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La tempesta perfetta

Sistema coordinato di nuove
regole finalizzato a prevenire
lo stato di insolvenza e
all’emersione precoce delle
situazioni di crisi d’impresa
introducendo sistemi di
allerta precoce Legge n. 155 del 

19.10.2017 
(G.U. 30.10.2017)

Cambia la L. 130/99 sulle cartolarizzazioni e
viene introdotto un sistema che favorisce la
nascita di market place per i beni oggetto di
procedure esecutive posti in vendita forzosa

Obiettivo finale…
Salvaguardare l’integrità del
sistema finanziario minacciato
dalla crescita non fisiologica degli
NPL

Linee guida BCE sugli 
NPL e addendum del 

ottobre 2017
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Risk Dashboard
❑Le PMI italiane hanno in media una PD del 11,45% (a fronte della Germania 1,20% e della Francia 2,16%).

❑E’ “consigliabile” il passaggio a stage 2 (posizioni con elevata probabilità attesa di perdita su crediti) quando 
l’esposizione presenta una PD media a 3 anni > 13%.
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Risk Dashboard
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Il rischio nelle PMI italiane

Distribuzione maggiormente polarizzata: o ci si sposta verso aree
maggiormente sicure o verso aree più rischiose
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Milestone del processo intrapreso 

dal ODCEC di Milano

2015

2016

2017

2018

❑ Gruppo di lavoro sul rating advisory
(Commissione Finanza e Controllo di
Gestione) – Linee Guida sul Rating
Advisory. Presentazione al convegno in
Banca d’Italia (aprile 2016).

❑ Gruppo di lavoro su sistemi d’allerta interna
(Commissione Controllo Societario e
Revisione) – Quaderno SAF n. 71 “I sistemi
di allerta interna” (aprile 2017).

❑ Gruppo di lavoro su forward-looking
information (Commissione Finanza e
Controllo di Gestione) – Convenzione
Cerved, Accordo Quadro (aprile 2018)

❑ Gruppo di lavoro su governance,
controlli interni e risk management
(Commissioni miste) – Quaderni SAF
(dicembre 2018)
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Assurance
(Auditing,…)

Attività di rendicontazione 
finanziaria e 

amministrativa

Attività 
di consulenza 
alle imprese

Reporting Advisory
(Rating 

Advisory, Risk 
Management) 

Attività di garanzia nei 
confronti di terzi 

(Stakeholder)

(Financial 
Planning, 
Business 
planning)

Le tre attività caratterizzanti 
dei Dottori Commercialisti
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Programmi di valutazione del rischio di insolvenza e di 
interruzione della continuità aziendale 

(processo sequenziale)

Diagnosi del rischio 
forward-looking

Adeguata 
Verifica delle 

anomalie 
rilevanti

Piano 
aziendale

Recovery 
planning 

CDA CS e Revisori

Pianificazione Diagnostica Prognostica Riequilibrio 

CDA
CDA
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Principali novità introdotte dal decreto delegato 

Nell’art. 1 si evidenzia l’esigenza del legislatore di attuare una riforma “organica” e “generale”
sulla crisi e l’insolvenza di tutte le categorie di debitori: imprese, lavoratori autonomi e provati,
prescindendo dal carattere commerciale o meno della loro attività e dimensione del volume
d’affari.

L’art. 2 introduce una definizione di crisi d’impresa ed insolvenza quali “fasi fisiologiche” e
non più “patologiche” del ciclo di vita dell’impresa e più in generale del debitore.

Corollario di questo principio fondamentale quello strettamente correlato della “seconda possibilità”
(Double Chance) per il debitore che “rispetta le regole del gioco”.

In caso contrario, ci sarà un aggravio della responsabilità; quest’ultimo interessa direttamente o
indirettamente tutti gli attori coinvolti nel processo di risanamento: debitori (imprenditori,
amministratori), creditori (banche ed erario), organi di controllo (sindaci e revisori), ciascuno
nell'ambito delle proprie attribuzioni e competenze.
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Nell'art. 2 l’oggetto dell’analisi si focalizza sulla “situazione economica, finanziaria e patrimoniale”, da
intendersi quale dinamica prospettica e tendenzialmente evolutiva dello stato del debitore in generale e
dell’impresa in particolare.

La crisi d’impresa, e l’insolvenza che ne rappresenta la sua estrema conseguenza, sono considerati dal
legislatore, in coerenza con la migliore dottrina economica, fenomeni eminentemente finanziari ed attengono
congiuntamente:

• alla capacità potenziale della gestione aziendale di produrre un flusso di cassa netto positivo
(autofinanziamento netto)

• alla capacità dei flussi di cassa di coprire gli impegni finanziari inderogabili

• alla dinamica del capitale circolante operativo

• alla chiara determinazione del livello di capitalizzazione

Principali novità introdotte dal decreto delegato 



11

MODELLO DI RISK GOVERNANCE

• Art. 374 Assetti organizzativi d’impresa

• Art. 376 Assetti organizzativi societari

• Art. 377 Responsabilità degli amministratori

• Art. 378 Nomina degli organi di controllo Primo pilastro

Il primo pilastro è un nuovo modello di Risk Governance (inteso come sistema integrato di principi e regole
di corporate governance, procedure e strumenti di controllo interno e di modelli, procedure e strumenti
di risk management) previsto, salvo ovviamente l’applicazione del giusto principio di proporzionalità,
come principio generale, per ogni tipologia d’impresa (Art. 374).

Principali novità introdotte dal decreto delegato 
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Con l’Art 378 si introduce per tutte le società che, per due esercizi consecutivi, hanno superato uno dei seguenti
limiti:

a) totale attivo patrimoniale: 2 milioni di euro;

b) totale dei ricavi delle vendite: 2 milioni di euro;

c) dipendenti medi occupati durante l’esercizio: 10 unità;

l’obbligo di nomina dell’organo di controllo o del revisore legale dei conti.

E’ imperativa una cultura del rischio e del controllo, presupposto imprescindibile per l’introduzione di una qualche
procedura formalizzata di pianificazione e controllo - strategico ed operativo - e gestione proattiva dei rischi
d’impresa (ERM – Enterprise Risk Management)

Principali novità introdotte dal decreto delegato 
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SISTEMA D’ALLERTA

• Art. 12 Strumenti di allerta (interna ed esterna)

• Art. 13 Indicatori di crisi (nella procedura di Allerta interna)

• Art. 14 (Obbligo di segnalazione degli organi di controllo societario)

Secondo pilastro

Il pilastro prevede l’introduzione di una procedura, sistematica e continuativa, di tipo “diagnostico” del
rischio strategico ed economico-finanziario d’impresa a cura principalmente degli amministratori ma
anche degli organi di controllo societario (sindaci e revisori), il cui compito principale è quello di che
adempiere al monitoraggio del rischio d’impresa con azione proattiva di segnalazione delle anomalie
rilevanti.

Principali novità introdotte dal decreto delegato 
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All’Art 12 si indica che «Costituiscono strumenti d’allerta gli oneri di segnalazione posti a carico dei soggetti di
cui agli articoli 14 (gli organi di controllo societario quando presenti) e 15 (Agenzie delle Entrate, INPS e agenzie
di riscossione) finalizzati, unitamente agli obblighi posti a carico dell’imprenditore dal codice civile gli obblighi di
risk governance - ovvero di introdurre “adeguati” modelli di corporate governance, sistemi di controllo interno e
procedure e strumenti di risk management - di cui al novellato art. 2086 previsto dall'art. 374 alla tempestiva
rilevazione degli indizi di crisi dell’impresa»

Secondo quanto disposto dall’Art 14, i sindaci e revisori dovranno effettuare periodiche valutazioni del rischio
d’insolvenza ed interruzione della continuità aziendale (OIC 11, paragrafi 22-24), predisponendo una
procedura sistematica di verifica ex post di anomalie rilevanti.

Principali novità introdotte dal decreto delegato 
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Se dalla valutazione emergono anomalie rilevanti tali da determinare un significativo deterioramento
del rischio economico-finanziario dell’impresa e quindi un incremento della probabilità d’insolvenza, i
sindaci dovranno attivare senza indugio l’organo amministrativo affinché adotti prontamente le
necessarie azioni di recovery (avviando, quindi, la fase di recovery planning).

In via proattiva, dovranno procedere ad un approfondimento della prevedibile evoluzione della situazione
economico-finanziaria nei successivi 6-12 mesi (Art.13) attraverso una diagnosi del rischio su base forward-
looking, inerziale e tendenziale.

Ai sensi del principio di revisione ISAE 3400, si dovrà pertanto effettuare una previsione ipotetica (projection)
partendo dai dati contabili infra-periodali, estrapolando i dati storici su un holding period di 6-12 mesi in
ipotesi di invarianza delle politiche gestionali

Principali novità introdotte dal decreto delegato 
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Terzo pilastro

Analogamente a quanto previsto per le banche, anche per le imprese non finanziarie dopo la fase di
allerta, segue una fase di pianificazione e di risanamento economico-finanziario (recovery plan).

RECOVERY PLANNING

• Art. 16-18 Organismo di composizione della crisi d’impresa

• Art. 19-23 Procedimento di composizione assistita della crisi

Nelle imprese di minore dimensione, questa fase programmatica ed implementativa può essere supportata da
un organismo di composizione assistita (OCRI) il quale può, su istanza dello stesso debitore o su
segnalazione in caso di sua inerzia degli organi societari di controllo, assisterlo nella fase di pianificazione e
negoziale stragiudiziale con i creditori, banche e fisco in primis

Principali novità introdotte dal decreto delegato 
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Quarto pilastro

Stragiudiziali

• Art. 56 - Accordi di esecuzione di piani 
attestati di risanamento

• Art. 62 – Convenzione moratoria

Para

giudiziali

• Artt. 57-61 – Accordi di ristrutturazione 
dei debiti dell’imprenditore

• art. 63 – Transazione fiscale

Giudiziali

• Art. 84 e ss. – Concordato preventivo

• Art. 121 e ss. - Liquidazione giudiziaria

STRUMENTI DI RISOLUZIONE DELLA CRISI

Principali novità introdotte dal decreto delegato 
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PD

CeBi Score 4®
Procedure 
concorsuali

Sofferenze C.R. 
da SIRC

Cerved Group 
Score (CGS)

CeBi Score 4® 
senza sofferenze

Ricalibrato sulla 
base delle info 

Cerved (protesti)

Principali novità introdotte dal decreto delegato 
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La definizione di default associata alla determinazione del CeBi Score 4® coerentemente con un approccio di
natura prettamente tecnico-legale, include eventi soggetti a pubblicità legale inerenti a fallimenti ed altre
procedure concorsuali e para-concorsuali (concordati e accordi di ristrutturazione dei debiti) e le iscrizioni a
sofferenze bancarie della Centrale dei Rischi ricavate da un campione rappresentativo di banche.

Protesti ed altri elementi pregiudizievoli (decreti ingiuntivi ed iscrizioni giudiziarie), sia inerenti all’impresa che a
soggetti ad essa strettamente, aventi natura segnaletica ma non contabile, grazie alle informazioni fornite dalla
procedura SIRC®, sono invece incluse dello score CGS: quest’ultimo comprende il CeBi Score 4® ma lo integra
con informazioni andamentali.

In questo ultimo caso, qualora siano presenti elementi pregiudizievoli, la data di decorrenza del
fallimento viene automaticamente fatta retrocedere in corrispondenza di tale evento.

Principali novità introdotte dal decreto delegato 
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Stando, quindi, al dettato normativo, lo stato d’insolvenza non può che identificarsi temporalmente,
in senso ampio, con la dichiarazione di una procedura stragiudiziale, concorsuale o para-concorsuale
che manifesti ai terzi, attraverso una qualche forma di pubblicità, l’impossibilità ad adempiere
regolarmente.

All’art. 2, si intende per insolvenza: «lo stato del debitore che si manifesta con inadempimenti od altri fatti
esteriori, i quali dimostrino che il debitore non è più in grado di soddisfare regolarmente le proprie
obbligazioni»

Sulla base, quindi, del dettato normativo, lo stato d’insolvenza non può che identificarsi temporalmente con la
dichiarazione di una procedura stragiudiziale, concorsuale o para-concorsuale. Per questo motivo, è possibile
considerare uno score economico-finanziario come il CeBi Score 4® (o ancor meglio il Cerved Group Score)

quale ragionevole indicatore della probabilità d’insolvenza anche nelle procedure di allerta interna.

Principali novità introdotte dal decreto delegato 


