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Paris / Hong Kong, 27 novembre 2018 

PMI in Cina: una politica monetaria espansiva non sarà sufficiente a 
ridurre i segnali di tensione sul credito 

Quando si tratta di esaminare i rischi a cui l’economia cinese è esposta, gran parte 
delle discussioni si focalizzano sulle società pubbliche o i grandi conglomerati 
privati. Tuttavia, le tensioni esercitate sulle PMI non vanno trascurate. In un 
contesto di guerra commerciale imminente con gli Stati Uniti e rapido 
peggioramento delle condizioni di finanziamento, le PMI faticano ad accedere ai 
finanziamenti per rispondere al fabbisogno di capitale operativo e ai progetti di 
sviluppo a lungo termine. Dato il peso delle PMI nell’economia cinese, i politici 
potrebbero prendere dei provvedimenti per impedire alle PMI di diventare l’anello 
debole dell’economia. Numerose misure potrebbero aiutare le imprese: un 
programma prudente di rilancio finanziario, un approccio razionale per 
regolamentare lo shadow banking e una transizione verso tassi di interesse più 
adeguati a quelli del mercato nel tentativo di ricompensare le procedure di 
sottoscrizione che portano a un rapporto rischio-rendimento adeguato.  
 
Le PMI assistono a un inasprimento delle condizioni di finanziamento nel primo 
semestre 2018 
 
Le PMI sono il pilastro dell’economia cinese: contano per il 97% delle imprese totali, il 60% del PIL 
e l’80% dell’occupazione totale nelle aree urbane; inoltre hanno una quota significativa 
nell’industria manifatturiera, nella distribuzione e nel commercio all’ingrosso. Recentemente, 
questi settori sono stati oggetto di analisi poiché subiscono gli effetti negativi delle pressioni 
crescenti. L’industria manifatturiera comprende le attività soggette ai nuovi diritti doganali in un 
contesto di guerra commerciale tra gli Stati Uniti e la Cina. In questi settori le PMI potrebbero 
incontrare difficoltà nel sostenere l’aumento dei costi, portando a un incremento del rischio di 
credito. La distribuzione e il commercio all’ingrosso non sono risparmiati da queste tensioni, 
poiché tante di queste imprese assisteranno a un aumento dei costi dei fattori produttivi, causando 
una riduzione dei margini. Oltre alla stretta monetaria della banca centrale, queste imprese 
dovranno far fronte a condizioni finanziarie più restrittive.  
 
I tassi elevati di indebitamento e la cattiva allocazione del capitale sono diventati dei rischi per la 
crescita cinese, i politici ne sono consapevoli. Nel primo semestre 2018, la Cina ha deciso di 
incoraggiare le imprese a disindebitarsi, riducendo l’importo dei finanziamenti alternativi rischiosi 
(«shadow banking»). Se talvolta lo shadow banking è al limite del quadro normativo vigente, 
costituisce comunque una fonte di finanziamento importante per le PMI. Le misure repressive 
contro quelle pratiche sono state sfavorevoli rispetto ai bisogni di finanziamento delle PMI, già 
messe a dura prova. La concessione di prestiti alle PMI ha subito una decelerazione, nel primo 
semestre 2018 infatti, rappresentava solo un 20% dei prestiti totali, contro un 30% nel primo 
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semestre 2017. L’accesso ai prestiti di capitale operativo può essere persino più restrittivo rispetto 
ai prestiti convenzionali, visto i rischi di credito più elevati e una minor propensione al rischio da 
parte delle banche.  
 
Una percezione meno negativa dello shadow banking aiuterebbe a ridurre le 
pressioni sulle PMI  
 
I politici a Pechino hanno fatto marcia indietro sulla politica di allentamento monetario, sebbene le 
autorità di regolamentazione hanno chiaramente espresso il loro sostegno alle PMI. Questo non 
sarà sufficiente ad attenuare totalmente le incertezze intorno alle PMI dal momento che le banche 
potrebbero continuare ad esprimere la propria reticenza nel concedere prestiti alle imprese private 
poco solvibili. Si prevedono direttive più rigide in materia di sottoscrizione che limitano i crediti alle 
PMI che commerciano con gli Stati Uniti in un contesto di incertezza persistente.  
 
Una percezione meno negativa dello shadow banking aiuterebbe a ridurre le pressioni esercitate 
sulle PMI, dal momento che completerebbe l’offerta del settore bancario ufficiale con prestazioni 
non del tutto compatibili con quelle delle banche statali. Un’evoluzione verso tassi di interesse più 
flessibili contribuirebbe anche ad eliminare alcuni degli ostacoli ai prestiti concessi alle PMI.  
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Coface: insieme, sviluppiamo le imprese  

Da oltre 70 anni, Coface è un punto di riferimento nel mercato dell’assicurazione dei crediti e del risk 
management in tutto il mondo grazie alla sua consolidata esperienza e al suo solido network. Con 
l’ambizione di essere per le aziende il partner di assicurazione dei crediti più agile del settore, i professionisti 
di Coface supportano oltre 50.000 clienti nel consolidamento e sviluppo delle loro attività, grazie a soluzioni 
che tutelano e aiutano le imprese nell’individuazione e gestione delle migliori politiche di credito a supporto 
delle vendite nel mercato domestico ed export. Nel 2017, Coface ha contato su uno staff complessivo di 
4.100 collaboratori in 100 Paesi nel mondo, con un fatturato di 1,4 miliardi di euro.  
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