diAldo Pavan

ra mille turbolenze la

legislaturavolgealter-

mine e non pochi iter
legislativi in corso non giun-
geranno a compimento. Fara
eccezionelanuovadisciplina
dellacrisid’impresa e dell’in-
solvenza, meglio nota come
riforma del diritto fallimen-
tare; dopo lapprovazione
della Camera sembra che il
Senato procederi a una rapi-
da approvazione.

Si tratta di una buona noti-
zia, considerato che il disposi-
tivo in argomento & da molti
apprezzato, perché abbando-
nal’approccio liquidatorio del
patrimonio e quello punitivo
versol'imprenditore,adottan-
done uno orientato a proteg-
gere l’attivitd economica e la
sua capacita di creare valore
aggiunto.

Un’ultimariflessione & pero
necessaria prima che il testo
attualediventilegge.Due temi
presentano particolare rile-
vanza: come si debba qualifi-
care lo stato di crisi e quali sia-
noimodiperlasuadiagnosi.

Enoto chelalegge fallimen-
tare definisce linsolvenza
quale incapacita di regolare
soddisfazione delle obbliga-
zioni; i sintomi sono gli ina-
dempimenti e genericamente
altri fatti esteriori. La stessa
legge fa riferimento alla crisi,
ma né la definisce, né indica
manifestazioni che la possano
rivelare.Il disegno dilegge ac-
cenna a un concetto di crisi
quale «probabilitadifuturain-
solvenzay e incarica il Gover-
no di formulare una definizio-
ne puntuale sulla base delle
elaborazioni della scienza
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Crisi d'impresa, sui sintomi
una diagnosi poco accurata

aziendalistica; prevede, poi,
procedure di allerta per
lemersione anticipata della
crisi che richiedono adeguate
tecniche di diagnosi. Per que-
ste ultime la norma fa riferi-
mentoaquattroindicidibilan-
cioeaunperiododiseimesida
quando questi assumono de-
terminati valori significativi.

Gli strumenti a disposizio-
nenellaletteratura aziendale,
utiliperunadefinizione giuri-
dica di crisi, sono svariati. La
teoriadel ciclo di vita dell’im-
presacollocalostatodicrisiin
fasesuccessivaallamaturitae
al declino e antecedente ri-
spetto all’insolvenza. Il prin-
cipio di economicita, letto in
negativo, propone l'impresa
che perde la prospettiva della
generazione del valore e della
durabilitd quando siano persi
gli equilibri negli aspetti red-
dituale, patrimoniale e mone-
tariodellagestione.Ildisequi-
librio monetario, in particola-
re, pud essere considerato
nella fase precedente alla ces-
sazione dei pagamenti, quan-
docioeil soggetto economico
sospende percarenzadiliqui-
dita decisioni di spese oppor-
tune per la generazione del
valore.

In merito agli strumenti di
diagnosi,vadettosubito, e con
chiarezza, che la previsione
contenuta nel testo licenziato
dalla Camera presenta veri e
proprierrori concettuali.

La letteratura aziendale &
concorde nelritenere che non
visianoindicatori che, dasoli,
sianoingradodisegnalarecon
certezza la prossima insol-
venza. Gli indicatori previsti
dal disegno di legge sono poi
particolarmente infelici. Uno

per tutti: non si vede come si
possanoindividuarevaloriso-
gliaperiltassodirotazionedel
magazzino, validi allo stesso
tempo perun’impresadigran-
de distribuzione e una societa
internet.

Perquantoriguardaitempi,
la norma parla di sei mesi a
partire da un generico mo-
mentoin cuideterminatiindi-
catori trovano verificazione:
si tratta di una previsione pri-
vadisignificatoteorico,diim-
possibile applicazione prati-
ca,destinata a utilizzi distorti.
Sembra pilt opportuno ricor-
rere a principi pilt ampi, quali
gli strutturali squilibri reddi-
tuali, tra fabbisogni finanziari
e fonti di copertura, tra attivi-
taabreve e passivita correnti.
La tecnica di analisi finanzia-
ria per flussi pud essere appli-
cataalle previsionipervaluta-
re sevisiaincapacita prospet-
tica di generare sufficienti
flussi di cassa.

Una riforma, dunque, utile
perleconomiadelPaese,cheé
benesiaapprovatanell’attuale
legislatura. Il testo attuale ri-
chiede pero qualche correzio-
ne, al finedievitare impattine-
gativieimprevedibilisulmon-
do delle imprese.
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Riforma fallimentare

m Loscorso 20 settembre é stata
raggiunta I'intesa politica per una
rapida approvazione al Senato del
disegno di legge sulla riforma del
diritto fallimentare: unaccordo
che dovrebbe portare all'ok
definitivo senza nuovi
emendamenti, cosida evitare alla
legge delega unrinvio alla Camera
con allungamento deitempi
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