MEEIR

LA Nuova GEOGRAFIA BANCARIA NEL
MEZZOGIORNO:
LA NECESSITA DI UN APPROCCIO SISTEMICO

PIETRO ALESSANDRINI

Universita Politecnica delle Marche, Department of Economics
MoFiR

ANDREA F. PRESBITERO
Universita Politecnica delle Marche, Department of Economics
MoFiR
CeMaFiR

MoFiR working paper n° 10

January 2009



La nuova geografia bancaria nel Mezzogiorno:

la necessita di un approccio sistemico

Pietro Alessandrini

Andrea F. Presbhitero

Universita Politecnica delle Marche — Dipartimedid&conomia

Money and Finance Research group (MoFiR)

1. Introduzione

Negli ultimi quindici anni il sistema finanziaritaliano, in linea con quanto & avvenuto
nei paesi Europei, € stato interessato da sigtificeniglioramenti tecnologici e da
interventi normativi che, a partire dalla legge Amalel 1990, hanno guidato un
marcato processo di consolidamento del mercatacmelito. Inizialmente legate alla
soluzione di situazioni di crisi, in particolarelldebanche meridionali (Mattesini e
Messori 2004; Zazzaro 2006), dalla seconda meté degi Novanta le fusioni e le
acquisizioni bancarie hanno progressivamente assuritatti delle operazioni di
mercato rivolte all’acquisizione delle economie stiala e di varietd necessarie a
sostenere la crescente competizione provenientaltda realta, in mercati aperti e
globali (Messori e Zazzaro 2003).

Successivamente si € assistito ad un calo nel ritetle operazioni, imputabile sia al
rallentamento dei mercati, sia all'atteggiamentodente della Banca d’ltalia che a piu
riprese ha dichiarato conclusa la fase delle fugran grandi gruppi bancari.

Nel complesso, tra il 1995 e il 2006, 476 banclappresentative del 70 percento
dell'attivo complessivo del sistema bancario, sctate interessate da operazioni di

fusione o acquisizione (Saccomanni 2007). Questocgsso ha portato ad una



contrazione del numero di banche di oltre il 30cpato, poiché il numero di istituti di
credito si é ridotto da 1.156 nel 1990 alle 785215 (sono 808 a fine 2007).

Nel 2007, tuttavia, il consolidamento del sisteraadario italiano ha subito una nuova
forte accelerazione coinvolgendo i gruppi piu impoti e alcune grandi banche
popolari. In particolare, le due maggiori operaziawwenute nel corso del 2007 hanno
dato vita a due grandi gruppi bancari che insienterimediano il 35,4% dell’attivo
bancario (dato a fine 2007, Banca d’ltalia 200&he sono in grado di competere sui
mercati internazionali. La prima operazione ha aiglato I'integrazione tra Banca
Intesa e Sanpaolo IMI che ha creato un operataraina rete di circa 7.300 sportelli (di
cui 1.200 all’estero), con un attivo pari a 580iandi di euro ed una ampia presenza
internazionale, soprattutto nei mercati dellEuramntro orientafe La successiva
aggregazione ha riguardato il gruppo UniCredit, ooa operativita svolta per oltre il
70% al di fuori dei confini nazionali, e Capitakaha dato origine al secondo gruppo
bancario per capitalizzazione nell’area euro a f20®7 (Banca d'ltalia 2008). Sul
versante della banche popolari, le integrazionieauwte nel corso del 2007 hanno
determinato la costituzione di intermediari checstna i maggiori del nostro sistema.
Con la fusione tra Banco Popolare di Verona e NebeaBanca Popolare Italiana & nato
il primo gruppo tra le popolari, con un attivo parcirca 120 miliardi di euro e una rete
di oltre 2.200 sportelli. Inoltre, Unione di Banchtaliane (UBI Banca), frutto
dell'aggregazione tra Banche Popolari Unite e Bahombarda e Piemontese,
rappresenta il quinto gruppo nazionale, con uwvaiti 117 miliardi di euro e una rete
di 1.970 sportelli (Banca d’ltalia 2007). Come liato, il grado di concentrazione del
sistema bancario italiano é cresciuto negli anendgila, con i primi cinque gruppi che a
fine 2007 controllano una quota di attivo pari 4J@%6 del mercato.

Il mercato bancario italiano ed il processo di @ddsamento che lo ha interessato sono
caratterizzati da significative diversita a livelterritoriale, che trovano una sintesi
aggregata nel tradizionale dualismo tra regioniGkitro Nord e Mezzogiorno.

Il resto del capitolo € organizzato come segu@rdssima sezione presenta i tratti piu
significativi del recente processo di consolidarodrancario, riservando un’attenzione

particolare al Mezzogiorno e, al suo interno, 8lialia. La terza sezione ne illustra, da

! A inizio 2008 il gruppo Intesa San Paolo ha adti$ controllo della Cassa di Risparmio di Firenz
accrescendo cosi la propria quota di mercato imiterdi attivo al 19,5%. Inoltre, I'integrazioneatr
Banca Monte dei Paschi di Siena e Banca Antonvereetaeato il terzo polo bancario italiano.



un lato, le conseguenze in termini di distanze &aace, dall’altro, mostra come
permanga nelle regioni meridionali un problema diesso al credito bancario. La
quarta sezione mette in relazione questi due fenondéscutendo dapprima le
motivazioni teoriche e presentando successivamant rassegna delle principali
evidenze empiriche che mettono in luce gli effell consolidamento bancario sui
rapporti banca-impresa. Infine, l'ultima sezionexdade e propone alcune indicazioni

di policy.

2. | cambiamenti territoriali piu significativi

Sebbene a livello nazionale si sia osservata uméndzione considerevole del numero
di banche indipendenti durante il decennio 1995520Questo fenomeno e stato
particolarmente accentuato nel Mezzogiorno, dovprdlcesso di consolidamento ha
raggiunto il proprio apice nel quinquennio 199594 %®ando, a seguito degli interventi
promossi per superare la crisi del sistema bancaendionale, si sono realizzate 125
operazioni di fusioni, incorporazioni e acquisiZiokel controllo, per un volume pari a
quasi un terzo dei fondi intermediati (Saccomar@ti7z). Tra il 1995 e il 2005, a fronte

di una riduzione del numero di intermediari coneséghjale al Sud pari a oltre il 50%,
sono rimaste, se si escludono le BCC, solo ottahmnndipendenti, delle quali una
localizzata in Sicilia (Banca Popolare Sant’Angetdjre a otto capogruppo, delle quali
una, la Banca Agricola Popolare di Ragusa, con se8eilia.

Inoltre, il grado di localismo del sistema bancameridionale & stato ulteriormente
ridotto dalla diminuzione del numero di banche dkdito cooperativo (BCC) che,

benché piuttosto contenuta al Centro-Nord, e sta#icolarmente intensa nel

Mezzogiorno.

A livello nazionale, infine, la riduzione del numedi banche complessivamente
operanti & stata attenuata dall’effetto compensathe 'aumento delle banche affiliate
in gruppi bancari ha avuto sulla diminuzione déldenche indipendenti. Ma per quanto
riguarda il Mezzogiorno questo effetto compensaéwammunque molto ridotto rispetto
al drastico ridimensionamento delle banche meraliandipendenti, il cui numero nel

2005 rappresenta solo il 48% delle indipendentiramie nell'area soltanto dieci anni

prima. Un livello di ridimensionamento analog@skegistrato in Sicilia. (Tabella 1).



Tabella 1: Banche e sportelli in Italia

Italia
Anno  Indipendentidi cui: affiliate Sportelli
BCC In gruppi totali pro capite
1995 902 619 74 24.183 4.22
2000 695 499 149 28.221 4.96
2005 641 439 144 31.506 5.38
Mezzogiorno
Anno  Indipendentidi cui: affiliate Sportelli
BCC In gruppi total pro capite
1995 264 194 14 5.485 2.60
2000 153 133 32 6.347 3.09
2005 126 110 21 6.897 3.32
Sicilia
Anno  Indipendentidi cui: affiliate Sportelli
BCC In gruppi total pro capite
1995 64 46 3 1.573 3.09
2000 37 34 10 1.643 3.30
2005 31 29 5 1.729 3.45

Nota: Elaborazioni su dati Banca d'ltalia e ISTAJli sportelli pro capite sono espressi come sportel
ogni 10.000 abitanti. La banche capogruppo sonasedn quelle in gruppi.

Anche le tendenze relative alle dinamiche dellé ditributive confermano un forte

ritardo del grado di bancarizzazione del Mezzogioiin termini sia di livello che di

tassi di crescita degli sportelli pro capite. NeD2 il numero di sportelli per 10.000

abitanti € poco meno del doppio nel Centro-Nord5d6 sportelli) rispetto al

Mezzogiorno (3,32). Questo divario non e andataa@hdosi nel corso degli anni, dato

che, a livello nazionale, il numero di sportellceesciuto di oltre il 30% a fronte di un

incremento del 25,7% nel Mezzogiorno. In questotesin, la Sicilia si discosta dalle

regioni meridionali per un maggior grado di banzzaizione, sebbene questo vantaggio

sia andato riducendosi nel corso degli anni a cdugaa minore crescita degli sportelli.

Infine, € interessante notare come le due tendepgeste della riduzione del numero di

banche da una parte e dellaumento degli spordellialtra abbiano determinato un

trend pressoché stabile della rete distributivappeodelle banche del Mezzogiorno

durante l'intero decennio (le banche con sede ¢éeghlSud possiedono circa 4,000

sportelli). Cio non toglie che vi sia stata unatdorcontrazione degli sportelli

appartenenti al sottoinsieme di banche del Mezzngiaimaste indipendenti. La



riduzione del numero di banche indipendenti ha rdateato una restrizione degli
sportelli appartenenti a questa categoria da 3po@telli nella seconda meta degli anni
novanta a poco piu di mille negli anni duemila. tauta, negli ultimi anni si nota
un’inversione di tendenza. La Tabella 2 mostra lehbanche indipendenti con sede
legale nel Mezzogiorno, sebbene poche e di medioefa dimensione, hanno attivato
una rilevante politica di diffusione degli sporteilcui tassi di crescita sono superiori a
quelli medi nazionali per le banche indipendenti.phrticolare, la Banca Popolare di
Bari, grazie ad un tasso di crescita degli sponell’'ultimo quinquennio superiore al
100%, € ora il principale istituto indipendente M¢zzogiorno. In Sicilia, la Banca
Popolare di Ragusa ha incrementato i propri spodel 40% dal 2002 al 2007. Le
banche del Mezzogiorno appartenenti a gruppi deltrGeNord hanno registrato, in
media, una dinamica di espansione territorialeigsgacontenuta, e inferiore a quella
delle altre banche con sede nel Centro-Nord. Cewncézione della Banca della
Campania e di Banca Nuova che hanno registratodasgescita, rispettivamente, del
107% e del 65%, gli altri istituti, soprattutto duenaggiori (Banco di Sicilia, Banco di
Sardegna, Banca Carime), hanno mantenuto quasridtesase non diminuita, la

dimensione della propria rete distributiva.

3. Gli effetti prevalenti

3.1 L’evoluzione delle distanze bancarie

Il processo di consolidamento iniziato negli annovlinta, attraverso un numero
crescente di fusioni ed acquisizioni in cui le H@con sede legale nel Mezzogiorno
hanno avuto un ruolo prevalentemente passivo, diaalanente mutato la geografia del
potere bancario nel nostro paese. In particolarerisi delle maggiori banche del Sud e
la loro acquisizione da parte degli istituti di dite del Centro-Nord hanno di fatto
determinato per il Mezzogiorno la perdita dei pipati centri direzionali e strategici
bancari. Al tempo stesso, come si € visto nellaose precedente, a seguito della
liberalizzazione del settore, le banche hanno peite una strategia di espansione

territoriale, aumentando la loro presenza attraviapertura di nuovi sportelli.



Tabella 2 Banche nel Mezzogiorno

Tasso di crescita degl

BANCA ABI  Sportelli al 2007 sportelli 2002-2007 (in %)

Banche indipendenti con sede legale al Sud

Banca Popolare di Bari 5424 163 126.39
Banca Popolare di Puglia e Basilicata 5385 123 50.00
Cassa di Risparmio di Teramo 6060 105 36.36
Banca Popolare Pugliese 5262 99 30.26
Banca Agricola Popolare di Ragusa 5036 86 40.98
Cassa di Risparmio di Chieti 6050 67 21.82
Banca di Credito Popolare 5142 60 30.43
Banca Apulia 3456 51 34.21
Tasso medio di crescita degli sportelli 2002-2007 8.72
Banche con sede legale al Sud, ma appartenenti aigpi del Centro-Nord
Banco di Sicilia 1020 540 -2.00
Banco di Sardegna 1015 391 0.00
Banca Carime 3067 316 -2.77
Credito Siciliano 3019 136 4.62
Banca della Campania 5392 124 106.67
Banca Nuova 5132 106 65.63
Banca Popolare di Lanciano e Sulmona 5550 66 24.53
Banca Popolare di Sassari 5676 58 -1.69
Carispaq 6040 50 21.95
Tasso medio di crescita degli sportelli 2002-2007 6.75

Nota: Elaborazioni su dati Banca d'ltalia. Banche almeno 50 sportelli al 2007. Per il totale delle
banche, il tasso medio di crescita degli sportali periodo 2002-2007 é pari al 35.9% per le banche
indipendenti e all'8,2% per quelle appartenentiupgi del Centro-Nord.

Questo duplice processo di diffusione territoriadegli sportelli bancari e di
concentrazione territoriale dei centri decisionafi allo stesso tempo prodotto un
aumento medio dellprossimita operativae un aumento delldistanza funzionaldelle
banche dalla propria clientela. Piu precisamentégrinini prossimita operativa e
distanza funzionale si riferiscono a una distargtarea alla banca, il primo, e a una
distanza di tipo organizzativo interna alla baricsecond@.

A livello aggregato, la prossimita operativa debtsina bancario a un sistema
economico locale (nei suoi vari ambiti di riferinben regionale, provinciale,
distrettuale) puo essere ben approssimata dalldizivaale misura del grado di
bancarizzazione, ossia dal rapporto tra il numespdrtelli e la popolazione residente
in quella economia. La distanza funzionale delegist bancario dal territorio puo

2 La distinzione tra distanza operativa e distanz@ibnale & stata introdotta in Alessandrini, Creci
Zazzaro (2005) e analizzata nei suoi effetti insAbendrini, Presbitero e Zazzaro (2008a; 2008b; Q008



invece essere approssimata misurando la distarszea fiche separa gli sportelli
localizzati in una certa area dai centri decisibdelle loro banche (tipicamente le sedi
legali). Questa misura e una proxy delle frizioxformative e delle differenze culturali
ed economiche tra le aree di insediamento e di ndmaln questo caso, la distanza
funzionale DF) del sistema bancario da una data provincia éolklt pesando gl
sportelli di ogni banca localizzati nella provincger il logaritmo della distanza
(misurata in chilometri) tra la provincia in queste e quella dove sono localizzate le
sedi legali delle banche in essa operanti.

La Figura 1 riporta I'evoluzione temporale medidlalgrossimita operativa e della
distanza funzionale calcolate a livello provincidistinguendo le province del Centro-
Nord da quelle del Mezzogiorno, con una evidenzzcifipa per la Sicilia. Vengono
confermati i forti divari territoriali che caratiezano il sistema bancario italiano.
Rispetto a quanto avviene nel Centro-Nord, nel Mg&xno si registra una minore
prossimita operativa e una maggiore distanza funatéo Nell'arco di tempo
considerato, i divari tra le due macro-aree si sampliati in valore assoluto, anche se
non in senso relativo per quanto riguarda la pnog&ioperativa. E’ interessante notare
il caso del sistema bancario siciliano, che presamta dinamica del grado di
bancarizzazione piu contenuta rispetto al restoMietzogiorno. Di conseguenza la
prossimita operativa della Sicilia, che nella primata degli anni Novanta si collocava
a livello intermedio tra Mezzogiorno e Centro-Nongj primi anni del 2000 tende ad
allinearsi al livello medio meridionale.

Non solo le banche sono operativamente meno presaid province meridionali, ma
hanno accresciuto la loro distanza funzionale rmit@ relativi e assoluti rispetto a
quanto avviene per le province centro-settentriob&mpliamento di questo divario si
e concretizzato nel quinquennio 1996-2001 con &atwazione delle fusioni e
acquisizioni di banche meridionali da parte debedhe del resto d’'ltalia. La tendenza
risulta piu accentuata per la Sicilia rispetto aamjop € avvenuto nel resto del
Mezzogiorno. Il progressivo decentramento del gotkrcisionale bancario dalla Sicilia
e dalle altre regioni meridionali verso le regiam@ntro-settentrionali si € arrestato
nell'ultimo quinquennio 2002-2007. Si nota un reeamento interno al Centro-Nord,

dove la distanza funzionale € aumentata in seqllto formazione dei due grandi

gruppi bancari menzionati nel paragrafo precedente.



Figura 1: Distanze operative e funzionali in Itali890-2007.
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Note: elaborazioni su dati Banca d’Italia e ISTAT.

3.2  L’accesso al credito per le imprese

| dati riportati dalla Banca d’ltalia testimonianm miglioramento della qualita del
credito al Mezzogiorno, tanto che nelle ConsidenaiziFinali del Maggio 2008 il
governatore della Banca d’'ltalia Draghi non faualciferimento al mercato del credito
per spiegare il ritardo di sviluppo economico dellegioni meridionali. La
ristrutturazione del sistema bancario e lI'ingredsbgrandi gruppi bancari del Centro-
Nord avrebbe determinato significativi miglioramemella qualita e nella quantita del
credito erogato. Dal 2002, i finanziamenti alle rege del Mezzogiorno sono cresciuti a
tassi magagiori rispetto a quelli erogati a favosdled aziende del Centro-Nord, anche
grazie alla positiva dinamica dei prestiti concedld imprese meridionali da parte dei
gruppi del Centro-Nord, i cui tassi di crescita 88D6 erano piu che doppi rispetto a
quelli delle banche meridionali (Saccomanni 2007).

Nonostante questi dati aggregati di sistema foamscindicazioni positive, i dati
microeconomici sull’accesso al credito da partdedehprese italiane mettono in luce

un quadro piu articolato. Come discuteremo megkb prossimo paragrafo, ci sono



ragioni piu che valide per pensare che lo sposttmeel baricentro decisionale del
sistema bancario verso le regioni del Centro-Noodsp aver avuto ripercussioni
sull’accesso al credito delle imprese meridiorsdprattutto nel caso delle PMI.
Un’analisi basata sui dati delle indagini di Uni@ite(prima MedioCredito Centrale e
Capitalia) e della Banca d’ltalia sulle impreseligi@e permette di ricavare alcune
interessanti indicazioni quantitative e qualitatiguardo i rapporti banca-impresa. In
particolare, & possibile osservare I'andamento'ulighho decennio del fenomeno di
razionamento del credito, distinguendo tra razicgram inteso in sensdebole (la
percentuale di imprese che avrebbero desideratonaggiore quantita di credito) ed in
sensdforte (la percentuale di imprese che sarebbero stap@sies a pagare un tasso di
interesse maggiore pur di ottenere maggiore credito

Dai dati del campione INVIND costruito dalla Banddtalia (Tabella 3, Panel A) si
nota una generale riduzione della percentuale grase razionate in sendebolenel
corso degli ultimi anni, guidata prevalentementengaggior accesso al credito da parte
delle imprese del Centro-Nord, passate da tasshizibnamento intorno all’11% nel
2001 a valori pari a circa I'8% nel 2006. Al comioa nel Mezzogiorno non si osserva
un trend decrescente dei tassi di razionamentosichntengono a livelli quasi doppi
rispetto alle regioni del Centro-Nord (compresiitrE8% ed il 15%).

Anche se si tiene conto del settore di attivitanecoica, della dimensione aziendale e
degli effetti fissi annuali, il grado di razionanterappare estremamente eterogeneo a
livello territoriale, con le aziende localizzate &entro e al Mezzogiorno
significativamente piu razionate rispetto a quediriate nelle regioni del Nord. In
particolare, le imprese del Mezzogiorno dichiaranatasso di razionamento di 8 punti
percentuali superiore rispetto alla media (Tabé)lanoltre, dalla stima di un semplice
modello probit in cui, controllando per la dimemsoaziendale e per gli effetti fissi
annuali e di settore di attivita, si interagiscdaaummy annuali con la dummy per il
Sud, emerge che il maggior grado di razionamento cdedito fronteggiato dalle
imprese del Mezzogiorno € significativamente aumennell’'ultimo triennio (2004-
2006), rispetto ai valori del 2001 (Tabella 4).



Tabella 3 Grado di razionamento delle imprese Italiane, 72006
Panel A:‘Razionamento Debole

Centro-Nord Mezzogiorno Italia
Anno Piccole Grandi Totale Piccole Grandi Totale ccBle Grandi Totale
1997 12,65 10,34 11,80 25,73 27,31 26,36 14,26 6712, 13,67
2000* 18,95 14,06 17,78 33,71 25,19 31,98 21,17 44615, 19,84
2001 11,07 11,01 11,03 16,14 13,49 14,83 13,26 411,682,25
2002 11,76 11,19 11,37 19,83 15,70 17,99 15,87 312,43,81
2003* 14,51 11,73 13,15 24,87 17,67 21,70 16,37 6312, 14,58
2003 8,18 11,31 10,31 15,53 16,47 15,95 11,82 12, 72,37
2004 10,03 9,67 9,79 17,62 19,16 18,34 13,76 12,4B2,98
2005 9,54 7,94 8,47 18,82 13,11 16,10 14,04 9,49 ,3311
2006 8,06 8,21 8,16 15,08 15,22 15,15 11,48 10,280,741

Panel B:Razionamento Forte

Centro-Nord Mezzogiorno Italia
Anno Piccole Grandi Totale Piccole Grandi Totale ccBie Grandi Totale
1997+ 3,59 3,31 3,49 9,06 7,93 8,61 4,26 3,94 4,14
2000* 6,45 6,55 6,47 9,09 9,63 9,20 6,85 6,94 6,87
2001 4,67 4,97 4,88 7,73 7,44 7,59 5,99 5,60 5,75
2002 5,19 5,33 5,29 8,70 8,68 8,69 6,97 6,25 6,54
2003* 3,67 2,83 3,26 6,02 4,00 5,13 4,09 3,01 3,57
2003 5,40 5,49 5,46 7,35 9,64 8,39 6,36 6,64 6,53
2004 4,22 4,53 4,43 7,91 6,91 7,44 6,03 5,23 5,56
2005 3,86 3,94 3,91 7,38 5,92 6,68 5,56 4,54 4,95
2006 4,28 2,86 3,32 5,03 6,94 5,94 4,65 4,05 4,29
Fonte: Nostre elaborazioni su daledioCredito Centrale (MCC) — Capitali¢gSettima, ottava e nona
Indagine sulle Imprese Manifatturiere, ora UniCtediINVIND (Banca d'ltalia, Indagine sulle imprese
industriali e dei servizi), diversi anni. * | daglativi a 1997,2000 e 2003 sono di foME€C, quelli del
periodo 2001-2006 di fonte INVIND. Il campione sferisce alle sole imprese industriali (sezione
ATECO 2002 ISTAT C+D+E), classificate in piccolea(d0 a 49 addetti) e grandi (50 o piu addetti). Si
intendono razionate in senso debole le imprese l@mo dichiarato che vorrebbero un maggiore
indebitamento con il sistema creditizio o con altiermediari finanziari alle condizioni di costo e
garanzia praticate al momento dell'indagine. Sagfinile razionate in senso forte quelle che sanebbe
inoltre disposte a pagare un tasso d'interesseeaappena superiore 0, comunque, ad accettare un

qualche aggravio delle condizioni dei prestiti (gi@g garanzie) pur di ottenere finanziamenti
complessivi di maggior importo.

| dati relativi al campione UniCredit suggeriscdagoresenza di vincoli finanziari piu
stringenti, soprattutto al Sud e per le imprese o@wmo di cinquanta addetti, che in
questa parte del paese, nel 2003, si dichiaravewamziariamente vincolate con una
frequenza del 25%.

Per quanto riguarda differenze legate alla dimeresiaziendale, si rilevano, in media,
maggiori vincoli finanziari per le imprese di mindimensioni, in linea con l'ipotesi di

una loro minore trasparenza informativa che aceelgwasimmetrie informative con la

banca e ne riduce I'accesso al credito. Tuttawieste differenze, soprattutto nel caso
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dei dati INVIND, non sono particolarmente signifive, probabilmente a causa della
soglia fissata a cinquanta addetti che non ideatife micro imprese, per le quali
I'accesso al credito bancario dovrebbe essereifficild.

L’analisi del razionamentdorte (Tabella 3, Panel B) conferma i maggiori vincoli
fronteggiati dalle imprese del Mezzogiorno e dallgueon meno di cinquanta addetti,
sebbene, in questo caso, il miglioramento nell’ascal credito verificatosi negli ultimi

anni sia comune alle imprese del Centro-Nord eedl@del Sud.

Tabella 4 Accesso al credito per le imprese del Mezzogiorno

Var. Dip.: Razionamento debole

B M.E. B M.E.

SUD 0,380 0,081** 0,227 0,047**
[0,033] [0,008] [0,084] [0,018]

SUD x 2002 0,114 0,025
[0,112] [0,026]

SUD x 2003 0,115 0,025
[0,113] [0,026]

SUD x 2004 0,187* 0,042
[0,112] [0,028]

SUD x 2005 0,302+ 0,072%*
[0,112] [0,031]

SUD x 2006 0,226* 0,052*

[0,113] [0,029]
Note: * significativo al 10%; ** significativo al %; *** significativo al 1%. Errori standard robusti
parentesi. Stima di un modello probit con pesi camgri su 17751 osservazioni del dataset INVIND
(Banca d'ltalia, Indagine sulle imprese industr@lilei servizi). La variabile dipendente € la ptilia
che l'impresa si razionata in sendebole Controlli inclusi: 6 dummy per la dimensione dfiresa, 11
dummy di settore e 6 dummy annuali. Gli effetti giaali (calcolati come media degli effetti margihal
indicano I'effetto sulla probabilita stimata di remamento dovuto al passaggio da zero ad uno nella
variabile esplicativa.

4. L’impatto delle distanze bancarie sull’economia rale

Dati i profondi mutamenti strutturali intercorsi Ingsistema bancario italiano é
interessante studiarne gli effetti sul rapportodaammpresa. Prevalgono le diseconomie
organizzative dovute allaumentata dimensione meldibe banche, ovvero maggiori
sono i vantaggi in termini di efficienza e di ecome di scopo? E’ piu rilevante la
prossimita operativa tra sportello e territorio,conta la localizzazione dei centri

strategici e quindi la prossimita funzionale ab®®omie locali?
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4.1 Motivazioni teoriche

Le ragioni per cui le banche di maggiori dimensiaavrebbero manifestare uno
svantaggio competitivo delle grandi banche nel rfmamento alle PMI sono
riconducibili ad una minore propensione ®alationship lendingdovuto a: (1)
diseconomie organizzativa la Williamson, (2) problemi informativi legati ad una
struttura organizzativa complessa (Stein 2002) @r@dlemi di agenzia triman officer

e management (Berger e Udell 2002). Inoltre, lendjrdbanche potrebbero evitare il
relationship lendinga causa della distanza che le separa dai potecfi&iti e che
aggrava le difficolta nel trasmettere informazigmivata oft information.

A conferma di questi argomenti teorici, esiste lgtgeratura piuttosto consolidata che
evidenzia una preferenza delle banche di maggiaredsioni ad allocare una quota
significativa del proprio portafoglio prestiti veramprese medio-grandi, mentre le PMI
ottengono fondi prevalentemente da istituti mir{erivedano, tra gli altri, Bergeat al
1998, Strahan e Weston 1998, Peek e Rosengren B@®§eret al 2005, Craig e
Hardee 2007).

Tuttavia, per valutare gli effetti delle M&A banaarsulla disponibilita di credito alle
piccole imprese e necessario non limitarsi a uisingtatica, ma occorre considerare le
politiche di aggiustamento sia delle banche coievoki processi di aggregazione, che
dei loro concorrenti (Bergest al. 1998). A questo proposito, si possono identificare
quattro diversi effetti delle M&A sulle politichd inanziamento:

« [effetto statico dovuto alla presenza di una nuova banca la cunemkione

teorica e data dalla somma delle banche oggettagtgiegazione;

» leffetto di ristrutturazione che e il risultato degli aggiustamenti di tipo

finanziario e dimensionale (volontari o dettatil'daitorita antitrust) che seguono
il processo di consolidamento;

» |'effetto direttq rappresentato dalle variazioni nelle politichepdestito dovute

unicamente dell'aggregazione, al netto degli eféédtici e di ristrutturazione;

» |'effetto esternpche misura le reazioni degli altri concorrentaalariazione del

grado di competitivita del mercato dovuta alla dmg/acquisizione.
In particolare, |'effetto statico dovrebbe giustiie una riduzione dei prestiti alle PMI, a
causa dell'aumentata dimensione della banca. degem di ristrutturazione aziendale

puo avere effetti ambigui, dato che, se da unaeparnuova banca puo cambiare le
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strategie di prestito favorendo tecniche di valatag della clientela standardizzate che
penalizzano le piccole imprese, dall'altra unazidoe dimensionale puo attenuare le
conseguenze del consolidamento. Infine, sia lazidine che lintensita dell'effetto
diretto e di quello esterno non sono determinadifiori: il primo dipende dal tipo di
politiche di finanziamento verso cui la banca tadm/ra convergere, mentre il secondo
e funzione della reazione delle banche operantimerktato. Queste ultime potrebbero
compensare la riduzione dei finanziamenti alle PEbBImando (in parte o
completamente) il vuoto che si verrebbe a crearseguito all'aggregazione, oppure
potrebbero competere aggressivamente con la baogarente, se questa dimostra di
voler aumentare la propria quota di mercato nestgralle PMI. Berger e Udell (2002)
sottolineano come questo possa dare origine accamaazione nel prestito alle PMI,
legato non solo alla crescita dimensionale, ma emacbambiamenti dinamici legati alle
strategie organizzative e gestionali. D'altra papessibili “effetti esterni” possono
attenuare I'eventuali riduzione del credito dispdeiper le piccole imprese in seguito a
fenomeni di aggregazione, sebbene si possano pem®nunque le informazioni
raccolte attraverso l'attivita delationship lendingA questo proposito, Craig e Hardee
(2007) sottolineano che benché il processo di dmlssnento possa portare ad una
contrazione dell'accesso al credito bancario die pkelle PMI, parte di questa riduzione
puo essere colmata dai maggiori finanziamenti foda altri intermediari non bancari.
Infine, fusioni e acquisizioni transfrontaliere poso creare ulteriori problemi legati a
differenze culturali, linguistiche e regolamentaai i diversi Paesi coinvolti.

Piu recentemente, gli stessi autori (Berger e @8l6) propongono un framework piu
ampio per analizzare il finanziamento alle PMlirgkrno del quale assumono una
particolare rilevanza le tecnologie di prestitordg e Udell criticano la semplicistica
distinzione traransactionerelationship lendingla prima legata ad informazioni di tipo
hard e adatta ad aziende informativamente traspareéi seconda basata moft
information e specifica per imprese piu opache. Gran parfe tignologie di prestito
(ad esempio, ilcredit scoring il factoring il fixed-asset lending il leasing, pur
basandosi su informazioni di tigmard, possono essere ormai adattate alle esigenze
delle imprese caratterizzate da un certo grado pacitd informativa. Dal
riconoscimento dell'eterogeneita delle tecnologiensaction-basedne deriva un

ripensamento del ruolo delle grandi banche, chesomo necessariamente svantaggiati

13



nel prestito alle imprese informativamente opadbpetto alle banche minori. Questa
ipotesi & sostenuta sia dal fatto che la probabidhie una piccola impresa ottenga
credito da una grande banca e proporzionale atiéaqdi mercato delle grandi banche
(Berger et al. 2007), sia dall'evidenza che la gubtmercato delle piccole e grandi
banche statunitensi non e associata con la disitithiti credito per le PMI (Jayaratne
e Wolken 1999).

Per quanto concerne il ruolo delle distanze, kedatura sugli effetti della struttura del
mercato locale del credito sul finanziamento alrese sottolinea come un maggiore
grado di bancarizzazione, ovvero una maggior viaagoperativa tra banca ed impresa,
riduca le asimmetrie informative ed i costi di samione, con effetti positivi sulla
disponibilita di credito. La maggior vicinanza, fime, favorisce la trasmissione sift
information permettendo linstaurarsi di relazioni stabiliderature tra banca ed
impres&.

Un ulteriore aspetto dell'organizzazione del mercael credito € legato alla
localizzazione dei centri strategici delle banche. teoria economica offre diverse
ragioni per sostenere che gli assetti proprietati sistema di banche operanti in un
territorio sufficientemente ampio non sono indiffeti per il suo sviluppo: cio che conta
non é solo la presenza delle banche in un tewitona anche la distanza che separa i
centri decisionali delle banche da quel territorio.

Queste ragioni sono dovute a due fondamentali femgnineliminabili e tra loro
fortemente legati: (1) la distribuzione asimmetritedle informazioni all'interno di una
organizzazione; (2) le differenze economiche, doeiaulturali che separano le diverse
aree territoriali di un paese. Da questi due aspettendono numerose conseguenze
rilevanti per l'allocazione delle risorse delle blam esterne ad un’area, legatératlie-

off tra decentralizzazione e gerarchizzazione. Qualsiasa combinazione di delega e
controllo scelta come ottimale, le banche vannoontro a elevate diseconomie
organizzative che, a parita di altre condizionni@effetti negativi sulla loro efficienza
e le allontanano dalle attivita a maggiore conterulitinformazione privata (si veda
Zazzaro, 2006 per una trattazione piu esaurieAlegontrario, le banche con la testa

pensante in un certo territorio in genere assumanglicitamente (e talvolta

% D'altra parte, una maggiore prossimita operatiMagbbe avere anche effetti perversi. Il maggidepo
di mercato di cui gode la banca potrebbe indurlaatiurare l'azienda acquisendone il monopolio
informativo, e di conseguenza ad applicare tasgedesse maggiori (Sharpe 1990, Rajan 1992).
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esplicitamente) un impegno forte nei confronti @elbmunita locale che va al di la dei
flussi di credito erogati e riguarda la tenuta edasione del sistema economico-sociale.
Ma oltre agli effetti diretti sulla performance ebanche, disporre di un solido sistema
bancario locale genera importanti, anche se nompiegiustamente apprezzati, effetti
esterni:

(1) spinge le banche esterne all'area a compaiebéssgni della comunita locale;

(2) stimola I'accumulazione di capitale umano, alece istituzionafe

4.2 Evidenze empiriche

Per quanto riguarda il processo di consolidameh® l@a interessato il caso italiano,
Focarelli, Panetta e Salleo (2002) stimano che lsidusioni che le acquisizioni
comportano una riduzione significativa e persigedella quota di credito erogato alle
piccole imprese, soprattutto nel caso delle acgjoisi (ed in particolare con riferimento
alle banche acquisite), dato che queste sono wltmigliorare la gestione del
portafoglio prestiti della banca acquisita. Sapge(2002), per tenere in considerazione
gli opposti effetti di un‘aggregazione, legati aadagni di efficienza ed al potere di
mercato, distingue tra fusiom-markete out-of-market con le prime che aumentano
maggiormente la concentrazione del mercato, mamdfranche maggiori opportunita
per guadagni di efficienza. | risultati suggerisc@il'aumentare della dimensione della
fusione, l'effetto negativo dell'accresciuto potede mercato del nuovo istituto
controbilancia i guadagni di efficienza. Inoltre,fusioni incrementano la probabilita di
cessazione del finanziamento, soprattutto per I@rase di minori dimensioni.
Bonaccorsi e Gobbi (2007) mettono in risalto chent@rese debitrici verso banche
bidder (targef) mostrano una riduzione temporanea (limitato ainei) del credito pari

a circa il 3% (2%), in linea con l'ipotesi che skai breve periodo dovuti al processo di
consolidamento e a frizioni sul mercato del credsiano assorbiti nel lungo periodo.
Inoltre, le piccole imprese sono penalizzate daitgone tra due banche verso cui sono

4 Naturalmente, gli effetti della presenza dei dedecisionali delle banche non sono ugualmente
importanti in tutti i contesti economici. In paxiare, € nelle aree a sviluppo ritardato, come il
Mezzogiorno, dove un'offerta potenziale di capitafieano qualificato esiste, ma dove le carattehstic
ambientali permangono molto diverse da quelle peeianelle aree di provenienza delle banche estern
che la presenza di un nucleo di banche autonorioeeefi e dinamiche puo essere decisiva per fagdor
sviluppo endogeno di quelle aree.

15



debitrici, in linea con l'ipotesi che la PMI soffi@maggiormente dell'accresciuto potere
di mercato, perlomeno nel breve periodo.

Per analizzare le conseguenze del processo di latersento del settore creditizio
sull'economia del Mezzogiorno, alcuni recenti lawdiscutono la possibilita che gli
effetti della concentrazione bancaria possano ess#erenziati geograficamente.

Un primo semplice approccio pone l'attenzione spissibilita che gli effetti sul
finanziamento alle piccole imprese di M&A possasseze eterogenei territorialmente e
quindi li analizza per macro aree geografiche. Bare Del Prete (2007) mostrano che
le banche coinvolte in fusioni riducono la quotafidanziamenti erogati alle PMI a
causa dei costi di coordinamento e delle difficoftél gestire informazioni non
codificate derivanti dalla crescita dimensionale dalla maggiore complessita
organizzativa. Al contrario, nel caso delle acquisii, la quota di credito a favore delle
PMI aumenta, soprattutto per quanto concerne lechmracquirenti A livello
territoriale emergono differenze significative, satfutto rispetto al Mezzogiorno, dove
la quota dei finanziamenti erogati alle PMI dalenbhe acquisite e da quelle coinvolte
in fusioni si e contratta sensibilmente, a causdledentense strategie di
razionalizzazione del portafoglio prestiti nei cmmiti delle imprese piu rischiose.
Tuttavia, gli autori sottolineano come questo ¢ffenegativo sia compensato
dall'attivita espansiva delle banche acquirenfiguélle di nuova costituzione.
Alessandrini, Croci e Zazzaro (2005) e Alessandr@alcagnini e Zazzaro (2008)
considerano l'eterogeneita geografica in base latlalizzazione degli intermediari
coinvolti e testano l'ipotesi che gli effetti deflequisizioni siano diversi a seconda che
interessino banche localizzate in mercati diffdrelmt Alessandrini, Croci e Zazzaro
(2005) si trova evidenza del fatto cheplrformancedelle banche del Mezzogiorno che
sono state acquisite da banche del Centro-Norttajsanche dopo il periodo iniziale di
assestamento, per molti versi peggiore di quelle de@nche del Mezzogiorno rimaste
indipendenti. In particolare, a parita di dimensiprpotere di mercato, grado di
patrimonializzazione e localismo, le banche ati#ia gruppi del Centro-Nord erogano
una quota minore di prestiti alle piccole imprespetto alle banche indipendenti,

hanno maggiori sofferenze e una redditivita inferidQuesti risultati sono approfonditi

® Questo risultato, giustificabile alla luce dellanore incidenza di diseconomie organizzative, &
attribuibile alle banche di piccole dimensioni cledfraverso strategie attive, accrescono la loro
specializzazione nel segmento della piccola impresa
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e sostanzialmente confermati da Alessandrini, @aica e Zazzaro (2008), dal cui
studio emerge che per le acquisizione che haneoesgato le banche del Centro-Nord
e prevalsa una strategia di pulizia dei bilanci osbe ha modificato le scelte allocative
delle banche acquisite. Al contrario, nel caso edelcquisizioni di banche del
Mezzogiorno da parte di banche del Centro-Norda agllizia dei bilanci si e
accompagnata un cambiamento strutturale del pgitafai attivitd delle banche
acquisite che é divenuto piu simili a quello dddenche acquirenti, riducendo cosi i
prestiti alle piccole imprese.

L’analisi di Alessandrini, Calcagnini e Zazzaro @80 ha inoltre evidenziato che la
localizzazione dei centri decisionali rispetto adeutture operative (cioé la distanza
fisica e culturale tra la capogruppo e la bancaiat) non e indifferente per le scelte
allocative e laperformancedelle banche. Alessandrini, Presbitero e Zazzaé®ga,
2008b, 2008c) hanno esteso 'analisi, consideratideffetti che la distanza funzionale
del sistema bancario provinciale ha sull'accessoredlito e il grado di innovazione
delle imprese locali e sulle loro relazioni corbénche.

In particolare, Alessandrini, Presbitero e Zazzg008a) mostrano che la distanza
funzionale del sistema bancario dalle provinceaited incide negativamente sui vincoli
finanziari delle imprese, soprattutto nel caso dielg di minore dimensione,
informativamente meno trasparenti, e per quellaliozate nel Mezzogiorno, dove
maggiore é stato l'aumento della distanza funzeorfgigura 1). Dalla stima di un
modello di tipo Probit su un campione di impregenvistate nel periodo 1997-2003, in
cui la variabile dipendente e la probabilita chmgresa si dichiari razionata emerge
che, una volta tenuti in considerazione i fattpedfici d'impresa e le caratteristiche dei
mercati del credito, una maggiore distanza funzeimecrementa la probabilita di essere
vincolati finanziariamente. Questo effetto e sigmifivo sia in termini statistici che
economici, dato che una variazione nell'indiceisliashza funzionale pari all'incremento
effettivamente registratosi nel periodo 1996-200&s8ociato ad un aumento della
probabilita di razionamento di 1,34 punti percehitpar le imprese del Centro-Nord e
di oltre tre punti e mezzo per quelle del Mezzaggor

In un successivo lavoro, Alessandrini, Presbiterdagzaro (2008b) distinguono tra
distanza funzionale e dimensione della banca coossilpli fonte delle diseconomie

organizzative, in modo da poter identificare se difficolta nel trasmettere le
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informazioni sulla clientela all'interno della dtura gerarchica della banca dipenda dal
numero di livelli gerarchici (misurati dalla dimeose della banca), o piuttosto dalla
distanza tra questi livelli (misurata dalla dis@anfunzionale). | risultati empirici
mostrano che € una maggiore distanza funzionatkuee sia I'accesso al credito che la
probabilita di introdurre innovazioni di prodottéoeprocesso da parte delle PMI. Al
contrario, la quota di grandi banche presenti nellavincia non ha effetti sulla
propensione ad innovare ed ha un effetto minimeaaibnamento.

Infine, viene analizzato I'effetto che I'allontananto dei centri decisionali del territorio
esercita sulla probabilita che le imprese ricorrahaelationship lending Rapporti
stabili e duraturi con una banca di riferimentopr@sentano, soprattutto per le PMI, un
canale attraverso cui ottenere credito bancariaigrad una conoscenza approfondita
che permette di attenuare le asimmetrie informatiestima di un modello in cui il
relationship lendinge misurato dalla quota di credito erogata metteiée un duplice
effetto della distanza funzionale (Alessandriniedbitero e Zazzaro 2008c). Se da un
lato si riscontra come la banche funzionalmentetadis abbiano una minore
propensione ad instaurare rapporti creditizi staprbbabilmente a causa dei maggiori
costi che devono sostenere per raccogliere e paek informazioni sulle PMI locali,
dall’altro si nota come la competizione di banck&eme al mercato induca le banche
locali a sfruttare il proprio vantaggio comparatoaé investire nella conoscenza

specifica del territorio in cui operano (Boot e Kba2000).

5. Conclusioni

Il processo di consolidamento del sistema banc#dbano ha determinato una
evoluzione della distribuzione territoriale dellanghe, i cui effetti si sono distribuiti in
modo diseguale tra le regioni italiane. Molto pmienso che altrove e stato l'impatto
delle operazioni di fusione e acquisizione che bacwinvolto le banche delle regioni
meridionali. Ma cio che piu rileva non e tanto fénsita delle operazioni attivate in un
decennio, quanto la loro direzione che ha spo$tase del potere decisionale bancario
dal Mezzogiorno verso il Centro-Nord. Si & genenatoprocesso di delocalizzazione
dei centri direzionali dalle banche meridionali aisgie a favore delle banche acquirenti

esterne all’area. Il numero di banche indipendsn# ridotto ovunque, ma in misura
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particolarmente rilevante nel Mezzogiorno. Questmfneno non e andato a scapito del
grado di bancarizzazione, che & aumentato in seguituna strategia di espansione
concorrenziale del numero di sportelli che si erafiata in entrambe le macro-aree. Nel
confronto con il resto del paese, la prossimitarajpea degli sportelli bancari per
quanto sia aumentata, resta su livelli inferiofi Mezzogiorno. A cio ci aggiunge una
maggiore distanza funzionale rispetto ai centredonali localizzati prevalentemente
nel Centro-Nord.

Il problema che abbiamo analizzato in questo lavoruello di verificare, in base alle
rilevazioni empiriche disponibili, quali effettidtcentuazione del dualismo territoriale
che caratterizza la nuova geografia del potere dranpossa avere sulla qualita e la
disponibilita del credito a favore delle impreserigienali, in particolare delle piccole e
medie imprese che piu dipendono dal credito baocari

| dati aggregati rilevati dalla Banca d’ltalia peesano una serie di indicazioni
rassicuranti. Se pero si analizzano a fondo i aroeconomici sull’accesso al credito
delle imprese meridionali, emerge un quadro piumesso. E’ indubbio che il sistema
bancario meridionale, in forte crisi agli inizi degnni novanta, abbia tratto benefici
dalla apertura alla concorrenza e dal consolidamerganizzativo con i grandi gruppi
bancari del Centro-Nord. Si e trattato di un’aziaheottura dei circoli viziosi locali
necessaria. Ma non sufficiente.

L’evidenza empirica analizzata in questo lavorotenét rilievo I'esistenza di divari
ancora rilevanti nelle condizioni operative del ocao bancario meridionale, che
penalizzano le piccole e medie imprese. La maggidiganza funzionale ha
profondamente modificato i rapporti banca-impreeaSicilia e, in generale, nel
Mezzogiorno. Le banche meridionali acquisite hanmdformato le strategie di
portafoglio, a vantaggio della qualita del credtogato, ma con un maggior grado di
razionamento dei finanziamenti alle piccole imprésmli. Cio che piu preoccupa €
riscontrare un impatto negativo sul grado di inrmeae degli investimenti produlttivi.
Questi aspetti negativi messi in evidenza dall'snampirica non devono frenare la
spinta verso il cambiamento del sistema bancariodmeale. Al contrario, vanno
interpretati in senso propulsivo, come necessitaatpletare I'evoluzione verso un
assetto di banche che certamente siano piu efficermeno condizionate da un

localismo penalizzante, ma che nello stesso terspdmneano una sensibilita strategica
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ai problemi specifici dello sviluppo locale (Alessiini 2003, Alessandrini e Zazzaro
2007). | problemi da affrontare vanno individuati un’ottica sistemica, che tenga
conto dell'evoluzione strutturale non solo dellefia di credito ma anche della
domanda di credito.

L’attenzione prevalente e stata sinora rivolta alauttura dell’'offerta bancaria. | passi
da compiere su questo fronte sono quelli di pasadrana fase successiva rispetto al
consolidamento dall’esterno dell’area. E’ necessatimolare la competizione tra le
banche operanti, interne ed esterne, acquisitdipandenti, mirata ai problemi specifici
della complessa realta di regioni che debbono c@ma ritardo rispetto ai livelli medi
di sviluppo italiani ed europei. Se prevale questnsibilizzazione la distanza
funzionale pud essere colmata con strategie dicdatiione territoriale delle politiche
creditizie dei gruppi bancari italiani che operare Mezzogiorno. In tal modo si puo
realizzare una prossimita funzionale strategicarigmhta non al sostegno passivo
dell’economia meridionale, ma piuttosto al recupdsd suo potenziale di sviluppo.
Serve un insieme coordinato di interventi strutiuaal ampio raggio che richiedono
I'interazione sistemica tra imprese, banche, inegtiari di garanzia, istituzioni.

Le banche sono un anello centrale in questa azlfieile, ma necessaria. Ma si deve
agire anche dal lato della domanda del credito, alhe stato attuale si presenta
mediamente piu frammentata e piu rischiosa rispettpella presentata dalle imprese
centro-settentrionali. Su questo fronte debbonaurasse un ruolo propulsivo in
prevalenza le istituzioni. Soprattutto quelle regik, che tra I'altro, come avviene nel
caso della Sicilia, possono utilizzare gli spazadionomia amministrativa e legislativa
in materia.

Il compito irrinunciabile dell'intervento pubblicdeve essere orientato a interventi di
politica industriale e infrastrutturale tendentisanare il quadro operativo delle imprese
meridionali e ad elevare la qualita della loro dodwdi credito. La carenza di garanzie
individuali delle piccole imprese locali va superdavorendo l'associazionismo tra
imprese e promuovendo una rete efficiente di camsdirgaranzia dei fidi mirata a
ridurre le asimmetrie informative e ad attenuareefjetti dei maggiori rischi di credito
sul patrimonio delle banche operanti nell’area dienale. In questa direzione le
istituzioni pubbliche possono fornire fondi pubbldi garanzia a confidi regionali di

secondo livello, che operino a supporto e con fumzdi coordinamento delle rete di
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confidi di primo livello, finanziati dalle impreseonsorziate. Il riconoscimento dei
maggiori rischi ambientali, legati a fragilita debssuto sociale e a carenze
infrastrutturali, porta inevitabilmente ad attriteiiun ruolo istituzionale ai confidi

regionali di secondo livello, ruolo che rende nsee® e giustifica una chiara politica di
intervento territoriale con l'attribuzione di riser finanziarie pubbliche, come gia

avviene in altri paesi europei.
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