La recente riforma delle procedure concorsuali, introdotta con il Decreto Legislativo del 12
gennaio 2019, n. 14, ha ravvivato il dibattito, in ambito accademico e professionale, sul tema
dell’accertamento tempestivo dei segnali di crisi aziendale e sui correlati strumenti di allerta ne-
cessari per avviare proficuamente i processi di risanamento aziendale.

La prevenzione della crisi, secondo il nuovo impianto legislativo, si fonda su una serie di
interventi, che interessano differenti aspetti del governo aziendale, orientati a favorire 'emersio-
ne anticipata di potenziali segnali di squilibrio per consentire agli organi di vertice aziendale di
intraprendere le azioni necessarie a preservare (o ripristinare) le condizioni di economicita della
gestione. Tra le numerose innovazioni si segnalano, in particolare, 'obbligo, per I'imprenditore che
operi in forma societaria o collettiva, di predisporre un adeguato assetto organizzativo, ammini-
strativo e contabile finalizzato, tra I'altro, a rilevare tempestivamente lo stato di crisi dell'impresa,
nonché lattribuzione in capo agli organi di controllo societario di un ruolo essenziale all'interno
della complessa procedura di segnalazione e di successivo risanamento (anche assistito) dell'impresa.

In tale contesto, il presente contributo intende fornire, preliminarmente, alcuni elementi in-
terpretativi dei concetti (non sempre chiaramente definiti) di “crisi d’'impresa” e di “insolvenza”,
utili a delineare i confini di concreta applicazione futura delle nuove procedure previste dall’ac-
cennata riforma concorsuale.

Successivamente, il lavoro si sofferma sulle principali metodologie di previsione anticipata del-
la crisi proposte dalla dottrina pit autorevole, esaminando altresi gli strumenti di allerta introdotti
dal nuovo Codice della Crisi e dell'Insolvenza.

Lultima parte contiene alcune considerazioni critiche sulla disciplina di nuova introduzione e,
segnatamente, sulle prospettive di concreta utilita nell’ottica del possibile risanamento aziendale.
Lanalisi svolta evidenzia, in particolare, i limiti dell'innovata procedura di allerta, il cui meccani-
smo di attivazione, pur apprezzabile nel suo intento, rischia di rivelarsi, in alcuni casi, una mera
“anticamera” della liquidazione giudiziale.
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Premessa

La recente riforma delle procedure concorsuali, introdotta con il Decreto Le-
gislativo del 12 gennaio 2019, n. 14', ha ravvivato il dibattito, in ambito dot-
trinale e professionale?, sul tema della emersione anticipata dello stato di crisi
necessaria per avviare proficuamente eventuali processi di rurnaround. Una delle
novitd di maggior rilievo della nuova disciplina ¢ infatti rappresentata dall’in-
troduzione di strumenti di allerta che hanno lo scopo di favorire la tempestiva
individuazione (e successiva segnalazione) di possibili squilibri di natura econo-
mica, patrimoniale e/o finanziaria che possono minare 'ordinata prosecuzione
dell’attivita aziendale.

Le predette misure si pongono l'obiettivo (almeno dichiarato) di intervenire
in maniera preventiva sulle crisi aziendali, al fine di assumere tutti i provvedi-
menti necessari per poter fronteggiare la condizione di difhicolta dell'impresa e
ricondurla ad una situazione di normale funzionamento.

A tal riguardo, oltre all’'identificazione di specifici indicatori contabili in grado
di misurare eventuali squilibri di carattere reddituale, patrimoniale e finanziario,
il Legislatore ha previsto ulteriori misure finalizzate alla individuazione tempe-
stiva di un potenziale declino dell’attivita aziendale destinato a sfociare (invero

! La richiamata disciplina (Decreto Legislativo del 12 gennaio 2019, n. 14) contenente
il Codice della Crisi d’'Impresa e dell'Insolvenza (di seguito anche il “Codice della Crisi” o
“CCI”) ¢ stata pubblicata in G.U. del 14.02.2019, n. 38 (Suppl. Ordinario n. 6). Alcune
norme quivi contenute hanno avuto immediata applicazione (es. modifiche apportate al co-
dice civile); altre prescrizioni (quelle specificamente destinate a modificare 'impianto delle
procedure concorsuali), invece, entreranno in vigore dal 15 agosto 2020.

* Tra i contributi pili recenti di commento alla recente riforma delle procedure concor-
suali si vedano: Saviovr G. (a cura di), Crisi e risanamento dell'impresa. Strumenti giuridici
ed economico-aziendali, Giuffré Francis Lefebvre, Milano, 2019; D1 Marzio F., La riforma
delle discipline della crisi d’impresa e dell’insolvenza. Osservazioni sulla legge delega, Giuffré,
Milano, 2018; Fico D., D. Lgs. n. 14/2019: Prevenzione, allerta e misure protettive, Wolters
Kluwer Italia, Milano, 2019; AA.VV., Il nuovo Codice della crisi d’Tmpresa e dell’Insolvenza,
Ipsoa, Milano, 2019; AA.VV., Fallimento e crisi dimpresa 2019, Ipsoa, Milano, 2019; De
MATTEIs S., L emersione anticipata della crisi dimpresa. Modelli attuali e prospettive di svilup-
po, Giuflré, Milano, 2017; Rossi C., Crisi, insolvenza e indicatori per le procedure di allerta,
Giuffré Francis Lefebvre, Milano, 2019.
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in un arco temporale estremamente breve) in una condizione di vera e propria
insolvenza.

La prevenzione della crisi, secondo il nuovo impianto normativo, si basa in-
fatti su una serie di interventi innovativi che interessano differenti aspetti del
governo aziendale per favorire 'emersione anticipata di potenziali condizioni di
squilibrio e consentire agli organi di vertice aziendale di intraprendere le azioni
necessarie a preservare (o ripristinare) una condizione di normale operativita.

Tale impostazione emerge chiaramente esaminando I'insieme degli strumenti
di allerta previsti dalla riforma, tra i quali, con specifico riferimento alla dimen-
sione interna dell'impresa, si segnalano I'obbligo di predisporre un assetto orga-
nizzativo adeguato per la rilevazione anticipata dello stato di crisi, nonché I'attri-
buzione all’organo di controllo di un ruolo primario nella valutazione preventiva
delle possibili anomalie — effettive o potenziali — e nell’attivazione delle procedu-
re di segnalazione e di eventuale risanamento della crisi aziendale. In quest’ottica,
gli strumenti normativi introdotti dal Legislatore appaiono largamente orientati
ad indirizzare le situazioni di potenziale default verso una composizione bonaria
delle crisi aziendali, segnando un punto di ulteriore evoluzione dei precedenti
interventi gia adottati con la riforma fallimentare avviata nel 2005.

Nell’ambito del quadro normativo dianzi delineato, la riforma in commento
ha apportato novita sostanziali che incentivano (sotto differenti profili) l'atti-
vazione di specifiche procedure di prevenzione ispirate, come gia accennato, al
risanamento e alla conservazione dell’'impresa.

Tutto cio premesso, il presente contributo intende fornire, preliminarmente,
una possibile chiave interpretativa dei concetti (spesso sfumati) di “crisi d’'impre-
sa’ e di “insolvenza”, per definire, per quanto di interesse, i confini di concreta
applicazione futura delle nuove procedure previste dall’accennata riforma.

Successivamente, il lavoro si soffermera sulle principali metodologie di pre-
visione anticipata della crisi proposte dalla dottrina piti autorevole, esaminando
altresi gli strumenti e i modelli di accertamento tempestivo della crisi delineati
nel nuovo codice della crisi e dell’insolvenza.

Nell'ultima parte del lavoro verranno formulate, infine, alcune brevi conside-
razioni conclusive sugli aspetti di maggiore criticita della disciplina di prossima
applicazione e, segnatamente, sulle prospettive di concreta utilita delle procedure
di allerta nell’ottica della tempestiva emersione della crisi e del conseguente pro-
cesso di risanamento aziendale.
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