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I concetti di crisi, insolvenza e continuità aziendale

Ladefinizionedel concettodiάŎǊƛǎƛέΣintrodotta per la primavoltanel CodicedellaCrisie
modificataŘŀƭƭΩŀǊǘƛŎƻƭƻ1, comma1, lettera a), del D. Lgs. 26 ottobre 2020, n. 147, muta
nuovamenteconlo Schemadi DecretoLegislativorecantemodificheal CodicedellaCrisi
ŘΩƛƳǇǊŜǎŀeŘŜƭƭΩƛƴǎƻƭǾŜƴȊŀapprovatoin prima lettura dal Consigliodei Ministri del 17
marzo2022.

bŜƭƭΩǳƭǘƛƳƻprovvedimento si registra ƭΩŜǎǇǳƴȊƛƻƴŜdel riferimento allo άǎǉǳƛƭƛōǊƛƻ
economico-ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛƻέche era stato inserito proprio dal D. Lgs147/2020 riporta al
dettato normativooriginario,arricchendolodi un paradigmatemporale.

Essaè ora definita comeάlo stato del debitore cherendeprobabileƭΩƛƴǎƻƭǾŜƴȊŀe chesi
manifesta con ƭΩƛƴŀŘŜƎǳŀǘŜȊȊŀdei flussi di cassa prospettici a far fronte alle
obbligazioninei successividodicimesiέ.

Sul piano giuridico, quindi, lo stato di crisi si può definire come la situazione attesa - e 
ǉǳƛƴŘƛ ƴŜŎŜǎǎŀǊƛŀƳŜƴǘŜ ŎƻƴŘƛȊƛƻƴŀǘŀ ŘŀƭƭΩŀƭŜŀ ǘƛǇƛŎŀ di una condizione futura - di 
tendenziale e temporanea inadempienza contrattuale, potenzialmente reversibile, ma 
contraddistinta da ǳƴΩŜƭŜǾŀǘŀ ǇǊƻōŀōƛƭƛǘŁ ŘΩƛƴǎƻƭǾŜƴȊŀ.
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LeάǇŜǊƛŎƻƭƻǎŜέmodalitàŘΩƛƴŘŀƎƛƴŜdellacrisiŘΩƛƳǇǊŜǎŀ
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Poche grandi imprese vivevano 
oltre 40 anni, la metà della vita 
media di una persona.

(ricerca della Royal DuthShell, 1983, su un 
campione rappresentato dalle prime 500 
imprese multinazionali della classifica 
Fortune)
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Oggi il dato è ancora più basso e 
sembra dimezzato a livello 
internazionale.

tŜǊ ƭΩLǘŀƭƛŀ ƭŜ ŎƻǎŜ ƴƻƴ ǎƻƴƻ ŘƛŦŦŜǊŜƴǘƛ Ŝ 
vanno peggio se consideriamo le 
piccole e medie imprese, cui si associa 
ƭΩŀǘŀǾƛŎƻ ǇǊƻōƭŜƳŀ ŘŜƭƭŀ 
sottocapitalizzazione.

(fonte Rapporto Annuale Bankitalia 
ǎǳƭƭΩŀƴŘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩŜŎƻƴƻƳƛŀΣ нлмуύ
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Sul piano economico-finanziario, lo stato di crisiŘΩƛƳǇǊŜǎŀpuò definirsi la situazione,
chiaramenteindividuatasul piano temporale, ŘΩƛƴŎŀǇŀŎƛǘŁ, tendenzialee temporanea,
ŘŜƭƭΩƛƳǇǊŜǎŀΣmisurabileexante in termini di probabilità(PDςprobabilityof default), di
generare,in viacontinuativae non episodica,un adeguatoflussodi cassaoperativo.

Lacapacitàdi generareliquidità deveesseretale da garantireun tempestivoe regolare
servizio del debito contratto verso enti finanziari ed erariali (impegni finanziari
inderogabili).

La definizione giuridica e quella economico-finanziaria si integrano e completano senza 
contraddirne i presupposti. 

In entrambe le definizioni, infatti, è sottinteso un evento avverso όǊƛǎŎƘƛƻ ŘΩƛƴǎƻƭǾŜƴȊŀύΣ 
uno stato tendenziale e temporaneo e la necessità di adottare misure di rischio in 
termini di probabilità



I concetti di crisi, insolvenza e continuità aziendale

Secondo il documento elaborato dal CNDCECάwŜƭŀȊƛƻƴŜsul governo societario
contenenteprogrammadi valutazionedel rischiodi crisiŀȊƛŜƴŘŀƭŜέΣmarzo2019, pag. 22,
la crisipuò manifestarsiconcaratteristichediverse, assumendoi connotatidi una:

- crisi finanziaria, allorché ƭΩŀȊƛŜƴŘŀΣpur economicamente sana, risenta di uno
squilibrio finanziario e quindi abbia difficoltà a far fronte con regolarità alle proprie
posizioni debitorie. Secondoil Principio ContabileOIC19, Debiti, (AppendiceA) άla
situazionedi difficoltà finanziariaè dovuta al fatto che il debitore non ha, né riescea
procurarsi, i mezzi finanziari adeguati, per quantità e qualità, a soddisfare le
esigenzedellagestionee le connesseobbligazionidi pagamentoέ;

- crisi economica, allorché ƭΩŀȊƛŜƴŘŀnon sia in grado, attraverso la gestione
operativa,di remunerarecongruamentei fattori produttivi impiegati.

Sidiscute,generalmente,tra gli studiosidellamateria,diάǎǘŀŘƛέdellacrisi.
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Uno dei contributi più interessanti è stato trattato nel Quaderno ODCEC
Milano, n. 71, άSistemidi allerta internaέΣa cura di BernardiD., TaloneM.,
ottobre 2020n. 71, p. 8.

Vienefornita una tabella che evidenziai cinque stadi della crisi, le misure di
intervento e gli elementi di riconoscimento. Si ritiene che nei primi quattro
stadi in cui può manifestarsila crisi sia possibileporre rimedio allo stato di
difficoltà in cui versa ƭΩƛƳǇǊŜǎŀmediante adeguati interventi correttivi e
strutturali.
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Stadio della crisi  Elementi/azione  Valutazione 

Incubazione 
(fase ordinaria e fisiologica di 
declino) 

Si manifestano iniziali fenomeni 
di inefficienza. 
Idonea verifica mantenimento 
presupposto continuità aziendale 
secondo Principio revisione (ISA 
Italia) 570.  

Gravità/evoluzione rilevabile solo 
internamente e con strumenti 
prognostici di determinazione 
degli equilibri economici e 
finanziari in ottica di continuità 
(es. business plan). 

Maturazione 
(fase straordinaria di declino, 
fisiologica) 

Si cominciano ad intaccare le 
risorse aziendali (la cassa, il 
patrimonio). 
Alert interno 
Idonea verifica mantenimento 
presupposto continuità aziendale 
secondo Principio revisione (ISA 
Italia) 570.. 

Progressivi segnali allôesterno in 
ottica backward looking (lettura dei 
dati consuntivi, info bilancio). 
Gravità/evoluzione rilevabile 
internamente e con strumenti 
prognostici di determinazione 
degli equilibri economici e 
finanziari in ottica di continuità 
(es. business plan, cash-flow 
prospettici). 

Crisi conclamata 
(fase straordinaria, reversibile) 

Si osservano gravi squilibri 
finanziari, ripercussioni sulla 
fiducia degli stakeholder. 
Coincide con questa fase anche la 
difficoltà finanziaria conclamata. 
Idonea verifica mantenimento 
presupposto continuità aziendale 
secondo Principio revisione (ISA 
Italia) 570.  

Rilevabile internamente e con 
strumenti prognostici di 
determinazione degli equilibri 
economici e finanziari in ottica di 
continuità (es. business plan, 
impairment test). 
La valutazione affidabile da parte 
di terzi richiede potere accedere a 
informazioni di dettaglio 
disponibili alla sola impresa (la 
qualit¨ dellôinfo ¯ decisiva). 
Impostazione dei piani 
dôintervento da parte della 
direzione, valutazione critica da 
parte degli organi di vigilanza. 

Insolvenza reversibile 
(fase straordinaria) 

Idonea verifica mantenimento 
presupposto continuità aziendale 
secondo Principio revisione (ISA 
Italia) 570 con adozione 
strumento previsto 
dallôordinamento per superamento 
crisi e recupero continuità 
aziendale.  

Rilevabile lo stato dôinsolvenza 
con valutazioni di dettaglio sul 
bilancio ma con approfondimenti 
su dati aggiornati e prospettici 
economico, finanziari e 
patrimoniali. 
La valutazione da parte di terzi 
della reversibilit¨ dellôinsolvenza 
richiede lôaccesso a informazioni 
di dettaglio disponibili alla sola 
impresa che, invece, sono 
accessibili agli organi di vigilanza. 
Impostazione dei piani 
dôintervento da parte della 
direzione, valutazione critica da 
parte degli organi di vigilanza. 
Intervento di professionalità 
specialistiche esterne. 

Insolvenza conclamata 
(irreversibile) 

Ricorso a istituti di composizione, 
liquidazione giudiziale, 
Cui si giunge in assenza di 
tempestive manovre di 
risanamento attuate nelle 
precedenti fasi. 

Rilevabile lo stato dôinsolvenza 
con valutazioni su dati di bilancio 
per evidenza degli squilibri. 
La manifestazione esteriore 
dellôinadempimento delle 
obbligazioni sono evidenti e 
rilevabili anche dai terzi. 
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LaSupremaCorteCassazione(Ordinanzan. 98 del 7 gennaio2016) ha, da tempo,
pacificamente sancito ƭΩŀǎǎŜƴȊŀdi un sinallagmatra il deficit patrimoniale e
ƭΩƛƴǎƻƭǾŜƴȊŀΣaffermandoάΧ..questaCorte(Cass. Sez. 1, Sentenzan. 7252del 2014)
ha già chiarito che lo stato di insolvenza richiesto ai fini della pronunzia
dichiarativadel fallimentoŘŜƭƭΩƛƳǇǊŜƴŘƛǘƻǊŜnon è esclusodalla circostanzache
ƭΩŀǘǘƛǾƻsuperi il passivo e che non esistano conclamati inadempimenti
esteriormenteapprezzabili.

In particolare, il significato oggettivo ŘŜƭƭΩƛƴǎƻƭǾŜƴȊŀ, che è quello rilevante agli
effetti ŘŜƭƭΩŀǊǘ. 5 legge fall., deriva da una valutazione circa le condizioni
economichenecessarie(secondoun criterio di normalità)ŀƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻdi attività
economiche,si identifica con uno stato di impotenzafunzionalenon transitoria a
soddisfarele obbligazioniinerentiŀƭƭΩƛƳǇǊŜǎŀe si esprime,secondouna tipicità
desumibiledai datiŘŜƭƭΩŜǎǇŜǊƛŜƴȊŀeconomica,ƴŜƭƭΩƛƴŎŀǇŀŎƛǘŁdi produrrebeni con
marginedi redditività da destinarealla coperturadelleesigenzedi impresa(prima
fra tutte ƭΩŜǎǘƛƴȊƛƻƴŜdei debiti), nonchéƴŜƭƭΩƛƳǇƻǎǎƛōƛƭƛǘŁdi ricorrere al credito a
condizioninormali,senzarovinosedecurtazionidelpatrimonioέ.
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Il descritto orientamento giurisprudenzialeè ampiamente supportato dalla più
autorevole dottrina in materia di finanza aziendale(TAGLIAVINI, IN AA.VV., ANALISI

FINANZIARIA, MC GRAW HILL, 2001. ANCHEBREALEY, MYERS, ALLEN, SANDRI, PRINCIPIDI

FINANZAAZIENDALE, MC GRAWHILL, 2015) dove si afferma cheάOgnidichiarazionedi
fallimentoè sempreoriginata da uno sbilanciodi tesoreria; la stessadefinizionedi
insolvenzadellaleggefallimentareè riconducibilea questoconcetto.

Il criterio patrimoniale (n.d.r.: attivo superioreal passivo,quindi con patrimonio
netto positivo) non dà indicazione sui valori economici, ossia non distingue
situazioniin cuiƭΩŜǉǳƛƭƛōǊƛƻpatrimonialeesiste,ma vi è un assorbimentodi risorse
finanziareeccessivee situazioniin cuivi è produzionedi cassa.

EΩchiaro che ciò è particolarmente insoddisfacente. Ragionaresolo sulla base
ŘŜƭƭΩŜǉǳƛƭƛōǊƛƻpatrimonialenon consentedi ragionarein modo articolato e tale da
ottimizzarela finanzaέ.
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¢ƛǇƻƭƻƎƛŜ Řƛ ŎǊƛǎƛ Ŝ Ǉƻǎǎƛōƛƭƛ ǾƛŜ ŘΩǳǎŎƛǘŀ
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Lacontinuità aziendaleè unaάғcircostanzain atto>, insita inǳƴΩƛƳǇǊŜǎŀΣa durare
nel tempo, lungo le direttrici di competitività,coesioneed economicità. È in buona
sostanzala capacitàŘŜƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀdi produrre risultati positivi e generarecorrelati
flussi finanziari nel tempoέ(definizionemutuata da Quadernon. 47 SAFODCEC
MilanoάIl rischiodi continuitàaziendalenelbilancioIASedin quelloOICέ.

Laperdita di continuità aziendalenonè definitanel Codicedellacrisi,madanorme
sulbilancio, principicontabilie di revisione.

La prospettiva della continuità aziendale rientra tra i postulati di bilancio; in
particolare,ƭΩŀǊǘ. 2423-bis,comma1, n. 1, c.c. prevedechela valutazionedelle voci
di bilanciosiafatta nellaprospettivadellacontinuazioneŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ.
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Il presupposto della continuità aziendale è anche richiamato dalle fonti normative 
secondariein base alle quali redigere i bilanci di esercizio, ovvero dai principi 
contabili nazionali - OIC 11 ςόά.ƛƭŀƴŎƛƻ ŘΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻΦ CƛƴŀƭƛǘŁ Ŝ ǇƻǎǘǳƭŀǘƛέΦ 5ƻŎǳƳŜƴǘƻ 
N. 11 della Commissione per la Statuizione dei Principi Contabili - Edizione 
aggiornata del documento n. 1 del 1975)

In sededi bilancio, la direzioneaziendaledeve dunqueoperareunaάvalutazione
prospettica della capacitàŘŜƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀdi continuare a costituire un complesso
economicofunzionante destinato alla produzionedi reddito per un prevedibile
arco temporale futuro, relativo a un periodo di almeno dodici mesidalla data di
riferimento del bilancioέ.
ό!ǊƎƻƳŜƴǘŀȊƛƻƴŜ ǎǾƛƭǳǇǇŀǘŀ ƴŜƭ ǇǊƛƴŎƛǇƛƻ ŎƻƴǘŀōƛƭŜ hL/ мм άtƻǎǘǳƭŀǘƛ Řƛ ōƛƭŀƴŎƛƻέΣ 
Ǉǳƴǘƻ нн ŜΣ ƛƴ ǎŜƴǎƻ ŎƻŜǊŜƴǘŜΣ L!{ м άtǊŜǎŜƴǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ōƛƭŀƴŎƛƻέΣ Ǉǳƴǘƛ нр Ŝ нсύΦ 
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Il Principio OIC 11 prosegue indicando che, nei casi in cui, a seguito di tale
valutazioneprospettica,siano identificate significativeincertezzein merito a tale
capacità, nella nota integrativa dovranno essere chiaramente fornite le
informazionirelative ai fattori di rischio,alle assunzionieffettuate e alle incertezze
identificate, nonché ai piani aziendali futuri per far fronte a tali rischi ed
incertezze.

Dovrannoinoltre essereesplicitatele ragioni che qualificanocome significativele
incertezzeespostee le ricadutecheessepossonoaveresullacontinuitàaziendale.

Il principiodi revisioneISA570όάContinuitàaziendaleέύelencaeventie circostanze
che, consideratiindividualmenteo nel loro complesso,possonofar sorgeredubbi
sullapredetta capacità; si tratta di indicatori finanziari,gestionalie di altro tipo, la
cui rilevanzasegnaleticava complessivamentevalutata, tenendo conto anche di
altri fattori potenzialmente άƳƛǘƛƎŀƴǘƛέil rischio. [ΩƻǊƛȊȊƻƴǘŜtemporale da
considerareè un periodo futuro di almeno 12 mesi, senzache ciò esima dal
considerareed esaminareeventi o circostanzesuccessivia tale periodo,già noti e
chepossanofar sorgeredubbisignificativisullacontinuitàaziendale.
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Indicatori perdita continuità aziendale
(Documento n. 570 -ά[ŀ ŎƻƴǘƛƴǳƛǘŁ !ȊƛŜƴŘŀƭŜέ ǇŀƎΦ рн /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴŜ tŀǊƛǘŜǘƛŎŀ /b5/9/ύΥ

Indicatori finanziari ovvero:
ω ǎƛǘǳŀȊƛƻƴŜ Řƛ ŘŜŦƛŎƛǘ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛŀƭŜ ƻ Řƛ ŎŀǇƛǘŀƭŜ 
circolante netto negativo;
ω ǇǊŜǎǘƛǘƛ ŀ ǎŎŀŘŜƴȊŀ Ŧƛǎǎŀ Ŝ ǇǊƻǎǎƛƳƛ ŀƭƭŀ ǎŎŀŘŜƴȊŀ 
senza che vi siano prospettive verosimili di rinnovo 
o di rimborso; oppure eccessiva dipendenza da 
prestiti a breve termine per finanziare attività a 
lungo termine;
ω ƛƴŘƛŎŀȊƛƻƴƛ Řƛ ŎŜǎǎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǎƻǎǘŜƎƴƻ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛƻ 
da parte dei finanziatori e altri creditori;
ω ōƛƭŀƴŎƛ ǎǘƻǊƛŎƛ ƻ ǇǊƻǎǇŜǘǘƛŎƛ ŎƘŜ ƳƻǎǘǊŀƴƻ ŎŀǎƘ 
flow negativi;
ω ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƛ ƛƴŘƛŎƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ-finanziari negativi;
ω ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘƛ ǇŜǊŘƛǘŜ ƻǇŜǊŀǘƛǾŜ ƻ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜ 
perdite di valore delle attività che generano cash 
flow;
ω ƳŀƴŎŀƴȊŀ ƻ ŘƛǎŎƻƴǘƛƴǳƛǘŁ ƴŜƭƭŀ ŘƛǎǘǊƛōǳȊƛƻƴŜ ŘŜƛ 
dividendi;
ω ƛƴŎŀǇŀŎƛǘŁ Řƛ ǎŀƭŘŀǊŜ ƛ ŘŜōƛǘƛ ŀƭƭŀ ǎŎŀŘŜƴȊŀΤ
ω ƛƴŎŀǇŀŎƛǘŁ ƴŜƭ ǊƛǎǇŜǘǘŀǊŜ ƭŜ ŎƭŀǳǎƻƭŜ ŎƻƴǘǊŀǘǘǳŀƭƛ 
dei prestiti;

ω cambiamento delle forme di pagamento concesse 
Řŀƛ ŦƻǊƴƛǘƻǊƛ Řŀƭƭŀ ŎƻƴŘƛȊƛƻƴŜ άŀ ŎǊŜŘƛǘƻέ ŀƭƭŀ 
ŎƻƴŘƛȊƛƻƴŜ άǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ŀƭƭŀ ŎƻƴǎŜƎƴŀέΤ
ω ƛƴŎŀǇŀŎƛǘŁ Řƛ ƻǘǘŜƴŜǊŜ ŦƛƴŀƴȊƛŀƳŜƴǘƛ ǇŜǊ ƭƻ 
sviluppo di nuovi prodotti ovvero per altri 
investimenti necessari;
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Indicatori perdita continuità aziendale
(Documento n. 570 -ά[ŀ ŎƻƴǘƛƴǳƛǘŁ !ȊƛŜƴŘŀƭŜέ ǇŀƎΦ рн /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴŜ tŀǊƛǘŜǘƛŎŀ /b5/9/ύΥ

Indicatori gestionali ovvero

ω ǇŜǊŘƛǘŀ Řƛ ŀƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊƛ ƻ Řƛ ŘƛǊƛƎŜƴǘƛ 
άŎƘƛŀǾŜέ ǎŜƴȊŀ ǊƛǳǎŎƛǊŜ ŀ ǎƻǎǘƛǘǳƛǊƭƛΤ
ω ǇŜǊŘƛǘŀ Řƛ ƳŜǊŎŀǘƛ ŦƻƴŘŀƳŜƴǘŀƭƛΣ Řƛ ŎƻƴǘǊŀǘǘƛ 
di distribuzione, di concessioni o di fornitori 
importanti;
ω ŘƛŦŦƛŎƻƭǘŁ ƴŜƭƭΩƻǊƎŀƴƛŎƻ ŘŜƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜ ƻ 
difficoltà nel mantenere il normale flusso di 
approvvigionamento da importanti fornitori;

Altri indicatori ovvero
ω ŎŀǇƛǘŀƭŜ ǊƛŘƻǘǘƻ ŀƭ Řƛ ǎƻǘǘƻ ŘŜƛ ƭƛƳƛǘƛ ƭŜƎŀƭƛ ƻ 
non conformità ad altre norme di legge;
ω ŎƻƴǘŜƴȊƛƻǎƛ ƭŜƎŀƭƛ Ŝ ŦƛǎŎŀƭƛ ŎƘŜΣ ƛƴ Ŏŀǎƻ Řƛ 

soccombenza, potrebbero comportare 
ƻōōƭƛƎƘƛ Řƛ ǊƛǎŀǊŎƛƳŜƴǘƻ ŎƘŜ ƭΩƛƳǇǊŜǎŀ ƴƻƴ ŝ 
in grado di rispettare;
ω ƳƻŘƛŦƛŎƘŜ ƭŜƎƛǎƭŀǘƛǾŜ ƻ ǇƻƭƛǘƛŎƘŜ 
governative dalle quali si attendono

!ƭǘǊƛ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛ Řƛ ǊƛǎŎƘƛƻ όά5ƻŎǳƳŜƴǘƻ .ŀƴŎŀ 
ŘΩLǘŀƭƛŀκ/ƻƴǎƻōκLǎǾŀǇ ƴΦ н ŘŜƭ с ŦŜōōǊŀƛƻ 
нллфέύ
ω ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛ Řƛ ǊƛǎŎƘƛƻ Řƛ ŎƻƴǘƛƴǳƛǘŁ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜ 
Řƛ άƴŀǘǳǊŀ ǉǳŀƭƛǘŀǘƛǾŀέ
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Leve sui fattori finanziari e gestionali (economici) che diminuiscono il rischio di 
continuità aziendale
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{ǘǊŀǘŜƎƛŜ ƛǎǘƛǘǳȊƛƻƴŀƭƛ όǊƛŎŜǊŎŀ ŎƻƴŘƻǘǘŀ ŘŀƭƭΩ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘŁ Řƛ .ƻƭƻƎƴŀ ǇŜǊ h/LύΥ
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Crisi e perdita di continuità aziendale non rappresentano nozioni coincidenti.

Lacrisiè unasituazionedi incapacitàtemporaneadi assolvimentoregolaredelle obbligazioni
nel breve termine (6 mesi), che, secondola prospettivaeconomico-aziendale,si manifesta
qualeconseguenzaderivante(congiuntamenteo alternativamente)da unagestioneaziendale
non redditizia, da una struttura patrimonialedisequilibrata,da un peso eccessivodel costo
ŘŜƭƭΩƛƴŘŜōƛǘŀƳŜƴǘƻrispetto alla redditività operativa aziendale, da uno squilibrio tra
tempistichedi incassoe di pagamento,dauno squilibriostrategico.

La perdita di continuità aziendaleriguarda le previsionidi sviluppoŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁin un arco
temporalepiù ampio(12 mesi)e può presentarsianchein assenzadi crisi,qualeconseguenza
di fattori non riflessi (almeno inizialmente) nei dati economico-finanziari; ad esempio,
modifiche normative, scelte della direzione, dinamiche di gruppo, dinamiche di mercato,
controversiee dissidicheriguardanoi vertici societari.

Dal punto di vista aziendale, la rilevazionedella crisi άrichiede,oltre ŀƭƭΩŜǎŀƳŜin chiave
dinamica, anticipatoria e prospettica di indicatori bilancistici significativinel casodi specie
(ancheulteriori rispetto a quelli suggeriti dal CNDCEC),... ǳƴΩŀƴŀƭƛǎƛattenta e approfondita
delle causeche concorronoa generare le condizionidi squilibrio e ... una valutazione dei
punti di forzae di debolezzastrategicie operativiŘŜƭƭΩƛƳǇǊŜǎŀέΣpassaggiquestinecessariper
identificare tempestivamente gli interventi idonei a porre rimedio alla crisi/perdita di
continuitàaziendale.
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Da queste fasi è evidente come la άŎǊƛǎƛέanticipiƭΩƛƴǎƻƭǾŜƴȊŀŎƻƴŎƭŀƳŀǘŀ Ŝ ǉǳŜǎǘΩǳƭǘƛƳŀ 
ne costituisca lo sviluppo e la sua manifestazione irreversibile in assenza di azioni 
correttive.

Sipuòosservarealtresìcome,mentrele fasiŘΩƛƴǎƻƭǾŜƴȊŀreversibileo conclamatasiano
progressivamentee facilmente rilevabili ex post anche ŘŜƭƭΩŜǎǘŜǊƴƻŘŜƭƭΩƛƳǇǊŜǎŀ,
ƭΩƛƴŘƛǾƛŘǳŀȊƛƻƴŜe la valutazionedella gravità dello stato diάŎǊƛǎƛέΣnon ancorasfociato
in insolvenzaconclamata, presupponeƭΩŀŎŎŜǎǎƻa un set informativo non disponibile
generalmenteŀƭƭΩŜǎǘŜǊƴƻŘŜƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀe una visionediversada quella soltanto storica
(basatasu analisi statiche di grandezzepatrimoniali e indici di bilancio),bensìanche
prospetticae quindi tesa a individuareƭΩƛƴŎŀǇŀŎƛǘŁin futuro di adempierenon solo le
obbligazionigiàassunte,ma anchequelleprevedibilinel corsodellagestioneattesa,sia
sotto il profilo inerzialesiasecorrettadainiziativedelladirezione.

Questoconcettoassumevalenzaancorpiù pregnantesesi consideracomenelle prime
quattro fasi di manifestazione siano tipicamente possibili interventi correttivi e
strutturali che possanocondurre a ǳƴΩŀŎŎŜǘǘŀōƛƭŜκǇƻǎƛǘƛǾŀrisoluzione dello stato di
difficoltà o, in alternativa, almeno ridurre ƭΩƛƳǇŀǘǘƻnegativo delle conseguenze
ŘŜƭƭΩƛƴǎƻƭǾŜƴȊŀconla miglioretutela dellamassadei creditori e dellemaestranze.
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In questo quadro occorre altresì osservarecome la trasparenza e tempestiva
disponibilità dei dati aziendali attendibili e verificati, non solo contabili, sia
essenziale per condurre ǳƴΩŀƴŀƭƛǎƛaffidabile da parte dagli organi della
governancesocietaria,circostanzanon sempreverificata soprattutto nelle entità
di dimensioniminori, spessocarenti di risorse,di adeguatestrutture organizzative
e di controllo interno.



Focus sul bilancio

Il ruolo dellõorgano di controllo nella
prevenzione e gestione della crisi dõimpresa:

CASI
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Caso I
Gamma Spa
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