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Crisi e risanamento n. 35/2019

Il presupposto della continuita
aziendale: criteri e metodi per un
monitoraggio efficace. Parte prima: il
contesto normativo e di prassi
antecedente la riforma del Codice della
crisi e dell'insolvenza

di Alessandro Solidoro - dottore commercialista, professore a contratto Universita Bicocca di Milano

Il nuovo Codice della crisi e dell'insolvenza, in coerenza con un quadro normativo sempre
piu condiviso a livello internazionale, pone ['attenzione sull’emersione anticipata della crisi
e conseguentemente sugli strumenti idonei e utili a un monitoraggio perché cio avvenga.
Tuttavia cio che oggi ha assunto centralita nel dibattito trova gia radicati principi
nell’ordinamento giuridico e nella dottrina e prassi aziendalistica con riferimento ai principi
di continuita aziendale e di sistemi di controllo interno.

La prima parte dell’articolo tratta questi 2 temi in chiave propedeutica all’analisi degli
strumenti di monitoraggio della continuita aziendale.

Premessa: le novita in ordine all’emersione anticipata della crisi d’'impresa

Come é ormai noto, il nuovo Codice della crisi e dell'insolvenza (di seguito anche CCl) (L. 155/2017)
pone specifica e accentuata enfasi sulla prevenzione della crisi e sulla celerita dell'intervento di
ristrutturazione al fine di preservare lintegrita del patrimonio del debitore e, con esso, la capacita dei
creditori sociali di essere soddisfatti nella misura piu soddisfacente.

Il tema & di comune interesse anche a livello comunitario. E stata pubblicata nella Gazzetta Ufficiale
dell’'Unione Europea del 26 giugno 2019 la Direttiva 2019/1023 del 20 giugno 2019 (c.d. Direttiva sulla
ristrutturazione e sull'insolvenza) riguardante i quadri di ristrutturazione preventiva, l'esdebitazione, le
interdizioni e le misure volte ad aumentare 'efficacia delle procedure di ristrutturazione, insolvenza ed
esdebitazione, che modifica la Direttiva UE 2017/1132. Salvo le specifiche eccezioni, il termine per il

recepimento da parte dei singoli Paesi e fissato per il 17 luglio 2020. La Direttiva recita letteralmente:
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“Quanto prima un debitore é in grado di individuare le proprie difficolta finanziarie e prendere le misure
opportune, tanto maggiore é la probabilita che eviti un’insolvenza imminente o, nel caso di un’impresa
la cui sostenibilita economica é definitivamente compromessa, tanto piu ordinato ed efficace sara il

processo di liquidazione®.

Ancora, la Direttiva prevede:

“la rimozione degli ostacoli alla ristrutturazione preventiva efficace dei debitori sani in difficolta
finanziarie, contribuisce a ridurre al minimo le perdite dei posti di lavoro e le perdite per i creditori
nella catena di approvvigionamento, preserva il know how e le competenze; di consequenza giova

all’economia generale.”

Infine, per quanto qui si rileva, la Direttiva ancora precisa:

‘I quadri di ristrutturazione preventiva dovrebbero inoltre prevenire l'accumulo di crediti deteriorati.
La disponibilita di quadri efficaci di ristrutturazione preventiva garantirebbe di potere intervenire prima
che le societa non siano pit in grado di rimborsare i prestiti, contribuendo in tal modo a ridurre il
rischio di un deterioramento di questi ultimi nei periodi di congiuntura sfavorevole, nonché ad

attenuare l'impatto negativo sul settore finanziario”.

In sintesi, prima si individua lesistenza della crisi, prima si interviene con strumenti adeguati e piu
positivi risultati ottengono gli stakeholders tutti e il mercato in generale.

Nella declinazione di questo tema fatto proprio dal CCl, questo si € tradotto in alcune indicazioni di
governance molto esplicite.

Si pensi alla modifica dell’articolo 2086, cod. civ. e al nuovo comma 2:

“2. L'imprenditore, che operi in forma societaria o collettiva, ha il dovere di istituire un assetto
organizzativo, amministrativo e contabile adeguato alla natura e alle dimensioni dell’impresa, anche
in funzione della rilevazione tempestiva della crisi dell'impresa e della perdita della continuita
aziendale, nonché di attivarsi senza indugio per l'adozione e l'attuazione di uno degli strumenti previsti

dall’ordinamento per il superamento della crisi e il recupero della continuita aziendale.”

Collegato a questo vi é lesplicitazione degli obblighi di segnalazione posti a carico degli Organi di
controllo nell'ambito della propria attivita di verifica (articolo 14, CCl).

L'organo di controllo ha l'obbligo di segnalare immediatamente all’'organo amministrativo l'esistenza
di fondati indicatori della crisi, con segnalazione degli stessi motivata, per iscritto a mezzo pec o

raccomandata R.R..
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In mancanza dell’adozione di strumenti per superare la crisi nei successivi 60 giorni, 'organo di
controllo ha l'obbligo di informare senza indugio 'Ocri.

A fronte di detto sistema obbligatorio, il CCI attribuisce un contenuto premiale all'organo di controllo
che si sia tempestivamente attivato, riconoscendo lesistenza di una causa di esonero dalla
responsabilita solidale per le conseguenze pregiudizievoli delle omissioni o azioni successivamente
poste in essere dall'organo amministrativo, che non siano conseguenza diretta di decisioni assunte
prima della segnalazione.

L'insieme di tali norme ha fatto si che si concentrasse un focus di attenzione su 2 specifici concetti,
invero gia ben noti nell’ambito degli studi aziendalistici e delle prassi professionali e tra loro fortemente
correlati.

IL primo tema é la continuita aziendale.

Il secondo € quello dei sistemi di controllo interno e delle modalita di gestione del rischio, nonché i

collegati obblighi di informativa.

La continuita aziendale

Il ruolo di amministratori e sindaci

IL riferimento in argomento sotto il profilo contabile € il Principio Oic 11.

Secondo detto Principio la continuita aziendale si sostanzia nelle capacita dell'impresa di costituire un
complesso economico funzionante destinato alla produzione di reddito per un prevedibile arco
temporale futuro relativo a un periodo di almeno 12 mesi dalla data di riferimento del bilancio.

L’Oic 11 specifica pertanto la portata dell’articolo 2423-bis, comma 1, n. 1, cod. civ., che dice:

“Nella redazione del bilancio devono essere osservati i sequenti principi:
1. la valutazione delle voci deve essere fatta secondo prudenza e nella prospettiva della continuazione
dell'attivita, nonché tenendo conto della funzione economica dell’elemento dell'attivo o del passivo

considerato’.

La situazione di crisi, cioé dell'individuazione di significative incertezze in ordine alla capacita suddetta
di continuare nella attivita comporta che nella Nota integrativa debbano essere chiaramente fornite le
informazioni relative ai fattori di rischio, alle assunzioni effettuate e alle incertezze identificate, nonché
ai piani aziendali futuri per far fronte a tali rischi e incertezze. Sempre nella Nota integrativa vanno poi
esplicitate le ragioni che qualificano tali incertezze come significative e le ricadute che possono avere

sulla continuita aziendale.
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Da ultimo, il Principio da indicazioni pratiche su come occorre comportarsi quando non sussistono le
condizioni di continuita, ma non si sono ancora verificate le cause di scioglimento ex articolo 2484, cod.
civ.. In detta situazione occorre tenere presente degli effetti valutativi indotti dal mutato orizzonte
temporale di riferimento rappresentato dalla vita residua dellimpresa (ad esempio riduzione del
periodo di ammortamento dei cespiti nel momento in cui la vita residua dell'impresa sia piu corta
dell’arco temporale restante del piano di ammortamento originario).

Se, dunque, é chiaro che il primo soggetto chiamato a valutare l'esistenza della continuita aziendale &
'Organo amministrativo e che detta valutazione si realizza nella fase di redazione del bilancio, &
altrettanto evidente che in presenza di patologie aziendali e delle necessita di assicurare
tempestivamente azioni a tutela dell’integrita e del valore del patrimonio aziendale, la tempestivita
nell’individuazione della perdita della continuita aziendale risulta essere tema cruciale anche prima
dell’emanazione del nuovo CCl.

Allo stesso modo appare evidente che la sussistenza del presupposto della continuita aziendale non
puo essere oggetto di verifica occasionale, né di verifiche ipotizzabili a priori, ma deve essere
sistematicamente accertata durante l'anno e non solo in occasione della redazione del bilancio annuale.
Ora, un caso semplice é il verificarsi di una causa di scioglimento ex articolo 2484, cod. civ., trattandosi
di fatto puntuale da cui discende automaticamente la insussistenza di continuita aziendale.

Caso ovviamente ben piu complesso € quello del progressivo deterioramento delle condizioni generali
della gestione rispetto al quale, come si & visto sopra, 'Organo amministrativo dovra valutare la
sussistenza di condizioni che giustificano la continuita aziendale piena, ovvero i criteri di
funzionamento “adattati”, ovvero i criteri di liquidazione di cui all’articolo 2490, cod. civ. e di cui al
principio contabile Oic 5.

Secondo soggetto chiamato alla verifica in ordine alla continuita aziendale é il collegio sindacale, al
quale oltre che la vigilanza sull’adeguatezza e sul funzionamento del sistema di controllo interno, su
Cui si tornera piu avanti, spetta in generale il compito di vigilare sull’osservanza della legge e dello
statuto e sul rispetto dei principi di corretta amministrazione.

In detta attivita il collegio sindacale dovra accertare che gli amministratori non compiano operazioni
estranee all'oggetto sociale, in conflitto di interesse con le societa, manifestatamente imprudenti o
azzardate o che possano compromettere lintegrita del patrimonio sociale, volte a sopprimere o
modificare i diritti attribuiti dallo statuto o dalla legge ai singoli soci, o in contrasto con le delibere

assunte dall’'assemblea, dal CdA o dal comitato esecutivo.
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Appare chiaro che il collegio sindacale € dunque chiamato a verificare che gli atti degli amministratori

non siano tali da compromettere la continuita aziendale.

La prospettiva del Revisore

IL Revisore & chiamato a valutare la correttezza del bilancio sociale analizzando i documenti contabili
e verificando, per quanto qui di interesse, che lo stesso evidenzi chiaramente nell'informativa i problemi
di continuita aziendale. Il suo compito riguarda verificare che le conclusioni a cui sono giunti gli
amministratori siano corrette o se vi siano incertezze sulla capacita di funzionamento dell'impresa tali
da doverne dare maggiore informativa in bilancio.

In questo caso, il Revisore deve raccogliere gli elementi probativi per formarsi una propria opinione
professionale sulla capacita dell'impresa di continuare a operare nel prevedibile futuro.

Il riferimento della attivita del Revisore € llsa Italia 570 “Continuita Aziendale” che individua 3
categorie di indicatori rilevanti per verificare le condizioni di continuita aziendale:

1. indicatori di tipo finanziario;

2. indicatori di tipo gestionale;

3. indicatore di altro genere.

Al punto 13 delle “Linee guida e altro materiale esplicativo” del Principio di revisione in esame, sono
riportati gli eventi e le circostanze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacita dell'impresa
di continuare a operare come un’entita in funzionamento. L’elenco & dichiarato come non esaustivo e
si precisa che la presenza di uno o piu degli elementi sotto riportati non implica necessariamente
Uesistenza di una incertezza significativa.

Indicatori finanziari:

- situazione di deficit patrimoniale o di capitale circolante netto negativo;

- prestiti a scadenza fissa e prossimi alla scadenza senza che vi siano prospettive verosimili di rinnovo
o di rimborso oppure eccessiva dipendenza da prestiti a breve termine per finanziare attivita a lungo
termine;

- indizi di cessazione del sostegno finanziario da parte dei creditori;

- bilanci storici o prospettici che mostrano flussi di cassa negativi;

- principali indici economico-finanziari negativi;

- consistenti perdite operative o significative perdite di valore delle attivita utilizzate per generare i
flussi di cassa;

- difficolta nel pagamento di dividendi arretrati o discontinuita nella distribuzione di dividendi;
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- incapacita di pagare i debiti alla scadenza;

- incapacita di rispettare le clausole contrattuali dei prestiti;

- cambiamento delle forme di pagamento concesse dai fornitori, dalla condizione “a credito” alla
condizione “pagamento alla consegna”;

- incapacita di ottenere finanziamenti per lo sviluppo di nuovi prodotti ovvero per altri investimenti
necessari.

Indicatori gestionali:

- intenzione della direzione di liquidare l'impresa o di cessare le attivita;

- perdita di membri della direzione con responsabilita strategiche senza una loro sostituzione;

- perdita di mercati fondamentali, di clienti chiave, di contratti di distribuzione, di concessioni o di
fornitori importanti;

- difficolta con il personale;

- scarsita nell'approvvigionamento di forniture importanti;

- comparsa di concorrenti di grande successo.

Altri indicatori:

- capitale ridotto al di sotto dei limiti legali o non conformita del capitale ad altre norme di legge, come
i requisiti di solvibilita o liquidita per gli istituti finanziari;

- procedimenti legali o regolamentari in corso che, in caso di soccombenza, possono comportare
richieste di risarcimento cui Uimpresa probabilmente non € in grado di far fronte;

- modifiche di leggi o regolamenti o delle politiche governative che si presume possano influenzare
negativamente l'impresa;

- eventi catastrofici contro i quali non é stata stipulata una polizza assicurativa ovvero contro i quali &
stata stipulata una polizza assicurativa con massimali insufficienti.

Deve essere poi rimarcato che la rilevanza di tali eventi o circostanze pud spesso essere attenuata da altri
fattori. Ad esempio, il fatto che un’impresa non sia in grado di saldare i debiti ordinari puo essere compensato
da un piano della direzione volto al mantenimento di adeguati flussi di cassa con strumenti alternativi, quali
la cessione di attivita, la rinegoziazione dei termini di pagamento dei prestiti, o l'aumento di capitale.
Analogamente, la perdita di un importante fornitore pu0 essere attenuata dalla disponibilita di
un’adeguata fonte alternativa di approvvigionamento.

Non in modo superfluo, e nell'ambito di una consapevolezza diffusa fatta poi propria anche dal CCl,
laspetto dimensionale delle imprese oggetto di esame e fondamentale per cogliere le specificita che

possono portare a conclusioni diverse per le pmi, rispetto alle imprese di maggiore dimensione.
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Infatti sempre il Principio di revisione Isa 570, alle lettere A5 e A6 commenta cosi:

“A5. Le dimensioni di un’impresa possono influire sulla sua capacita di resistere a condizioni avverse.
Le imprese di dimensioni minori possono essere in grado di reagire rapidamente in modo da sfruttare
le opportunita ma possono mancare di fondi per sostenere le attivita.

A6. Tra le condizioni particolarmente significative per le imprese di dimensioni minori vi é il rischio che le
Banche e altri finanziatori possano cessare di sostenere limpresa, cosi come la possibile perdita di un
importante fornitore o cliente, di una figura chiave nell’ambito del personale dipendente, ovvero del diritto a

svolgere la propria attivita garantito da una concessione, da un contratto di distribuzione o da altro contratto.”

Il sistema di controllo interno

Il Legislatore anche precedentemente alla Riforma aveva gia introdotto obblighi di informativa sul
sistema di controllo interno, in particolare:

“l'articolo 2428, cod. civ. il quale prevede che il bilancio debba “essere corredato da una relazione degli
amministratori contenente... una descrizione dei principali rischi e incertezze cui la societa é esposta”;
- gli articoli 123-bis e 154-ter, Tuf (D.Lgs. 58/1998), i quali, per le societa aventi titoli negoziati nei
mercati regolamentati, prevedono rispettivamente che:

- nella relazione sulla gestione allegata al bilancio siano riportate le informazioni riguardanti le
principali caratteristiche dei sistemi di gestione dei rischi e di controllo interno esistenti;

- la relazione intermedia sulla gestione contenga una descrizione dei principali rischi e incertezze per
i 6 mesi restanti dell’esercizio;

- il D.Lgs. 231/2001 che, introducendo la responsabilitd amministrativa e penale delle imprese, ha
promosso processi di identificazione e valutazione del rischio di commissione di specifiche fattispecie

di reato e quindi una cultura del risk management a tutti livelli aziendali*”.

Non solo, ma le best practices professionali molto si sono concentrate sul tema.
Si pensi ad esempio alle Norme di comportamento del collegio sindacale nella nuova versione
approvata dal Cndcec nell’aprile 2018 con riferimento alle societa quotate.
La norma A 3.4 regola la vigilanza sull'adeguatezza dell’assetto organizzativo.
“Il collegio sindacale vigila sull'adeguatezza dell’assetto organizzativo della societa. Per assetto
organizzativo si intende il complesso delle direttive delle procedure stabilite per garantire che il potere

decisionale sia segnato di effettivamente esercitato a un appropriato livello di competenza

! P. Costanzo, A. Canclini, F. Carnevali, F. Novati “Rischio d’impresa e Early Warning”, Egea, 2019.
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responsabilita. Un assetto organizzativo adeguato se presenta una struttura organizzativa compatibili
alle dimensioni e alla complessita della societa, alla natura e alle modalita di persequimento

dell’oggetto sociale, nonché alle altre caratteristiche della societa.”

La norma A 3.5 regola invece la vigilanza sull’adeguatezza e sul funzionamento del sistema di controllo
interno e gestione dei rischi.

“Il collegio sindacale vigila sull’adeguatezza e sull’efficacia del sistema di controllo interno e gestione
dei rischi tenendo conto delle dimensioni e della complessita della societa. Il sistema di controllo
interno puo essere definito come linsieme delle direttive, delle procedure e delle prassi operative
adottate dall’impresa allo scopo di raggiungere, attraverso un adeguato processo di identificazione,
misurazione, gestione e monitoraggio dei principali rischi, i sequenti obiettivi:

- obiettivi strategici, volti ad assicurare la conformita delle scelte del management alle direttive
ricevute e all’oggetto che la societa si propone di consequire, nonché a garantire la salvaguardia del
patrimonio aziendale e a tutelare gli interessi degli stakeholders;

- obiettivi operativi, volti a garantire Uefficacia e Uefficienza delle attivita operative aziendali;

- obiettivi di reporting, volti a garantire l'attendibilita e laffidabilita dei dati (Norma Q.3.6.);

- obiettivi di conformita, volti a assicurare la conformita delle attivita aziendale, alle leggi e ai regolamenti

in vigore. Un sistema di controllo interno risulta adeguato se permette la chiara e precisa indicazione dei

principali fattori di rischio aziendale, e ne consente il costante monitoraggio e la corretta gestione.”

Da ultimo, la norma A 3.6 regola la vigilanza sull’adeguatezza del sistema amministrativo — contabile,
sul monitoraggio del processo di informativa finanziaria e dell’attivita di revisione legale dei conti.
“Il collegio sindacale vigila sull’adeqguatezza dell’assetto amministrativo-contabile. Il sistema
amministrativo-contabile puo definirsi come linsieme delle direttive, delle procedure e delle prassi
operative dirette a garantire la completezza, la correttezza e la tempestivita di una informativa
societaria attendibile e conforme ai principi contabili adottati dalla societa. Un sistema amministrativo-
contabile risulta adeguato se permette:

- la completa, tempestiva e attendibile rilevazione contabile e rappresentazione dei fatti di gestione;
- la produzione di informazioni valide e utili per le scelte di gestione e per la salvaguardia del
patrimonio aziendale;

- la produzione di dati attendibili per la formazione del bilancio d’esercizio. Il collegio monitora il

processo di informativa finanziaria e informa l'organo di amministrazione dell’esito della revisione.”

Sostanzialmente analoghi sono i Principi di comportamento del collegio sindacale per le societa non
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quotate emanati nella versione attuale dal Cndcec nel settembre 2015.

In particolare, il Principio 3.4 (Vigilanza sull’adeguatezza e sul funzionamento dell’assetto organizzativo),
il Principio 3.5 (Vigilanza sull'adeguatezza e sul funzionamento del sistema di controllo interno), il
Principio 3.6 (Vigilanza sulladeguatezza e sul funzionamento del sistema amministrativo-contabile).

Nel contesto sopra delineato era gia da tempo chiaro che l'attuazione di un buon sistema di controllo
interno sia uno degli obiettivi dell'organo amministrativo per conseguire benefici strutturali duraturi
nel tempo “a prescindere da qualsiasi coercizione di tipo normativo™.

Allo stesso modo era gia chiaro il tipo di relazione che il collegio sindacale dovrebbe instaurare con la
societa e il suo organo amministrativo, effettuando un controllo sintetico complessivo volto a verificare
che le procedure aziendali consentano un efficiente monitoraggio dei fattori di rischio.

Nello svolgimento di detti controlli il collegio sindacale & chiamato a dare priorita alle direttive, alle
procedure e alle prassi operative che governano l'attivita in relazione alle quali sono stati rilevati rischi
significativi per limpresa, alla luce della loro importanza e della probabilita di accadimento.

In concreto, vengono esaminati i manuali operativi, i regolamenti interni, 'organigramma e le eventuali
altre mappature dei processi disponibili. Da ultimo, il collegio sindacale riassume le conclusioni
dell’attivita di vigilanza in un apposito paragrafo della relazione da proporre all’assemblea in occasione
della approvazione del bilancio di esercizio. In conclusione, € assolutamente evidente che le attivita
propedeutiche al monitoraggio della continuita aziendale e alla precoce individuazione dei segnali di
crisi, fossero gia insite nel sistema normativo e di prassi precedente il CCI. Allo stesso modo gia allora
erano assolutamente evidenti i profili di concreta criticita attuativa, derivanti dalla difficolta di calare
Lattivita nelle pmi, nelle quali non solo manca linterlocutore con cui scambiare le informazioni
rilevanti, ma sono spesso inesistenti anche le procedure scritte, i regolamenti, le mappature di processo
nelle quali vengono definiti i rischi e i relativi controlli, il piu delle volte affidati “alla mente
dell’imprenditore e dei suoi fidati collaboratori™. Una situazione quella sopra riportata, destinata ad avere
un impatto notevole sulla stessa esistenza di metodi per un monitoraggio efficace della continuita

aziendale nelle pmi.

2 E. Holzmiller: “/l Collegio Sindacale quale “valore aggiunto” sulla organizzazione aziendale™. Diritto e pratica delle Societa n. 9/2011.
* Enrico Holzmiller, op. cit..
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