Il piano di risanamento nelle procedure concorsuali conservative dell’impresa in crisi(.
La crisi d’impresa.

La crisi d’impresa è una situazione di squilibrio a carattere globale, che compromette l’assetto economico, finanziario e patrimoniale dell’impresa, caratterizzata dal fatto di derivare da un processo graduale e latente di degenerazione (
).

Lo stato di insolvenza in particolare, rappresenta l’ultimo stadio della crisi, quello più palese e manifesto (
). Il superamento dello stato di insolvenza comporta necessariamente interventi profondi all’interno dell’azienda, che devono essere accompagnati da adeguati strumenti esterni (ci si riferisce in particolare ad accordi con i creditori, che favoriscano la dilazione dei pagamenti o la riduzione dei debiti; è solo attraverso un coinvolgimento dei creditori che può essere conservata l’impresa insolvente e tentato il risanamento). 

La conservazione dell’attività ha senso comunque solo se esiste un nucleo ancora vitale e produttivo dell’azienda, e quindi: 

· se la business idea è ancora valida e attuale; 

· se il valore delle risorse invisibili dell’impresa, know - how, merita di esser preservato, dato che in caso di liquidazione dell’azienda sarebbe sprecato; 

· se l’impresa può contare ancora su un residuo patrimoniale, tale da sopportare il rischio della continuazione dell’attività, o quanto meno che la crisi finanziaria non abbia compromesso gravemente gli equilibri patrimoniali dell’azienda.

Alla luce di queste premesse fondamentali è possibile cercare di recuperare l’equilibrio finanziario attraverso la continuazione dell’attività (
). 

La scelta giudiziale della risoluzione della crisi dipende poi dal fatto che un’impresa insolvente è poco credibile e non è sempre in grado di raggiungere degli accordi con i creditori (
).

Può essere allora più vantaggioso e sicuro ricorrere agli strumenti giudiziali che l’ordinamento giuridico mette a disposizione; ci si riferisce in particolare alle procedure di amministrazione straordinaria, di amministrazione controllata, e, in alcuni casi, di concordato preventivo per garanzia. L’amministrazione straordinaria pare essere finalizzata non semplicemente alla conservazione dell’impresa in crisi, ma al più complesso processo di risanamento dell’impresa (art. 27 del D.lgs. 8 luglio 1999); così anche l’amministrazione controllata che può essere avviata solo se sussistono comprovate possibilità di risanamento (art. 187 l. fall.); il concordato preventivo può, infine, avere effetti conservativi laddove sia disponibile un terzo che garantisca il soddisfacimento dei creditori consentendo la continuazione dell’attività (
). Nel concordato preventivo, essendo la finalità reale dell’istituto quella di garantire una più celere e “sicura” soddisfazione dei creditori, evitando al debitore la dichiarazione di fallimento, la conservazione e il risanamento dell’impresa risultano circostanze solo eventuali e accessorie; non è richiesta pertanto la prova del risanamento in sede di ammissione alla procedura, anche se tale prova può essere utile per dimostrare al terzo (garante) la convenienza ad offrire le garanzie necessarie per l’avvio della procedura (art. 160 l. fall.) (
).

Le tre procedure hanno presupposti e finalità diverse, ma in tutte la conservazione dell’attività dell’impresa diviene una condizione necessaria per il superamento della crisi (
). Nell’amministrazione straordinaria, in cui l’attenzione è posta più sull’azienda che sull’imprenditore, la conservazione dell’impresa e il suo risanamento sono finalizzati al ripristino della solvibilità dell’azienda, anche attraverso l’estromissione dell’imprenditore; nell’amministrazione controllata e nel concordato preventivo, essendo forte l’attenzione sull’imprenditore, la conservazione dell’impresa è tesa soprattutto al ripristino della solvibilità di quest’ultimo. 

La procedura di amministrazione straordinaria ha mantenuto, anche a seguito delle modifiche apportate dalla nuova normativa, una natura prettamente pubblicistica rispetto alle più “privatistiche” procedure di amministrazione controllata e concordato preventivo, che oltre al tribunale non prevedono l’intervento di nessun altro organo istituzionale. La prima, inoltre, costituisce uno strumento a disposizione della grande impresa insolvente, a differenza delle procedure di concordato preventivo e amministrazione controllata utilizzabili indifferentemente da tutti i tipi di imprese (
). 

La pratica ha dimostrato una certa incapacità di tali procedure di conservare le imprese insolventi, tanto che la conservazione dell’impresa e ancor più il suo risanamento, risultano essere fatti puramente accidentali. Si è così diffusa la considerazione di tali procedure come mezzi per ritardare il più possibile la procedura fallimentare (
). L’inefficacia può essere fatta derivare essenzialmente da:

· l’uso distorto che può essere fatto delle procedure in questione: sia nel senso che tali procedure costituiscono esclusivamente uno strumento di supporto nella risoluzione della crisi, permettendo unicamente all’impresa di sviluppare il proprio progetto di risanamento in un contesto meno ostile e che quindi sono utilizzate in maniera distorta laddove costituiscono l’unico mezzo tramite il quale risollevare l’impresa; sia nel senso che spesso tali procedure sono utilizzate come strumenti di “transito” prima di arrivare al fallimento, senza alcuna intenzione di conservare realmente l’impresa, ma con il solo scopo di prendere tempo (
);

· la scarsa tempestività con cui si ricorre alle procedure per la crisi, spesso quando ormai l’impresa è decotta e non ha più senso parlare di conservazione e ancor meno di risanamento (
); 

· la mancanza, in molti casi, di un efficace piano di risanamento.

Le procedure conservative dovrebbero permettere semplicemente la formazione delle condizioni favorevoli al risanamento, in nessun caso costituiscono uno strumento autonomo di risanamento. 

In generale consentono una moratoria dei debiti, l’impossibilità da parte dei creditori promuovere azioni individuali, imponendo loro le regole del concorso, un termine più o meno idoneo all’attuazione del piano di risanamento (
). 

Assume rilievo quindi la tempestività nell’attivazione delle procedure, che diviene una condizione fondamentale per il buon esito delle stesse. Se la crisi degenera ulteriormente non ha più senso parlare di risanamento e di procedure conservative (lo stato di insolvenza è anche presupposto per il fallimento), inoltre l’aggravarsi della già precaria situazione finanziaria, può compromettere definitivamente qualsiasi possibilità di risanamento (se viene infatti oltrepassato il così detto “punto di non ritorno”, non vi sono più speranze di recuperare l’impresa) (
).

Infine, per quanto riguarda il piano di risanamento, esso rappresenta l’unico strumento tecnicamente valido e affidabile per garantire e dimostrare le possibilità di risanamento (
).

Le premesse del piano di risanamento
Dalle considerazioni che sin qui sono state fatte si comprende che in un tentativo di risanamento sono fondamentali la rapidità dell’azione, la definizione degli obiettivi da raggiungere e dei mezzi da utilizzare. 

Tali problematiche possono essere superate se l’approccio alla crisi avviene attraverso la predisposizione di un piano di risanamento. Tale documento, assume una duplice funzione: 

· una funzione interna, nel senso che fornisce all’impresa gli strumenti gestionali per il risanamento, definendo i ruoli, le mansioni, le responsabilità, gli interventi e gli obiettivi che man mano dovranno essere raggiunti (
).

· una funzione esterna, intesa come capacità di dimostrare ai terzi le effettive possibilità di risanare l’impresa, in questo senso assume una funzione anche giuridica divenendo lo strumento di prova nei confronti del tribunale e degli altri organi delle procedure; 

Si tratta quindi di un documento complesso. Le norme sull’amministrazione straordinaria dedicano al piano di risanamento gli articoli da 54 a 66 del decreto, definendo in maniera schematica ciò che essenzialmente deve prevedere tale documento. Nell’amministrazione controllata, a parte il riferimento alle comprovate possibilità di risanare l’impresa dell’art. 187 l. fall, non vi sono altre indicazioni utili alla definizione del contenuto e delle modalità di attuazione del piano di risanamento. La necessità della predisposizione del piano di risanamento in sede di ammissione alla procedura deriva dalle elaborazioni della giurisprudenza e della dottrina. Le stesse considerazioni valgono in merito alla procedura di concordato preventivo, per cui la finalità conservativa deriva esclusivamente dall’uso che di tale procedura può essere fatto (
).
L’approccio alla crisi deve essere “tecnico”. Sia che si debba predisporre un piano di risanamento, o che si sia invece chiamati a valutarlo, si deve cercare di definire un documento operativo efficace, valido, fattibile. 

A tal fine è necessaria un’attenta analisi delle cause della crisi (
). L’indagine conoscitiva sullo stato di salute dell’impresa dovrà essere sia interna che esterna.

L’indagine interna, inizia necessariamente dall’analisi contabile. La contabilità infatti costituisce il mezzo più comodo ed immediato, a disposizione del commissario giudiziale, o di altro esperto, una volta insidiatosi nell’impresa. Al fine di acquisire informazioni significative dall’analisi contabile sono necessarie precise competenze contabili e aziendalistiche. Attraverso queste ultime è possibile rielaborare i dati contabili, in apparenza privi di significato, al fine di renderli portatori di informazioni significative; ci si riferisce in particolare alle tecniche di riclassificazione di bilancio e a quelle dell’analisi per flussi e per indici.  

Una riclassificazione di bilancio di tipo finanziario è sicuramente utile alle finalità informative prettamente finanziarie qui necessarie (
). Lo studio dell’andamento temporale di alcune importanti grandezze permette di inquadrare lo stato di salute dell’impresa: il margine di tesoreria (liquidità immediate - passività circolanti), il margine di struttura (patrimonio netto - immobilizzazioni rettificate) e l’andamento del patrimonio circolante netto rispetto alle passività correnti. È inoltre possibile individuare il momento in cui è iniziato il deterioramento delle risorse finanziarie al fine anche di constatare l’effettiva tempestività del fronteggiamento. Utile a questo fine è anche l’analisi dell’andamento temporale dell’indice di liquidità (attività disponibili / debiti a breve).

Grandezze di particolare rilievo sono anche:

· capitale investito; somma della passività fisse e del patrimonio netto, suddiviso in capitale proprio e in capitale di terzi. I mezzi propri sono liberamente disponibili, unico limite è la redditività dell’investimento nell’azienda rispetto a investimenti alternativi, i mezzi di terzi invece comportano un costo, che a lungo andare può corrodere i mezzi propri (patrimonio netto). L’analisi di questa grandezza è utile in quanto permette di capire se la crisi è dovuta a carenze patrimoniali e su quali componenti è opportuno intervenire. Potrebbe risultare anche un cattivo uso delle risorse finanziare disponibili, con l’esistenza di componenti in eccesso rispetto alle reali necessità della gestione che hanno inutilmente incrementato i costi per il capitale (
).

· Capitale circolante netto; questa grandezza permette di mettere in luce gli aspetti della gestione finanziaria a breve, che sono fondamentali in una situazione di insolvenza. Per capitale circolante netto si intende l’eccedenza di attività correnti (liquidità immediate + liquidità differite + realizzabilità + immobilizzazioni da realizzare entro l’anno) rispetto alle passività correnti (scorte e debiti scadenti entro l’anno, comprese le quote di debiti a medio lungo che scadono nell’anno). Tale grandezza rappresenta un margine di sicurezza finanziaria, in quanto dà il grado di copertura delle immobilizzazioni (risorse di magazzino) da parte di finanziamenti di terzi e dal capitale proprio. Attraverso l’analisi particolari delle sue componenti (crediti, debiti, rotazione del magazzino) permette inoltre di verificare se i ricavi di vendita assicurano la copertura dei costi e se esiste compatibilità tra flussi monetari in uscita e flussi monetari in entrata (cioè l’andamento della liquidità).

· Crediti; l’analisi di questa voce, oltre ai fini dell’analisi del capitale circolante netto, è utile anche se effettuata in maniera autonoma, diretta in particolare a valutare: le modalità di concessione dei crediti da parte dell’impresa (coerenza rispetto alle condizioni di mercato); il rispetto dei termini di riscossione, l’incidenza fra i crediti di quelli non cambiari, la vita media dei crediti; la diffusione degli stessi in base a zona geografica, individuando da quali clienti dipende maggiormente l’impresa (valutazione che varierà in base al tipo di attività svolta) (
).

· Magazzino; l’indagine deve valutare i criteri di valutazione delle scorte, la giacenza media di magazzino, il grado di liquidità in condizioni speciali i gestione, i livelli e le modalità di approvvigionamento, le politiche di acquisto, il controllo di gestione delle scorte, al fine di completare la serie di elementi in base ai quali esprimere il giudizio sul patrimonio d’impresa e sulla gestione.

· Debiti; da ultima, ma non meno importante, è l’indagine sulla composizione dei debiti. Come per i crediti tale indagine deve essere oltre che quantitativa, soprattutto qualitativa, al fine di percepire quale potrà essere da un lato l’atteggiamento dei creditori in sede di ammissione alle procedure in oggetto (
), dall’altro la disponibilità di ciascun creditore a rateizzare o ridurre il credito. Potrebbe rilevarsi funzionale anche suddividere già i creditori in chirografi e privilegiati. Inoltre un’indagine anche storica dei debiti può permettere di selezionare e classificare i debiti in base alle effettive possibilità di riscossione.

Dal conto economico poi sono ricavabili importanti informazioni sull’andamento della gestione caratteristica dell’impresa rispetto a quelle non tipiche, straordinarie o finanziarie. L’analisi della gestione caratteristica (core business) è fondamentale in quanto è esclusivamente su questa che l’impresa potrà contare nel corso delle procedure. Analizzando il valore aggiunto (valore della produzione - consumi di materie e servizi), il margine di contribuzione (ricavi - costi variabili), il reddito operativo (ricavi - costi variabili - costi di struttura) si ricavano numerose informazioni sull’assetto economico aziendale.

Confrontando il valore aggiunto interno con quello di concorrenti è possibile confrontare la struttura dei costi interna con quelle di altri imprese operanti nello stesso settore: se ad esempio l’impresa ha un fatturato molto elevato rispetto alle concorrenti, registra un valore aggiunto basso, significa che sostiene costi di produzione più elevati delle concorrenti. Il margine di contribuzione dà invece il grado di copertura dei costi fissi, in particolare dà l’ammontare di altri costi gestionali, diversi da quelli variabili compresi nel costo del venduto, che i ricavi netti riescono a coprire. Un’analisi dei margini di contribuzioni negli anni, per classi di prodotto o per linee di produzione permette di individuare quali produzioni contribuiscono maggiormente alla copertura dei costi di struttura e che quindi meritano di essere continuate e utilizzate nel corso del risanamento.

Sottraendo dal margine di contribuzione i costi relativi ad ammortamenti, riparazioni, manutenzioni, si individua il reddito operativo, destinato alla copertura dei costi finanziari e delle imposte, che indica l’efficacia economica della produzione tipica dell’impresa. Particolarmente utile è il confronto del reddito operativo con il reddito netto, che tiene conto della gestione straordinaria e finanziaria. Probabilmente in un’impresa con difficoltà finanziarie, un’analisi storica delle grandezze contrappone, ad un reddito operativo positivo, un reddito netto negativo. Il piano di risanamento, prettamente finanziario, dovrà provvedere a riequilibrare le fonti di finanziamento per ridurre i costi dei mezzi di terzi, e prevedere l’immissione di nuovi capitali (mezzi propri) nell’azienda da destinarsi all’estinzione delle fonti di finanziamento. 

A contrario se già il reddito operativo registra una perdita, la situazione è ben più grave, significando che la gestione tipica non garantisce la copertura dei costi ad essa relativi. In questo caso già il core business può essere compromesso e il piano di risanamento dovrà conseguentemente prevedere: una riduzione dei costi, con particolare attenzione ai costi fissi, prevedendo ristrutturazioni, riorganizzazioni dell’azienda o la dismissione di impianti non redditizi in termini di fatturato. A tal fine è utile la break even analysis (BEA) che individua la quantità di fatturato che l’impresa deve conseguire se vuole coprire i costi che sostiene per produrre ciò che vende (punto di pareggio). La BEA permette di focalizzare l’attenzione sul grado di rigidità della struttura dei costi, esprimendo una relazione tra volume prodotto, costi fissi e costi totali. Collegati alla BEA sono il concetto di leva operativa e il margine di sicurezza; lo studio combinato dei due indicatori permette di analizzare il grado di rigidità dell’impresa: in generale la più elevata rigidità della struttura di costo comporta a parità di altre condizioni, il raggiungimento del punto di pareggio a un più elevato livello di attività. 

Propedeutico alla riclassificazione di bilancio è l’analisi tramite ratio, uno dei più diffusi strumenti per l’interpretazione dei bilanci. Al fine di ottenere risultati attendibili e significativi occorre utilizzare un numero elevato di indici e in ogni caso accompagnare l’indagine per indici con altre informazioni di origine contabile ed extracontabile. Questi ultimi forniscono informazioni sulla profittabilità delle operazioni, sui rendimenti interni, sui tassi di utilizzo impianti, sulla roteazione del magazzino, sul costo del capitale, sulla gestione del circolante e sulla produttività del capitale proprio e di rischio (
).

L’analisi contabile permette sicuramente di ricavare dai dati di bilancio informazioni utili e significative che possono agevolare il lavoro di chi deve analizzare la situazione economica, patrimoniale e finanziaria di un impresa in crisi. Non si deve però dimenticare che per essere uno strumento informativo valido l’analisi di bilancio deve disporre di bilanci redatti in maniera corretta e veritiera, dovendo in caso contrario procedere preventivamente alla rielaborazione e alla rettifica dei dati contabili.

Il management
Già con le sole informazioni contabili è possibile individuare se la crisi è di tipo economico, patrimoniale o finanziario. Una crisi non dipende però solo da fattori economici; alla diffusione del dissesto possono aver contribuito anche fattori umani. Oltre alle strategie adottate dal management, che sono legate all’analisi di mercato, non si deve trascurare di analizzare l’assetto organizzativo dell’azienda, inteso come sistema di distribuzione delle mansioni e delle attività di controllo. È necessario rimettere in discussione le strategie adottate dall’impresa in passato e valutare la possibilità di sostituire alcune figure di rilievo nell’organigramma aziendale, primo fra tutti il management. 

Proprio quest’ultimo quasi certamente sarà interessato dagli interventi previsti dal piano di risanamento. Un elemento importante nel risanamento dell’impresa, è il ristabilimento del clima di fiducia interno ed esterno, solo così è possibile creare un clima di attesa e di consenso. La fiducia però è profondamente legata all’immagine del management, ed è questa la ragione fondamentale per cui l’avvio di un risanamento richiede molto spesso, il cambiamento degli uomini posti al vertice aziendale. Il riassetto del gruppo di comando è allora un mezzo efficace per dare l’idea che è in atto una gestione del cambiamento; in effetti, si deve ritenere che un risanamento attuato dalle stesse persone che hanno condotto l’impresa nella crisi, non è certamente un modo efficace per valorizzare l’azione risanatrice (più che fiducia si creerebbe sfiducia). Oltre che per ragioni legate all’immagine dell’impresa, la sostituzione del gruppo di comando è necessaria per ragioni di natura tecnica, legate alle competenze economiche ed aziendalistiche necessarie nella predisposizione e nella attuazione del piano di risanamento, che richiedono quindi l’intervento di esperti. In quest’ottica si pongono anche le procedure concorsuali conservative che prevedono la figura del commissario giudiziale, organo che sicuramente assume il ruolo di esperto: l’amministrazione straordinaria prevede che sia la predisposizione del piano di risanamento che la sua attuazione siano affidate a tale soggetto, esterno all’impresa, dotato di competenze economiche e aziendali; nell’amministrazione controllata e nel concordato preventivo il commissario può solo esaminare il piano di risanamento presentato dall’impresa e eventualmente può essere direttamente coinvolto nell’attuazione.

L’analisi interna infine dovrebbe coinvolgere tutti i fatti che hanno interessato l’impresa nei mesi precedenti la manifestazione della crisi e la richiesta di ammissione alle procedure (
).

L’analisi di mercato
A completamento del quadro generale è necessario uno studio dell’ambiente in cui opera l’azienda, dato che è proprio il mancato tempestivo adattamento a quest’ultimo, che ha determinato lo stato di crisi in cui si trova l’impresa.  L’analisi esterna permette soprattutto di preselezionare gli interventi da attuare per il risanamento. L’ambiente in cui opera l’impresa può essere caratterizzato da:

· Crisi del settore; una crisi del settore, non prevista o non contrastata con mezzi adeguati, determina inevitabilmente una contrazione della domanda che si traduce nella riduzione dei margini.

· Mutamenti tecnologici; se l’impresa non è in grado di innovarsi, avrà dei prodotti obsoleti ce non soddisfano le esigenze dei consumatori o sosterrà dei costi di produzione elevati rispetto ai suoi concorrenti.

· Concorrenza; l’incremento della concorrenza può determinare una riduzione dei profitti se l’impresa non è in grado di adottare strategie alternative o inserirsi in nuovi mercati; aspetto questo particolarmente rilevante nell’attuale tendenza alla globalizzazione dei mercati.

· Crisi di altri settori o di mercato; se ad esempio il costo delle materie prime aumenta a causa di una crisi nel mercato di queste, sicuramente l’impresa ne risentirà, essendo il costo per materie prime uno dei costi di produzione più rilevanti. 

L’analisi esterna permette di coordinare le analisi interne con una serie di considerazioni strategiche. In base all’analisi degli aspetti interni ed esterni che hanno determinato il dissesto dell’impresa è possibile identificare il tipo di crisi che interessa l’impresa e ideare gli interventi da attuare. Un’impresa insolvente avrà comunque bisogno di interventi profondi e difficilmente la crisi sarà solo economica, patrimoniale o finanziaria. In generale si renderanno necessari interventi a carattere globale, che investano sia l’area economica che quella patrimoniale e finanziaria, tesi a ripristinare la redditività, a ricapitalizzarla e a rifornirla di liquidità.

L’analisi finanziaria
Una tappa fondamentale è l’analisi del flusso di cassa generato dalla gestione caratteristica. Tale dato permette infatti di prevedere quale sarà la disponibilità di risorse finanziarie di cassa nel corso della gestione nell’attuazione del piano di risanamento, e di stabilire quali obiettivi sono raggiungibili e quali impegni sono sostenibili (
).

Oltre che per conoscere le disponibilità future, l’analisi del flusso di cassa ripetuta per gli ultimi esercizi costituisce la più chiara indicazione dell’evolversi della situazione finanziaria dell’impresa e indice della temporaneità della crisi che si sta studiando.

A conclusione dell’analisi finanziaria è necessario predisporre un accurato budget di cassa che accompagni il piano di risanamento e ne supporti la credibilità. Il budget di cassa riunisce e coordina la gestione economica e la gestione finanziaria a breve:

Previsione:

a) vendite per cassa

b) vendite a credito

c) riscossioni crediti

d) altre riscossioni crediti pregressi

e) entrate di cassa per motivi straordinari (smobilizzi, cessioni di beni strumentali)

Totali entrate (+)
a) acquisizione materie prime

b) salari

c) altre spese di gestione ordinaria

Totali uscite (-)
= Contributo netto di cassa alla liquidità

Oltre alle entrate derivanti dalla gestione ordinaria, è auspicabile, al fine di recuperare liquidità ipotizzare anche la cessione di cespiti non utilizzati o di interi rami d’azienda non più produttivi. Il risanamento economico deve senza dubbio essere accompagnato da una cessione parziale delle attività; l’obiettivo primario per una impresa insolvente è infatti il ripristino della liquidità.

Il piano di risanamento

Il piano di risanamento costituisce il documento di raccolta dei dati e delle informazioni raccolte con le indagini interne ed esterne, definisce gli obiettivi da raggiungere in termini di liquidità e redditività, elabora prospetticamente i risultati delle indagini definendo gli interventi utili al raggiungimento di obiettivi prestabiliti.

La finalità interna del piano di risanamento, di cui si è già detto, permette all’impresa, impegnata nel risanamento, di avere a disposizione uno strumento operativo che identifica e coordina gli atti di gestione. Il piano di risanamento diviene così anche il mezzo attraverso il quale attuare il controllo di gestione nel corso del risanamento. In una parola si può dire che il piano di risanamento crea organizzazione all’interno dell’impresa: definisce gli obiettivi e il percorso da seguire, definisce i ruoli e le mansioni degli individui, permette di attuare il controllo dei risultati. 

Il piano di risanamento ha una finalità operativa anche nei confronti degli organi delle procedure concorsuali. Più direttamente per i commissari giudiziari di amministrazione controllata e amministrazione straordinaria, coinvolti in prima persona nell’attuazione del piano di risanamento, e indirettamente, per gli organi del concordato preventivo, che possono eventualmente solo esaminarlo, il piano di risanamento costituisce il documento in base al quale valutare l’opportunità di continuare la procedura (
).

Rilevanza non inferiore assume la finalità informativa del piano di risanamento, laddove è fondamentale riuscire a dimostrare le concrete possibilità di risanamento ed ottenere il favore del tribunale, dei creditori, del commissario giudiziale e del Ministero dell’industria. Nel concordato preventivo per garanzia il piano di risanamento dovrà informare e convincere il terzo che offre la garanzia e quindi indirettamente garantire al tribunale che saranno soddisfatti i creditori nelle percentuali previste dal concordato. Quanto più il documento è chiaro e attendibile, tanto maggiori sono le possibilità di avviare delle procedure efficaci; data la complessità e la varietà dei casi per la lettura del piano di risanamento è preferibile avvalersi dell’attività di un esperto. Tale problematica pare possa essere superata, nell’amministrazione straordinaria, grazie alla partecipazione diretta del commissario giudiziale alla valutazione dello stato di crisi dell’impresa e alla predisposizione del piano di risanamento, nelle procedure di amministrazione controllata e concordato preventivo attraverso la possibilità da parte del tribunale di disporre una consulenza tecnica d’ufficio (
). In tema di amministrazione controllata, è consolidato infatti che il tribunale che è chiamato a valutare le condizioni di ammissibilità dell’impresa alla procedura deve dimostrare (nella motivazione del provvedimento) di aver valutato la capacità dell’impresa di permanere sul mercato in condizioni di competitività e di superare il transitorio stato di crisi grazie alle sue potenzialità strutturali e operative; in particolare è necessario e sufficiente che emerga che sono  state vagliate le cause della crisi e valutato il programma di risanamento (
). Risulta necessario che il piano di risanamento evidenzi quindi tali aspetti, “informando” il tribunale.

Il piano di risanamento ha infine finalità informative generali (nei confronti di tutti gli stakeholders). Il contenuto del documento deve essere diffuso, all’interno e all’esterno dell’impresa, e condiviso; solo così sarà possibile creare all’interno e all’esterno dell’impresa un clima di fiducia e attesa.

L’accettabilità del piano di risanamento dipende dalla serietà degli interventi previsti, dalle valutazioni compiute dall’azienda e dalla verosimile tendenza delle condizioni di mercato considerate. Può valere la seguente equazione: grado di accettabilità del piano è uguale ai benefici attesi del piano di risanamento rapportati al grado di probabilità di successo, meno i costi del piano di risanamento.

Il livello di probabilità di successo è una valutazione soggettiva e dipende dalla credibilità che il piano di risanamento riesce a infondere, ed è determinato:

· dalla specifica tipologia di crisi e dalla idoneità della “terapia” proposta a riguardo; nelle procedure in questione è importante che l’insolvenza sia percepita come reversibile, o comunque non duratura ed eccessivamente grave, nei limiti temporali concessi dalle procedure e alla luce delle conseguenze finanziarie correlate agli interventi programmati;

· dall’entità delle competenze e delle capacità esistenti nell’azienda o, eventualmente, acquisibili all’esterno (in riferimento ad esempio all’affidabilità del management, della capacità produttiva e commerciale disponibile).

Il contenuto del piano e la prova del risanamento
Il contenuto del piano di risanamento dipende necessariamente dal tipo di crisi e dalle disponibilità, in termini di risorse umane e finanziarie di cui dispone l’impresa. Se ad esempio il fattore prevalente di crisi è la dimensione dell’attività, il processo di risanamento dovrà mirare alternativamente o allo sviluppo dimensionale (se il mercato lo consente e se la struttura organizzativa si dimostra idonea); se invece il fattore prevalente di crisi è la perdita del mercato gli interventi da attuare dovranno permettere la rivitalizzazione del marketing mix, il riposizionamento di mercato, o prendere in considerazione una riconversione produttiva; se infine ad esempio il fattore prevalente della crisi è determinato da una disorganizzazione interna il processo di risanamento dovrà prevedere una ristrutturazione.

Più in generale il piano di risanamento dovrà prevedere interventi a livello economico, patrimoniale e finanziario: riorganizzazioni della produzione tese al migliore sfruttamento delle economie di scala esistenti, al miglioramento dei margini, alla riduzione dei costi fissi, alla riduzione delle inefficienze, ma anche interventi di tipo patrimoniale - finanziario, come ricapitalizzazioni, dismissioni e cessioni.

Al fine di rendere credibile e razionale il piano, le strategie di recupero dell’impresa, dovranno essere formulate tenendo conto di più scenari di mercato, dal più favorevole a quello più sfavorevole (
).

Il piano di contiene in sé la prova del risanamento se dal suo esame risulta che le disponibilità finali al termine della procedura, sono superiori alle passività da soddisfare:

(R pc – C pc + (A + (PN) > D (1+ it) 

dove R pc e C pc sono i ricavi e i costi della gestione ordinaria del periodo della procedura concorsuale; (A sono le variazioni di attività, a seguito di dismissioni, (PN sono le variazioni incrementative di patrimonio netto in seguito a ricapitalizzazioni. D è il totale di debiti all’inizio della procedura; i è il tasso di interesse; t è la durata della procedura (
). 

La validità del piano di risanamento può dipendere anche dal modo in cui è redatto il documento. Dal punto di vista documentale, pare che il piano di risanamento debba comporsi di almeno tre documenti fisicamente distinti: 

· la situazione patrimoniale ed economica alla data di domanda di ammissione alla procedura redatta sullo schema degli artt. 2424 e 2425 cod. civ.; 

· la relazione al piano di risanamento, alla situazione patrimoniale, alle prospettive economiche alla luce anche delle analisi contabili e di mercato effettuate, relazione che può essere redatta secondo lo schema dell’art. 2428 del cod. civ., in quanto la situazione patrimoniale ed economica qui predisposta non ha natura “statica”, ma ha ad oggetto ipotesi e modelli di previsione di natura “dinamica”; 

· il piano finanziario analitico, budget, che per aree strategiche individui i fabbisogni e le risorse disponibili, prevedendo l’evoluzione della situazione patrimoniale in conseguenza della gestione economica del periodo di procedura, a partire dalla situazione iniziale.

Gli obiettivi del piano di risanamento
Gli interventi attuabili variano da impresa a impresa e da crisi a crisi ed è quindi impossibile identificare un modello universale di piano di risanamento. Si può affermare però che gli interventi da attuare in un risanamento non hanno tutti la stessa importanza e che quindi il piano di risanamento deve provvedere a ordinarli. Si possono così distinguere interventi urgenti da realizzare per primi e al più presto, tesi ad arrestare la crisi ed a recuperare quanto prima l’equilibrio economico e finanziario, e a favorire la creazione delle condizioni necessarie all’attuazione degli interventi successivi; interventi tempestivi, di breve periodo ma non urgenti, tesi a modificare ed a innovare in maniera profonda la struttura; interventi di medio - lungo periodo che necessitano di tempi d’attuazione più lunghi e sono tesi a rilanciare l’impresa nel mercato in un ottica di lungo periodo (ad esempio attraverso creazione di risorse intangibili).

È ragionevole ritenere che nel corso delle procedure concorsuali, dati i tempi stretti concessi dalle procedure al risanamento sia possibile attuare solamente gli interventi urgenti e favorire le condizioni per l’attuazione di quelli tempestivi. Da qui nuovamente la necessità di avviare le procedure tempestivamente.

Gli interventi urgenti devono tendere all’arresto della crisi e al recupero dell’equilibrio economico e finanziario. L’equilibrio economico può essere raggiunto attraverso il raggiungimento di sub – obiettivi quali ad esempio l’obiettivo di validità di strutture e management, l’obiettivo di efficienza produttiva, l’obiettivo di marketing, inteso come  potenziale variazione del marketing mix dei prodotti al fine di adeguarsi alle esigenze di mercato. 

Al fine di risollevare il conto economico nel breve - brevissimo periodo non vi è altra strada che la contrazione dell’attività attuando una selezione e una riduzione delle attività aziendali (nel medio termine sarà possibile consolidare il processo di ripresa attraverso nuovi investimenti). Al fine di attuare interventi efficaci si dovrà aver esaminato: il posizionamento del portafoglio prodotti, la struttura dei costi di produzione, l’andamento e le caratteristiche dei margini. Particolarmente sentita in questi casi è una riduzione dei costi generali, non soltanto di produzione ma anche di struttura. Questi ultimi, tipicamente costi fissi, sono difficilmente riducibili in breve tempo e comportano interventi consistenti e sistematici da attuare nell’ottica del cambiamento della struttura stessa (ad esempio l’esternalizzazione di una parte della produzione). Tra i costi fissi vi sono comunque delle spese generali sulle quali è possibile agire  immediatamente; si pensi ad esempio ai compensi del consiglio di amministrazione, alle consulenze aziendali, alle spese di rappresentanza, costi relativi  missioni o trasferte o sedi periferiche dell’impresa, spese di ricerca (valutando attentamente per quest’ultime gli effetti sul lungo periodo). 

Costo di rilievo è sicuramente quello del fattore lavoro (da considerare fisso in condizioni normali) che può essere ridotto ricorrendo alla cassa integrazione. Tale costo può incidere profondamente sul processo di risanamento in quanto influenza notevolmente l’andamento dei margini e del reddito operativo costituendo un ostacolo per la soluzione della crisi. Si deve però sottolineare che l’assoggettamento dell’impresa ad una delle procedure concorsuali in questione può agevolare il raggiungimento di intese tra impresa e lavoratori, sia perché la controparte dei sindacati è il tribunale sia perché l’alternativa è la dichiarazione di fallimento.

Oltre che sul fronte dei costi gli interventi urgenti devono agire sul fronte della liquidità. Area tipica d’azione è il capitale circolante. Quest’ultimo vincola liquidità, pertanto una sua riduzione è una scelta obbligata per ottenere nel breve termine la liquidità. Le principali misure per la generazione di liquidità e la raccolta all’esterno di mezzi finanziari che possono essere prese in considerazione sono inoltre:

· realizzo di attività patrimoniali;

· consolidamento dei debiti, il così detto pacto de non petendo, parziale o totale;

· ristrutturazioni di prestiti;

· datio in solutum di beni;

· conversione di debiti in capitale.

Si comprende che in ogni caso è necessario l’appoggio e la partecipazione dei creditori al risanamento: direttamente se questi ultimi sono chiamati a approvare il piano di risanamento e a concedere la procedura al debitore, indirettamente se invece sono raggiunti degli accordi a “latere”, che rendono fattibile e attuabile il piano di risanamento.

Il contenuto vincolato del piano di risanamento nelle procedure concorsuali

Infine si vuole precisare che il fatto di tentare il risanamento all’interno delle procedure concorsuali, pone dei limiti. Il contenuto del piano di risanamento non può prevedere degli interventi i cui effetti siano in contrasto con le finalità della procedura concorsuale adottata. Tale tipo di problema sorge se ad esempio si considera la possibilità di prevedere la conservazione dell’impresa attraverso la cessione dell’azienda ad altro imprenditore. Le norme sull’amministrazione straordinaria prevedono all’ art. 62 del decreto, la possibilità, di alienare beni immobili, aziende, rami d’azienda, salvo il rispetto delle disposizioni dell’art. 63. A contrario la natura conservativa dell’amministrazione controllata, intesa come conservazione del patrimonio dell’imprenditore, rende inammissibile la cessione d’azienda, consentendo piuttosto una cessione parziale, per rami d’azienda o al massimo l’affitto dell’azienda (
). 

Limiti minori pone la procedura di concordato preventivo, in cui, la finalità liquidativa più che conservativa, consente di prendere in considerazione anche la cessione del complesso aziendale. Spesso è proprio attraverso la cessione del complesso aziendale che potrebbe conservarsi l’impresa nel concordato preventivo. 

Conclusioni

Le attuali procedure conservative, previste dall’ordinamento in vigore potrebbero essere un efficace strumento per favorire il risanamento delle imprese in crisi, ma a tal fine è fondamentale che:

· le procedure siano avviate tempestivamente; più correttamente dovrebbe essere utilizzate come strumenti preventivi della crisi d’impresa;

· laddove siano reali le volontà di risanare, sia data attuazione ad un processo di risanamento già prima dell’ammissione alle procedure in questione, visti i tempi stretti che le stesse concedono e data la complessità che caratterizza tale tipo di interventi;

· la crisi sia affrontata attraverso un approccio tecnico, facendo ricorso alle moderne tecniche contabili e aziendali;

· sia ricercata e incentivata la partecipazione al processo di risanamento anche da parte dei creditori dell’impresa (la disponibilità dei creditori è legata alla serietà e alla attendibilità del progetto di risanamento).

Un passo in questa direzione dovrebbe essere compiuto dalla riforma della legge fallimentare, in cui, la procedura per la crisi, di natura preventiva, piuttosto che riparatoria, potrebbe diventare un efficace strumento per il risanamento delle imprese (
). Innovativa in tal senso pare anche la “mini riforma” della legge fallimentare, che, di più prossima attuazione, prevede la possibilità da parte del tribunale di disporre la continuazione temporanea dell’esercizio dell’impresa del fallito quando ciò appaia conveniente nell’interesse dei creditori e non più quando dalla interruzione improvvisa possa derivare un danno grave e irreparabile (
). 

( Lavoro tratto dalla Tesi di Laurea, Il piano di risanamento e l’amministrazione controllata, discussa a Venezia presso l’Università Ca’ Foscari il giorno 22 novembre 1999.


� Definizione fornita da SCIARELLI, La crisi d'impresa, Padova, 1995, p.20 e seg. Si deve precisare, però, che si possono verificare casi in cui l’impresa entra in crisi improvvisamente, per particolari fatti o situazioni, come, ad esempio, possono esserlo un disastro ambientale, un grave errore nella produzione di un prodotto (a causa, magari, di un’errata combinazione degli ingredienti), ecc.… Questi ultimi sono fenomeni particolarmente “macroscopici”, più facilmente individuabili che consentono ai responsabili della gestione di reagire immediatamente.


� GUATRI identifica tre stadi della crisi: primo stadio delle inefficienze, secondo stadio delle perdite, terzo stadio dell’insolvenza. Ad ogni stadio corrispondono maggiori sforzi per ripristinare l’equilibrio. GUATRI, Il fronteggiamento delle situazioni  di crisi, in Finanza Marketing e Produzione, 1985, settembre, p.7. Si veda, dello stesso autore, Crisi e risanamento delle imprese, Milano, 1986.


� Le crisi di tipo finanziario possono essere in genere collegate ad crisi di tipo economico. Infatti è da ritenere che le perdite di conto economico generino nel tempo l’insolvenza, ma, allo stesso modo, le disfunzioni finanziarie comportano l’aumento di costi finanziari che creano perdite di conto economico.


� Lo stato di insolvenza, ha, in genere, effetti distruttivi su immagine e credibilità dell’impresa.


� Da ultima si veda la sentenza del Tribunale di Monza, 21 novembre 2001, che ha revocato il concordato preventivo della Daewoo Italia, per “sopravvenuta insussistenza dello stato di insolvenza”, Revoca del decreto e cessazione della procedura, in Il Fallimento 10/2002, p. 1113. 


� Al concordato preventivo è infatti attribuita una funzione “meramente liquidatoria” rispetto alla quale resta estranea la continuazione dell’esercizio dell’impresa da parte del debitore; in tal senso, Tribunale di Sulmona, 6 novembre 2001, in Il Fallimento, 4/2002, p. 430.


� Crisi fra l’altro, che per tutte e tre le procedure coincide con lo stato di insolvenza. Nell’amministrazione controllata, anche se si parla di temporanea difficoltà, è ormai consolidato che si tratti comunque di incapacità di adempiere alle proprie obbligazioni, anche se valutata come temporanea e risolvibile. Su tale argomento si veda ad esempio LO CASCIO, L’amministrazione controllata, p. 9, Milano, 1998. Per quanto riguarda l’amministrazione straordinaria, lo stato di insolvenza cui fa riferimento l’art. 3 del D.lgs. 8 luglio 1999, n. 270, potrebbe costituire una situazione diversa da quella definita dall’art. 5 legge fallimentare, consistendo in uno stato di crisi reversibile e superabile mediante un piano che consenta all’impresa di riposizionarsi sul mercato in termini di normalità dell’attività imprenditoriale, mediante il recupero di un rapporto fisiologico fra costi e ricavi; cfr. Tribunale di Torre Annunziata, 14 novembre 2001, in Il Fallimento, 10/2002, p. 1099, Insolvenza e prospettive di recupero nell’amministrazione straordinaria; sull’argomento (lo stato di insolvenza nell’amministrazione straordinaria) si vedano l’articolo in commento di NAPOLEONI, Lo stato di insolvenza nell’amministrazione straordinaria, e DE GIOIA-DAL ZILIO, La «nuova»  procedura di insolvenza, in Il fallimento 5/2002, p. 551, ove ulteriori richiami. Rimane il fatto che lo stato di insolvenza  (reversibile o non reversibile) deve essere valutato alla luce del piano di risanamento proposto in sede di ammissione, conseguentemente il problema , in merito alla valutazione dell’insolvenza, viene ribaltato sulla valutazione della fattibilità del piano proposto.


� Di fatto la nuova amministrazione straordinaria pare utilizzabile  non solo dalle “grandi imprese”, ma anche dalle imprese “piccole” che idealmente potrebbero ricorrere all’amministrazione controllata, venendosi così a creare anche un potenziale rapporto di consequenzialità tra le due procedure, amministrazione controllata prima, amministrazione straordinaria, poi. Sul tema si veda ad esempio CESARONI, L’amministrazione straordinaria della grande impresa commerciale insolvente: prime riflessioni, in Fallimento 1999, p.969. 


� Almeno per quanto riguarda le procedure di concordato preventivo e amministrazione controllata. In precedenza l’amministrazione straordinaria non poteva sfociare nel fallimento. La nuova procedura oltre a prevedere la possibilità della dichiarazione di fallimento al termine della procedura, prevede, una volta dichiarata l’insolvenza,  un termine entro il quale valutare l’opportunità di risanare l’impresa o procedere alla sua liquidazione. Non mancano però critiche anche a questo istituto (TEMARINI, La valutazione della fattibilità del piano di risanamento, in Il Fallimento, 10/2000, p.1095). In particolare discussa è la considerazione che della valutazione del piano di risanamento è fatta nella “nuova” procedura, visto che il commissario giudiziale ha un breve lasso di tempo per “inserirsi“ nell’azienda e valutare le possibilità e le condizioni del risanamento (artt. 54 e seguenti del decreto).


� In tal senso si vedano QUATRARO, La procedura di amministrazione controllata quale strumento complementare di risanamento dell’impresa i crisi,  in Riv. Dott. Comm.., 1983, p.199, e MAFFEI, Conservazione dell’attività d’impresa, in Liquidazione o conservazione dell’impresa nelle procedure concorsuali, atti del convegno S.I.S.CO., 10-11 marzo 1995.


� L’innovazione dell’amministrazione straordinaria sta proprio nel fatto di prevedere una fase in cui l’impresa, dichiarata insolvente, entra in una fase di limbo in cui deve essere sottoposta ad accurate analisi da parte del commissario giudiziale al fine di valutare l’effettiva opportunità di procedere con la procedura .  Ciò sta a significare che per la prima volta il legislatore ha voluto parlare di risanamento dell’impresa insolvente, conscio del fatto che si tratta di un processo complesso che richiede un’analisi e una progettazione preventive accurate.


� Vale in ogni caso l’art. 167 l. fall. che prevede la possibilità per il debitore di conservare l’amministrazione dei suoi beni e l’esercizio dell’impresa sotto la vigilanza del commissario giudiziale. Nel concordato preventivo l’art. 168 l. fall. sancisce il divieto da parte dei creditori di iniziare o proseguire azioni esecutive sul patrimonio del debitore e la sospensione delle prescrizioni e decadenze; tale norma è applicabile per rinvio espresso anche alle procedure di amministrazione controllata (art. 188 l. fall.) e amministrazione straordinaria (art.18 del decreto) in cui vale anche l’art.48 del decreto; nel concordato preventivo e amministrazione straordinaria è prevista poi la sospensione della decorrenza degli interessi (art. 169 l. fall. e art.18 del decreto). Per quanto riguarda il tempo concesso dalle procedure si ha che amministrazione controllata e amministrazione straordinaria possono essere concesse per un periodo di due anni, non prorogabile per la prima (art.187 l. fall. e art.27  lettera b) del decreto), mentre il concordato preventivo prevede un termine di sei mesi dalla data di omologazione del concordato entro il quale l’imprenditore deve soddisfare almeno il 40% dei creditori chirografi (art. 160 l. fall.).


� La tempestività dell’attivazione della procedura è ancora più sentita se l’insolvenza è valutata come reversibile, se quindi deve essere avviata una procedura di amministrazione controllata. Resta il fatto che insolvenza reversibile e insolvenza irreversibile nella sostanza, coincidono. La prima a differenza della seconda è valutata temporanea perché supportata dal permanere di un residuo equilibrio patrimoniale dell’azienda (capitale netto positivo) e dalla presenza di prospettive economiche favorevoli, anche a seguito di interventi di ristrutturazione e di rilancio.


� Tale considerazione vale anche nel concordato preventivo in cui il soggetto terzo deve garantire il soddisfacimento di almeno il quaranta per cento dei crediti chirografari entro sei mesi dalla data di omologazione del concordato (art. 160 l. fall., comma 2, n. 1). È logico ritenere che chi rilascia la suddetta garanzia deve avere delle motivazioni quali, ad esempio, essere interessato a rilevare l’attività, o a entrare come socio di maggioranza nella società. A tal fine deve giudicare positivamente in maniera ottimistica il futuro dell’impresa ammessa al concordato preventivo e in sostanza ritenere che “l’affare in cui sta investendo” possa prima o poi essere produttivo di frutti. Anche nel concordato preventivo, quindi, c’è la necessità di dimostrare l’utilità della continuazione dell’attività, tale dimostrazione può essere fornita solo attraverso la predisposizione di un piano di risanamento. La differenza sta nel fatto che mentre nell’amministrazione controllata ad esempio, il piano di risanamento deve convincere il tribunale, nel concordato preventivo servirà a convincere il terzo che offre la garanzia. 


� Al pari quindi di un qualsiasi altro “business plan” o “piano aziendale”; rispetto al piano di risanamento, similari sono le tecniche di redazione e di formulazione delle strategie, diversi gli obiettivi e le condizioni in cui si opera.


� Le previsioni dell’art. 56 del decreto sull’amministrazione straordinaria, rispecchiano ciò che dottrina e giurisprudenza hanno definito, in tema di amministrazione controllata; il piano di risanamento dovrà prevedere di volta in volta le attività imprenditoriali destinate alla prosecuzione, un’eventuale liquidazione dei beni non funzionali all’esercizio dell’impresa, le previsioni economiche e finanziarie connesse alla prosecuzione dell’esercizio dell’impresa, i modi della copertura del fabbisogno finanziario, prevedere infine interventi di ricapitalizzazioni, e i tempi di soddisfazione dei creditori.


� Nell’amministrazione straordinaria il commissario giudiziale partecipa attivamente alla definizione del piano di risanamento (art. 54 del decreto) a differenza di quanto accade nelle procedure di amministrazione controllata  concordato preventivo, in cui, è l’imprenditore che ha l’onere di dimostrare le comprovate possibilità di risanamento, e al commissario spetta, assieme al tribunale, una valutazione dello stesso. Nuovamente si ha la contrapposizione delle finalità diverse degli istituti qui esaminati.


� Le voci di stato patrimoniale dell’attivo sono riclassificate secondo classi di liquidità decrescente:


A) Classe delle liquidità: convertibilità in denaro entro l’esercizio successivo


1) liquidità nette: comprende le poste esposte i denaro contante o equivalenti (cassa, c/c attivi, cedole scadute)


2) disponibilità nette: comprende le voci che possono tradursi in denaro a breve termine lasciando decorrere il periodo di tempo di vita dell’attività, rientrano nelle disponibilità nette i conti clienti, cambiali attive, altri crediti commerciali, attività finanziarie a breve;


3) realizzabilità nette: comprende le attività che possono essere convertite in denaro solo a seguito di operazioni di realizzo: magazzino, titoli pubblici, ecc. 


B) Classe delle immobilizzazioni: convertibilità in denaro ridotta, solo oltre l’esercizio successivo con forti rischi di perdite:


1) immobilizzazioni tecniche materiali: fattori produttivi pluriennali materiali al netto dei valori di rettifica,


2) immobilizzazioni tecniche immateriali


3) immobilizzazioni finanziarie o patrimoniali nette.


I valori delle passività devono essere riclassificati secondo il grado decrescente di esigibilità:


1) passività a breve: debiti con scadenza supposta non superiore all’anno (fornitori, cambiali passive, debiti per imposte);


2) passività consolidate o a lungo; accoglie i debiti con durata pluriennale (mutui, obbligazioni, fondo TFR, ecc.).


� Ogni componente di capitale investito ha una propria strumentalità al conseguimento del risultato economico ed è appunto tale strumentalità che deve innanzitutto essere verificata. Su tale tema si veda FUSA,  La ristrutturazione nelle PMI, EGEA 2000.


� La carenza di liquidità può derivare anche dal cattivo monitoraggio degli incassi dei crediti commerciali. Questa purtroppo pare essere una  patologia assai diffusa. 


� Ai sensi dell’art. 189 l. fall.,  per l’amministrazione controllata, dell’art. 174 l. fall., per il concordato preventivo, per essere ammessi alle procedure è necessario il consenso dei creditori. Nell’amministrazione straordinaria, anche se non è espressamente richiesto il consenso dei ceditori, quest’ultimo è comunque fondamentale ai fini della realizzazione del piano di risanamento e inoltre i creditori possono proporre opposizione ai sensi dell’art.33 del decreto.


� Per una panoramica sugli indici di bilancio e il loro utilizzo si veda BRUNETTI, L’interpretazione e l’analisi di bilancio, in L’impresa: economia, controllo, bilancio, vol. III, Milano, 1984, p.677. I più diffusi sono: 


l’indice di rendimento del capitale proprio (ROE): utile al netto delle imposte / capitale proprio; 


rotazione del capitale investito: ricavi dalle venite / totale delle attività circolanti e fisse;


indice di impiego del capitale proprio: capitale proprio / immobilizzazioni nette;


indice di disponibilità: attività di realizzo corrente / passività a breve


indice di liquidità: (attivo liquido + attivo realizzabile a breve) / psività a breve;


tasso di rotazione del magazzino delle materie prime: costo acquisto materie prime / (esistenze iniziali + esistenze finali);


tasso di rotazione dei crediti: ricavi di vendita / crediti medi (analogo il calcolo del tasso di rotazione dei debiti);


durata del ciclo finanziario: (attività di realizzo corrente / ricavi delle vendite) x 365;


indice di recupero di liquido: cash flow netto / costo nuovi impianti e macchine;


indice dell’elasticità dell’attivo: attività correnti / attività totali;


indice di rigidità dell’attivo: attività fisse / attività totali;


indice di elasticità del passivo: passività correnti / passività totali;


indice di rigidità del passivo: passività fisse / passività totali;


tasso di indebitamento: (esigibilità + redimibilità) / totali fondi di provvista;


tasso di indipendenza finanziaria: patrimonio netto / passivo totale;


indice di struttura finanziaria: patrimonio netto + (passività fisse / passivo totale).


Altri indici possono essere creati di volta in volta in base alle esigenze di analisi.


� Dall’esame della corrispondenza ricevuta ed inviata, dei fax ricevuti ed inviati, dei verbali delle assemblee, possono emergere importanti informazioni complementari su fatti che hanno contribuito alla determinazione della crisi o su fatti che potranno interessare il risanamento. Ad esempio l’impresa potrebbe avere delle cause in sospeso o si potrebbero essere manifestate in passato le premesse per cause o controversie future, di cui ovviamente si dovrà tenere conto nella predisposizione del piano di risanamento.


� Anche l’art. 56 del decreto sull’amministrazione straordinaria considera tale analisi una tappa fondamentale, prevedendo al primo comma lett. D) la necessità che il piano di risanamento indichi “i modi della copertura del fabbisogno finanziario”.


� Nell’amministrazione straordinaria il commissario giudiziale è investito della gestione dell’impresa nel corso della procedura, art. 61 del decreto; nell’amministrazione controllata la gestione commissariale è solo eventuale, rimangono però in capo al commissario giudiziale doveri di controllo, art. 192 l. fall.. Il rimedio all’errata valutazione sulla fattibilità del piano di risanamento, la così detta causa arresti, consiste nella facoltà degli organi delle procedure di interrompere in qualsiasi momento la procedura e avviare la procedura di fallimento (art. 69 del decreto, artt.173 e 192 l. fall.).


� In tal senso: Tribunale di Roma 19 aprile 1990, in Dir. Fall. 1991, II, p.175; Tribunale di Parma 15 febbraio 1964, in Dir. Fall. II, p.120; Tribunale di Avezzano 23 dicembre 1992, in Dir. Fall. 1984, II, p.1098. Sul tema inoltre LO CASCIO, op.cit., p.100 e DI GRAVIO, La consulenza tecnica d’ufficio sul piano di risanamento dell’impresa nell’amministrazione controllata, in Foro Italico, 1994, I, p.89.


� Cassazione n. 9680 del 24 luglio 2000, in Il Fallimento, n. 3/2001, p.354.


� Tribunale di Torre Annunziata, 14 novembre 2001, in Il Fallimento, 10/2002, p. 1099, Insolvenza e prospettive di recupero nell’amministrazione straordinaria, con commento di NAPOLEONI, Lo stato di insolvenza nell’amministrazione straordinaria. 


� GILARDONI, Crisi d’impresa e amministrazione controllata: presupposti economici, gestione del cambiamento, rapporti con gli stakeholder, in Fin .Marrk.Prod. 1998, n.2, p.175. Per il concordato preventivo dovrà ovviamente intendersi 40% di D e gli interessi potranno anche non essere considerati; così pure per l’amministrazione straordinaria. Le passività finali possono anche non corrispondere a quelle iniziali se si sono accordate con i creditori conversioni o postergazioni dei debiti.


� Favorevole alla cessione d’azienda nel corso dell’amministrazione controllata è il Tribunale di Napoli, 14 dicembre 1978, in Dir. Fall.  1988, II, p. 804. Si vedano inoltre PESCE, Battelli del Volturno, in Foro Padano, 1979, I, p.151 e CAFFI, L’affitto d’azienda nell’amministrazione controllata, in Crisi d’impresa e salvaguardia dell’azienda, a cura di SCHIANO DI PEPE, Padova, 1995, p.147.


� Sul tema si veda PATTI, La prosecuzione dell’attività di impresa nel tradizionale sistema di graduazione dei crediti, in Il fallimento 1/2002, p. 5. L’attuale disciplina fallimentare non solo è orientata a finalità di liquidazione anziché di risanamento, ma non riesce neppure a garantire una liquidazione efficiente e tempestiva dell’attivo; più forte che mai, anche da parte degli operatori, è la necessità, in un ottica di riforma, di introdurre nel sistema una procedura più vicina ad esigenze conservative dell’impresa; sul punto si veda Il Sole 24 Ore del 17 ottobre 2002, p. 31. 


� Attuale art. 90 l. fall. di cui ne è prevista la sostituzione (art. 20 del Disegno di legge recante "Modifiche urgenti al regio decreto 16 marzo 1942, n. 267, recante disciplina del fallimento", approvato dal Consiglio dei Ministri nella seduta del 1° marzo 2002). Il nuovo art. 90 l. fall. dovrebbe infatti essere il seguente: "Dopo la dichiarazione di fallimento il tribunale può disporre la continuazione temporanea dell'esercizio dell'impresa del fallito, quando ciò appaia conveniente nell'interesse dei creditori". La modifica introduce ad avviso di chi scrive una novità importante, affidando, da un lato un ruolo importante al curatore, unico soggetto in grado di valutare “la convenienza dell’esercizio provvisorio”, dall’altro modificando alla radice la natura e la finalità dell’esercizio provvisorio nel fallimento, non più legato esclusivamente ad esigenze di conservazione dei valori dell’attivo, ma anche alla conservazione dell’impresa nell’interesse dei creditori. 
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