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2018 e 2019: il biennio dell’early
warning
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Perché si è sentito il bisogno dell’allerta precoce?



Il nuovo decreto sulla crisi di impresa 
e gli early warnings «aziendalistici».
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Early 
warnings
anche nella 
legge 
fallimentare 
(riforma 
Rordorf)… 
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La riforma in pillole…

6



Entrata in vigore

• Art. 389 - Entrata in vigore
• 1. Il presente decreto entra in vigore decorsi diciotto mesi 

dalla data della sua pubblicazione nella Gazzetta Ufficiale,
salvo quanto previsto al comma 2. Ergo il 15.08.2020.

• 2. Gli articoli 27, comma 1, 350, 356, 357, 359, 363, 364, 
366, 375, 377, 378, 379, 385, 386, 387 e 388 entrano in 
vigore il trentesimo giorno successivo alla pubblicazione 
nella Gazzetta Ufficiale del presente decreto. Ergo il 16 
marzo 2019.

• Cosa prevedono gli articoli più urgenti del comma 2 quindi?
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Le urgenze…
• Art. 27 comma 1: competenze territoriali dei tribunali per grandi gruppi 

in crisi.
• Art. 350: ancora su competenze territoriali delle amministrazioni 

straordinarie.
• Art. 356: nuovo albo presso i tribunali dei gestori e dei controllori delle 

crisi nominati dall’autorità giudiziaria.
• Art. 357: funzionamento del nuovo albo presso i tribunali.
• Art. 359: nuova area web per il deposito dei documenti ed atti relativi 

ai procedimenti.
• Art. 363: obbligo per INPS ed INAIL di produrre alle procedure 

certificazione dei debiti contributivi e per premi assicurativi.
• Art. 364: obbligo per l’Agenzia delle Entrate di produrre alle procedure 

certificazione dei debiti tributari.
• Art. 366: recupero delle spese di giustizia
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Le urgenze… (segue)
• Art. 375: riscritto l’art. 2086 del codice civile. Si passa da:
• Art. 2086. Direzione e gerarchia nell'impresa.
• L'imprenditore è il capo dell'impresa e da lui dipendono gerarchicamente i

suoi collaboratori.
• Alla nuova formulazione:
• Art. 2086. Gestione dell’impresa.
• L'imprenditore è il capo dell'impresa e da lui dipendono gerarchicamente i

suoi collaboratori.
• 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 continuità
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 continuità aziendale.
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Le urgenze… (segue)
• Art. 378: riscritti l’art. 2476, 2486 del codice civile. ATTENZIONE!

• Art. 2476. Responsabilità degli amministratori e controllo dei soci (inserito un nuovo ultimo comma)

• Gli amministratori rispondono verso i creditori sociali per l’inosservanza degli obblighi inerenti alla
conservazione dell’integrità del patrimonio sociale. L’azione può essere proposta dai creditori quando il
patrimonio sociale risulta insufficiente al soddisfacimento dei loro crediti. La rinunzia all’azione da parte
della società non impedisce l’esercizio dell’azione da parte dei creditori sociali. La transazione può
essere impugnata dai creditori sociali soltanto con l’azione revocatoria quando ne ricorrono gli estremi.

• DOMANDA: QUALI CONSEGUENZE PER LE BANCHE CREDITRICI?

• Art. 2486. Poteri degli amministratori (inserito un nuovo ultimo comma)

• Al verificarsi di una causa di scioglimento e fino al momento della consegna di cui all'articolo 2487-bis,
gli amministratori conservano il potere di gestire la società, ai soli fini della conservazione dell'integrità
e del valore del patrimonio sociale.

• Gli amministratori sono personalmente e solidalmente responsabili dei danni arrecati alla società, ai
soci, ai creditori sociali ed ai terzi, per atti od omissioni compiuti in violazione del precedente comma.

• Quando è accertata la responsabilità degli amministratori a norma del presente articolo, e salva la
prova di un diverso ammontare, il danno risarcibile si presume pari alla differenza tra il patrimonio netto
alla data in cui l’amministratore è cessato dalla carica o, in caso di apertura di una procedura
concorsuale, alla data di apertura di tale procedura e il patrimonio netto determinato alla data in cui si è
verificata una causa di scioglimento di cui all’articolo 2484, detratti i costi sostenuti e da sostenere,
secondo un criterio di normalità, dopo il verificarsi della causa di scioglimento e fino al compimento
della liquidazione. Se è stata aperta una procedura concorsuale e mancano le scritture contabili o se a
causa dell’irregolarità delle stesse o per altre ragioni i netti patrimoniali non possono essere
determinati, il danno è liquidato in misura pari alla differenza tra attivo e passivo accertati nella
procedura.
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Le urgenze… (segue)
• Art. 379: riscritto articolo 2477 codice civile. ATTENZIONE!

• Art. 2477. Sindaco e revisione legale dei conti. (riscritto il primo comma):

• La nomina dell’organo di controllo o del revisore è obbligatoria se la società:

• a) è tenuta alla redazione del bilancio consolidato;

• b) controlla una società obbligata alla revisione legale dei conti;

• c) ha superato per due esercizi consecutivi almeno uno dei seguenti limiti: 1) totale dell’attivo dello stato
patrimoniale: 4 milioni di euro; 2) ricavi delle vendite e delle prestazioni: 4 milioni di euro; 3) dipendenti occupati
in media durante l’esercizio: 20 unità.

• L’obbligo di nomina dell’organo di controllo o del revisore di cui alla lettera c) del terzo comma cessa quando,
per tre esercizi consecutivi, non è superato alcuno dei predetti limiti.

• All’articolo 2477, sesto comma, del codice civile, dopo le parole “qualsiasi soggetto interessato” sono aggiunte
le seguenti: “o su segnalazione del conservatore del registro delle imprese” e dopo il sesto comma è aggiunto il
seguente: “Si applicano le disposizioni dell’articolo 2409 anche se la società è priva di organo di controllo.”.
(art. 2409 Denuncia al tribunale da parte di soci che rappresentino almeno un decimo del capitale sociale od un
ventesimo se quotate).

• Da quando gli obblighi?

• Le società a responsabilità limitata e le società cooperative costituite alla data di entrata in vigore del presente
articolo, quando ricorrono i requisiti di cui al comma 1, devono provvedere a nominare gli organi di controllo o il
revisore e, se necessario, ad uniformare l’atto costitutivo e lo statuto alle disposizioni di cui al predetto comma
entro nove mesi dalla predetta data. Fino alla scadenza del termine, le previgenti disposizioni dell’atto
costitutivo e dello statuto conservano la loro efficacia anche se non sono conformi alle inderogabili disposizioni
di cui al comma 1. Ai fini della prima applicazione delle disposizioni di cui all’articolo 2477 del codice civile,
commi terzo e quarto, come sostituiti dal comma 1, si ha riguardo ai due esercizi antecedenti la scadenza
indicata nel primo periodo.
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Artt. 12-15 – Gli strumenti di allerta 
(n.b. dopo 18 mesi dall’entrata in 
vigore)
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Art. 12
• Costituiscono strumenti di allerta gli obblighi di segnalazione posti a carico dei 

soggetti di cui agli articoli 14 e 15, finalizzati, unitamente agli obblighi 
organizzativi posti a carico dell’imprenditore dal codice civile, alla tempestiva 
rilevazione degli indizi di crisi dell’impresa ed alla sollecita adozione delle misure 
più idonee alla sua composizione.

• Il debitore, all’esito dell’allerta o anche prima della sua attivazione, può accedere 
al procedimento di composizione assistita della crisi, che si svolge in modo 
riservato e confidenziale dinanzi all’OCRI (organismo di composizione crisi 
d’impresa).

• L’attivazione della procedura di allerta da parte dei soggetti di cui agli articoli 14 e 
15, nonché la presentazione da parte del debitore dell’istanza di composizione 
assistita della crisi di cui all’articolo 16, comma 1, non costituiscono causa di 
risoluzione dei contratti pendenti, anche se stipulati con pubbliche 
amministrazioni, né di revoca degli affidamenti bancari concessi. Sono nulli i 
patti contrari.

• Gli strumenti di allerta si applicano ai debitori che svolgono attività 
imprenditoriale, esclusi le grandi imprese, i gruppi di imprese di rilevante 
dimensione, le società con azioni quotate in mercati regolamentati, o diffuse fra il 
pubblico in misura rilevante
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Ancora art. 12
• Sono esclusi dall’allerta: banche, assicurazioni, intermedia finanziari, la 

CDP, fondi di investimento, fondazioni bancarie, le fiduciarie. Possono 
tuttavia avere le misure premiali degli artt. 25 e 24 (di cui diremo poi).

• Gli strumenti di allerta si applicano anche alle imprese agricole e alle 
imprese minori*, compatibilmente con la loro struttura organizzativa, 
ferma la competenza dell’OCC per la gestione della fase successiva alla 
segnalazione dei soggetti di cui agli articoli 14 e 15 ovvero alla istanza del 
debitore di composizione assistita della crisi.

• * Impresa Minore (vecchio concetto di non fallibilità): l’impresa che 
presenta congiuntamente i seguenti requisiti: 1) un attivo patrimoniale di 
ammontare complessivo annuo non superiore ad euro trecentomila nei 
tre esercizi antecedenti la data di deposito della istanza di apertura della 
liquidazione giudiziale o dall'inizio dell'attività se di durata inferiore; 2) 
ricavi, in qualunque modo essi risultino, per un ammontare complessivo 
annuo non superiore ad euro duecentomila nei tre esercizi antecedenti la 
data di deposito dell'istanza di apertura della liquidazione giudiziale o 
dall'inizio dell'attività se di durata inferiore; 3) un ammontare di debiti 
anche non scaduti non superiore ad euro cinquecentomila; 
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Art. 13 – Gli indicatori!
• Costituiscono indicatori di crisi gli squilibri di carattere reddituale, patrimoniale o finanziario, 

rapportati alle specifiche caratteristiche dell’impresa e dell’attività imprenditoriale svolta dal 
debitore, tenuto conto della data di costituzione e di inizio dell’attività, rilevabili attraverso 
appositi indici che diano evidenza della sostenibilità dei debiti per almeno i sei mesi successivi e 
delle prospettive di continuità aziendale per l’esercizio in corso o, quando la durata residua 
dell’esercizio al momento della valutazione è inferiore a sei mesi, per i sei mesi successivi. A 
questi fini, sono indici significativi quelli che misurano la sostenibilità degli oneri 
dell’indebitamento con i flussi di cassa che l’impresa è in grado di generare e l’adeguatezza dei 
mezzi propri rispetto a quelli di terzi. Costituiscono altresì indicatori di crisi ritardi nei pagamenti 
reiterati e significativi, anche sulla base di quanto previsto nell’articolo 24.

• VEDIAMO SUBITO L’ART. 24! 
• 1. Ai fini dell’applicazione delle misure premiali di cui all’articolo 25, l’iniziativa del debitore volta a 

prevenire l’aggravarsi della crisi non è tempestiva se egli propone una domanda di accesso ad 
una delle procedure regolate dal presente codice oltre il termine di sei mesi, ovvero l’istanza di 
cui all’articolo 19 oltre il temine di tre mesi, a decorrere da quando si verifica, alternativamente:

• a) l’esistenza di debiti per retribuzioni scaduti da almeno sessanta giorni per un ammontare pari 
ad oltre la metà dell’ammontare complessivo mensile delle retribuzioni;

• b) l’esistenza di debiti verso fornitori scaduti da almeno centoventi giorni per un ammontare 
superiore a quello dei debiti non scaduti;

• c) il superamento, nell’ultimo bilancio approvato, o comunque per oltre tre mesi, degli indici 
elaborati ai sensi dell’articolo 13, commi 2 e 3.

• 2. Su richiesta del debitore, il presidente del collegio di cui all’articolo 17 attesta l’esistenza dei 
requisiti di tempestività previsti dal presente articolo.
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Art. 13 segue.
• Il Consiglio nazionale dei dottori commercialisti ed esperti contabili, tenuto conto delle 

migliori prassi nazionali ed internazionali, elabora con cadenza almeno triennale, in 
riferimento ad ogni tipologia di attività economica secondo le classificazioni I.S.T.A.T., 
gli indici di cui al comma 1 che, valutati unitariamente, fanno ragionevolmente 
presumere la sussistenza di uno stato di crisi dell’impresa. Il Consiglio nazionale dei 
dottori commercialisti ed esperti contabili elabora indici specifici con riferimento:

• alle start-up innovative
• alle PMI innovative
• alle società in liquidazione
• alle imprese costituite da meno di due anni
• L’impresa che non ritenga adeguati, in considerazione delle proprie caratteristiche, gli 

indici elaborati a norma del comma 2 ne specifica le ragioni nella nota integrativa al 
bilancio di esercizio e indica, nella medesima nota, gli indici idonei a far 
ragionevolmente presumere la sussistenza del suo stato di crisi. Un professionista 
indipendente attesta l’adeguatezza di tali indici in rapporto alla specificità 
dell’impresa. L’attestazione è allegata alla nota integrativa al bilancio di esercizio e ne 
costituisce parte integrante. La dichiarazione, attestata in conformità al secondo 
periodo, produce effetti per l’esercizio successivo.
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La prima “release” degli indicatori in attesa del 
placet del MISE
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La “gerarchia” degli indicatori
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*N.B. Nel 
“patrimonio netto” 
non si tiene conto 
dell’eventuale 
“Riserva per 
operazioni di 
copertura dei flussi 
finanziari attesi”, 
che emerge da 
operazioni in 
contratti derivati 
indipendentemente 
dal suo saldo.



In estrema sintesi il cuore di tutto è il DSCR!

• Cosa prevedono le indicazione del CNDCEC?
• Sono stati previsti due metodi di calcolo ma…
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Metodo 1: DSCR derivato dal Budget di Cassa
• Il DSCR deriva da un budget di tesoreria, redatto dall’impresa, 

che rappresenti le entrate e le uscite di disponibilità liquide 
attese nei successivi sei mesi.

• NUMERATORE: 
Giacenze iniziali di cassa
+ Entrate di liquidità lordo iva prox 6 mesi
- Uscite di liquidità lordo iva prox 6 mesi
= CASH FLOW DISPONIBILE PER SERVIZIO DEL DEBITO*

*Si tiene conto al numeratore anche della gestione degli investimenti e della gestione 
finanziaria. Nell’ambito di quest’ultima, rilevano anche i flussi attivi derivanti dalle linee 
di credito non utilizzate delle quali, nell’orizzonte temporale di riferimento, si renda 
disponibile l’utilizzo. Con riferimento alle linee autoliquidanti, esse dovrebbero essere 
considerate fruibili per la sola parte relativa ai crediti commerciali che, sulla base delle 
disposizioni convenute, sono ’anticipabili’.
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Metodo 1: DSCR derivato dal Budget di Cassa
• DENOMINATORE:
∑ uscite previste contrattualmente per rimborso di debiti finanziari 
(verso banche o altri finanziatori) nei prossimi 6 mesi.

Il rimborso è inteso come pagamento della quota capitale 
contrattualmente previsto per i successivi sei mesi.

Due domande:
E gli interessi attivi e passivi? 
Evidentemente vanno al numeratore.

Ed i leasing cosa sono, debiti finanziari od operativi?
Sembra che vadano trattati come uscite al numeratore.
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Metodo 2: DSCR da rendiconto finanziario
• Il calcolo è effettuato mediante il rapporto tra i flussi di cassa complessivi liberi al 

servizio del debito attesi nei sei mesi successivi ed i flussi necessari per rimborsare il 
debito non operativo che scade negli stessi sei mesi.

• NUMERATORE:
Disponibilità Liquide Iniziali
+ Linee di credito utilizzabili nei prox 6 mesi*
+ flussi finanziari derivanti dall’attività operativa (OIC 10 §§ da 26 a 31)
- flussi derivanti dal ciclo degli investimenti (OIC 10 §§ da 32 a 37)

* Con riferimento alle linee autoliquidanti esse dovrebbero essere considerate fruibili per 
la sola parte relativa ai crediti commerciali che, sulla base delle disposizioni convenute, 
sono ’anticipabili’.
• N.B.  1. non concorrono al calcolo dei flussi operativi gli arretrati per debito fiscale o 

contributivo, comprensivo di sanzioni ed interessi, non corrente e cioè debito il cui 
versamento non è stato effettuato alle scadenze di legge (e pertanto è o scaduto 
ovvero oggetto di rateazioni), il cui pagamento, anche in virtù di rateazioni e dilazioni 
accordate, scade nei successivi sei mesi;
2. non concorrono al calcolo dei flussi operativi gli arretrati per debito nei confronti dei 
fornitori e degli altri creditori il cui ritardo di pagamento supera i limiti della fisiologia. 
Nel caso di debito derivante da piani di rientro accordati dai fornitori/creditori, rileva la 
parte di essi, comprensiva dei relativi interessi, che scade nei sei mesi. 
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Flussi dell’attività operativa e degli investimenti secondo l’OIC 10.
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Metodo 2: DSCR da rendiconto finanziario
• Il denominatore corrisponde al debito non operativo che deve essere 

rimborsato nei sei mesi successivi.
• DENOMINATORE:

+ pagamenti previsti, per capitale ed interessi, del debito finanziario;

+ debito fiscale o contributivo, comprensivo di sanzioni ed interessi, non 
corrente e cioè debito il cui versamento non è stato effettuato alle scadenze di 
legge (e pertanto è o scaduto ovvero oggetto di rateazioni), il cui pagamento, 
anche in virtù di rateazioni e dilazioni accordate, scade nei successivi sei mesi

+ debito nei confronti dei fornitori e degli altri creditori il cui ritardo di 
pagamento supera i limiti della fisiologia*. Nel caso di debito derivante da piani 
di rientro accordati dai fornitori/creditori, rileva la parte di essi, comprensiva dei 
relativi interessi.

*È fisiologico un pagamento differito rispetto al termine contrattuale quando risultino 
confermate tutte le seguenti condizioni: i) non comporti reazione da parte del fornitore 
mediante azioni volte alla riscossione o alla pretesa degli interessi moratori; ii) il 
fornitore prosegua regolarmente le forniture (senza condizionarle a pagamenti a pronti 
delle forniture); iii) la gestione della supply chain intervenga senza interruzioni.
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Riflessioni sul metodo 2 e sul DSCR in generale.
• Si noti che col metodo 2 le quote interessi vengono inserite al denominatore

assieme alle quote capitali.

• Appare non semplice redigere un prospetto a sei mesi che normalmente si
redige per bilanci “storici” ovvero ex-post.

• Per applicare il metodo 2 serve predisporre di fatto un business plan. Le 
indicazioni del CNDCEC infatti spiegano che: “La scelta tra i due approcci è 
rimessa agli organi di controllo e dipende dalla qualità ed affidabilità dei relativi 
flussi informativi. Ai fini del calcolo del DSCR l’orizzonte temporale di sei mesi 
può essere ampliato alla durata residua dell’esercizio se superiore a sei mesi, se 
ciò rende più agevole ed affidabile il calcolo del DSCR. In ogni caso, numeratore 
e denominatore devono essere tra di loro confrontabili“.

• Infine i commercialisti osservano che: “Le procedure di costruzione ed utilizzo del 
modello quantitativo di previsione dei flussi dell’impresa devono essere 
controllabili e adeguate alla complessità ed alle dimensioni dell’impresa. Sono 
normali gli scostamenti tra i dati stimati e quelli consuntivi; tale scostamento non 
è, di per sé, sintomatico di scarsa affidabilità della costruzione dei dati 
prognostici.»
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I 5 indicatori in caso di P.N. > 0 e DSCR inaffidabile!
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1. Indice di sostenibilità degli oneri finanziari

• È costituito dal rapporto tra oneri finanziari e fatturato ed 
include:

• al numeratore:
• gli interessi e altri oneri finanziari di cui alla voce C.17 art. 

2425 c.c.*;
• al denominatore:
• i ricavi netti, ovvero la voce A.1) Ricavi delle vendite e 

prestazioni dell’art. 2425 c.c.

• *C17) interessi e altri oneri finanziari, con separata indicazione di 
quelli verso imprese controllate e collegate e verso controllanti;
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2. Indice di adeguatezza patrimoniale.
• E’ costituito dal rapporto tra il patrimonio netto ed i debiti totali ed 

include:
• al numeratore:
• il patrimonio netto costituito dalla voce A stato patrimoniale passivo 

dell’art. 2424 c.c., detratti i crediti verso soci per versamenti ancora 
dovuti (voce A stato patrimoniale attivo) ed i dividendi deliberati*.

• *N.B. Nel “patrimonio netto” non si tiene conto dell’eventuale “Riserva 
per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi”, 
indipendentemente dal suo saldo.

• al denominatore:
• debiti totali costituiti da tutti i debiti (voce D passivo dell’art. 2424 c.c.), 

indipendentemente dalla loro natura e dai ratei e risconti passivi (voce 
E passivo dell’art. 2424 c.c.)**

**domanda: perché i fondi imposte (lett. B) ed il Fondo TFR (lett. C) 
vengono esclusi?
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3. Indice di liquidità.
• È costituito dal rapporto tra il totale delle attività ed il totale delle 

passività a breve termine ed include:
• al numeratore:
• l’attivo a breve termine quale risultante dalla somma delle voci 

dell’attivo circolante (voce C attivo dell’art. 2424 c.c.) esigibili 
entro l’esercizio successivo e i ratei e risconti attivi (voce D 
attivo dell’art. 2424 c.c.);

• al denominatore:
• Il passivo a breve termine costituito da tutti i debiti (voce D 

passivo) esigibili entro l’esercizio successivo e dai ratei e 
risconti passivi (voce E).

• E quindi cosa dovrebbe rappresentare? Vediamo il paradosso 
che segue!
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Il ciclo del circolante “invertito”
• Indice di liquidità: Attività a breve/Passività a breve
• Esempio settore Vending:

• Attivo a breve:
• C) Attivo circolante
• I - Rimanenze
• 1) materie prime sussidiarie e di consumo
• 2) prodotti in corso di lavorazione e semilavorati
• 3) lavori in corso su ordinazione
• 4) prodotti finiti e merci € 345.661
• 5) acconti €   10.128
• Totale € 355.789
• II - Crediti, con separata indicazione, per ciascuna voce, degli importi esigibili oltre l’esercizio successivo
• 1) verso clienti
• 2), 3), 4) e 5) verso controllate, collegate, controllanti e sottoposte al controllo delle controllanti
• 5-bis) crediti tributari entro esercizio successivo € 45.211
• 5-ter) imposte anticipate entro esercizio successivo €   2.334
• 5-quater) verso altri
• Totale € 47.545
• III - Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni
• 1), 2, 3) e 3bis) partecipazioni in imprese controllate, collegate, controllanti e sottoposte al controllo delle controllanti
• 4) altre partecipazioni
• 5) azioni proprie con indicazione V.N. complessivo strumenti finanziari derivati attivi.
• 6) altri titoli € 7.500
• Totale € 7.500
• D) Ratei e risconti € 15.788

• TOTALE (Lett. C) entro 12 mesi e D)) € 426.622
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Il ciclo del circolante “invertito”
• Indice di liquidità: Attività a breve/Passività a breve

• Passivo a breve:
• D) Debiti, con separata indicazione, per ciascuna voce, degli importi esigibili oltre l’esercizio successivo
• 1) obbligazioni
• 2) obbligazioni convertibili
• 3) debiti verso soci per finanziamenti
• 4) debiti verso banche € 244.211
• 5) debiti verso altri finanziatori
• 6) acconti €   78.331
• 7) debiti verso fornitori € 516.871
• 8) debiti rappresentati da titoli di credito
• 9), 10), 11) ed 11-bis) verso imprese controllate, collegate, controllanti, sottoposte al controllo delle controllanti
• 12) debiti tributari €   89.129
• 13) debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale €   29.003
• 14) altri debiti €   19.333
• Totale € 976.878
• E) Ratei e risconti €     7.881

• TOTALE (Lett. D) entro 12 mesi e E)) € 984.759

ATTIVO A BREVE/PASSIVO A BREVE = 

426.622/984.759 = 43,32% < 89,80% soglia settore commercio dett. = CRISI???
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4. Indice di ritorno liquido dell’attivo.
• È costituito dal rapporto tra il cash flow e il totale attivo ed 

include:
• al numeratore:
• il cash flow* ottenuto come somma del risultato dell’esercizio e 

dei costi non monetari (ad.es, ammortamenti, svalutazioni 
crediti, accantonamenti per rischi), dal quale dedurre i ricavi non 
monetari (ad.es, rivalutazioni partecipazioni, imposte anticipate);

• al denominatore:
• il totale dell’attivo dello stato patrimoniale art. 2424 c.c.

*domanda: si può definire flusso di cassa la sola somma algebrica 
di valori di conto economico? I delta patrimoniali non contano 
nulla?
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5. Indice di indebitamento previdenziale e tributario.

• È costituito dal rapporto tra il totale dell’indebitamento 
previdenziale e tributario ed il totale dell’attivo ed include:

• al numeratore:
• l’Indebitamento tributario rappresentato dai debiti tributari (voce 

D.12 passivo dell’art. 2424 c.c.) esigibili entro e oltre l’esercizio 
successivo e l’Indebitamento previdenziale costituito dai debiti 
verso istituti di previdenza e assistenza sociale (voce D.13 
passivo dell’art. 2424 c.c.) esigibili entro e oltre l’esercizio 
successivo;

• al denominatore:
• il totale dell’attivo dello stato patrimoniale art. 2424 c.c.

• Interessante ma…
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Il Fondo imposte…
• Il fondo imposte, anche differite trova collocazione alla lettera

B) 2) del passive civilistico.
• L’OIC 31 specifica che il fondo accoglie: 
• le passività per imposte probabili, aventi ammontare o data 

di sopravvenienza indeterminata, derivanti, ad esempio, da 
accertamenti non definitivi o contenziosi in corso e altre 
fattispecie similari;

• le passività per imposte differite determinate in base alle 
differenze temporanee imponibili;

• Per l’OIC 31: una passività è probabile quando il suo 
accadimento è ritenuto più verosimile del contrario;

• Ergo la probabilità è ritenuta maggiore del 50%.
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Ma non doveva essere “allerta… precoce”?
• L’indicatore “Indice di indebitamento previdenziale o Tributario» è 

costituito dal rapporto tra il totale dell’indebitamento previdenziale e 
tributario ed il totale dell’attivo. 

• Esso include:
• al numeratore, l’Indebitamento tributario rappresentato dai debiti 

tributari (voce D.12 passivo dell’art. 2424 c.c.) esigibili entro e oltre 
l’esercizio successivo, 

• PIU’
• l’Indebitamento previdenziale costituito dai debiti verso istituti di 

previdenza e assistenza sociale (voce D.13 passivo dell’art. 2424 c.c.) 
esigibili entro e oltre l’esercizio successivo;

• al denominatore, l’attivo netto corrispondente al totale dell’attivo dello 
stato patrimoniale civilistico.

• Il numeratore ergo non contempla il fondo imposte per passività 
probabili…
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E le impresa che hanno il bilancio in forma 
abbreviata o micro?

• Le imprese che redigono il bilancio con le 
semplificazioni di cui agli artt. 2435-bis e 2435-ter c.c. 
calcolano tali indici ricorrendo alla situazione contabile 
usata per la redazione del bilancio, considerato che il 
loro bilancio può non mostrare alcune delle grandezze 
necessarie. I dati utilizzati per il calcolo degli indici 
devono essere disponibili per la consultazione da parte 
degli organi di controllo.
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Ogni quanto vanno eseguite le verifiche?

• L’art. 19 del CCI definisce tempestivo il ricorso agli OCRI 
ovvero per la domanda di accesso alle procedure di 
regolazione della crisi con riferimento al superamento 
nell’ultimo bilancio approvato o comunque per oltre tre 
mesi, degli indici.

• Il riferimento ai tre mesi di superamento degli indici 
comporta quindi l’esigenza di una valutazione almeno 
trimestrale degli stessi.

• Tale valutazione, in assenza di un bilancio approvato, 
dovrà essere condotta sulla base di una situazione 
infrannuale, avente natura volontaria, redatta dall’impresa 
per la valutazione dell’andamento economico e finanziario.
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Art. 14- Obbligo di segnalazione degli organi di 
controllo societari
• Gli organi di controllo societari, il revisore contabile e la società di revisione, 

ciascuno nell’ambito delle proprie funzioni, hanno l’obbligo di verificare che 
l’organo amministrativo valuti costantemente, assumendo le conseguenti 
idonee iniziative, se l’assetto organizzativo dell’impresa è adeguato, se 
sussiste l’equilibrio economico finanziario e quale è il prevedibile andamento 
della gestione, nonché di segnalare immediatamente allo stesso organo 
amministrativo l’esistenza di fondati indizi della crisi.

• La segnalazione deve essere motivata, fatta per iscritto, a mezzo posta 
elettronica certificata o comunque con mezzi che assicurino la prova 
dell’avvenuta ricezione, e deve contenere la fissazione di un congruo 
termine, non superiore a trenta giorni, entro il quale l’organo amministrativo 
deve riferire in ordine alle soluzioni individuate e alle iniziative intraprese. In 
caso di omessa o inadeguata risposta, ovvero di mancata adozione nei 
successivi sessanta giorni delle misure ritenute necessarie per superare lo 
stato di crisi, i soggetti di cui al comma 1 informano senza indugio l’OCRI, 
fornendo ogni elemento utile per le relative determinazioni
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Art. 14 segue (ATTENZIONE!)
• La tempestiva segnalazione all’organo amministrativo ai sensi del 

comma 1 costituisce causa di esonero dalla responsabilità solidale 
per le conseguenze pregiudizievoli delle omissioni o azioni 
successivamente poste in essere dal predetto organo, che non siano 
conseguenza diretta di decisioni assunte prima della segnalazione, a 
condizione che, nei casi previsti dal secondo periodo del comma 2, 
sia stata effettuata tempestiva segnalazione all’OCRI. Non costituisce 
giusta causa di revoca dall’incarico la segnalazione effettuata a norma 
del presente articolo.

• Le banche e gli altri intermediari finanziari di cui all’articolo 106 del 
testo unico bancario, nel momento in cui comunicano al cliente 
variazioni o revisioni o revoche degli affidamenti, ne danno 
notizia anche agli organi di controllo societari, se esistenti.
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La pecking order theory



Pecking order theory

• Se la vostra azienda fosse in difficoltà come la finanziereste?
• Seguireste un ordine particolare nell’attivazione delle fonti di 

finanziamento? 
• L’evidenza empirica dice di sì ovvero:

1. Austerity sui prelievi della proprietà (non sempre vero!)
2. Fisco (Iva, Ires, Irap, Ritenute d’acconto e su dipendenti… 

il fisco è un finanziatore paziente, poi posso sempre 
ravvedermi con sanzioni ridotte oppure dilazionare sino a 
60 mesi…)

3. Fornitori non strategici
4. Banche
5. Leasing
6. Fornitori strategici
7. Istituti previdenziali
8. Dipendenti



Art. 15 - Obbligo di segnalazione di creditori 
pubblici qualificati

• L’Agenzia delle entrate, l’Istituto nazionale della previdenza sociale e 
l’agente della riscossione hanno l’obbligo, per i primi due soggetti a 
pena di inefficacia del titolo di prelazione spettante sui crediti dei quali 
sono titolari, per il terzo a pena di inopponibilità del credito per spese 
ed oneri di riscossione, di dare avviso al debitore, all’indirizzo di posta 
elettronica certificata di cui siano in possesso, o, in mancanza, a 
mezzo raccomandata con avviso di ricevimento inviata all’indirizzo 
risultante dall’anagrafe tributaria, che la sua esposizione debitoria ha 
superato l’importo rilevante di cui al comma 2 e che, se entro novanta 
giorni dalla ricezione dell’avviso egli non avrà estinto o regolarizzato 
essi ne faranno segnalazione all’OCRI, anche per la segnalazione agli 
organi di controllo della società.
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Art. 15 comma 2 – Rilevanza del debito fiscale
• Ai fini del comma 1, l’esposizione debitoria è di importo rilevante:
• a) per l’Agenzia delle entrate, quando l’ammontare totale del debito scaduto e non 

versato per l’imposta sul valore aggiunto, risultante dalla comunicazione della 
liquidazione periodica sia pari ad almeno il 30 per cento dei volume d’affari del 
medesimo periodo e non inferiore a euro 25.000 per volume d’affari risultante dalla 
dichiarazione modello IVA relativa all’anno precedente fino a 2.000.000 di euro, non 
inferiore a euro 50.000 per volume d’affari risultante dalla dichiarazione modello IVA 
relativa all’anno precedente fino a 10.000.000 di euro, non inferiore a euro 100.000, 
per volume d’affari risultante dalla dichiarazione modello IVA relativa all’anno 
precedente oltre 10.000.000 di euro;

• b) per l’Istituto nazionale della previdenza sociale, quando il debitore è in ritardo di 
oltre sei mesi nel versamento di contributi previdenziali di ammontare superiore alla 
metà di quelli dovuti nell’anno precedente e superiore alla soglia di euro 50.000;

• c) per l’agente della riscossione, quando la sommatoria dei crediti affidati per la 
riscossione dopo la data di entrata in vigore del presente codice, autodichiarati o 
definitivamente accertati e scaduti da oltre novanta giorni superi, per le imprese 
individuali, la soglia di euro 500.000 e, per le imprese collettive, la soglia di euro 
1.000.000.
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Art. 15 segue

• I creditori pubblici qualificati di cui al presente articolo non procedono 
alla segnalazione di cui ai commi 1 e 4 se il debitore documenta di 
essere titolare di crediti di imposta o di altri crediti verso pubbliche 
amministrazioni risultanti dalla piattaforma per la gestione telematica del 
rilascio delle certificazioni per un ammontare complessivo non inferiore 
alla metà del debito verso il creditore pubblico qualificato.

• Le Camere di commercio rendono disponibile, esclusivamente ai 
creditori pubblici qualificati, un elenco nazionale dei soggetti sottoposti 
alle misure di allerta, da cui risultino anche le domande dagli stessi 
presentate per la composizione assistita della crisi o per l’accesso ad 
una procedura di regolazione della crisi o dell’insolvenza.
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Dalla stampa:
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