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AGENDA
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La valutazione dell’alternativo 

scenario liquidatorio quale 

verifica preliminare ed essenziale 

per la scelta dello strumento e 

delle soluzioni di ristrutturazione
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L’approccio alla crisi: gli assetti organizzativi e il nuovo art. 2086 c.c.
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Assetti 
organizzati

vi per 
prevenire la 
crisi ex art. 
2086 c.c.

«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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Un diverso approccio alla crisi:  gli obiettivi da tutelare

4

SODDISFAZIONE CREDITORI vs VALORI AZIENDALI

La prima conclusione è che alla migliore soddisfazione dei creditori 
si associano, quali obiettivi di pari livello, la conservazione 
dell’azienda e l’interesse al mantenimento dei livelli occupazionali

Art. 84, co. 1, 
la miglior soddisfazione
dei creditori deve essere garantita
“in misura non inferiore a quella realizzabile
in caso di liquidazione giudiziale
mediante la continuità aziendale»

Art. 47 co. 1,  lett. b)
…La domanda di accesso al concordato in continuità 
aziendale è comunque inammissibile se il piano è 
manifestamente inidoneo alla soddisfazione dei 
creditori, come proposta dal debitore, e alla 
conservazione dei valori aziendali
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Deposito 
istanza 
nomina 
esperto

Accettazione 
carica 

(entro 2 gg)

Convocazione 
dell’imprenditore

(tempestivamente)

Convocazione altre 
parti interessate

se le prospettive di 
risanamento sono concrete

diversamente, segnalazione al 
segretario cciaa per archiviazone

Durata dell’incarico e delle attività: 180 gg + 180 gg (se tutte le parti lo chiedono e l’esperto acconsente)

Relazione 
finale

Valutazione documentazione caricata 
dall’imprenditore, situazione 

dell’impresa e prospettive
Misure 

protettive

Consultazioni 
sindacali

Esito delle 
trattative

Analisi preliminare (art. 5) Attività di mediazione e garanzia
dell’esperto 

Pareri

Esito positivo:
Individuazione soluzione idonea al 

superamento della situazione di squilibrio 
patrimoniale, economico e finanziario

Esito negativo:
Non praticabilità soluzioni di cui 

all’art. 23, co. 1 e 2 lett. b)
Alternativa liquidatoria (CPL semplificato)

Liquidazione azienda vs 
cessione atomistica dei beni

Utilità/necessità della stima del 
patrimonio da parte dell’espertoCessione 

azienda

L’iter della composizione negoziata della crisi (CNC)

Scenario 
alternativoStima dei 

beni

Piena 
disclosure
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Confronto con 
scenario 

liquidatorio

Art. 84, co. 5, CCII
Attestazione di 

degrado

Art. 61 CCII
Valutazione convenienza 

creditori non aderenti 
ARD estesi

Art. 87, co. 1, lett. c), 
CCII

Rappresentazione 
valore di liquidazione 

del patrimonio

Art. 87, co. 3, CCII
Attestazione di 

trattamento non 
deteriore

Il focus delle  soluzioni «negoziali»: l’alternativo scenario

Art. 64 bis CCII
Valutazione convenienza 

creditori PRO

Art. 84, co. 1, CCII
Soddisfacimento nel CP 

non inferiore a quello 
realizzabili in caso di 

liquidazione giudiziale

Art. 112, co. 3, CCII
Valutazione 
convenienza 
creditori CP

Art. 63, co. 1, CCII
Attestazione di 

convenienza della 
TF rispetto alla L.G.

Art. 88, co. 2, CCII
Attestazione di convenienza 
della TF rispetto alla L.G. e 
trattamento non deteriore

Art. 63 e 88, co. 2 bis, CCII
Convenienza TF per 

cram down
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Le soluzioni non sono più scalabili: lo strumento a seconda della situazione

Art. 57 ss e 84

Art. 84
CP liquidatorio

Individuazione 
crisi

Tempo

Valore 
corrente 

Gestione 
crisi

Concordato giudiziale

Art. 56 – 64 bis

Piano di concordato

Composizione 
negoziata della crisi 

Art. 25 sexies
CP semplificato

Art. 23
Contratto (negoziato)

Art. 23  L. 147/21
Accordo negoziato 

Art. 62 Convenzione di 
moratoria

ragionevolezza risanamento

misura non inferiore a quella realizzabile
in caso di liquidazione giudiziale

P.R & P.R.O
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Gli strumenti per la gestione della crisi: sguardo sulla composizione del passivo

Art. 57 ss e 84

Art. 84
CP liquidatorio

Individuazione 
crisi

Tempo

Valore corrente 

Gestione 
crisi

Concordato giudiziale

Art. 56 – 64 bis

Piano di concordato

Composizione 
negoziata della crisi 

Art. 25 sexies
CP semplificato

Art. 23
Contratto (negoziato)

Art. 23  L. 147/21
Accordo negoziato 

Art. 62 Convenzione di 
moratoria

ragionevolezza risanamento

misura non inferiore a quella realizzabile
in caso di liquidazione giudiziale

IN CASO DI GRUPPO occorre una visione strategica 
integrata degli interessi e finalità di ristrutturazione

E il debito 

tributario e 

previdenziale?



© marcello.pollio@bureauplattner.com

§ Necessaria per le negoziazioni 
con i creditori

§ Stime specifiche (nomina 
professionisti)

§ Valutazione scenario 
liquidatorio

§ Parere da rendere per CP liq. 
semplificato

Decreto dirigenziale 28/09/2021 (aggiornato il 
21/03/2023)
Sez III – Par. 13

Necessità della stima della liquidazione del patrimonio
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Oggetto della garanzia a favore dei creditori = intero patrimonio del debitore (azienda)

Valutazione ex art. 214 CCII (art. 105 L.F.)
«La liquidazione dei singoli beni ai sensi degli 
articoli seguenti del presente capo è disposta 
quando risulta prevedibile che la vendita 
dell’intero complesso aziendale, di suoi rami, di 
beni o rapporti giuridici individuabili in blocco 
non consenta una maggiore soddisfazione dei 
creditori»

1) esiste un mercato ove collocare l’azienda e/o rami 
d’azienda?

2) è possibile individuare singoli rami d’azienda da cedere 
autonomamente?

3) la continuità provvisoria dell’azienda, diretta (tramite 
esercizio provvisorio) o indiretta (tramite affitto di ramo 
d’azienda), consente la migliore soddisfazione dei creditori 
ovvero arreca un pregiudizio agli stessi?

4) quali sono i costi e i rischi della prosecuzione dell’attività?
5) la valutazione dell’azienda quale complesso unitario 

consente la massimizzazione dell’attivo da mettere a 
disposizione dei creditori oppure compromette le 
prospettive di realizzo dell’attivo inconsiderazione del 
badwill (i.e. avviamento negativo per perdite future) che in 
caso di vendita si dovrà scontare dal prezzo di cessione?

Valutazione ex art. 84, co. 5 CCII 
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Richiesta chiarimenti (fase di ammissione)
«(…) sembra però che manchi una presa di posizione sulla 
possibilità che, in caso di liquidazione giudiziale, il curatore 
possa accedere alla procedura ex art. 211 CCII e quindi sul 
confronto tra il “valore di liquidazione” in caso di esercizio 
provvisorio e quello offerto in sede concordataria; il piano 
deve essere pertanto integrato ai sensi dell’articolo 87 c. I 
lett. c) nel senso sopra esposto (beninteso, anche solo per 
chiarire, ad esempio, che la procedura di cui all’articolo 211 
CCII nel caso di specie non sarebbe praticabile); a seconda 
del tenore del chiarimento potrebbe essere necessaria 
l’integrazione della relazione di cui all’articolo 87 c. III CCII»
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La valutazione attiene a:
§ individuazione delle azioni da esercitare 
§ risultato utile atteso da tali azioni

Occorre valutare:
a) il fondamento della pretesa esercitata (necessità di 

pareri legali);
b) il suo valore;
c) la solvibilità dei destinatari;
d) la prevedibile durata della procedura;
e) i costi della procedura 

necessario predisporre un preventivo per le spese di giudizio, valutando 
con attenzione anche i costi che la procedura potrà sopportare in caso di 
soccombenza.

Azioni risarcitorie, recuperatorie e revocatorie
Azioni risarcitorie, revocatorie e restitutorie

1. Il debitore presenta, con la proposta di 
concordato e unitamente alla documentazione 
prevista dall’art. 39, un piano contenente: 
(…) 
h) le azioni risarcitorie e recuperatorie esperibili
nonché le azioni eventualmente proponibili solo
nel caso di apertura della procedura di
liquidazione giudiziale e le prospettive di
realizzo

Art. 87 ccii
Contenuto del piano di concordato
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Come confrontare? (1) Individuazione dell’attivo realizzabile
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€

ATTIVO CONCORDATARIO "DISPONIBILE" 7.190.000            %

Apporto terzo per acquisto credito ipotecario BNL 4.000.000            56%

Aumento capitale sociale 400.000               6%

Apporto finanza esterna 1.600.000            22%

Flussi attivi da continuità 1.190.000            17%

Credito verso amministratore 192.342               

Attivo residuo c/c Procedura esecutiva 44.651                  

€

ATTIVO L.G. 4.854.679           %

Immobile 4.497.490           93%

Crediti 151.169              3%

Disponibilità liquide 6.020                   0%

Azioni risarcitorie/recuperatorie 200.000              4%

di cui
€

ATTRIBUZIONE ATTIVO L.G. 4.854.679           %

Attivo "dedicato" (BNL) 3.456.144           71%

Attivo "generale" 1.398.535           29%

€

SPESE PROCEDURA Prededucibili 1.172.012           %

Spese gravanti su attivo "dedicato" 874.641              75%

Spese gravanti su attivo "generale" 297.371              25%

ATTIVO NETTO A FAVORE DEI CREDITORI 3.682.667           %

Attivo "dedicato" (BNL) 2.581.503           70%

Attivo "generale" 1.101.164           30%

§ Individuazione attivo ottenibile 
nella liquidazione

§ Suddivisione massa «dedicata» 
e massa «generale»

§ Individuazione spese di 
procedura
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(2) Accertamento del passivo e simulazione riparto
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€

Creditori privilegiati speciali  Debito L.G. 
 Credito 

soddisfatto 
 % soddisfo 

 Residuo 
attivo 

disponibile 

 Credito non 
soddisfatti 
degradato 

Imposta registro 2772 - 2780 n. 4 c.c 34.472                 34.472                 100% 2.581.503         
BNL ipotecario 8.065.929           2.581.503           32% -                     5.484.426         

-                     5.484.426         

€

CREDITORI PRIVILEGIATI
 crediti da 
soddisfare 

 crediti 
soddisfatti  

 % soddisfo 

 RESIDUO 
ATTIVO 
SOCIALE 

PROGRESSIVO 

 crediti non 
soddisfatti 
degradati a 
chirografo 

1.066.691,85   
2751 bis 1 c.c. 79.111                 79.111                 100% 987.580,53      -                     
2751 bis 2 c.c. 692.163              692.163              100% 295.417,88      -                     
2751 bis 5 c.c. 875                       875                       100% 294.542,88      -                     
Impresa minore priv. 41.313                 41.313                 100% 253.229,87      -                     
MCC (art. 9 c. 5 del d.lgs 123/1998) 325.509              253.230              78% -                     72.279               
2753/2754 - 2778 n. 1-8 c.c. 550.934              -                       0% -                     550.934            
2752 co 1  - 2778 n. 18 c.c. 2.835.344           -                       0% -                     2.835.344         
2752 co 1  - 2778 n. 19 c.c. 2.806.764           -                       0% -                     2.806.764         
Interessi di mora Ader 895.585              -                       0% -                     895.585            
2752 co 3 - 2778 n. 20 c.c. 2.556.612           -                       0% -                     2.556.612         
Fondo rischi privilegiato 1.163.304           -                       0% -                     1.163.304         

11.947.513        1.066.692           0,0 10.880.821      

§ Soddisfo privilegiati speciali
§ Soddisfo privilegiati 

generali
§ Soddisfo chirografari (ab 

origine e degradati)
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Cambio di mentalità: aspetto sociale della valutazione di convenienza 
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La valutazione di convenienza si 
deve fondare anche su:
§ Certezza della % e 

tempistiche di pagamento
§ Positiva valutazione da parte 

della maggioranza dei 
creditori

§ Convenienza dalla 
prosecuzione dell’attività 
d’impresa

§ Conservazione dei valori 
aziendali

§ Impatto sociale

Un interessante precedente:
Tempio Pausania Decr. 09/02/2023
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Grazie per 
l’attenzione
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Contact
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