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Il premier Merz si e dichiarato possibilista sul raggiungimento di un accordo commerciale

L.aGermaniaevicinaaPechino

Anche se c’e il rischio della so

DI GIULIO SAPELLI

a Commissione di
Ursula von der
Leyen eicapidiSta-
to e di governo nel
Consiglio europeo del 18-19
giugno porranno la dram-
matica questione del muta-
mento dei rapporti economi-
co-commerciali con la Cina:
una bomba a ciel sereno.

La Commissione porra in
esserenuoveiniziative legi-
slative, ma com’¢ noto la
Germania & la Cina (e la
Russia) in Europa, perché
unica & la formazione econo-
mica sociale che inizia dalla
Pomerania, passa per le ter-
re aride siberiane e giunge
sino a Vladivostok in
un’apoteosi di industrializ-
zazione rapida cinese con
tecnologia tedesca e finan-
zanordamericana dispiega-
ta ed energia fossile russa:

Da circa un anno la Com-
missione ha dato via a una
serie di iniziative che si so-
no rivelate, pero, inutili. I
dazi controi veicoli elettrici
e nel settore dell’acciaio,
senza contare le inchieste
anti-sussidi, non hanno
mai limitato o invertito (co-
me si auspicava ingenua-
mente) il deficit commercia-
le.

Il prestigio della burocra-
zia celeste degli inutili rego-
latori & in piena crisi di legit-
timazione: I'iniziativa & par-
tita non a caso dalle singole
nazioni associate nella pro-
testa, stanche del tentenna-
re dellavon der Leyen.

La vera novita & quella di
voler creare un nuovo stru-
mento di resilienza da atti-
vare quando le fonti di ap-
provvigionamento sono con-
centrate in un unico Paese
oltre una certa soglia. I cine-
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Friedrich Merz e Xi Jinping

nuto di quel che si pensa e
non solo di cio che accade in

il che ha dato vita a ogni meandro
un capitalismo dell’'Ue.

transcontinentale Da circa un anno la Commissione Il ministero cine-
completamente Y ——— se del Commercio

nuovo, con una for-
midabile macchina
educativa e propa-
gandistica cheinva-
de via via sempre
pitil mondo.

Ma perché pro-
prioorail conten-
Zioso si e aperto?
Certo, le guerre per-

diiniziative che si sono rivelate, pe-

ro, inutili. I dazi contro

iveicoli elettrici e nel settore dell’ac-
ciaio, senza contare le inchieste an-
ti-sussidi, non hanno mai limitato o
invertito (come si auspicava inge-
nuamente) il deficit commerciale

ha minacciato rap-
presaglie se I'Ue si
dotera di strumenti
di difesa controla so-
vraccapacita cinese.
In questa battaglia
che si profila lunghis-
sima e durissima, la
Germania sara deci-
siva com’era gia acca-

manenti ucraine e
iraniano-statunitensi sono
state il detonatore del sus-
sulto dell’Ue.

si con grande rapidita han-
no reagito da par loro, tutto
conoscendo minuto per mi-

duto nel conflitto

con gli Stati Unitinel 2025.
Come si @ ben detto, essa
teme piu le ritorsioni di bre-

ve periodo della Cina che
gli effetti di lungo periodo
delle pratiche cinesi sulla
base industriale europea.
La politica del cancelliere
tedesco Friedrich Merz
ha subito perd un cambia-
mento verticale appeno ha
espressoil potere di pressio-
ne che oggi possiede in Eu-
ropa. In unavisitain Cina a
marzo, Merz si & dichiarato
possibilista in merito alla
possibilita di un accordo
commerciale.

Cose mai viste e mai udi-
te se non ai tempi originari
dell'incardinamento rus-
so-cinese nel tronco storico
dell’economia tedesca, os-

Titoli di 25 mIn per il microcredito d’impresa

acita cinese nella Ue

sia ai tempi di Willy
Brandyt, ai primordi insom-
ma della fulgida era Mer-
kel, apogeo dell’ascesa
dell’'Urss in terra tedesca co-
me ai tempi del patto Molo-
tov-Ribbentrop. La storia si
ripetera? Del resto si era
gia ripetuta con la Merkel e
il suo fido Schroéder...

Ma leggiamo insieme:
«In visita a Pechino questa
settimana, la ministra
del’Economia tedesca, Ka-
therina Reiche, ha soste-
nuto il dialogo con la Cina
per assicurare stabilita in
termini di forniture di terre
rare e nelle catene di ap-
provvigionamento...  Mi-
gliaia di aziende in Germa-
nia dipendono dalla possibi-
lita di esportare nel vasto
mercato cinese»: cosi ha af-
fermato, dopo un incontro
con il ministro del Commer-
cio cinese, Wang Wentao.

Insomma, la Germania e
da non molto tempo anche
la Spagna si candidano se-
reni alla subalternita orga-
nica filocinese. Ma occorre-
rebbe aggiungere una lun-
ga lista di nazioni pronte a
sostituire la debolezza
strutturale con la subalter-
nitd commerciale. Spesso
non considerano che la na-
tura asiatica, mongolo-sta-
liniana del potere cinese
non sopporta mezze misure
nell’esercizio del potere.
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E Uunica cartolarizzazione di simili prestiti realizzata sinora in Italia

DI FILIPPO MERLI

E l'unica cartolarizzazione di pre-
stiti di microcredito realizzata in
Italia. Phinance Partners e Credi-
to Lombardo Veneto hanno strut-
turato il rifinanziamento di una
cartolarizzazione di prestiti di mi-
crocredito erogati da Microcredito
diimpresa, il principale operatore
tra gli iscritti all’albo tenuto dalla
Banca d’Italia.

Il microcredito € una forma
di prestito di inclusione a benefi-
cio di imprese deboli che, oltre a
denaro a medio termine, ottengo-
no una forma di tutoraggio per as-
sisterle nella gestione finanziaria
e operativa, con l'obiettivo di mi-
gliorarne le prospettive economi-
che. In considerazione della valen-
za sociale dello strumento, i presti-
ticon queste caratteristiche di am-
montare non superiore a 75mila
euro beneficiano di una garanzia
dell’80% rilasciata dal Fondo cen-
trale di garanzia a favore del sog-

getto erogante.

Nella strutturazione
dell’operazione, Phinance Part-
ners, che ha agito come arranger,
ha introdotto una modifica degli
advance level che
consente il finan-
ziamento non solo
dei prestiti perfor-
ming (i finanzia-
menti regolari in
cui il debitore paga
rate e interessi),
ma anche di una
quota di quelli non
performing (i credi-
tiin cui il rimborso
& a rischio). Un’in-
novazione finaliz-
zata a rendere coe-
rente la struttura
con i livelli di de-
fault dei prestiti di
microcredito superiori a quelli del
mercato bancario.

Ilfinanziatore della tranche
senior della cartolarizzazione &

stato Credito Lombardo Veneto,
istituto bresciano che haintrapre-
s0 un percorso di innovazione nel
mercato della finanza struttura-
ta. La tranche junior dell’operazio-
ne sara invece sot-
toscritta dallo stes-
so Microcredito di
impresa. L’opera-
zione & stata avvia-
ta rifinanziando il
portafoglio esisten-
te e prevede, con
lacquisto di nuovi
prestiti che verran-
no erogati sino a
giugno 2027, un
ammontare com-
plessivo di titoli se-
nior di 25 milioni
dieuro.

«Questa opera-
zione conferma
la nostra strategia di utilizzare la
finanza strutturata come leva al
servizio dell’economia reale», ha
spiegato il managing partner di

Phinance Partners, Enrico Can-
tarelli. «Portare sul mercato I'uni-
ca cartolarizzazione italiana di
prestiti di microcredito significa
creare un canale di funding stabi-
le per imprese piu fragili, con una
chiara valenza sociale e con una
struttura calibrata sul profilodiri-
schio tipico del microcredito».
«Peril futuro servono tre co-
se: regole piu proporzionate, con
meno burocrazia e piu sostanza,
una base di investitori pitt ampia
e un ecosistema che valorizzi le
competenze di esecuzione», ha ag-
giunto Cantarelli. «La sfida, per
noi e peril settore, & tornare a una
definizione semplice: cartolarizza-
re significa rendere finanziabili at-
tivita che, altrimenti, resterebbe-
ro illiquide o sottoutilizzate. Se lo
strumento viene liberato da com-
plessita non necessarie e utilizza-
to con rigore, puo essere una leva
concreta per sostenere ’'economia
reale».
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