanziamento 
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C’è però differenza fra le grandi imprese e le piccole, 
che soffrono di più…

Elaborazione su dati Banca d’Italia
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… e alimentano le insolvenze aziendali

Allianz Research, Energy crisis, interest rates shock and untampered recession could trigger a wave of bankruptcies

• Nel 2023 aumentano i fallimenti aziendali, alimentati dalle PMI

• Dopo anni particolarmente positivi sotto il profilo delle insolvenze, si attende 
una progressiva normalizzazione verso i livelli più alti pre-pandemici
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Il mercato del factoring nel 2022 registra una crescita 
record a livello globale, trainato dall’Europa e dalla Cina

Elaborazione su 
dati FCI
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Nel 2023 il turnover del factoring italiano è 
sostanzialmente stabile rispetto all’anno precedente

Turnover 
(flusso lordo dal 1 gennaio)

€206,71 mld
-0,36% su anno precedente

206,71 207,46 
176,68 

set-23set-22set-21

Trend turnover cumulativo e anticipi
  ultimi 13 mesi (Var. % su anno precedente)
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Calano gli anticipi … ma meno dei prestiti a breve termine 
e degli altri rischi autoliquidanti
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Factoring Altri rischi autoliquidanti

• Calano gli anticipi e i corrispettivi erogati (-5,17% a 
settembre), ma meno dei prestiti a breve termine alle 
imprese nel loro complesso: ad agosto, ultimo mese 
comparabile, gli anticipi per factoring sono calati del 
2,25% contro il -9,14% registrato dai prestiti con 
scadenza entro un anno

• Il factoring ha mostrato una maggiore tenuta dei 
volumi rispetto agli strumenti alternativi

• Tale resilienza emerge anche dai dati di Centrale dei 
rischi, che mostrano come gli anticipi per factoring 
abbiano registrato un rallentamento più moderato 
rispetto ai rischi autoliquidanti diversi dal factoring
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… e le previsioni degli anni passati?

ANNO 2022 VALORE PREVISTO VALORE EFFETTIVO

FACTORING (TURNOVER) / PIL NOMINALE 14,60 / 14,80% 14,75%
TURNOVER - VARIAZIONE RISPETTO ALL’ANNO 

PRECEDENTE +5,68/ +10,69% + 14,61%

ANNO 2023 VALORE 
PREVISTO

PREVISIONE 
MEDIA 

ASSOCIATI

VALORE 
EFFETTIVO AL 
30.09.2023

TURNOVER - VARIAZIONE RISPETTO ALL’ANNO 
PRECEDENTE

+ 1,07 / + 
7,15% + 8,85% -0,36%

Impatto inflazione 
e attività 

economica 
migliore delle 

attese

Ipotesi: 
impatto politiche 

monetarie 
restrittive
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Le previsioni sulla crescita economica nell’anno 2024 per 
l’Europa e per l’Italia sono caute e in progressiva riduzione

FONTE CRESCITA PIL 2024 DATA AGGIORNAMENTO

AREA EURO

COMMISSIONE UE +1,3% LUGLIO 2023

BCE +1,0% SETTEMBRE 2023

FMI +0,7% OTTOBRE 2023

OCSE +1,1% SETTEMBRE 2023

ITALIA

NADEF +1,0% SETTEMBRE 2023

COMMISSIONE UE +0,8% LUGLIO 2023

FMI +0,7% OTTOBRE 2023

PROMETEIA +0,4% OTTOBRE 2023

OCSE +0,8% SETTEMBRE 2023
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Per il 2023 il mercato del factoring consoliderà rispetto ai 
volumi del 2022

Le proiezioni del modello 
basato sull’andamento 
del PIL per il 2023

Range del turnover da -1,94% a +1,10% 
   da 281,7 a 290,4 mld €

Le previsioni degli 
Associati Assifact per il 
2023

(media ponderata delle 
previsioni di chiusura 
aziendale)

-0,49% +0,53% +0,75%

Turnover Outstanding Impieghi
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Gli scenari di previsione per il 2024 indicano uno sviluppo 
positivo per il mercato italiano del factoring

Valore interpolato medio dei diversi scenari di 
previsione basati sull’andamento del PIL per il 2024

Range da -0,05% a +6,89%
 
 da 290,3 a 301,0 mld € 

+3,38%
FACTORING 2023

FACTORING 2024

A

290.287

B

292.602

C

298.701

D

301.083

α    281.681 3,06% 3,88% 6,04% 6,89%

β    282.241 2,85% 3,67% 5,83% 6,68%

γ    289.846 0,15% 0,95% 3,06% 3,88%

δ    290.422 -0,05% 0,75% 2,85% 3,67%
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Le previsioni medie degli operatori per il 2024 sono più 
ottimiste

Media aritmetica delle previsioni degli operatori per 
l’andamento del mercato nel suo complesso per l’anno 

2024

+4,61%

Turnover 
complessivo

82%

Turnover
aziendale

delle società 
prevede 
sviluppo 
positivo

Media 
aritmetica 

delle previsioni 
degli operatori

2024

TURNOVER
4,61%

OUTSTANDING
3,11%

IMPIEGHI MEDI
3,35%
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Summary: previsioni Forefact sul turnover del mercato del 
factoring

Proiezioni Range Previsioni degli 
Associati

2023 - -1,94% / +1,10% -0,49%

2024
+3,38% 

(valore medio 
interpolato dei 
diversi scenari)

-0,05% / +6,89% +4,61%
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