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L’AZIENDA E LA CURA DELLA SUA CRISI.
IL CONTRIBUTO DELL’AZIENDALISTA.

di Antonio Costa

1. Cenni sull’azienda e sul carattere sistemico

L’azienda muove i primi passi e si sviluppa sotto I’attenta osservazione
del suo soggetto economico con I’obiettivo — non tanto celato — di rafforzare
le sue componenti fondanti (le risorse umane, i mezzi e 1’organizzazione) ed
il fine di generare “valore”' necessario per perdurare nel tempo.

Diventa cosi importante nel corso della sua esistenza monitorarne 1’anda-
mento. In altri termini durante il funzionamento dell’azienda si pone il pro-
blema di conoscere I’andamento economico, finanziario e patrimoniale.
Tutto questo si desume annualmente con la stesura del documento di sintesi,
il bilancio di esercizio?, che misura la creazione o meno di quel valore e che,
nello stesso tempo, diventa un documento di comunicazione aziendale con
fini conoscitivi interni ma anche verso ’esterno riuscendo cosi a soddisfare
le esigenze conoscitive degli stakeholders.

La contabilita analitica con produzione di prospetti extracontabili aiuta il
management ad avere report validi per la migliore conduzione aziendale.

Il contributo di Umberto Bertini ci richiama il carattere sistematico
dell’azienda: “nel loro insieme tutte le manifestazioni del mondo aziendale
costituiscono un corpo unico di fenomeni retti da leggi identiche e orientarti
verso fini comuni. Si declina pertanto una struttura di ordine superiore alla
quale é possibile dare il nome di sistema. Tale struttura é dinamica, nel senso
cioé che si rinnova continuamente per effetto del mutare dei vincoli interni

e delle condizioni ambientali’. Questo continuo rinnovarsi presuppone la

! Tra gli autori che hanno analizzato il tema del valore del capitale economico si legga il
contributo di Luigi Guatri, Trattato sulla valutazione delle aziende, Egea, Milano, 1998.

2 Vedi tra gli altri: Paolo Emilio Cassandro, Le rilevazioni aziendali, Cacucci, Bari, 1979,
pp-433 e ss.; Flavio Dezzani, Piero Pisoni, Luigi Puddu, // Bilancio, terza edizione, Giuffré,
Milano, 2001, pp. 9 e ss.; Nicola Di Cagno, Stefano Adamo, I/ bilancio di esercizio delle
imprese societarie, Modello civilistico, Cacucci, Bari, 2021, pp. 32 e ss.

3 Cfr. Umberto Bertini, /I sistema d’azienda. Schema di analisi, Giappichelli, Torino, 1990,

p. 9.
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capacita dell’organismo aziendale nel tempo di rispettare le condizioni di
economicita’ e di esprimere le sue possibilita’.

Fermo restando il fine dell’azienda operante nei sistemi capitalistici € pre-
sente nel pensiero di Umberto Bertini il ruolo che 1’organismo aziendale puo
giocare sotto il profilo sociale (oltre che economico) per il complessivo svi-
luppo della societa. Questa sua posizione espressa sul finire degli anni 80’
anticipa nel mondo aziendalista dibattiti poi sviluppatisi in seguito circa i
cambiamenti in atto nelle economie di mercato.

In ultimo le fasi del ciclo della vita aziendale prevedono anche quella
della cessazione, fase che puo essere originata da diversi fattori: il raggiun-
gimento dell’oggetto aziendale, la perdita della clientela a causa di una man-
cata efficienza, I’assenza di domanda di beni o servizi prodotti dall’azienda,
I’impossibilita di adeguare la struttura aziendale con nuovi investimenti a
causa di assenza di finanziatori, ecc.

2. La crisi e in particolare la crisi di liquidita

L’azienda ¢ in crisi® quando si trova in uno stato di declino che genera
situazioni di squilibrio dal punto di vista economico, finanziario, patrimo-
niale. E una fase della vita dell’azienda che se non viene affrontata con una
strategia efficace conduce alla cessazione delle attivita.

Diventa cosi importante reagire con efficacia introducendo i giusti corret-
tivi all’interno di una azienda per riportare la stessa verso condizioni di soli-
dita che le consentono il superamento del momento critico. L’azienda nei
momenti difficili diventa come una imbarcazione che attraversa un mare in
tempesta; quei correttivi studiati per I’azienda devono poterla condurre su
acque piu tranquille.

Una navigazione serena presuppone che I’azienda riconosca la situazione
di difficolta che tende ad incontrare. Esistono elementi che possono segna-
larle le criticita: il volume degli affari in calo, i risultati economici non bril-
lanti, I’elevato costo del denaro sopportato dall’azienda, un livello di indebi-

4 Aldo Amaduzzi, Il sistema dell’impresa nelle condizioni prospettiche del suo equilibrio,
Signorelli, Roma, 1949, pp. 74-76.

3 Rossella Ferraris Franceschi, L ‘azienda: caratteri discriminanti, criteri di gestione, strutture
e problemi di governo economico, in Enrico Cavalieri (a cura di), Economia Aziendale vol. I
attivita aziendale e processi produttivi, Giappichelli, Torino, 2000, p. 38.

¢ Per una disamina circa i termini di crisi e di insolvenza vedi il contributo di Stefano Adamo,
1l nuovo codice della crisi é gia in crisi?, in Rirea 2019, n. 9, 10, 11, 12, pp. 263-265.
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tamento sproporzionato rispetto ai mezzi propri, un non bene equilibrato rap-
porto tra debiti a breve e debiti a lungo termine.

Occorre poi comprendere bene cosa ha determinato il declino. In mol-
tissimi casi pur potendo avere molte origini (ovvero di mancata efficienza,
di strategia sbagliata, ecc.) la crisi si appalesa come una crisi di liquidita.

In presenza di criticitd aziendali, il management e I’organo amministra-
tivo sono chiamati ad agire con tempestivita e, sulla base di una adeguata
reportistica informativa, ad indirizzare I’organismo aziendale verso un per-
corso virtuoso foriero di risultati concreti che consentano la continuita del
business oppure verso la soluzione della liquidazione aziendale con conse-
guente cessazione dell’attivita.

3. Rapporti problematici con gli stakeholders

L’azienda in crisi di liquidita ha difficolta a reperire le risorse finanziarie
sufficienti per pagare le spese correnti.

In alcuni casi I’azienda ha difficolta a approvvigionarsi dai fornitori di
materie prime, di semilavorati, di merci necessarie per il suo ciclo produttivo
in relazione alla impossibilita di onorare con puntualita le obbligazioni as-
sunte in passato. Il Bertini, nei suoi scritti, ricorda come “le operazioni di
approvvigionamento si susseguono infatti senza soluzione di continuita nel
divenire della gestione, per cui nuovi rapporti vengono instaurati prima an-
cora che quelli precedentemente posti in essere siano stati completamente
saldati”’.

Il Bertini ben focalizza I’importanza dei flussi finanziari in azienda an-
dando a considerare quel momento in cui dovesse mancare la giusta sincronia
tra I’afflusso di denaro derivante dalle operazioni di vendita dei prodotti ed
il deflusso provocato dalle richiamate operazioni di approvvigionamento dei
fattori produttivi®.

L’azienda potrebbe sbloccare questo stato di cose se le venissero incontro
— per la soluzione temporanea delle difficolta — proprio i finanziatori ma que-
sta soluzione potrebbe originare un ulteriore problema per il lungo periodo

7 Cfr. Umberto Bertini, I/ sistema d’azienda, op. cit., p. 85.

8 La problematica ¢ stata trattata in relazione al diverso periodo considerato in Egidio Gian-
nessi, L ‘equazione del fabbisogno di finanziamento nelle aziende di produzione e le possibili
vie della sua soluzione, Giuffre, Milano, 1982, p. 57.
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in quanto non farebbe che aggravare, da un punto di vista economico, il peso
degli oneri finanziari futuri’.

In un momento di difficolta I’azienda potrebbe poi perdere il personale
migliore attento alle opportunita che offre il mercato del lavoro che potreb-
bero allontanarlo definitivamente da una azienda dal futuro incerto. “Per le
sue prestazioni ['uomo riceve un trattamento retributivo proporzionato al
suo impegno e alla sua qualificazione professionale”'’. L’azienda non pud
prescindere dal lavoro umano, pertanto, per trattenere le risorse umane all’in-
terno il management, venendosi a trovare in una situazione critica (anche di
natura temporanea), potrebbe addirittura correre il rischio di dover remune-
rare maggiormente le stesse unita di personale.

L’Erario infine potrebbe finire per diventare il creditore piu trascurato
dall’azienda in difficoltd — nel mondo produttivo non € poco frequente il
comportamento di quelle compagini aziendali indebitate che tendono a fi-
nanziarsi ignorando i pagamenti verso gli Enti Pubblici — e pertanto difficil-
mente finirebbe per essere un alleato dell’azienda, anzi potrebbe diventare il
portatore di interessi pit scomodo.

In queste particolari condizioni I’azienda necessita di mezzi finanziari
con vincolo di capitale. La proprieta potrebbe non avere piu gli stimoli che
ha avuto in origine al momento dell’avvio dell’investimento a causa dell’al-
lontanamento dei benefici collegati all’accrescimento della ricchezza (i flussi
di dividendo e il capital gain)'' oppure potrebbe non avere le risorse suffi-
cienti a rilanciare progetti di sviluppo. L azienda cosi, ove non ci fosse la
possibilita di alimentare prospettive migliori con il capitale apportato dalla
proprieta (o da altri capitalisti), si troverebbe a risolvere un enigma con di-
verse incognite, tra mille difficolta e con una reputazione che potrebbe peg-
giorare il quadro di carattere generale.

Ad aggravare il contesto potrebbe intervenire una certa conflittualita
con gli stakeholders che minerebbe anche irrimediabilmente quella navi-
gazione.

° Sul tema si veda Pellegrino Capaldo, Capitale proprio e capitale di terzi nel finanziamento
d’impresa, Giuffre, Milano, 1967, p. 47.

19 Umberto Bertini, I/ sistema d’azienda, op. cit., p. 93.

I Cfr. Michele Galeotti: “Nell’ottica dell’azionista la creazione del valore corrisponde
all’accrescimento della sua ricchezza costituita dall’investimento nel capitale dell’azienda.
I benefici economici su cui si fonda detto valore sono: i flussi di dividendo; il capital gain”.
Michele Galeotti, Governo dell’azienda e indicatori di performance, Giappichelli, Torino,
2006, p. 207.
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4. Assetti organizzativi e principio di proporzionalita per preve-
nire la crisi

La circostanza che il successo dell’azienda (oppure 1’insuccesso) dipenda
anche dalla sua capacita (o incapacita) di rinnovare continuamente la strut-
tura aziendale e di adeguarla alle esigenze del mercato ¢ una delle ferme
convinzioni di Umberto Bertini. Per il Professore Emerito il successo azien-
dale “piui che da scelte e orientamenti precisi, nasce da una particolare filo-
sofia della gestione; da una concezione evolutiva della vita dell’azienda,
nella sua doppia realta soggettiva ed oggettiva™'.

Diventa importante per le aziende adottare quell’organizzazione funzio-
nale alla migliore conduzione delle stesse. L’azienda deve dotarsi di una se-
rie di presidi che le permettano di valutare una strategia sostenibile, che le
consentano di anticipare la crisi, che le diano una prospettiva di lungo pe-
riodo, che la preservino da errori originati di politiche aziendali frettolose.

Le protezioni da implementare ai fini della gestione dei rischi ed a tutela
di tutti gli stakeholders sono direttamente collegate alle dimensioni ed alla
complessita dell’azienda. Essendo informati adeguatamente sulle caratteri-
stiche e sulle articolazioni dell’azienda ed applicando il naturale principio di
proporzionalita si puo fissare il corretto assetto organizzativo avendo cono-
scenza di un modello di riferimento. E tutto cio a prescindere dagli obblighi
normativi anch’essi esistenti.

E bene ricordare che il tema specifico ¢ presente nel nostro Codice Civile
gia dagli anni della riforma del diritto societario attuata con D.Lgs. n. 6/2003
anche se riferito alle sole societa per azioni.

Oggi il tema specifico degli “adeguati” assetti con I’introduzione del CCII
— Codice della Crisi e dell’Insolvenza — ¢ stato esteso a tutte le societa e
pertanto, anche per questo motivo, in relazione alle diverse dimensioni azien-
dali ¢ attuale il richiamato principio di proporzionalita. Piu in generale ¢ im-
portante che ’azienda sia dotata di organigramma e mansionari, che ci sia
chiarezza circa le deleghe e le procure assegnate nell’organizzazione, che ci
sia una attenzione particolare per la formazione delle risorse umane; ed an-
cora che sul piano amministrativo ’azienda sia attenta a dotarsi di un piano
industriale e finanziario e di un budget annuale con chiara evidenza degli
obiettivi di fatturato; ed infine che accanto alla obbligatoria contabilita gene-
rale sia implementato il controllo di gestione.

12 Cfr. Umberto Bertini, Scritti di politica aziendale, 2* ed. ampliata, Giappichelli, Torino,
1991, p. 105.
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Gli assetti organizzativi, amministrativi e contabili devono permettere di
rilevare tempestivamente uno stato di crisi e sono da considerarsi “adeguati”
se consentono di rilevare gli elementi fondamentali per individuarlo, ovvero
uno squilibrio di natura economico, finanziario e patrimoniale, la non soste-
nibilita dei debiti a causa di un insufficiente livello di flussi finanziari gene-
rati dalla gestione operativa, altri segnali (debiti scaduti verso i principali
stakeholders quali dipendenti, banche, fornitori ed Enti Pubblici) che pos-
sono presagire difficolta maggiori.

La dottrina aziendale ci consegna un insieme di strumenti legati all’analisi
per indici e per flussi che certamente consente al management aziendale di
avere, in relazione a definiti obiettivi di analisi, un bagaglio di elementi utili
per le esigenze di governo.

Se, per un verso, la realta italiana ci fornisce un panorama all’interno del
quale coesistono poche aziende di medio grandi dimensioni'* con un mana-
gement di alto livello ed una struttura organizzativa articolata ed un numero
elevato di aziende di piccole dimensioni con una managerialita meno quali-
ficata'® ed una struttura organizzativa meno articolata, per altro verso, nel
terzo millennio la spinta delle novita legislative potrebbe diminuire il gap tra
realta cosi diverse con benefici economici e sociali.

5. Strumenti vecchi e nuovi della normativa per affrontare la crisi

L’azienda in presenza di segnali che possano determinare una situazione
di difficolta ed inclinare la fiducia dei creditori e dei terzi deve attivarsi senza
indugio per il superamento del richiamato stato di problematicita ed assicu-
rare, se ancora possibile, il recupero della continuita aziendale.

11 legislatore con I’introduzione del Codice della crisi e dell’Insolvenza
oggi offre diversi strumenti per affrontare la crisi: dai nuovi istituti di diritto
concorsuale quali, ad esempio, la composizione negoziata della crisi (stru-
mento stragiudiziale), agli istituti gia conosciuti quali, ad esempio, I’accordo
di ristrutturazione dei debiti (strumento stragiudiziale), il piano attestato di
risanamento, il concordato preventivo con continuita aziendale, fino al con-
cordato semplificato per la liquidazione del patrimonio (strumento stragiudi-
ziale) oppure la liquidazione giudiziale. Cosi assegna compiti sempre pit
gravosi agli organi chiamati a gestire questi strumenti.

13 Si vedano tra gli altri Fabio Fortuna, Corporate Governance. Soggetti, modelli e sistemi,
FrancoAngeli, Milano, 2001, pp. 209-210; Gianfranco Zanda, La grande impresa. Caratteri-
stiche strutturali e di comportamento, Giuffré, Milano, 1974.

14 Umberto Bertini, Scritti di politica aziendale, seconda edizione ampliata, op. cit., p. 41.
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In questo contesto diventa fondamentale la figura dell’aziendalista, di co-
lui che conosca le tecniche contabili, che sappia individuare nei noti docu-
menti di sintesi eventuali debolezze in termini di liquidita e di solidita, che
abbia la giusta esperienza e le abilita richieste nell’esaminare o nel predi-
sporre i documenti di pianificazione.

Nella composizione negoziata della crisi, I’azienda deve ascoltare i sug-
gerimenti di una figura con una spiccata competenza aziendalistica che possa
ispirarne nuovi comportamenti; la normativa prevede la nomina di un esperto
che debba svolgere le attivita di negoziatore e trattare con i creditori, debba
ispirare una sana condotta imprenditoriale all’azienda, riesca a far prendere
all’azienda indebitata la strada migliore tra quelle offerte dall’Ordinamento
giuridico per il superamento della crisi. L’esperto se, per un verso, dovra
agire con autorevolezza e neutralita rispetto all’azienda in declino ed ai terzi,
per altro verso, potra spingersi a segnalare all’autorita giudiziaria eventuali
eccessi nell’uso dell’istituto in esame.

Nella procedura di concordato preventivo con continuita aziendale, sem-
pre a titolo esemplificativo, 1’azienda deve seguire un piano di ristruttura-
zione dei debiti immaginato ed orchestrato dall’advisor finanziario,
anch’esso con spiccate competenze aziendalistiche, basato su previsioni fu-
ture di fatturato, di costi e di flussi di cassa, su una continuita delle attivita
diretta o indiretta, sulla liquidazione di beni non funzionali alla prosecuzione,
su un accordo con i creditori, sulle classi dei diversi creditori; advisor che
dovra accompagnare con i suoi consigli 1’azienda in crisi fino all’eventuale
omologazione della procedura e fino alla fine degli anni di piano. Delle stesse
capacita e skills aziendalistici dovra essere dotato il commissario giudiziale®
per il ruolo che la legislazione gli assegna e per le valutazione che ¢ chiamato
ad esprimere sulle scritture contabili, sulle indicazioni e sui contenuti del
piano, sugli obiettivi che si prefigge 1’azienda in crisi, sui tempi previsti per
I’esecuzione.

Nell’ambito degli strumenti di regolazione della crisi anche al professio-
nista indipendente individuato dall’azienda in crisi per I’attestazione si ri-
chiedono requisiti di professionalita (le competenze aziendalistiche richieste
per I’iscrizione in un apposito Albo dei gestori della crisi) per le valutazioni
che dovra produrre sia sui dati e sui documenti contabili che fotografano il
presente ed il passato sia sulle valutazioni circa le previsioni future contenute
nel piano.

15 Cfr. Michele Monteleone, Adempimenti iniziali, in AA.VV. (a cura di Michele Monte-
leone), Gli organi nel vigente codice della crisi di impresa, Esperto negoziatore, ausiliario,
commissario giudiziale, liquidatore giudiziale, curatore, OCC, Prefazione di Sandro Petti-
nato, Wolters Kluwer, Milano, 2023 pp. 255-262.
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Occorre introdurre nel mondo aziendale una cultura che, da un lato,
spinga 1’azienda in declino a comportamenti trasparenti e, dall’altro, possa
responsabilizzare tutti i creditori, pubblici e privati.

Tra i punti fermi di un percorso di risanamento, nell’ambito degli istituti
di diritto concorsuale che prediligono la continuita aziendale, resta centrale
I’analisi del cash flow presente e prospettico.

Bisogna ricordare che anche nella liquidazione giudiziale ¢ di fondamen-
tale importanza che I’attore principale, il curatore, abbia nozioni aziendali-
stiche se si consideri che oltre alle sue tipiche attivita vi ¢ anche in questa
procedura la remota possibilita di un breve periodo di continuita aziendale in
presenza di condizioni particolari che ne richiedano la necessita.

6. Diversi soggetti coinvolti nella gestione della crisi delle societa
di capitali

La gestione di una crisi dunque puo essere affrontata con diversi strumenti
e con il coinvolgimento di diversi soggetti. Si pensi al ruolo degli esperti
negoziatori, degli ausiliari, degli advisor finanziari, dei commissari giudi-
ziali, degli attestatori di piani di risanamento, dei consulenti tecnici d’ufficio,
dei liquidatori giudiziali, dei curatori, ma anche al ruolo dei giudici delegati.
Diventa pertanto fondamentale il livello professionale dei vari professionisti
coinvolti nella gestione della crisi. Gli strumenti offerti dalla legislazione
possono produrre risultati utili al superamento del richiamato declino azien-
dale ma ¢ necessario un cambiamento epocale e una maggiore diffusione ri-
spetto al passato della cultura d’impresa.

L’azienda deve inoltre agire con trasparenza rispetto ai suoi creditori, non
deve nascondere le difficolta; al contrario, comprese le criticita che attra-
versa, gli organi aziendali devono scegliere quello strumento che mette al
riparo, per quanto possibile, il futuro aziendale nell’interesse anche dei cre-
ditori e d’intesa con gli stessi.

Nelle societa di capitali condotte con il modello di governance tradizio-
nale,'® certamente il piu diffuso nel nostro Paese, per un verso, 1’organo am-
ministrativo ha un ruolo chiave durante le fasi di crisi nell’indirizzare
I’azienda nella direzione del miglior percorso, per altro verso, anche I’organo
di controllo finisce per giocare un ruolo propositivo.

16 Cfr. Antonio Costa, Alma Fanelli, Alessandra Tafuro, I/ ruolo degli organi societari nella
procedura di concordato preventivo, in Rivista dei Dottori Commercialisti, 2013, n. 2, pp.
343-362.
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In presenza di andamenti gestionali con risultati negativi o di una situa-
zione di difficolta finanziaria I’organo amministrativo ¢ tenuto all’adozione
di provvedimenti che sventino le conseguenze dannose della crisi.

All’organo di controllo spetta il compito di verificare costantemente I’esi-
stenza delle condizioni per la continuita aziendale. La sua vigilanza si so-
stanzia nel verificare la conformita delle scelte di gestione ai generali criteri
di razionalita economica, senza valutare I’opportunita gestionale della scelta.
Inoltre tale organo deve suggerire, in assenza del ruolo propulsivo dell’or-
gano amministrativo, ogni migliore azione perché I’azienda esca dalle secche
del declino. L’organo di controllo deve anche vigilare che la compagine
aziendale non utilizzi in modo improprio gli strumenti di risanamento offerti
dal legislatore.

Diventa importante per I’azienda in crisi dialogare con i creditori, banche
e fornitori. Il sostegno per una continuita aziendale passa da loro.

Conclusioni

Il ruolo dell’aziendalista ¢ centrale nelle varie fasi che accompagnano
I’azienda. La competenza di natura contabile ed amministrativa oltre che giu-
ridica, I’esperienza legata a momenti vissuti di operazioni straordinarie, il
ruolo che puo giocare nelle richiamate procedura di carattere giudiziario ma
anche extragiudiziario ne fanno un attore insostituibile nel panorama dei sog-
getti che possono condurre ’azienda verso la soluzione di una crisi.

Il pensiero dell’aziendalista poi dovrebbe avere “una precisa e chiara
collocazione dentro 1’azienda, al centro dell azienda'"; L aziendalista deve
ispirare le “buone prassi” della amministrazione e non deve essere interpel-
lato soltanto per gestire i momenti di crisi.

Il suo ruolo infatti ¢ essenziale e, allo stesso tempo, poliedrico poiché
deve tendere a determinare ed interpretare le eventuali correlazioni esistenti
tra le variabili che condizionano I’intero funzionamento dell’azienda. Ren-
dendo visibili tali relazioni ¢ possibile tratteggiare — in qualsiasi momento
della vita aziendale — le minacce e le opportunita, i punti di forza e quelli di
debolezza, consentendo, da un lato, che il soggetto economico possa pren-
dere consapevolezza del reale contesto aziendale e che, dall’altro lato, pos-
sano essere formulati validi suggerimenti su come gestire i diversi processi
aziendali al fine di realizzare in modo compiuto il progetto imprenditoriale.

17 Cfr. Umberto Bertini, Nota sulla “cultura aziendale”, p. 34, in Sidrea, Appunti per un di-
battito sulla cultura aziendale. Documento pubblicato sul sito www.sidrea.it.
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