5 BANCA D'ITALIA

=t EUROSISTEMA
Y

T

Larilevanza delle PMI nell’economia
itallana

Paolo Sestito
Banca d’ltalia

Courmayeur , 14-15 settembre 2018



% BANCA D'ITALIA

Outline

 Perché le PMI sono importanti: il caso italiano;
 PMI e diritto societario;

« Le PMI ad «alta crescita»;

e Conclusioni.
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Perche le PMI sono importanti

e |Larilevanza economica:

 numero e quota degli occupati;
e contributo alla crescita attraverso le «giovani».

e || caso italiano:
 «pesano» di piu che negli altri paesi;
 minore produttivita e propensione all'innovazione,
e poche imprese giovani che crescono.


Relatore
Note di presentazione
Le PMI sono molto rilevanti come quota di VA e occupati in molti paesi.
Si dice che le PMI sono fonte di crescita e innovazione, ma questo è vero solo perché sono più giovani
Le micro e PMI sono infatti generalmente meno produttive delle imprese grandi
L’Italia è caratterizzata da una elevata quota di PMI
Le micro e piccole imprese italiane sono meno produttive anche di altri imprese omologhe di altri paesi
Ciò è dovuto al fatto che esse sono meno selezionate fin dalla nascita, crescono meno e per meno tempo, hanno tassi di mortalità sostanzialmente piatti.
Come risultato l’Italia è piena di PMI che sono vecchie e poco produttive, ma che il mercato non è in grado di eliminare.


Il peso delle PMI

Distribuzione degli occupati per classe dimensionale - Anno 2015
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Relatore
Note di presentazione
Le PMI (<250 dipendenti) assorbono il 77% dell’occupazione privata? in Italia  (contro il 60% della Germania). Particolarmente elevato è il peso delle Micro imprese (<10 occupati, 44% contro il 18% della Germania)  
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Il peso delle PMI

Distribuzione del valore aggiunto per classe dimensionale - Anno 2015
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Relatore
Note di presentazione
Un quadro analogo guardando al valore aggiunto prodotto, anche se la differenza con gli altri paesi risulta inferiore. 
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Relatore
Note di presentazione
La produttività (Valore aggiunto per addetto) è più elevata per le imprese più grandi. Nel confronto internazionale, l’Italia registra una bassa produttività soprattutto tra le micro imprese (ad eccezione del confronto con la Spagna).
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..Solo poche contribuiscono
all'innovazione
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Relatore
Note di presentazione
Una quota molto piccola di PMI è attiva nella R&D. Inoltre le imprese italiane mostrano una più bassa propensione all’innovazione in tutte le classi dimensionali.
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...e all’'adozione tecnologica

% di imprese per classe dimensionale che usano la tecnologia

Size class

2504

IT specialists ERP CRM SCM

LI ] R 1R (A (I

ITA GER ITA GER ITA GER ITA GER
10-49 11 15 34 33 17 25 15 20
50-99 35 39 8 60 21 36 21 33
100-249 58 a7 70 68 31 40 23 3
74 81 9 & 36 48 36 57
38 41 19 28 16 24

Total 15 23

Source: Schivardi & Schmitz (2018)’s elaborations on Eurostat data. Note: Software for enterprise resource planning (ERP),
customer relation Management (CRM) and supply chini management (SCM).


Relatore
Note di presentazione
Anche i tassi di adozione tecnologica sono bassi nel confronto internazionale (sia tra le piccole che tra le grandi)


... e all’export

Numero di prodotti e mercati
di destinazione per classe
dimensionale di impresa nel 2015
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Fonte: elaborazioni su dati Istat di commercio estero.


Relatore
Note di presentazione
Inoltre, come ci si aspetta data l’esistenza di elevati costi fissi, le piccole imprese esportano pochi prodotti e in pochi mercati
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Tasso di crescita dell’occupazione
per dimensione e per eta

Per Classe Dimensionale
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Relatore
Note di presentazione
Il principale contributo alla crescita occupazionale e all’innovazione delle PMI è fornito dalle imprese giovani.

Le start-up imprese italiane crescono meno e per più breve tempo che quelle delle altre economie sviluppate. Ciò dipende da:
minore rilevanza dei processi di selezione di mercato (up-or-out dynamics) nei primi anni di vita 
più forti vincoli alla nascita di start-up innovative.
Un migliore funzionamento dei processi di selezione e un più facile accesso al mercato da parte delle start-up più innovative (e quindi potenzialmente anche più rischiose) consentirebbe a un maggiore numero di piccole imprese di non rimanere piccole per sempre. 
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Poche imprese giovani che crescono

Alla radice dell’'elevato numero di micro e piccole imprese e della loro bassa
produttivita vi sono limiti al processo dinamico di crescita e selezione delle

nuove imprese (c.d. «distruzione creatrice»).

Le imprese italiane entrano nel mercato marginalmente piu piccole, crescono
meno e per un periodo di tempo minore rispetto a quelle delle altre economie

sviluppate.

Nel corso dei loro primi anni di vita il processo di uscita dal mercato («up-or-

out dynamics») € meno selettivo.

guota di imprese
sopravvissute a 3 anni
che risultano cresciute

durata media della

dimensione di impresa crescitadelle

% di imprese

giovani (sotto i 3 dimensione di

alla nascita imprese a partire al di sopra dellaloro anni) impresa
dalla nascita (anni) classe dimensionale di
partenza
Italia 1.29 2.00 4.27 12.51 7.39
USA 7.32 10.00 8.18 20.55 20.25
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PMI e diritto societario

« Crescente ricorso alle societa di capitali.

o Versatilita del tipo s.r.l. (si presta a essere utilizzato sia per le
PMI sia per le grandi imprese).

 S.rl. semplificata: contributo alla crescita dello stock di
Imprese, ma tassi di mortalita superiori alla s.r.l. «ordinaria»;
la patrimonializzazione facilita I'accesso al credito [nostre
elaborazioni mostrano che la s.r.l. semplificata dispone di una
minore probabilita di ottenere prestiti rispetto ad una s.r.l. con
capitale sociale pari o superiore a 10.000 €].

e Centralita fasi crescita aziendale ed eventuale uscita dal
mercato.



Relatore
Note di presentazione
Il profilo della versatilità/flessibilità (perseguito con la riforma del diritto societario del 2003) dovrebbe essere stato citato da Montalenti in sede di introduzione ai lavori. Possibile link.
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Distribuzione PMI per classi — categoria
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Relatore
Note di presentazione
Le società di capitali costituiscono la categoria largamente prevalente in tutte le classi dimensionali ad eccezione delle micro-imprese (dove prevale la forma di impresa individuale).
Note di background. 
Società di capitali: s.p.a.; s.r.l. e società in accomandita per azioni. 
Società di persone: società semplice; società in nome collettivo; società in accomandita semplice.
«Altre» è categoria residuale nel quale rientrano tutte le altre forme censite da Telemaco. In esse hanno grande peso cooperative e consorzi. 
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Dinamica delle societa di capitali
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Relatore
Note di presentazione
Il numero di società di capitali è in crescita dal 2005 [primo anno dal quale sono disponibili dati uniformi]
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Versatilita della s.r.l. - addetti
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Relatore
Note di presentazione
Srl come forma giuridica che per le caratteristiche di flessibilità (ad esempio relative alla possibilità di definire modalità di amministrazione con diversi gradi di complessità o di modulare i diritti amministrativi e partecipativi delle quote) si presta a essere utilizzata per imprese di qualunque dimensione
La srl è la tipologia di società di capitale prevalentemente impiegata per le PMI, è utilizzata in misura rilevante anche per imprese di maggiori dimensioni (quasi la metà delle imprese con più di 250 addetti)

Definizione comunitaria di PMI: <250 dipendenti e <50 milioni di fatturato. Oppure < 43 milioni di euro di totale di bilancio. 
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Versatilita della s.r.l. - fatturato
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Relatore
Note di presentazione
Evidenzia il medesimo pattern della slide precedente ma sulla base del fatturato.

Definizione comunitaria di PMI: <250 dipendenti e <50 milioni di fatturato. Oppure < 43 milioni di euro di totale di bilancio. 
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S.r.l. «ordinaria» vs s.r.l. semplificata
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Relatore
Note di presentazione
L’introduzione della forma semplificata ha contribuito in misura importante alla nascita di nuove società (a responsabilità limitata). 

S.r.l. semplificata: disponibile dal 2012. Capitale sociale minimo di 1€ (sino a 9.999€). Atto costitutivo standard -> no pagamento onorari notarili. 20% utili annui da destinare a riserva legale.
S.r.l. ordinaria «piccola»: disponibile dal 2013. Capitale sociale minimo di 1€ (sino a 9.999€). Atto costitutivo liberamente modulabile -> pagamento onorari notarili. 20% utili annui da destinare a riserva legale.
S.r.l. ordinaria «grande»: c’è da sempre. Capitale sociale pari o superiore a 10.000€. Atto costitutivo liberamente modulabile -> Pagamento onorari notarili. 5% utili annui da destinare a riserva legale.
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S.r.l. «ordinaria» vs s.r.l. semplificata

La s.rl. semplificata si caratterizza per una minore
probabilita di sopravvivenza [dopo 3 anni] rispetto alla s.r.l.
«ordinaria.

A parita di condizioni (anno di nascita, settore di attivita,
localizzazione) il tasso di mortalita e superiore di 1-2 p.p.
rispetto alla media (7%).

[tale risultato e compatibile sia con la circostanza che la
forma semplificata e scelta dalle imprese con minore
potenziale di crescita (iniziative imprenditoriali meno
«solide»), sia dalla circostanza che e scelta dalla imprese
con piu alto potenziale di crescita (iniziative piu rischiose).]
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Il contributo delle norme alla natalita

Diminuzione dei costi: 1) di accesso; ii) di mantenimento
del beneficio della responsabilita limitata.

 Riduzione capitale sociale minimo — pari almeno a 1€:

> trade off tra minor costo di «investimento» e ricorso a canali
alternativi finanziamento;

» stimolo alla natalita o effetto sostituzione?

e Contenimento costi di avvio (es. no onorari notarili per s.r.l.s.):
> trade off tra spese di set-up e «rigidita» dell’atto costitutivo.

 Piu in generale, riduzione delle circostanze nelle quali e
obbligatoria la nomina dell'organo di controllo:

» trade off tra costi operativi e trasparenza / accesso al credito.


Relatore
Note di presentazione
Riduzione del capitale sociale minimo: 
Dal 2012 possono essere costituite s.r.l. semplificate: meno di 10.000 euro di equity, no onorari notarili, atto costitutivo standard non derogabile.
Dal 2013 anche le s.rl. possono essere costitutite con meno di 10.000 euro (ma con regime normativo diverso da quello delle s.r.l. con capitale sociale >= 10.000 euro). Pagamento onorari notarili. Atto costitutivo liberamente definibile. 

Costi di avvio: la s.r.l. semplificata è costituita tramite atto pubblico redatto da notaio, ma non sono dovuti onorari. La start-up innovativa può essere costituita senza il coinvolgimento del notaio.


% BANCA D'ITALIA

Le PMI ad alta crescita

« La crescita del valore aggiunto e dell’occupazione tra le
PMI e generato da un ristretto gruppo di imprese (perlopiu
giovani).

« Imprese ad alta crescita:

e caratteristiche dell'imprenditore (elevato capitale umano,
esperienza nel settore di attivita, capitale sociale);

e orientamento ai mercati internazionali;

e propensione agli investimenti in beni immateriali e
allinnovazione.
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Relatore
Note di presentazione

Nel confronto internazionale in Italia è più bassa la quota delle imprese «ad alta crescita», ovvero che crescono per più del 10% annuo per un periodo di almeno 3 anni.
Particolarmente bassa è la quota di «gazzelle» in settori a forte componente innovativa come la Ricerca e lo Sviluppo e l’informatica, ma la performance italiana è tra le peggiori anche nella manifattura e nel commercio all’ingrosso e dettaglio.
Le politiche a sostegno delle PMI e più in particolare, delle start-up devono tentare di individuare le imprese dotate di elevato potenziale che rischiano, a causa di frizioni, di non poterlo esprimere. 
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| e cause del ritardo i1taliano

e Finanziamento dell’'innovazione:

e scarso sviluppo dei mercati alternativi al credito (equity,
VO).

« Bassa dotazione di capitale umano:
« qualita dell’istruzione terziaria;
» disallineamento delle competenze (skill mismatch).


Relatore
Note di presentazione
Alla radice della bassa crescita delle imprese piccole e giovani vi sono i limiti dello sviluppo del mercato dei capitali alternativo al credito. Il credito bancario rappresenta infatti uno strumento poco adatto al finanziamento dell’innovazione (asimmetrie informative generano necessità di collaterale, che più facilmente manca nel caso delle imprese giovani e dei progetti più innovativi).
I mercati dell’equity e del Venture Capital sono storicamente meno sviluppati in Italia che nella gran parte delle altre economie sviluppate.

Sia l’innovazione sia l’adozione di tecnologie innovative necessitano di un capitale umano adeguato alla loro valorizzazione.
Il ritardo «secolare» dell’Italia nel campo dell’istruzione (soprattutto terziaria e vocazionale) e il forte mismatch delle competenze e delle qualifiche rappresentano una forte debolezza nel confronto internazionale.

L’inefficienza della Pubblica Amministrazione, in particolare gli elevati costi non monetari che le nuove imprese devono sostenere per entrare sul mercato, possono scoraggiare la creazione di nuove imprese. Su questo punto miglioramenti si sono osservati a partire dal 2010 con la riforma dello Sportello Unico per le Attività Produttive (SUAP).
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Il finanziamento delle PMI

Leverage Debiti finanziari a breve / Debiti
finanziari
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Le micro e PMI sono piu indebitate.
Il loro debito e meno «sostenibile» (oneri finanziari / MOL).

Le PMI hanno un piu elevato indebitamento a breve termine.


Relatore
Note di presentazione
Le micro e PMI sono caratterizzate da un più elevato leverage (indebitamento / (indebitamento + equity) ).
L’indebitamento appare anche meno sostenibile da un punto di vista finanziario, come si evince da un più elevato rapporto oneri finanziari / MOL (non in slide).
Le PMI hanno inoltre un indebitamento a breve termine più elevato di quelle grandi. Un indebitamento più a lungo termine potrebbe essere meglio in grado di finanziare gli investimenti produttivi (ma attenzione: il livello misurato è frutto dell’equilibrio, esso riflette anche la più bassa domanda di indebitamento di medio e lungo termine, forse frutto della scarsa attitudine alla crescita delle PMI italiane).
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Le start-up innovative
Start-up Act, D.L. 179/2012

e Societa di capitali costituite da meno di 5 anni con una
particolare propensione all’'innovazione:
e uota di spesa in R&D;
* livello di qualifica dei soci e dei dipendenti;
e possesso o licenza di brevetti industrial.

e Strumenti:
 riduzione degli oneri amministrativi;
« una disciplina societaria e del lavoro piu flessibile;
 Incentivi fiscali all'investimento nel capitale di rischio;
» accesso semplificato al Fondo di garanzia per le PMI.

Al 16 luglio 2018, 9.488 start-up innovative iscritte (1.444
s.r.l. semplificate):
e ndustria: 20%, Servizi: 70%:;
e in prevalenza microimprese.
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Le start-up innovative
Start-up Act, D.L. 179/2012

Gli effetti della policy:

* Rispetto a imprese con caratteristiche simili a quelle beneficiarie,
gli incentivi hanno favorito un incremento del fatturato e del
valore aggiunto (8 e 12% per cento nel complesso dei primi tre
anni di vita delle start-up).

e Tale incremento e associato a una piu elevata accumulazione
di capitale (15%), soprattutto di quello immateriale (incremento
del brevetti depositati).

 L'occupazione non e aumentata in modo significativo. Ne
consegue un incremento della produttivita del lavoro.

 La sopravvivenza delle imprese e migliorata.



Relatore
Note di presentazione
L’analisi ha evidenziato la presenza di due diverse tipologie di start-up innovative: quelle che hanno sfruttato soprattutto l’accesso al Fondo di garanzia (accesso al credito a un prezzo più contenuto);  quelle che hanno sfruttato le altre agevolazioni (es. il credito d’imposta per gli investimenti in capitale di rischio) e hanno ridotto l’utilizzo del credito bancario anche per il finanziamento dell'attività corrente. Raddoppiata la probabilità  di ricevere fondi di VC nel corso dei primi 3 anni di vita.
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PMI iInnovative

 Provvedimento analogo a quello previsto per le start-up
iInnovative (D.L. 3/2015).

« Di fatto consentirebbe di estendere | benefici dello Start-up
Act oltre i primi 5 anni di vita.

Il provvedimento e ancora incompleto: i benefici fiscali
previsti per chi investe nel capitale di rischio della PMI devono
ancora essere approvati dallUE. Questo e sicuramente uno
degli elementi piu importanti della politica.

Al 16 Luglio 2018, solo 823 imprese risultano iscritte nella
sezione speciale del Registro delle Imprese.



Riflession|
conclusive
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«Fattori di contesto»
ostacolo alla crescita della PMI

Sulle difficolta di crescita e sulla bassa produttivita delle
PMI Incidono numerosi fattori di natura
Istituzionale/regolamentare:

« funzionamento della PA (eccesso di oneri burocratici,
tempi lunghi e incertezza dei procedimenti...);

 Inefficienza della giustizia civile;

 inefficacia delle procedure giudiziali e degli strumenti
negoziali di gestione delle crisi di impresa;

« corruzione e illegalita.
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Il diritto societario

Il diritto societario nella «continuita»

e Non e un freno alla crescita: la sua fisionomia € moderna;

e .. tuttavia, il sistema e composito, frutto di ripetuti interventi (tanti
«modelli organizzativi» — es. start-up Iinnovative, PMI
Innovative);

« tale complessita puo limitare la conoscenza dei regimi di favore
da parte degli operatori (MISE, 2018).

Il diritto societario nella «crisi»

* Vi e spazio per affinare i presidi tesi a promuovere la tempestiva
emersione e gestione della crisi: cio limiterebbe la permanenza
nel mercato di imprese fragili;

« ad es., utile disporre la creazione di assetti organizzativi
preposti alla rilevazione della crisi (I. 155/2017).
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