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1. Premessa: La consulenza tecnica in sede civile e
Poggetto dell’accertamento
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L.a consulenza tecnica in sede civile
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La consulenza tecnica in sede civile - segue -
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CONSULENZA
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fatti e/o
valutazioni nei
limiti delle rituali
produzioni
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La consulenza tecnica in sede civile: I’esame preliminare dei documenti

QUALITA’ DELLINFORMAZIONE
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La consulenza tecnica in sede civile: I’esame preliminare dei documenti

QUALITA’ DELLINFORMAZIONE
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La consulenza tecnica in sede civile: I’oggetto dell’accertamento - le
contestazioni tipiche

L’insindacabilita del
merito delle scelte di
gestione (c.d. «business
judgment rule») trova un
limite nella valutazione di
ragionevolezza delle stesse
(cftr. Cass. Civ. n. 23171
del 22.10.2020)

* Analisi singolo fatto gestionale da porsi in relazione alla
situazione economico, patrimoniale e reddituale della
(singole operazioni lesive della societa, soprattutto in relazione agli scenari strategici

CEICAEN ELEINENTEICCREELIICI « Business judgement rulinsindacabilita scelte gestorie)

DANNI DA FATTI SPECIFICI

DANNI DA AGGRAVAMENTO DEL ) o _
DISSESTO * Perdita del requisito «goingconcerm

* Problematiche «windowdressing del bilancio e
conseguente perdite del patrimonio netto (perdita del capitale
sociale)

(illecita prosecuzione dell’attivita
d’impresa)

NETTI PATRIMONIALI

Alnadeguatezza procedura concorsuale azionata con ulteriore

DANNI DA FATTI SPECIFICI . . C . .
disgregazione dei residui valori aziendali

ADEGUATEZZA ASSETTI ORGANIZZATIVI
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La consulenza tecnica in sede civile: Poggetto dell’accertamento

L’individuazione dell’inizio del dissesto:

il periodo «in bonis» ed il periodo «di crisi»

Eventi
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
: 1 : 2 : 3
01/10/2009 01/02/2010 ! 10/10/2011 ! 21/05/2013 § ,, /08/2014 K .
scissione Fusione per ' Cessione ' Cessione ] et i 20/01/2015
incorporazione marchio i ramo . [pS——— Fallimento

d'azienda | d'azienda

v v.

Periodo "in bonis" Periodo "di crisi

Dott. Claudio Ferrario - Prof. Angelo Paletta

10



La consulenza tecnica in sede civile: I’oggetto dell’accertamento - segue -

L’individuazione dei fatti nel periodo «in bonis» e «di crisi» e dei
soggetti della governance che li hanno attuati

Eventi

2009 2010 2011 2012 2013 2014
\ )

6

21/05/2013 20/05/2
/ # =20/05/2014 K -
Cessione # Domandadi [§ %0[ (::]igf: :‘g

R ' concordato :

d'azienda ' :
Societa Alfa Srl >

Compagine sociale | 4,,602/3010 05/04/2013

o1/02/2010 10/10/2011 o1/08/2012
Fusione per j Cessione | Cessione

01/10/2009

scissione

incorporazione [ marchio H immobilia
d'azienda 4 controllata

- Bianchi Franco, 60% - Bianchi Franco , 30% - Societa D (estera), 100%
- Societa B Spa, 40% - Societa B SpA, 40%

- Societa C SpA, 30%

Ammuanistratort
20/01/2010 o5/04/2013

Bianchi Franco Consiglio di Amministrazione: Said Ussein (Amministratore unico)
(Amministratore - Rossi Francesca (Consigliere);
unico) - Bianchi Luca (Consigliere) ;

- Bianchi Franco (Presidente CdA).
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La consulenza tecnica in sede civile: I’oggetto dell’accertamento - segue -

L’accertamento dell’indebita prosecuzione dell’attivita

A Perdita del requisito «goingconcerm

A Politiche di bilancio («window dressing) che minano il postulato
generale, occultando perdite di capitale e 1l venir meno dell’integrita
patrimoniale

Dott. Claudio Ferrario - Prof. Angelo Paletta
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2. La continuita aziendale
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Inquadramento

Art. 2 Codice Crisi Impresa - Definizioni

Entrata in vigore dal 1.9.2021
ai sensi dell’art. 5 del D.L. n. 23/2020 convertito in L. 40/2020

«1. A1 fin1 del presente codice si intende per:

a) “crisi”: lo stato di difficolta economico-finanziaria che rende probabile I’insolvenza del debitore, e
che per le imprese si manifesta come inadeguatezza dei flussi di cassa prospettici a far fronte
regolarmente alle obbligazioni pianificate;

b) “insolvenza”: lo stato del debitore che si manifesta con inadempimenti od altri fatti esteriori, 1
quali dimostrino che 1l debitore non ¢ piu in grado di soddisfare regolarmente le proprie
obbligazioni;»

(*) Si evidenzia che I’opinione secondo cui I’ormai prossima data di entrata in vigore del codice della crisi d’impresa e dell’insolvenza debba essere (ulteriormente)
differita ¢ piuttosto diffusa (cfr. Mauro Vitiello, «L’enigma dell’entrata in vigore del Codice della crisi d’impresa e dell’insolvenzay, Il Fallimentarista, 26.04.2021).
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Inquadramento

Art. 13 Codice Crisi Impresa - Indicatori della crisi

Entrata in vigore dal 1.9.2021
ai sensi dell’art. 5 del D.L. n. 23/2020 convertito in L. 40/2020

«1. Costituiscono indicatori di crisi gli squilibri di carattere reddituale, patrimoniale o finanziario,
rapportati alle specifiche caratteristiche dell’impresa e dell’attivita imprenditoriale svolta dal
debitore, tenuto conto della data di costituzione e di inizio dell’attivita, rilevabili attraverso appositi
indici che diano evidenza della sostenibilita dei debiti per almeno 1 sei mesi successivi e delle
prospettive di continuita aziendale per D’esercizio in corso o, quando la durata residua
dell’esercizio al momento della valutazione ¢ inferiore a se1 mesi, per 1 se1 mesi successivi. A questi
fini, sono indici significativi quelli che misurano la sostenibilita degli oneri dell’indebitamento con 1
flussi di cassa che I'impresa ¢ in grado di generare e [’adeguatezza dei mezzi propri rispetto a quelli
di terzi. Costituiscono altresi indicatori di crisi ritardi nei pagamenti reiterati e significativi, anche
sulla base di quanto previsto nell’articolo 24.»
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Inquadramento

Art. 375 Codice Crisi Impresa - Assetti organizzativi d’impresa
Le novita introdotte sono in vigore dal marzo 2019

«2. All’articolo 2086 del codice civile, dopo il primo comma ¢ aggiunto il seguente:
“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 continuita aziendale, nonch¢ di attivarsi senza indugio per I’adozione ¢
I’attuazione di uno degli strumenti previsti dall’ordinamento per il superamento della crisi e
il recupero della continuita aziendale”».
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Inquadramento

Art. 14 Codice Crisi Impresa - Obbligo di segnalazione degli organi di
controllo societari

Entrata in vigore dal 1.9.2021
ai sensi dell’art. 5 del D.L. n. 23/2020 convertito in L. 40/2020

«1.Gl1 organi di controllo societari, 1l revisore contabile e la societa di revisione, ciascuno
nell’ambito delle proprie funzioni, hanno I’obbligo di verificare che I’organo amministrativo
valuti costantemente, assumendo le conseguenti idonee iniziative, se I’assetto organizzativo
del’impresa ¢ adeguato, se sussiste I’equilibrio economico finanziario ¢ quale ¢ 1l prevedibile
andamento della gestione, nonché di segnalare immediatamente allo stesso organo amministrativo
I’esistenza di fondati indizi della crisi.»

Dott. Claudio Ferrario - Prof. Angelo Paletta
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Inquadramento

Art. 378 Codice Crisi Impresa - Responsabilita degli amministratori
Le novita introdotte sono in vigore dal marzo 2019

«1. All’articolo 2476 del codice civile, dopo il quinto comma ¢ inserito 1l seguente: “Gli
amministratori rispondono verso i creditori sociali per I’inosservanza degli obblighi
inerenti alla conservazione dell’integrita del patrimonio sociale. [...]”

2. All'articolo 2486 del codice civile dopo il secondo comma ¢ aggiunto 1l seguente:
«Quando ¢ accertata la responsabilita degli amministratori a norma del presente articolo, €
salva la prova di un diverso ammontare, il danno risarcibile si presume pari alla
differenza tra il patrimonio netto alla data in cui I'amministratore ¢ cessato dalla carica
0, in caso d1 apertura di una procedura concorsuale, alla data di apertura di tale procedura e il
patrimonio netto determinato alla data in cui si ¢ verificata una causa di scioglimento
di cui all'articolo 2484, detratti 1 costi sostenuti e da sostenere, secondo un criterio di
normalita, dopo il verificarsi della causa di scioglimento e fino al compimento della
liquidazione. Se ¢ stata aperta una procedura concorsuale ¢ mancano le scritture contabili o
se a causa dell'irregolarita delle stesse o per altre ragioni 1 netti patrimoniali non possono
essere determinati, il danno ¢ liquidato in misura pari alla differenza tra attivo e passivo
accertati nella proceduray.



La continuita aziendale secondo le norme del codice civile ed i
principi professionali

Art. 2423-bis c.c.

A1 sensi dell'articolo 2423-bis, comma 1, n. 1 del Codice Civile «(n)ella redazionedel
bilancio devonoessereosservatii seguentprincipi: 1) la valutazionedelle voci deveessere
fatta(...) nellaprospettivadella continuazionalell'attivita.

Principio Contabile OIC 11 (Finalita e postulati del bilancio d’esercizio)

«22. Nella fase di preparazionedel bilancio, la direzione aziendaledeve effettuareuna

valutazioneprospetticadella capacitad e | | ' aizcongnoadea costituire un complesso
economico funzionante destinato alla produzione di reddito per un prevedibile arco

temporalefuturo, relativo a un periododi almenododici mesidalla data di riferimentodel

bilancio. Nei casi in cui, a seguito di tale valutazione prospettica, siano identificate
significative incertezzein merito a tale capacita, nella nota integrativa dovranno essere
chiaramentgornite le informazionirelative ai fattori di rischio, alle assunzioneffettuatee

alle incertezzedentificate,nonchéai piani aziendalifuturi per far fronte a tali rischi ed

iIncertezzeDovrannoinoltre essereesplicitatele ragioni che qualificano comesignificative
le incertezzeesposte le ricadutecheessegpossonaveresulla continuitaaziendale



La continuita aziendale secondo le norme del codice civile ed i
principi professionali

Principio Contabile OIC 11 (Finalita e postulati del bilancio d’esercizio)

«23. Ovela valutazioneprospetticadella capacitad e | | ' aizongnnadea costituireun
complessceconomicofunzionantedestinatoalla produzionedi reddito porti la direzione
aziendale a concludereche, n e | | ’tempocale futuro di riferimento, non vi sono
ragionevoli alternative alla cessazional e | | ' ama hon $i sidn@ancora accertateali
sensid e | | 248b del codicecivile causedi scioglimentodi cui a | |.’2484 del codice
civile, la valutazionedelle voci di bilancio e pur semprefatta nella prospettivadella
continuazioned e | | ’ dehendoperaltroagnto,n e | | ' a p péi priccpidiivataie
voltarilevanti, del limitato orizzontetemporaleresidua La notaintegrativadovradescrivere
adeguatamenteali circostanzee gli effetti delle stessesulla situazionepatrimoniale ed
economicalellasocieta [...]».

Principio Contabile IAS n. 1, par. 26 (Presentazione del bilancio)

Principio Contabile IAS n. 1, il quale al paragrafo 26 precisa che «(n)el determinarese

presuppostadella prospettivadella continuazioned e | | * & applicabile,tlaadirezione
aziendaletiene conto di tutte le informazionidisponibili sul futuro, che e relativo almeno,
manon limitato, a dodicimesidopola datadi riferimento del bilancio».



La continuita aziendale secondo le norme del codice civile ed i
principi professionali

Principio Contabile OIC 5 (Bilanci di liquidazione)

Statuisce che qualora venga a mancare la prospettiva della continuazione dell’attivita il
patrimonio aziendale «cessadi essereun complessgroduttivo destinatoalla creazionedel
reddito e si trasformain un coacervodi benidestinatiad esseraealizzatiseparatamente a

gruppi sul mercato,al pagamentalei creditori ed alla distribuzioneai socid e | | 'nattbt i v o
residuo»

Principio Contabile OIC 29 (Cambiamenti di principi contabili, cambiamenti di stime
contabili, correzione di errori, fatti intervenuti dopo la chiusura dell’esercizio)

Al paragrafo 59 stabilisce che: «Seil presuppostadella continuita aziendalenon risulta
esserepiu appropriato al momentodella redazionedel bilancio, € necessarioche nelle
valutazionidi bilancio si tengacontodegli effettidel venir menodella continuitaaziendale»



La continuita aziendale secondo le norme del codice civile ed i
principi professionali

Fondazione Nazionale Dottori Commercialisti ed Esperti Contabili «La continuita

aziendale nella crisi d’impresa», 2015

Si ¢ peraltro evidenziato che «(i)n presenza(...) di patologie aziendali,la tempestivita
nel | ' i nd dellaperditaadella aomtieuitaaziendaleassumeun ruolo centraleai fini

della opportunita di fare ricorso a procedure di risanamento/ristrutturazioneper la

conservazional e | | ' i endelevaoreiddl @atrimonio aziendale(...). In tale ottica, la

verifica del presuppostalella continuitaaziendalenonpuoesseras n ’ a totcasiwonalers
puoesserea priori ipotizzata,bensiva effettuatasistematicamentdurantel ’ a enorssolo
In occasionalellaredazionadel bilancio annuale»



La continuita aziendale secondo le norme del codice civile ed i
principi professionali

Principio di revisione internazionale (ISA Italia) 570

ISA 570 ¢ I"unico principio professionale specificamente dedicato al tema della
continuita aziendale o il quale fa riferimento al «presuppostachel ' | m@iaia s a
grado di realizzarele proprie attivita e far fronte alle proprie passivitaduranteil
normalesvolgimentad e | | ' aztendalexpart 33

Si evidenzia I’allineamento con la nozione «far

fronte regolarmente alle obbligazioni pianificate
(che ¢ la definizione di «crisi» dell’art. 2 del CCI)
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La continuita aziendale secondo le norme del codice civile ed i
principi professionali

ISA 570 fornisce un elenco generale di indicatori (finanziari, gestionali e altri
indicatori), che possono far sorgere significativi dubbi riguardo il presupposto della
continuitaaziendale

Trattandosi di indicatori “consuntivi”, ed essendo invece 1l giudizio sulla continuita
aziendale un giudizio di tipo prospettico avendo riguardo ad un “prevedibile futuro”,
la presenza di uno o piu di tali indicatori deve condurre gli organi societari alla
redazione di piani economico-finanziari prudenziali sul fondamento dei quali
giudicare se la situazione di crisi in atto abbia o meno caratteri di irreversibilita.

Essi devono essere interpretati come indicatori di una grave situazione di allerta la
quale impone gli adempimenti conseguenti in capo ad amministratori € organi di
controllo dell’impresa.



Indicatori finanziari

Dott. Claudio Ferrario - Prof. Angelo Paletta
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Indicatori gestionali
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La continuita aziendale secondo le norme del codice civile ed i
principi professionali

In merito si € recentemente espresso 1l Tribunale di Milano - Sezione Imprese con 1l decreto
n. 1096 del 19.4.2016 che cosi ha stabilito: «Occorrepremettereche,comesi evincein modo
chiaro dal Principio di Revisionen. 570 (anchenella suaversionepiu aggiornata)oltre che
da altre fonti rilevanti al riguardo (IAS 1; OIC n. 5; SAFODCECNn. 47), la sussistenza n.
della continuita aziendale- cioe "la capacitadi un'impresadi continuarea svolgerela
propria attivita in un prevedibile futuro, cioe almeno nei successivil2 mesi" e, in
particolare,"la capacitadell'impresadi realizzarele proprie attivita e far fronte alle proprie
passivitadurante il normale svolgimentodell'attivita aziendale"(cfr. par. 2 Principio di
Revisionen. 570) - supponenzituttoun giudizio prognostico fondatosudueelementichea
loro volta costituisconagiudizi. - la rilevazionedi uno o piu eventi(ad esempidra quelli
Indicati al par. A2 del Principio di revisionen. 570 assunticomepotenzialmentendicativi
di unasituazionedi carenzadi continuitg - I' esistenzae credibilita di un piano, approntato
dagli amministratori, per fronteggiare adeguatamentgli eventi suindicati e risolverli o
neutralizzarli definitivamenteo per un periodo di tempo significativo (tendenzialmente
almenol2 mesi)»



Gli indici di crisi nel CCI (art. 13)

Indicatore

Area gestionale

Verso atteso
(positivo f
negativo)

Mumeratore

Denominatore

OMERI FINANZIARI /
RICAVI %

SOSTEMIBILITA'
OMERI
FINANZIARI

negativo

Include gli interessi e altri oneri

finanziari di cui alla voce C.17

art.2425 cod.civ. (ad esempio, interessi

passivi su mutui, sconti finanziari
passivi).

Includeiricavi netti, ovwerola
voce
A.1 Ricavi delle vendite e
prestazioni dell'art. 2425
cod.civ. e, per le societa con
produzione pluriennale, la
voce
A.3 Variazione lavori in corso

PATRIMONIO NETTO /
DEBITI TOTALI %

ADEGUATEZZA
PATRIMOMIALE

positivo

Il Patrimonio netto & costituito dalla
voce A stato patrimoniale passivo
art.2424 cod.civ., detratti i crediti
verso soci per versamenti ancora
dovuti (voce A stato patrimoniale

attivo) e i dividendi deliberate
sull'utile di esercizio.

| debiti totali sono costituiti
da tuttii debiti (voce D
passivo) di natura
commerciale, finanziariae
diversa e dairateierisconti
passivi (voce E).

LIQUIDITA' A BREVE

TERMINE (ATTIVITA' A

BREVE / PASSIVITA'
BREVE) %

EQUILIBRIO
FINAMZIARIO

positivo

L'attivo a breve termine & la somma
delle voci dell'attivo circolante {voce C)
esigibili entro esercizio successivo e i
ratei e risconti attivi (voce D)

E costituito da tutti i debiti
(voce D passivo) esigibili entro
esercizio successivo e dai ratei
erisconti passivi (voceE).

CASH FLOW /
ATTIVO %

REDDITIVITA

positivo

Il cash flow érappresentato dall'utile
(perdita) di esercizio pil i costinon
monetari (ad.es, ammortamenti,

svalutazioni crediti, accantonamenti

perrischi)menoiricavinon monetari
(ad.es, rivalutazioni partecipazioni,
imposte anticipate)

Totale dell'attivo dello stato
patrimoniale art.2424 cod.civ.

(INDEEBITAMENTO
PREVIDENZIALE +
TRIBUTARIO)

S ATTIVO %

ALTRI INDICI DI
INDEBITAMENTO

negativo

L'Indebitamento Tributario &
rappresentato dai debiti tributari
(voce D.12) esigibili entro e oltre
I'esercizio successivo; I'Indebitamento
Previdenziale & costituito dai debiti

versoistituti di previdenza e sicurezza
sociale (voce D.13) esigibilientroe

Totale dell'attivo dello stato
patrimoniale art.2424 cod.civ.

oltre l'esercizio successivo.
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Gli indici di crisi nel CCI (art. 13) - segue -

L’impresa che non ritenga adeguati gli indici elaborati con cadenza
triennale dal CNCDEC, puo dotarsi di indici su misura specificandone le
ragioni, richiedendo un’attestazione speciale di un professionista
indipendente che ne illustri le motivazioni (art. 13, comma terzo, CCII).

Simili indici potrebbero ben essere aggiuntivi rispetto a quelli gia previsti
dal consiglio nazionale, ad esempio in un’ottica prudenziale calata nel
rischio specifico dell’tmpresa che, per sua natura, ha caratteristiche di
insostituibilita per poter offrire 1 propri prodotti € servizi sul mercato e,
pertanto, dispone di una individualita che pud essere riversata nella
specificita degli indici.



Gli indici di crisi nel CCI (art. 13) - segue -

Se gli indici devono essere in grado di
intercettare 1 primi segnali di crisi, essi
devono essere supportati dalla declinazione
di un assetto organizzativo in grado di
monitorare 1 dati contabili e la loro
ricorrenza nella vita dell’impresa (fonte Il
Sole 24 Ore, 3.02.2020).

Allerta sulla crisi d'impresa:
a rischio otto societa su 100

Dott. Claudio Ferrario - Prof. Angelo Paletta

Per chisuonano i campanelli d'allarme

Societa a rischio in base al patrimonio netto negativo
e al superamento dei S indici di crisi individuati

dal Consiglio nazionale dei commercialisti

® =1.000

TOTALE SOCIETA TOTALE A RISCHIO

719.810 60.609

MICRO [ F =111 Patrimonio 51.031
SOCIETA A RISCHIO negativo
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3. La retrodatazione della perdita del capitale sociale
e la quantificazione del danno
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Metodologia delle consulenze in materia di responsabilita di organi
amministrativi e di controllo

Identificazione dell’esercizio sociale a partire dal quale il bilancio non fornisce
una rappresentazione veritiera e corretta al punto tale che appare
compromessa ’integrita del patrimonio; 1l capitale perde 1l proprio valore di
garanzia dei terzi e la societa dovrebbe essere posta in liquidazione.

Art. 2447 C.C. «Se,per la perditadi oltre un terzodel capitale,questosi riduce al disotto
del minimo stabilito dall'articolo 2327, gli amministratorio il consigliodi gestionee, In

caso di loro inerzia, il consiglio di sorveglianzadevono senza indugio convocare
I'assembleaper deliberare la riduzione del capitale ed il contemporaneaumentodel

medesima@d unacifra noninferiore al dettominimo,o la trasformazionalella societa»


https://www.brocardi.it/codice-civile/libro-quinto/titolo-v/capo-v/sezione-i/art2327.html

Inquadramento

APosto che, sovente, la situazione di insolvenza (con evidente perdita della
continuita aziendale) € occultata mediante artificiosi e fraudolenti
manipolazioni contabili, la retrodatazione della perdita del capitale
costituisce momento tipico negli accertamenti dei Consulenti Tecnici;

Ain termini generali il presupposto di base & che qualora I’impresa versi in
condizion1 di crisi che appaiono irreversibili, 1o scioglimento della societa (messa
in liquidazione) o, nei casi peggiori, 1’avvio tempestivo di una procedura
concorsuale possano evitare 1l formarsi o aggravarsi di un dissesto patrimoniale:
dissesto che ¢ tale nel momento in cui il realizzo dell’attivo non puo soddisfare il
soddisfacimento del passivo con contestuale danno nei confronti di talune
categorie di creditori;

Adi contro, gli amministratori continuano a gestire 1’impresa predisponendo e
attuando operazioni che aggravano 1l dissesto, contribuendo con le loro decisioni
a depauperare [’integrita del patrimonio, ovvero la capacita dell’attivo
patrimoniale di soddisfare 1 creditori sociali




Inquadramento - segue -

ALa non tempestiva ricognizione di una condizione di crisi irreversibile e il
conseguente mancato avvio di un tempestivo scioglimento della societa o di un
tempestivo ricorso ad una procedura concorsuale, possono pertanto produrre, a
causa della continuazione dell’attivita di impresa, 1l fenomeno dell’aggravamento
del dissesto, con contestuale diminuzione del valore dell’attivo realizzabile e/o,
piu frequentemente, 1’incremento del valore del passivo;

Apertanto assume rilievo 1’accertamento delle condizioni di aggravamento del
dissesto sotto il profilo patrimoniale conseguente alla continuazione
dell’attivita aziendale (tenuto conto della convenienza che avrebbe avuto la
soluzione liquidatoria o una diversa soluzione concorsuale qualora I’tmpresa non
avesse continuato 1’attivita in presenza di una crisi irreversibile).



I’accertamento del momento in cui la crisi ha assunto il carattere della
irreversibilita

Tre diverse nozioni per I’accertamento del momento in cui la crisi ha assunto 1l
carattere della 1rreversibilita sss) pertanto la continuazione dell’attivita non poteva
che generare 1’aggravamento del dissesto

N.B. Tali nozioni non sono necessariamente sovrapponibili!

1. ’esercizio in cui si € avuta la PERDITA DEL CAPITALE; verifica che si basa sulla
applicazione dei corretti principi contabili di riferimento (accertamento contabile);

2. D’esercizio 1n cui si ¢ manifestata la situazione di INSOLVENZA, OVVero
I’tmpossibilita da parte della societa di soddisfare regolarmente le proprie
obbligazioni (accertamento sulla base dell’1mpossibilita di rientro dall’esposizione
debitoria in base a1 piani economico-finanziari);




I’accertamento del momento in cui la crisi ha assunto il carattere della
irreversibilita - segue -

3. I’esercizio in cui si ¢ avuta la PERDITA DELLA CONTINUITA AZIENDALE
sotto 1l profilo civilistico e de1 principi contabili e di revisione; I’interpretazione
dei fattori segnaletici di cui all’ISA 570 (principi di revisione internazionale sulla
“continuita aziendale”) deve necessariamente essere contestualizzata da una
valutazione, 1n ottica ex ante, de1 piani economico-finanziari approvati dalla
societa e del fatto che, secondo le assunzioni probabili (¢ non 1potetiche) 1n essi
riportate, questi potessero consentire le condizioni di continuita sotto 1l profilo
dell’equilibrio finanziario e reddituale.




Le rettifiche da apportare ai fini della retrodatazione della perdita del
capitale

Lo stato di dissesto - con perdita della continuita aziendale - ¢ occultata mediante artificiosi e
fraudolenti manipolazioni contabili

I1 CTU deve necessariamente apportare rettifiche al patrimonio netto, che si distinguono in:

V Rettifiche certe: accertate in base alla documentazione disponibile, oggettivamente
quantificabili e temporalmente imputabili; possono derivare da: (1) una rettifica integrale quale
le mancata rilevazione di perdite o una fittizia rilevazione di ricavi; (11) una rettifica temporale o
timing difference

V Rettifiche probabili: accertate in base alla documentazione disponibile, ma per le quali ¢ piu
difficile la quantificazione e/o I’imputabilitd temporale; trattasi delle operazioni per le quali 1l
trattamento contabile avrebbe dovuto essere diverso, ma I’impatto sul patrimonio netto non
risulta essere quantificabile con relativa certezza in relazione ad uno specifico esercizio.




Le rettifiche da apportare ai fini della retrodatazione della perdita del
capitale - problematiche in merito ad operazioni che non necessariamente
comportano rettifiche

Nel prospetto di retrodatazione della perdita del capitale sociale non sono tipicamente
inclusi gl effetti di altre operazioni con evidente carattere di anomalia e che presentano
natura dissipativa/distrattiva.

In questa categoria sono inserite tutte le operazioni che non determinano
necessariamente un impatto patrimoniale (in termini di retrodatazione della perdita del
capitale) ma che sono giudicate anomale e quindi  degne di
approfondimento/segnalazione anche in relazione a possibili profili di responsabilita
civile e penale.



Le principali voci di bilancio piu spesso sottoposte a manipolazione:

Attivo:
B.I - Immobilizzazioni immateriali

V Capitalizzazione di costi che andavano “spesati” (quali: costi di sviluppo, di impianto e ampliamento,
immobilizzazioni in corso);

V Iscrizione di avviamento o di disavanzo da fusione per importi non giustificabili;
B.II - Immobilizzazioni materiali

V Modifica non giustificata al piano di ammortamento (riduzione della percentuale di ammortamento ovvero
omissione degli ammortamenti);

V Rivalutazioni exlegesulla base di perizie “gencrose”;
V Svalutazioni “tardive’;
B.III - Immobilizzazioni finanziarie (partecipazioni - crediti)

V Mancata svalutazione per perdite durevoli di valore (verifica valore ottenibile in base alla frazione di patrimonio
netto posseduta e impairmenttesy;



Le principali voci di bilancio piu spesso sottoposte a manipolazione:

Attivo:
C.I - Rimanenze di magazzino
V Differenze inventariali significative;

V Manipolazione della suddivisione tra magazzino di proprieta e di terzi;

C.II - Crediti commerciali e diversi
V Mancata svalutazione di crediti inesigibili;

V Crediti per fatture da emettere di dubbia esistenza / per prestazioni inesistenti;



Le principali voci di bilancio piu spesso sottoposte a manipolazione:

Passivo:
A - Patrimonio netto
V Aumento fittizio del capitale sociale per effetto di operazioni di conferimento (immobili, partecipazioni, crediti)

V Riserve “anomali” derivanti da rivalutazioni:
9

B - Fondo rischi

V Mancato stanziamento delle passivita per fondi rischi e spese future;

D - Debiti commerciali, altri debiti, debiti tributari e previdenziali
V Mancata registrazione di debiti per fatture e/o fatture da ricevere;

V Mancato stanziamento delle sanzioni e degli interessi sulle omissioni erariali e previdenziali;



Le principali voci di bilancio piu spesso sottoposte a manipolazione:

Conto Economico:

A - Ricavi di vendita
V Ricavi fittizi verso clienti esistenti o fittizi;

V Pre-fatturazione (ricavi anticipati rispetto alla competenza economica della cessione di beni/erogazione di
servizi);

Oneri e proventi “ex straordinari”
V Plusvalenze “gonfiate”;

V Minusvalenze che rivelano mancate svalutazioni precedenti o possibili distrazioni (cessione di asset a prezzi
inferiori);



Il danno causato dall’amministrazione di imprese che si trovano in uno
stato di scioglimento

Metodologie di quantificazione del danno

«Nett1 patrimoniali»

«Differenza tra attivo e passivo accertati nella proceduray

«Specifiche operazioni causali»



Il metodo dei «NETTI PATRIMONIALD» per la quantificazione del danno
conseguente alla prosecuzione dell’attivita d’impresa

All danno conseguente alla prosecuzione dell’attivita d’impresa, in presenza di una
causa di scioglimento, deve essere quantificato in misura pari all’aggravamento della
situazione patrimoniale della societa, intervenuta tra 1l momento in cui la societa
avrebbe dovuto essere sciolta (T,) e la data della dichiarazione di fallimento (T,);

Acome precisato in dottrina ed in giurisprudenza, si tratta di un criterio che consente
di apprezzare - 1n via sistematica, ma plausibile - 1’effettiva diminuzione
patrimoniale della societa (e quindi 1l danno per la societa e per 1 creditor1 sociali)
intervenuta a causa della ritardata liquidazione.



Il metodo dei «<NETTI PATRIMONIALD» per la quantificazione del danno
conseguente alla prosecuzione dell’attivita d’impresa - segue -

I1 criterio c.d. della “differenzadel netti patrimoniali’ o “perditaincrementalé ¢ un
criterio - presuntivo ed equitativo - che pud essere applicato a1 fin1 della
liquidazione del danno quando:

X s1 ¢ 1n presenza di situazioni di prosecuzione dell’attivita d’impresa per un periodo
di tempo considerevole e¢/o0 di documentazione contabile deficitaria;

x risulta difficile, se non impossibile, ricostruire €X postle singole operazioni non
conservative e collegare ad esse un danno al netto dell’eventuale ricavo;

Si veda “Appuntiin temadi responsabilitadegli amministratoridi Sp.A. e di Sr.l. - Principali questioniprocessualie
sostanziali in temadi Azioni di responsabilitanei confronti degli amministratoridi SPA. e SR.L. - orientamentidella
sezionéVIll civile TribunaleMilano» a cura di Alessandra Dal Moro e Angelo Mambriani.



Il metodo dei «<KNETTI PATRIMONIALD» - Giurisprudenza

Si veda Corte di Cassazione, n. 24431, 30 settembre 2019: «7.1. Al riguardo, la
giurisprudenzadi questaCorte ha ritenutoammissibilda liguidazionedel dannoin
guestionein via equitativa, sia nella misura corrispondentealla differenzatra il
passivoaccertatoe l'attivo liguidato in sedefallimentare- qualorail ricorso a tale
parametrosi palesi, in ragione delle circostanzedel caso concreto,logicamente
plausibile, purche l'attore abbia allegato inadempimenti dell'amministratore
astrattamentedonei a porsi quali causedel dannolamentato,indicandole ragioni
chegli hannoimpeditol'accertamentadegli specificieffetti dannosiconcretamente
riconducibili alla condotta dell'amministratore medesimo(Cass 01/02/2018 n.
2500 Sez U. n. 910020195 - sia con ricorso al criterio presuntivo della
"differenza dei netti patrimoniali”, In presenzadegli stessi presupposti e
nell'impossibilita di una ricostruzione analitica per l'incompletezzadei dati
contabili o la notevoleanteriorita della perdita del capitale sociale rispetto alla
dichiarazionedi fallimento (Cass n. 99832017).»



Il metodo dei «<KNETTI PATRIMONIALD» - Giurisprudenza

Ed ancora, nella medesima sentenza n. 24431, 30 settembre 2019, la Suprema Corte
precisa che: «7.2. Per completezzaa ricordato chei suddetticriteri sonostati da
ultimo recepitied anziampliati dal Codicedella crisi d'impresae dell'insolvenzail

cui art. 378 commaz2 (in vigoredal 16 marzo2019 haaggiuntonell'art. 2486c.c.,
un commady.



Il metodo dei «<KNETTI PATRIMONIALD» - Giurisprudenza

La Suprema Corte di Cassazione ha altresi osservato che «perliquidare il danno
derivanteda una gestionedella societacondottain spregiod e | | * daibcbil i g o
al |.249%9ck. (vecchiotesto)ovverod e | | ’ artt 2486ad, ik Giudice puo
ricorrere in via equitativa, nel caso di impossibilita di una ricostruzione
analitica dovuta al | 01 n c odepdate tontabih avvero alla notevole
anteriorita della perdita del capitale sociale rispetto alla dichiarazione di
fallimento, al criterio presuntivodella differenza dei netti patrimoniali» (Cfr.

Cass. Civ,, Sez. 1, 20.04.2017 n. 9983).



Il metodo dei «<KNETTI PATRIMONIALD» - Giurisprudenza

Nel medesimo senso anche sentenza del 9.11.2017 del Tribunale di1 Milano Sez.

VIII - Dott.ssa E. Riva Crugnola, Dott. A. Mambriani, Dott.ssa M.A. Ricci che

cosi recita: “in presenzadi situazionidi illecita prosecuzioned e | | * dit t 1 vi t
Impresacaratterizzatada innumerevolinuoveoperazioni| ...] e di conseguente

difficolta di ricostruire ex postil risultato netto[...] di singoleoperazioninon
conservativeg possibileprocederealla determinazionedel danno mediante

criteri presuntivio equitativi|...].

Nel medesimo senso anche sentenza del 7.10.2015 del Tribunale di Milano Sez.
VIII - Pres. Dott.ssa E. Riva Crugnola, Rel. Dott. A. Mambriani e sentenza del
12.06.2017 del Tribunale di Firenze - Pres. Dott. Scionti, Rel. Dott. Guida.



Il metodo dei «<KNETTI PATRIMONIALD» - Giurisprudenza

Nel medesimo senso ancora Tribunale di Milano, sentenza n. 501 del 19 gennaio

2011: “la determinazion&lel dannopuo essereoperatain via equitativa.. in casidi
fallimenti di societaper le quali si deduceunanotevoleanteriorita della perditadel
capitale rispetto alla dichiarazionedi insolvenza. In tali casi, si puo dunque
ritenereassoltol ’ o nliaaliegazionequandoil Curatore fallimentarededuceche

la perdita del capitale e lo statodi scioglimentodella societasonoanteriori alla
dichiarazionedello statodi insolvenzap alla formale messan liquidazionedella
societa, e afferma che gli amministratori hanno proseguitol * a t di impresa a
provocandou n ' u | tperdita, ossigsuperiore rispetto a quella registrata al
momento dello scioglimento di fatto, alla luce della differenza tra | nett
patrimoniali individuati da un lato, alla datadi scioglimentodi fatto,ed al | 6 al t
alla data della dichiarazione di fallimento, salvo poi valutare sel 601 pot | z
iIncrementodello sbilancio patrimoniale si sia effettivamenteverificato alla luce di

una correttacomparaziondra i duedati contabili”



Il metodo dei «<NETTI PATRIMONIALD» per la quantificazione del danno
conseguente alla prosecuzione dell’attivita d’impresa - segue -

Come si applica:

A determinazione del patrimonio netto della societa al momento del verificarsi della causa
di scioglimento - data iniziale - (quando la societa avrebbe dovuto essere posta in
liquidazione) e del patrimonio netto della medesima al momento della messa in
liquidazione (o della sentenza dichiarativa di fallimento, se non preceduta da fase di
liquidazione) - data finale -;

A calcolo della differenza tra i patrimoni netti della societa alla data iniziale, quella in cui
I’attivita di gestione caratteristica doveva cessare, e quella finale;

L

la differenza cosi calcolata equivale al
DANNO

Trattasi di criterio presuntivo, che deve essere applicato nel rispetto della logica e della
ragionevolezza



Il metodo dei «<NETTI PATRIMONIALD» per la quantificazione del danno
conseguente alla prosecuzione dell’attivita d’impresa - segue -

E necessario utilizzare il succitato criterio con 1’applicazione di appositi correttivi:

A rendere omogenee le situazioni patrimoniali da comparare - bilancio redatto con il presupposto
della continuita aziendale rispetto al bilancio redatto con 1l presupposto della attivita liquidatoria -
(P.C. OIC 5) ®; ¢ difatti sbagliato ed illogico comparare il risultato di bilanci redatti sul
presupposto della continuita aziendale e bilanci redatti sul presupposto di attivita liquidatoria;
pertanto, il bilancio oggetto delle “rettifiche di funzionamentdche hanno fatto emergere la perdita
“occultd’, dovra essere oggetto anche di “rettifiche di liquidazioné perché si assume che la socicta
avrebbe dovuto essere posta in liquidazione alla data della perdita del patrimonio netto. Il risultato
d’esercizio di siffatto bilancio andra confrontato con il bilancio finale di liquidazione; in sintest, 1l
primo bilancio oggetto di raffronto, dovra essere depurato di tutti 1 valori dell’attivo che si
giustificano solo in una prospettiva di continuita aziendale - es.: avviamento, immobilizzazioni
immateriali, ammortamenti, risconti attivi -;

(*) Cft. Tribunale di Milano Sez. VIII 1 aprile 2011 n. 4480 in Le Societa n. 3/2012 che cosi recita: * [.] ii) comunquen e | | ’ idettooc ar e

criterio della c.d. perdita differenzialeagli effetti della determinazionalel dannoavrebbedovuta 1) confrontaresituazionipatrimoniali
omogeneg...].



Breve cenno al metodo della «DIFFERENZA TRA ATTIVO E PASSIVO
ACCERTATI NELLA PROCEDURA» per la quantificazione del danno
conseguente alla prosecuzione dell’attivita d’impresa

Seppur il metodo piu corretto per la quantificazione del danno rimane quello di
valutare, alla stregua del principio generale della causalita giuridica, gli effetti
pregludlzlevoh derivanti da ciascuna delle condotte di mala gestio allegate ¢
accertate, tuttavia sono molteplici 1 casi in cui una precisa ed esauriente allegazione
delle singole condotte di mala gestio non ¢ possibile.

La dottrina e la giurisprudenza hanno elaborato quale criterio alternativo a quello dei
«nettl1 patrimoniali», in assenza ad esempio delle scritture contabili € quindi
nell’impossibilita di determinare gli specifici effetti dannosi di determinate
operazioni ovvero 1 nettr patrimoniali, 1l criterio della correlazione del danno alla
differenza tra:

ATTIVO - PASSIVO ACCERTATO = DANNO



Giurisprudenza

Cassazione civile, sez. I, 01 Febbraio 2018, n. 2500: «Com'enoto, le SezioniUnite civili di questa
Corte hanno affermatoche nell'azionedi responsabilitapromossadal curatore a normadella L.

Fall., art. 146 comma?2, la mancata (o irregolare) tenuta delle scritture contabili, pur se
addebitabileall'amministratoreconvenutonon giustifica cheil dannorisarcibile sia determinatoe

liquidato nella misuracorrispondentealla differenzatra il passivoaccertatoe l'attivo liquidato in

sedefallimentare,potendotale criterio essereutilizzato solo quale parametroper una liquidazione
equitativa ove ne sussistanole condizioni, semprechél ricorso ad essosia, in ragione delle
circostanzedel caso concreto, logicamenteplausibile e, comunque,l'attore abbia allegato un

inadempimentadell'amministratorealmeno astrattamenteidoneo a porsi come causadel danno
lamentato,indicandole ragioni chegli hannoimpeditol'accertamentalegli specificieffettidannosi
concretamenteiconducibili alla condottadell'amministratoremedesimgCass s.u. 06/052015 n.

9100. Ora, la cessionedei rami d'aziendaa sé medesima prezzovile e la mancatatenutadelle
scritture contabili, sono tutte condotteillecite dell'organo gestorio, astrattamentadoneea porsi

comecausadel dannolamentatodalla curatela Puodirsi, allora, chela mancanzalella contabilita
a partire dall'anno 2000e fino al 2004 ha costituitoostacoloinsormontabileall'accertamentadegli

specificieffettidannosiconcretamenteconducibili alla condottaillecita serbatadell'amministratore
medesimoyisultando la decisionedella Corte territoriale in perfetta coerenzacon la ricordata
giurisprudenzalelle SezionUnite.»



La quantificazione del danno nel nuovo CCI

I criteri sino a qui esposti sono stati, oggi, recepiti e meglio precisati nel
nuovo codice della crisi d’impresa e dell’insolvenza:

Art. 378 Codice Crisi Impresa
In vigore dal 16 marzo 2019

2. All'articolo 2486 del codice civile dopo il secondo comma ¢ aggiunto il seguente: «Quando
e accertatala responsabilitadegli amministratori a norma del presentearticolo, e salvala
prova di un diversoammontare,jl danno risarcibile si presumepari alla differenzatra i
patrimonio netto alla data in cui I'amministratore e cessatodalla carica o, in caso di
aperturadi unaproceduraconcorsualealla datadi aperturadi tale proceduraeil patrimonio
nettodeterminatoalla datain cui si e verificata una causadi scioglimentodi cui all'articolo
2484 detratti i costi sostenutie da sosteneresecondoun criterio di normalita, dopo il
verificarsi della causadi scioglimentoe fino al compimentodella liquidazione Se e stata
aperta una procedura concorsuale e mancano le scritture contabili o0 se a causa
dell'irregolarita delle stesseo per altre ragioni i netti patrimoniali non possonoessere
determinati,il danno e liguidato in misura pari alla differenzatra attivo e passivoaccertati
nella procedura.



Giurisprudenza

Si richiama 1n proposito la recente pronuncia del Tribunale di Bologna, Sezione
Specializzata in materia d’impresa, sentenza del 2 dicembre 2019, n. 2561, che gia assorbe
le novita introdotte dal nuovo Codice della Crisi: «3. Quantoalla quantificazionaedel danno
Imputabile ai due convenuti, deve ritenersi legittimo il ricorso ad una liquidazione
equitativa, nella misura corrispondentealla differenzatra il passivoaccertatoe|l " at t | v «
liquidato in sedefallimentare E statoinfatti recentementehiarito dalla giurisprudenzadi
legittimitachel * a p p | detpaedettaoriteao e da ritenersiammissibilenei casiin cui

| ' a tabbtalkegato inadempimentidegli amministratori astrattamentadonei a porsi
guali causedel dannolamentatojvi compresda pluriennalemancatatenutadelle scritture
contabili, indicando le ragioni che hanno impedito I'accertamentodegli specifici effetti
dannosiconcretament@iconducibili alla condottadegli amministratoristessi(Cassazione
Civ, sezl, n. 2500del01.02.2018.

Per completezzeae poi utile ricordare cheil criterio in guestione statoda ultimo recepito

e ampliatodal leqgislatorenel Codicedellacrisid ' i mmepde $ & ' 1 nilscol bartvdE& z a |
comma?2 (in vigore dal16.03.2019 ha aggiuntoa | |.2486cic. unterzocomma,n base

al quale® Qu a pataertatala responsabilitd...]».




Giurisprudenza - la tesi della irretroattivita

Di contro si segnala che secondo la Corte d’ Appello di Catania (cfr. Sentenza del 16
gennaio 2020 1n Il Sole 24 Ore del 25.5.2020), che si ¢ discostata dall’orientamento
seguito da altri giudici di merito, i1l novellato articolo 2846 c.c. che libera I’attore
dall’onere della prova in ordine al quantum del danno risarcibile da parte
dell’amministratore che ha proseguito illecitamente D’attivita d’impresa, fissando
come detto 1l criterio de1 netti patrimoniali o, in mancanza della documentazione
contabile, 1l criterio residuale della differenza tra passivo accertato e attivo liquidato
in sede fallimentare, non puo essere applicata retroattivamente perché pregiudica la
posizione del convenuto.



4. L’adeguatezza degli assetti organizzativi
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L’adeguatezza degli assetti nel codice della crisi dell’impresa

Il nuovo art. 2086 c.c. impone agli imprenditori collettivi di dotare
Pimpresa di un ASSETTO ORGANIZZATIVO adeguato alle dimensioni e
all’attivita esercitata in concreto.

La suddetta norma:
1. declina I’obbligo dell’adozione di un adeguato assetto, che deve essere
rapportato alle dimensioni e alla natura dell’1mpresa;

2. lo destina alla funzione di rilevare tempestivamente la crisi e di reagire
mediante 1’adozione di adeguate misure
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L’adeguatezza degli assetti nel codice della crisi dell’impresa - segue -

[’assoluta direzione trasversale dell’obbligo in oggetto fa ritenere che possa
essere rivisitata la regola tradizionale dell’insindacabilita delle scelte gestorie:
in tanto ¢ possibile assumere un rischio di impresa, in quanto vi sia un
assetto adeguato al rischio che ’imprenditore intende assumere.

Senza un assetto adeguato, I’iniziativa di impresa ¢ da considerarsi illecita
(ma non tout court causativa di un danno) al pari dell’attivita di impresa con
patrimonio netto negativo per una societa di capitali (al netto delle esenzioni
exlege.

Sorge quindi il bisogno di fissare a priori le regole di un assetto
organizzativo adeguato, per andare esenti da una verifica postuma di
inadeguatezza, cui potrebbe conseguire una responsabilita da illecito gestorio.
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TAB.

2.1. Rischi aziendali

[

Rischi di governabilita

Investono la strutbura proprietaria e le modalita di governo, la capacita delllimpresa di darsi
una leadership sicura e condivisa per lo sviluppo di indirizzi strategici, la capacita dell’irm-
pPprenditore di presidiare efficacemente il ricambio generazionale, | dispositivi di controllo =
la trasparenza

Rischi competitivi

Legati alle caratteristiche e ai cambiameanti dei sistemi comptitivi in cul opera 'impresa. Si
tratta di rischi dowvuti alla rivalita dei concorrenti esistenti, all’erosions delle barriere alllentra-
ta, a prodotti o servizi sostitutivi, alla forza di clienti & fornitori di interrompers |0 rapporti conmn
lNazienda o di iMmporre condizioni economiche e di servizio (prezzi, tempi, servisi accessori)
non sostenibili dallimpresa

Rischi operatiwvi
Relativi al funzionamento dei diversi processi del business e riguardanmno eventi comela
spaedizione di prodotti difettosi, |0 fermi macchina, il lancico in produzions di ordini sbagliati,

compeortameanti non corretti con | clienti, ecc.

Rischi operanizzativi & di capitale umano
Legati alla mancanza di funzionalita degli assaetti organizzativi ed alla disponikilita di risorse
urmans cCon oconoscenze, compaetenze 2 wvalori allineati rispetto alle strategie aziendali

Rischi di perdita di valore di un’attivita patrimoniale

Connessi al detericoramento nel valore finanziario, nei diritti di proprieta intellettuale o Nnella
condizione fisica degli elementi patrirmmoniali (inesigibilita dei crediti, vicolazioni di brevetto,
divulgazione non autorizzata di segreti commerciali, la distruzione di impianti per incendi,
iNnondazioni,. ecc.)

Rischi di affidabilita del bilancio

Investorno | processl amministrativi e contabili & possono riguardares: transazioni aziendali nomn
riflesse in contabilita: rilevazionse di elemeaenti patrimnmoniali che non esistonNno © registrazions
in contabilita di transazioni Mmai avwenute: registrazione di transazioni nel peaericodo contabile
errato e/o per importi mnon corretti; perdita o alterazione delle scritture contakbili

Rischi di gualita informativa del processo decisionale

Riguardano la disponikilita da parte del management delle informazioni necessalie per
condurre un =fficace processo decisionale. Le informazioni sono relative sia al contesto
strategico (trend economici, sociali e tecnologici,. dinamiche di settore, sisterma cometitiva)
sia al contesto gestionale interno (decisioni di investimento, decisioni di prezzi, volurmi & mix,
makee or buy, valutazionse delle prestazioni mMmanageriali, ecc)

Rischi associativi ai sistemi informativi e alle tecnologie dell’informazione
Riguardano i processi 1T (tempestivita delle informazioni,. loro affidabilita, protezione delle
informazioni sensibili, integrazione) e le risorse IT (applicazioni, tecnologie, infrastrutture =

risorse urmane’)

Rischi di integrita

Rischi associati a comportamenti illegali o fraudolenti del mMmanagemeant e del personale coms
ad esempic i rischi reato praevisti in halia con la leggs 23172001

Rischi di reputazions
Ri=schi derivati dai precedenti che insorgono qguando problemi o comportamenti delllimpresa
influisconmno Nnegativamente sulla fiducia 4di clienti, investitori e stakeholder. La caratteristica
distintiva dei rischi di reputaFions & la loro pervasivita sull’immagine, con erosione di valore
dellimpresa n=el suo insiseme
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TAB. 2.2. Fattori che creano «pressione>» sui comportamenti ed espongono a rischi

PRESSIONI ORGANIZZATIVE

RISCHI (ESEMPI)

Strategie di
rapida crescita

Cultura organizzativa
e stile di direzione

Gestione delle
informazioni

Elevate attese

Obiettivi impegnativi

FPremi « punizioni collegati alle
perdormance

Sowvra utilizzo delle capacita
operative (macchine, sistemi,
persone)

Turnover e assunzione di nuove
persone

Gli individui sono stimolati a
essaere il pil possibile creativi
nelle ricerca di opportunita di
business

Paura di dare cattive notizie
alla direzione (perdita di clienti
importanti, processi produttivi
inquinanti, ecc.)

Forte competizione interna per
I'octtenimento di bonus & pro-
spettive di carriera

Un numero elevato di trans-
azioni da processare in tempi
veloci

Complessita delle transazioni,
come operazioni in strumenti
finanziari derivati

Lacune nei sistemi di misura-
zione delle performance
Decentramento & moltiplicazio-
ne dei centri decisionali

Vendite a clienti con scarsa af-
fidabilita creditizia
Contabilizzazione dei ricavi prima
della chiusura di una vendita
Farmi macchina, incidenti
Riduzione della qualita

FPersone con poca esperienza
commeattono errcri

FPersone con valori differenti <
diversa propensions al rischio
creanc difficoltd in termini di in-
tegrazione

Investimento in attivita troppo
rischiocse

Accordi con controparti  incapaci
di onorare gli impegni
Assunzione di impegni difficili da
mantenere

Importanti segnali di preallarme
possono Non arrivare in tempo

Le persone assumono rischi ec-
cessivi nel tentativo di vincere
in un gioco a somma Zero

Rischi operativi connessi ad er-
rori
Elevata probabilita di subire per-
dite

Segnali predittivi sui rischi non
arrivano alla direzione

Diifficolta ad integrare processi e
sistemi informativi
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TAB. 3.3. |l triangolo della frode: combinazioni pressione-opportunita-giustificazione

PRESSIONI

OPPORTUNITA

GIUSTIFICAZIONI

FRODI

Obiettivi & incentivi di
performance partico-
larmente impegnativi

Le banche chiedono
maggiori garanzie a
causa del presunto
peggicramento della
redditivita dell'impresa

Problemi personali
estranei al posto di
lavoro (debiti, tossico
dipendenza, ecc.).

Accesso alle registra-
zZioni contabili e pos-
sibilita di manipolare
I sistemi

Controllo inefficace
sui bilanci da parte
del consiglio sinda-
cale o della societa
di revisione

Magazzini differen-
ziati, dislocati in
molte sedi

Presenza e possi-
bilita di accesso, a
ingenti quantita di
contanti o articoli di
magazzino di piccole
dimensioni, ecc.

Lindividuo si con-
vince che & un
comportamento
accettabile perche
molti altri si com-
portano in modo
analogo

In passato si sono
verificate analoghe
violazioni, ma tut-
to si & risolto per il
meglio

Un individuo si con-
vince che il respon-
sabile perdonera il
suo comportamen-
to e lo proteggera
Gli individui sono
fermamente convin-
ti che nessunc se
ne accorgera per-
ch& in quell’azien-
da la probabilita di
essere scoperti &
molto bassa

Gli individui sono
convinti di fare il «be-
ne= dellimpresa

Bilanci falsi nella voce
ricavi:

— registrazione di rica-
vi fittizi

— anticipazione di rica-
vi (pre-fatturato)

— alternazione delle
rettifiche di fine anno
(es., resi e sconti sulle
vendite)

Bilanci falsi per:
Dichiarazione di gia-
cenze fittizie
Riduzioni fittizie dei
conti del passivo

Appropriazione inde-
bita di beni:

Denaro, prodotti, com-
puter, attrezzature,
ecc.
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Un triangolo

esplosivo
- [l triangolo
della frode -

Pressione

+ Opportunita

—  Giustificazione

EEWEN Imprese fuori controllo.




Un adeguato
assetto

organizzativo si
basa su un sistema
di controlli interni
coerente con i
rischi da gestire
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L’adeguatezza degli assetti nel codice della crisi del’impresa - segue -

Gli esperti dell’OCRI saranno scelti in massima parte tra i1 curatori, 1 liquidatori
giudiziali e 1 commissar1 (art. 362-356 CCII), I’inclinazione professionale di
questi ultimi a rilevare gli illeciti gestori rendera ancor piu probabile che in sede
di audizione del debitore venga richiesto un contributo personale
dell’amministratore e degli organi di controllo in merito alle iniziative intraprese
per dotare la societa di un assetto organizzativo in grado di impedire I’emersione
della cris1 verso 1l procedimento di allerta esterna oppure non abbiano vigilato
correttamente su questo aspetto.



L’adeguatezza degli assetti nel codice della crisi del’impresa - segue -

Ne consegue 1l rischio di una deriva nella quale gli esperti (e ancor piu 1l
curatore nella liquidazione giudiziale) potrebbero essere indotti ad individuare
un  capro  espiatorio a  buon  mercato, riconducendo  ogni
crisi € ogni dissesto all’inadeguatezza dell’assetto organizzativo dell’impresa
in difficolta.

Sarebbe una evidente semplificazione, perch¢ non ogni violazione di legge
determina un danno.



1° CASE STUDY:
ALFA S.P.A.



Il curatore del
fallimento Alfa
S.p.a. nella propria
relazione ex art.
33 L.F., individua
le circostanze che
hanno determinato

I'insolvenza di
Alfa;

3.

la crist economica 1n atto a livello
internazionale e¢ di settore che ha travolto le
societa partecipate, con particolare riferimento
a Beta (societa controllata da Alfa) ed alle
societa operanti nel settore della moda;

la mancanza di una articolazione di gruppo e
di una struttura organizzativa, finanziaria,
amministrativa ¢ professionale adeguata a
gestire 11 processo di  sviluppo e di
Internazionalizzazione di Beta;

limiti del prodotto «Betay.
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L.a crisi e le cause del dissesto

«A fronte di una grave debolezza strutturale del bilancio della principale societa
distributiva (Beta) e di tutte le societa minori, 11 gruppo e la Alfa (quale
capogruppo), hanno aggredito la pesante crisi del settore dell’abbigliamento
conclamatasi nel periodo 2007 - 2009, aumentando I’indebitamento finanziario e
destinando le risorse a supporto di 1niziative che, senza alcuna rimodulazione del
modello di business, hanno generato sistematiche ed ulteriori pesanti perdite ovvero
indirizzandole verso iniziative (infragruppo) che non impattavano in alcun modo
sugli indicatori strutturali di bilancio (patrimoniali € finanziari)»



IL QUESITO
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Il quesito: il CTU accerti...

1. se 1 bilanci della Alfa Spa relativi agh esercizi dal .... fino alla dichiarazione di
fallimento (X.XX.XXX) siano stati redatti secondo 1 criteri di cu1 agli artt. 2423 e
segg. c.c. € de1 principi contabili nazionali ed internazionali, con particolare
riguardo alle voci dell’attivo patrimoniale ed in caso negativo, previa redazione di
singoli bilanci di rettifica, se s1 siano registrate perdite, quantificando in caso
positivo, I’entita e I’incremento di deficit che s1 ¢ determinato, rispetto all’epoca
di insorgenza del primo deficit patrimoniale, per ciascun esercizio fino alla data
del fallimento (X.XX.XXX), indicando se vi sia stata continuita tra 1 bilanci e le
relative note integrative;

2. quali siano stati € quali avrebbero dovuto essere, in base ad una valutazione ex
ante 1 corretti criteri, ispirati a prudenza e diligenza, di iscrizione delle voci di
bilancio dell’attivo patrimoniale con particolare riguardo: quanto ai crediti ...,
quanto alle partecipazioni ..., [...];



Il quesito: il CTU accerti... - segue -

3. quali siano state le appostazioni e comunque le operazioni imprudenti che, in
violazione de1 principi di chiarezza e veridicita, abbiano di fatto coperto
eventuali perdite;

4. se le societa partecipate previa redazione di singoli bilanci di rettifica,
abbiano registrato perdite durevoli;

5. quali siano state, per 1 finanziamenti, le concrete prospettive di recupero
delle somme erogate, avuto riguardo ad eventuali piani di rientro, alle
garanzie concesse, al mezzi con 1 quali sono state reperite le risorse per
procedervi ed all’entita di tali risorse;

6. quando siano emersi concreti segnali di 1nadempienza/insolvenza delle
societa partecipate debitrici garantite e quando sia insorto 1l concreto rischio
d1 escussione delle garanzie da esse prestate;



Il quesito: il CTU accerti... - segue -

7. se quindi siano state omesse iscrizioni di bilancio che avrebbero dovuto
essere 1spirate a1 medesimi criteri di cui al punto 5 (quali un fondo rischi per
le garanzie concesse alle societa partecipate, la svalutazione dei crediti da
tassazione consolidata e le rettifiche di partecipazioni infragruppo senza
causa) indicando, 1n caso affermativo 1 relativi dati, per ciascun esercizio di
bilancio;

8. quali siano stati e quali avrebbero dovuto essere, in base ad una valutazione
ex ante 1 corretti criteri, secondo prudenza e diligenza, richiesti da una
corretta gestione della societa capogruppo, che - seppure in vista di un
adeguato risultato complessivo dell'attivita di direzione e coordinamento -
avrebbero dovuto 1spirare 11 compimento delle altre operazioni;



Il quesito: il CTU accerti... - segue -

9. quali siano le cause del dissesto della Alfa s.p.a. in liquidazione € quando si
sia determinata la riduzione del capitale sociale al di sotto der limiti legali,
indicando 1n caso di effettiva perdita del capitale sociale, quali siano state le
operazioni non conservative del patrimonio sociale e quale danno abbiano
cagionato alla societa, di1 quanto s1 sia aggravata la situazione economico-
patrimoniale dalla data di perdita del capitale alla data del fallimento e in
particolare di quanto sia aumentato il deficit patrimoniale, per ogni suo
esercizio, con quantificazione dei danni cagionati alla societa ed a1 creditori
sociali, anche con riferimento al criterio della differenza fra ‘“nettl
patrimoniali’ alla data di perdita del capitale ¢ alla data del fallimento,
depurando tale differenza dell’abbattimento che 1l patrimonio netto avrebbe
comunque subito se la societa fosse stata tempestivamente messa 1in
liquidazione;



Il quesito: il CTU accerti... - segue -

10. se, 1in particolare, anche avuto riguardo alla data di erosione del capitale
sociale al di sotto der limiti di legge, le operazioni di seguito elencate
abbiano concorso a determinare tale dissesto o lo abbiano aggravato,
indicando 1n caso affermativo in che misura:

11. quale sia stato per ciascun esercizio, in considerazione delle operazioni
come sopra individuate, 1’effettivo valore netto rettificato del patrimonio
sociale;

12. se gli assetti organizzativo, amministrativo e contabile della societa fallita
fossero adeguati in relazione ai piani strategici, industriali e finanziar1 della
medesima ¢ al generale andamento della gestione e se tali pian1 sotto 1l
profilo economico - finanziario - patrimoniale, fossero 1spirati a criteri di
prudenza e fossero o meno fattibili;



Il quesito: il CTU accerti... - segue -

13. se il dissesto della attrice sia riconducibile a condotte attive ed omissive di mala
gestiodegli amministratori ¢ di omesso controllo da parte dei sindaci, indicando in
che misura ciascun amministratore in relazione al periodo di assunzione della
carica, abbia contribuito a determinare eventuali perdite irreversibili e/o la
riduzione del capitale sociale al di sotto de1 limiti legali nonché I’ammontare del
passivo fallimentare riconducibile alla prosecuzione dell’attivita d’impresa, pur in
presenza dei requlsltl di cur all’art. 2447 c.c., anche In rapporto, in misura
percentuale, all’entita globale del danno come accertato e da qual1 dati avrebbe
potuto desumersi quantomeno 1l rischio del verificarsi di un evento pregiudizievole
per la societa;

14. se v1 s1ano stati ed, 1n caso affermativo, quando e quali, analitici rilievi in concreto
mossi dai consiglieri senza delega, dai sindaci e dal revisore, a condotte attive od
omissive di mala gestio ed a ciascuna nuova operazione produttlva di danno, degli
amministratori ¢ se, comunque, le informazioni in possesso dei primi avrebbero
loro consentito di muovere rilievi all’operato degli amministrator:t muniti di delega;



Il quesito: il CTU accerti... - segue -

15. se la proposta di concordato preventivo della Alfa S.p.a. in liquidazione
abbia - ed in quale misura - aggravato il passivo fallimentare, precisando se
ed 1n quale misura la proposta in s€ ¢ la condotta de1 liquidator1 abbiano
determinato, con una valutazione ex ante, tenuto conto della loro possibile
conoscenza dei fatti, un’eventuale ed ulteriore disgregazione dei residui
valor1 aziendali e commerciali, quantificando, 1 caso positivo, 1’incidenza
sull’ammontare del passivo fallimentare™.



LO SVOLGIMENTO DELLE INDAGINI DELCTUE LA
RISPOSTA AL QUESITO
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Dati di sintesi della societa Alfa S.p.a.

A costituzione sotto forma di societd a responsabilita limitata viene trasformata in societa
per azioni ¢ il capitale sociale viene aumentato fino a £ 1.0000.000;

A alla data di fallimento, la societa aveva un capitale sociale di € 12.500.0000;

A oggetto sociale: attivita di finanziaria ed holding industriale con assunzione e gestione di
partecipazioni di controllo;

Al attivita della Alfa S.p.a. concerneva principalmente 1’assunzione di partecipazioni e il
coordinamento delle societa partecipate; 1l gruppo composto da circa 50 societa era
suddiviso tra area distributiva, industriale e finanziaria;

Ain data XX/XX/20XX la societa ha presentato domanda di concordato preventivo presso il
Tribunale ...... e con decreto del XX/XX/20XX ¢ stata ammessa la procedura
concordataria; in fase di verifica della proposta, 1 commissari hanno constatato la
rilevante erosione dell’attivo concordatario, principalmente causato dal minor valore di
realizzo delle partecipazione e 1l Tribunale competente ha dichiarato i1l fallimento della

Alfa S.p.A.

Aal fine di dare una visione sulla situazione patrimoniale e reddituale del Gruppo Alfa
S.p.a., s1 espongono di seguito 1 bilanci consolidati del gruppo:



Bilanci consolidati del Gruppo Alfa S.p.a. - ATTIVO-

STATO PATRIMONIALE: ATTIVO

CREDITI VERSO | SOCI
IMMOBILIZZAZIONI
IMMATERIALI
MATERIALI
Immobili di proprieta”
FINANZIARIE
Crediti vs contr. / coll. / cont.fi
Partecipazioni
Azioni proprie
CIRCOLANTE
RIMANENZE
Prodotti finiti semil.e merci
CREDITI
Crediti a breve (separ.indic.)
Crediti verso clienti
Crediti verso clienti a breve
ATTIVITA' FINANZIARIE
Azioni proprie
DISPONIBILITA" LIQUIDE
RATEI E RISCONTI
TOTALE ATTIVO

31M2/2009
0
60.959.968
18.272.185
34.928.848
22.708.587
7.758.935

o

4.831.556

o
136.549.917
30.112.591
25.498.264
100.128.800
98.920.861
60.632.078
60.289.204
1.300.000

o

5.008.526
974.085
198.483.970

31M12/2008
0
64.304.484
16.997.095
35.766.359
22.795.833
11.541.030
]
6.700.655
0
155.583.616
34.714.792
29.711.611
113.927.455
112.001.619
79.556.562
79.061.965
0
o0
6.941.369
2.805.291
222.693.391

31M12/2007
0
54.237.084
13.743.012
33.662.338
16.511.667
6.831.734
o

3.718.261
0
109.583.166
41.307.887
35.695.773
65.103.248
63.940.273
43.425.856
43.003.073
0
/]

3.172.031
2.414.512
166.234.762
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31/12/2006
L]
49.132.989
13.024.579
28.928.346
16.813.106
7.180.064
0
4.197.025
0
89.666.479
30.095.054
24.282.515
51.431.603
50.223.054
34.971.643

34.537.906
448

0

8.139.374
1.473.254
140.272.722

31M12/2005
(1]
49.425.175
13.155.977
31.148.429
20.138.307
5.120.769
0
3.150.407
o0
67.289.481
21.706.009
16.611.033
40.934.149
40.040.620
20.476.528
29.026.612
1]

]
4.649.323
2.872.115
119.586.771



Bilanci consolidati del Gruppo Alfa S.p.a. - PASSIVO -

STATO PATRIMONIALE: PASSIVO

PATRIMONIO NETTO
PATR. NETTO DEL GRUPPO

Capitale sociale (inclusi eventuali
versamenti dei sodi in c/capitale)

Riserva sovrapprezzo
Riserva di rivalutazione
PATR. NETTO DI TERZI
FONDO RISCHI E ONERI
FONDO IMPOSTE

TFR
DEBITI
DEBITI A BREVE (sep.ind.)

DEBITI VERSO FORNITORI
BANCHE A M/L TERMINE
BANCHE A BREVE TERMINE

RATEI E RISCONTI

TOTALE PASSIVO

CONTI D'ORDINE

31/12/2009
20.000.165
6.199.127
12.500.000

0

0
13.801.038
4.957.309
3.879.888

2.673.117
170.091.436
133.569.649

21.917.354
34.745.685
91.717.324
761.943
198.483.970
9.677.244

31/12/2008
50.287.509
34.653.774
12.500.000

0

0
15.633.735
5.494.072
4.101.607

2.614.654
163.835.967
115.941.177

24.934.274
45.159.140
76.011.179
461.189
222.693.391
1.692.638

311272007
31.241.926
18.271.635
12.500.000

0

o
12.970.291
1.323.516
1.048.916

2.525.104
130.879.630
99.007.984
33.696.410
26.328.981
49.496.423
264.586
166.234.762
42.431.656
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31/12/2006
31.884.152
19.919.733
12.500.000
0

0
11.964.419
1.396.353
1.163.244

2.978.105
103.954.057
73.171.525
31.265.001
25.297.403
33.639.022
60.055
140.272.722
46.011.112

3112/2005
32.028.275
19.663.576
12.500.000

0

o
12.364.699
1.413.470
1.227.545

2.800.674
83.204.549
53.037.478
27.499.790
23.956.531
20.935.965

139.803
119.586.771
48.476.232
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Bilanci consolidati del Gruppo Alfa S.p.a. - CONTO ECONOMICO -

VALORE DELLA PRODUZIIONE
RICAMWI
Totale variaziomi (+=)
VAR, RIWANENTE
ALTRI RICAMWT
COSTI DELLA PRODUFICOME
AUCDILNSTI DI MATERIE
WAR. DELLE MATERIE
COMNSUMI DI MATERIE
SPESE GENERALI
SAuccmnl.per rischi e altri acc
VALORE AGGIIMTO
COSETI DEL PERSOMALE
Trafiamerio of firre aoporo
MOL
AMMORTAMENTI E SWALLUT.
Ammoriarmnent & gval i irmmobilizzazioni
Armrmoard. frrvere. ervmaaberiah
Ammaoet. (e dateriad
RIS. OF, CARATTERISTICO
PO MION CAaRaTTERISTHCE
PROWERNTI FINARMILARI

RISULTATO OFERATIVO
ONERI FINAMZLARI

RIS ANTE GEST. STRAORD.
RETTIF. ATTIV. FINANZILARIE
PROWV_UIDODONERI STRAODRDINARI
RISULTATO ANTE IMPOSTE
IMPOSTE DELL'ESERCILIIOD
UTILE[PERDMTA)} ESERCLEEIC
UTILE {PERDITA) DM TERZI
UTILE {FERDITA) DM GRUPPO

1M Z2r2008
24 . 535.7T3
S5 439 567
=4 405. 751
-4 405 F57
3.501.957
103 94T_TE4
4Z2.B814.533
153. 783
4Z.968.326
3. TS 361
35.0:0:0
17.848.086
17.274.555
F2o 168
=2.963. 426
B.TEI.BZE
T.BOE 654
$.513. 35
3.5383 328
=11.TZT7.352
T 041 466
5.261.526

-4 &85 886
5.958.585

=10 G444 471
=AZF.03I0.TEZ
-6 545 591
-0 20, 844
-324.3893
-20 596, 451
-1._7a5. 322
2B 101.1289

311122008
141.206.881
116 657 .053

1.881.399
1887 399

22,668 429
122 274 103

54.543.538

-Z257.043
54.286.495
20 087 124

Q51.250
48.784.512
19. 742 054
B1B.8599
5.422.739
B.229.768
T. 370 828
4074146
3. 256 6582
-2 . BO0T.029
23 754 910
2412113

20 947 8B1
r.r11.418
13 236 463
o

12038
13.248.501
1.351.2350
11.897.151
130 405
11.7T8E.TAG

3122007
137.609.334
134. 752049

-4 BG. 914

-4 S QT
3.344. 199
128.959 46T

B5.960.112
=10, 174.241

S5.TES.BT1

42 T4T.6T3

o]

F0.0T5. 70

19.551. 421

B4T. G4 T
16. 150,170
8. 544,681
Q. 124 950
<. P95, 244
& 129 . FTT6
B.605.479
2954 421
B92.496

9_559 900
6.079 059
3480 _B31
L1

=35 T10
3445 121
3.318.TZE6
136 395
1_24T 966
=1.121.571

IV 220008
116. 659,903
111. 370551

Z.3TD.THE

2. 379 Fas
3.149.556
A1Z.076.531
56.TBR.5E5

=506 .21

51.T27.324

33293 402

a
31.ETRATT

15636873

G6rS5. 379
13.0092. 748
B.GET . 4AZ3
B.3T0.530
4. 8517.497
3519035
4. 425 325
1.153.942
Z57.961

5 5T9 26T
3. 869,690
1. TOa_ 57T
o

3036 1648
4. T45. 741
3.2T4.5T5
1. 4T1. 166
929 656
541510

SN 22005
104 . 539,001
101 144 117

ZA0D1.18T
2 o7 787
1.296.657

ST 11514176

a4 4BZ G

=1 ATE.0=EF

43.308.870

ZT 965 344

a

3. 266.7ET

15.415.6358

Foi.e80
16.554.452
B 09 FE6
B aE2 1TE
H G0 TEF
& OET.07T
T.BAS. 126
~1E1 203
1657. 238

T.463 833
2,829 337
4. 634 496
o

1.092 147
5. T26.643
3. 4Z0. 161
2,306 482
Z2AT2 471
134011
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Esame dei principali indici dei bilanci consolidati del Gruppo Alfa S.p.a.

INDICI PATRIMONIALI E FINANZIARI

31N 22009 3112/2008 31122007 31/12/2006 31122005
Copertura delle Immobilizzazioni 32,8% 78,2% o7.6% B64.9% 64.8%
Banche su Circolante 92.6% T7.9% 69,2% 65,7% 66,7%
Banche a Breve su Circolanie 67,2% 48 9% 45, 2% 3T,5% 31,1%
Rapporto di Indebitamento 89,9% T7.4% B81.2% Tr.3% 73.2%
Mezzi propri / Capitale investito 10,1% 22 6% 18,8% 22,7% 26,8%
Oneri Finanziar su Fatiurato 8,2% 6,6% 4 5% 3,5% 2,8%
Oneri finanziari su Mol -201,1% 142 2% 37.6% 29,6% 17,1%

Il gruppo evidenzia valori di indebitamento elevati con I’unica eccezione nell’anno 2008 in cui
si assiste ad un temporaneo ridimensionamento. Inoltre, denota una situazione finanziaria
squilibrata con eccessivo ricorso a mezzi di terzi per la copertura di investimenti immobilizzati.
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Esame dei principali indici dei bilanci consolidati di Alfa S.p.a.:

INDICI DI REDDITIVITA'

311122009 3111212008 311272007 31/12/2006 311212005
R.0.E. (Retum on Equity) -149,5% 22,7% 0,4% 4 6% 7.2%
R.O.L Cerved (Retum on Investment) 5.9% 1,3% 4.0% 3,2% B,4%
R.0.S. (Retum on Sales) -8.9%, 168,2% B,4% 4 4%, 7.3%
R.O.A. Cerved (Ratum on Assels) 4.7% 8,5% 5.2% 3.5% 6,2%
M.0 L. su Ricavi -3,1% 4,7% 12,0% 11,8% 16,4%

Dall’esame degli indici reddituali ¢ possibile verificare che il gruppo denota una soddisfacente
redditivita nell’anno 2005 che diminuisce nel 2006 e si annulla a partire dal 2007.
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La verifica del presupposto della continuita aziendale (going concern del
Gruppo Alfa svolta dal CTU:

Il principio contabile n. 11 del Consiglio Nazionale dei dottori commercialisti € dei ragionieri prevede che le
valutazione delle voci di bilancio “deve esserefatta con prudenzae nella prospettiva della continuazione
del | "’attivita

L’indicatore sintomatico di potenziali problemi di continuita aziendale ¢ rappresentato in primo luogo da un cash -
flow negativo derivante dall’attivita operativa oppure da un capitale circolante netto negativo.

Altre situazioni che possono costituire problemi di continuita aziendale sono 1 seguenti:

1. perdite al di sopra di un terzo del capitale senza che siano stati presi gli opportuni provvedimenti da parte
dell’ Assemblea dei soci;

2. perdite operative, a maggior ragione se accompagnatorio da una diminuzione dei ricavi;

3. importanti indici finanziari negativi.

Dalle analisi svolte dal CTU ¢ emerso che nel caso del Gruppo Alfa S.p.a. gli indicatori che sollevano il problema
della continuita aziendale sono evidenti fin dal 2007. Le dinamiche aziendali del gruppo Alfa S.p.a. espresse nei dati
di bilancio analizzati fanno emergere ’assoluta necessita di ricapitalizzare fin dal 2007 al fine di salvaguardare la
continuita aziendale in quanto a partire dal suddetto esercizio 1l continuo ricorso al capitale di terzi ha di fatto
annullato gli effetti positivi della redditivita.



Violazioni dei criteri di valutazione e dei principi contabili nei bilanci di
esercizio di Alfa S.p.a.: PARTECIPAZIONI

La curatela, nel proprio atto di citazione, ritiene che a partire dall’anno 2006, le
partecipazioni ¢ 1 finanziamenti, sistematicamente concessi alle societa partecipate e
controllate, iscritti nel bilancio di esercizio di Alfa S.p.a. a valore di costo, andassero

svalutati per azzeramento del patrimonio delle societa partecipate.

L’analisi svolta dal CTU

In via preliminare si rammenta la disciplina prevista dal codice civile e dai Principi Contabili (OIC
21) 1n relazione alla valutazione delle partecipazioni. L’art. 2426, punto 3) del codice civile dispone
che le immobilizzazioni (tra cui rientrano anche le partecipazioni in imprese controllate e collegate)
che alla data di chiusura dell’esercizio risultino durevolmente di valore inferiore a quello determinato
al costo d’acquisto deve essere iscritta a tale minor valore.

L’eccedenza del costo di acquisto rispetto al valore netto contabile della partecipata deve essere
motivata.

In merito alla “perdita durevoledi valore’ il I’OIC 21, chiarisce che una perdita di valore ¢ durevole quando
fondatamente non si prevede che le ragioni che ’hanno causata possano essere rimosse in un breve arco
temporale.



Violazioni dei criteri di valutazione e dei principi contabili nei bilanci di
esercizio di Alfa S.p.a.: PARTECIPAZIONI

Non si ritiene ammissibile che la perdita di valore sofferta da un partecipata sia considerata non
durevole sulla semplice base di ipotesi generiche di recupero o di consistenza dei valori patrimoniali.

Conclusione del CTU

A seguito di approfondite verifiche volte alla rettifica del patrimonio netto delle societa partecipate,
per le quali i1l CTU ha tra I’altro accertato la violazione del criterio valutativo delle rimanenze (iscritte
nei bilanci delle controllate) previsto dal punto 9) dell’art. 2426 c.c. (ed il correlato principio
contabile OIC 13), 11 CTU ha concluso che la capo gruppo Alfa S.p.A., in sede di redazione del
bilancio di esercizio, ha violato 1 criteri di valutazione previsti dall’art. 2426 c.c. (e del relativo
principio contabile OIC 21) con riferimento alle immobilizzazioni finanziarie che devono essere
iscritte al costo di acquisto oppure, per le sole partecipazioni in imprese controllate o collegate, per
un importo pari alla corrispondente frazione del patrimonio netto risultante dall’ultimo bilancio delle
imprese medesime, detratti 1 dividendi ed operate le rettifiche richieste dai principi di redazione del
bilancio consolidato (c.d. metodo del patrimonio netto - art. 2426, n. 4 c.c.).



Violazioni dei criteri di valutazione e dei principi contabili nei bilanci di
esercizio di Alfa S.p.a.: PARTECIPAZIONI

La mancata applicazione del corretto principio di valutazione delle partecipazioni ha comportato la
rettifica delle poste patrimoniali rispetto a1 bilanci redatti e depositati dalla societa e
conseguentemente 1’emersione di un risultato di esercizio diverso da quello dichiarato dalla
governance.



Violazioni dei criteri di valutazione e dei principi contabili nei bilanci di
esercizio di Alfa S.p.a.: CREDITI DA RESTITUZIONE FINANZIAMENTI

La curatela, nel proprio atto di citazione, ritiene che le svalutazioni dei crediti verso le
societa controllate e collegate per finanziamenti erogati andavano
effettuate a partire dall’anno 2006

L’analisi svolta dal CTU

In via preliminare si rammenta I’iscrizione dei crediti € disciplinata dalla normativa civilistica all’art.
2426, co. 1, n. 8 c.c. e dall’OIC 15, che prevedono la rilevazione in bilancio dei crediti secondo il
criterio del costo ammortizzato, tenendo conto del fattore temporale e del valore di presumibile
realizzo.

Per la definizione di costo ammortizzato il riformato art. 2426, co. 1, n. 2 c.c. si rifa alla definizione
prevista dai principi contabili internazionali (Ias 39).

Come evidenziato dal CTU, trattandosi di crediti nei confronti delle societa partecipate per cui il
CTU ha accertato (1) la mancata redditivita, (i1) la perdita del patrimonio, nonché¢ (iii) la prosecuzione
dell’attivita solo grazie ai finanziamenti soci (dunque in situazione di perdita del requisito going
concern), e trattandosi peraltro di crediti di natura postergata, va tenuto conto della residua possibilita
di incasso stante 1’incapacita delle societa partecipate di restituzione del credito.



Violazioni dei criteri di valutazione e dei principi contabili nei bilanci di
Alfa S.p.a.: CREDITI DA RESTITUZIONE FINANZIAMENTI

Conclusione del CTU

In relazione al succitato articolo dallart. 2426 c.c. ¢ stato violato il punto 8) del primo comma (ed il
correlato principio contabile OIC 15) avuto riguardo ai crediti che devono essere iscritti tenendo
conto del valore di presumibile realizzo e pertanto andavano svalutati negli esercizi in cui le
controllate avevano perso 1l patrimonio.



Violazioni dei criteri di valutazione e dei principi contabili nei bilanci di
Alfa S.p.a. - CREDITI PER IMPOSTE ANTICIPATE

Ulteriori conclusioni del CTU in merito alle violazioni dei criteri di valutazione e dei principi contabili:

1) Crediti per imposte anticipate: ai sensi degli articoli 2424 e 2427 n. 14 del codice civile, la perdita
fiscale di un periodo d'imposta pud essere normalmente portata a diminuzione del reddito imponibile di
esercizi futuri, pertanto puo generare credito per imposte anticipate. In particolare, il Principio Contabile
OIC n. 25 prevede che le attivita derivanti da imposte anticipate possono essere rilevate, in rispetto al
principio della prudenza, alle seguenti condizioni: - ragionevole certezza di ottenere in futuro imponibili
fiscali che potranno assorbire le perdite riportabili, entro il periodo nel quale le stesse sono deducibili
secondo la normativa tributaria; perdite derivino da circostanze ben identificate che si ritiene in maniera
ragionevolmente certa che non si ripeteranno.

Vista I’esiguita della posta, la movimentazione della stessa nel periodo XXX, e 'impossibilita di procedere
sulla scorta dei documenti in possesso ad una sistematica e cronologica ricostruzione per ciascuna societa
delle appostazioni effettuate nei bilanci del credito per imposte anticipate, 11 CTU non ha ritenuto sufficienti
gli elementi a disposizione per procedere ad una rettifica della voce nei bilanci.



Violazioni dei criteri di valutazione e dei principi contabili nei bilanci di
Alfa S.p.a. - FONDI PER GARANZIE PRESTATE

Ulteriori conclusioni del CTU in merito alle violazioni dei criteri di valutazione e dei principi contabili:

2) Fondi rischi per garanzie prestate: il codice civile prevede agli artt. 2423, 2423-bis, 2424, 2424-bis che
nel redigere 1 bilanci di esercizio si deve tener conto “....dei rischi e delle perdite di competenza
del | ' e anehesecomosciatidopola chiusuradi questo..”.

I1 Principio Contabile OIC n. 31 in relazione alle passivita potenziali precisa che «Le passivitapotenziali
rappresentangassivitaconnessa“ p ot e n zioéalsitudazianigia esistentialla datadi bilancio, ma
con esito pendentdn quantosi risolverannoin futuro. ... Per potenzialitasi intendeuna situazione,una
condizioneo unafattispecieesistentealla datadi bilancio, caratterizzateda uno statod'incertezzacheal

verificarsi o menodi uno o piu eventifuturi, potrannoconcretizzarsin una perdita (passivitapotenziale),
ovveroin un utile (attivita potenziale)»

Stante la situazione di deficit riscontrata per le societa cui Alfa S.p.a. ha prestato le garanzie, sicuramente la
stessa avrebbe dovuto accantonare, almeno a partire dal bilancio chiuso al 31.12.2008, un fondo rischi da
iscrivere nei relativi bilanci. Cio nonostante 11 CTU osserva che ogni valutazione postuma per la
quantificazione del fondo rischi costituisce una stima piu o meno condivisibile che inevitabilmente
comporterebbe 1’applicazione del Principio di Prudenza in misura eccessiva o troppo limitativa.

All’esito di alcune valutazioni, il CTU ha ritenuto di adottare una stima che preveda un accantonamento del
5% per 1’anno 2006 e 2007, un accantonamento del 30% nel 2008, del 50% nel 2009 e facendo convergere
il dato finale alla somma accantonata dalla Alfa S.p.a. nel bilancio 2010.



Identificazione dell’esercizio di erosione del capitale della Alfa S.p.a.

Per effetto delle rettifiche derivanti dalla mancata svalutazione delle partecipazioni e dei finanziamenti alle
stesse concesse, 1l patrimonio netto di Alfa S.p.a. per gli esercizi chiusi dal 31.12.2006 alla data di fallimento
alla data del 31.12.2008 era integralmente perso ex art. 2447 c.c.

2006 2007 2008 2009 2010 2011

Patrimonio netto iniziale 17.249.745,0 13.361.715,0 5.751.421,5 - 18.660.855,5 - 44.198.236,5 - 62.280.431,0
Utile/perdita bilancio 2.357.164,0 437.411,0 9.184.296,00 - 19.521.069,0 - 74.329.791,0 - 188.356,5
Totale rettifiche 11.395.614,0 8.047.704,5 30.846.272,0 22.643.444,0 17.953.928,0 663.307,0
Svalutazione partecipazioni nel bilancio 2.400.119,0 16.627.132,0 74.201.525,0
Rettifica risultato di esercizio - 9.038.450,0f - 7.610.293,5 - 19.261.857,0 - 25.537.381,0 - 18.082.194,0 - 851.663,5

Patrimonio netto rettificat 8.211.295,0 601.001,5 - 18.660.855,5 -44.198.236,5 -62.280.430,5 -63.132.094,0

Incremento deficit dal 20( 25.537.381,0 43.619.575,0 44.471.238,5

€ 63.132.094 € 18.660.856 €44.471.239
Pn2 Pnl Danno

*Si evidenzia che dall’esame dei bilanci d’esercizio di Alfa S.p.a., il CTU ha rilevato che la societa, a partire dal 2008, ha provveduto ad accantonare
alcuni fondi svalutazione relativi alle poste esaminate (partecipazioni / crediti infragruppo). Conseguentemente, le rettifiche ai bilanci di esercizio della
Alfa S.p.a. devono tener conto delle suddette svalutazioni, evitando cosi una duplice svalutazione delle medesime poste.
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Limiti del metodo dei «netti patrimoniali» e la quantificazione del danno
derivante dalle operazioni di malagestio

A come visto, il metodo dei netti patrimoniali avrebbe condotto a stimare un danno pari a Euro 44,4
milioni; la giurisprudenza (soprattutto milanese) ha sottolineato che tale criterio di liquidazione deve
essere «applicatoseconddogica e buonsense (cfr. Trib. Milano 22.1.2015 ¢ Trib. Milano 7.10.2014);

A non va taciuto infatti «chela giurisprudenzadi legittimita ha formalizzatoin diversepronunceunaserie
di rilevi chesi risolvonoin un'obiettivadifficolta di utilizzazionedel visto criterio di quantificazionedel
dannao "non tutta la perditariscontratadopoil verificarsi della causadi scioglimentguo esseraiferita
alla prosecuzionedell'attivita d'impresa, potendo essa in parte prodursi anche in pendenzadi
liguidazioneo duranteil fallimentoin ragionedel venir menodell'efficienzaproduttivae dell'operativita
dell'impresa..” (Cass 23 giugno 2008 n. 17033; “ i plregiudizioderivanteda specifici atti illegittimi
imputabili agli amministratori non deve essere confuso con il risultato negativo della gestione
patrimonialedella societa(...) lo shilanciopatrimonialepuo averecausemolteplicinon necessariamente
tutte riconducibili a comportamentallegittimo dei gestori e dei controllori della societa(...) la sua
concretamisura dipendespessonon tanto dal compimentodi uno o piu atti illegittimi, quanto dalla
gestionenel suocomplessa dalle sceltediscrezionaliin cui questasi traduce ossiada attivita sottratte
per loro natura al vaglio di legittimitadelg i u d (Casse ri. 30322005 Cass n. 25382005.» (fonte
Mauro Vitiello, «Appunti in tema di quantificazionedel danno nelle azioni di responsabilitadella
curatela, I1 Fallimentarista, 20.04.2012);



Limiti del metodo dei «netti patrimoniali» e la quantificazione del danno
derivante dalle operazioni di malagestio

A difatti, vi & un secondo orientamento giurisprudenziale e dottrinale sulla quantificazione del danno
che fa valere il criterio che commisura il danno al pregiudizio di volta in volta effettivamente
riconducibile sotto il profilo causale alla condotta degli amministratori;

A tale criterio consente di quantificare il danno causato alla societd in conseguenza dell’attivita posta
in essere dagli amministrator1 dopo il verificarsi della causa di scioglimento della societa,
identificando 1 riflessi patrimoniali negativi imputabili alle singole operazioni poste in essere dagli
amministratori con 1’avallo dei sindaci;

A il criterio si fonda sul principio che, nel caso in cui ’azione di responsabilita nei confronti degli
amministratori ¢ dei sindaci trovi fondamento nella violazione del divieto di intraprendere nuove
operazioni a seguito dello scioglimento della societa derivante dalla riduzione del capitale sociale al
di sotto dei limiti, gli amministratori e 1 sindaci dovranno risarcire il danno nella misura
corrispondente alla perdita del patrimonio sociale conseguente a ciascuna operazione posta in essere
dagli amministratori e avallata dai sindaci;



Limiti del metodo dei «netti patrimoniali» e la quantificazione del danno
derivante dalle operazioni di malagestio

Si veda per tutte Corte di Cassazione, Sezione Unite, sentenza n. 9100 del 6 maggio 2015: «Ne | | * a z i
di responsabilitapromossadal curatore del fallimento di una societa di capitali nei confronti

del | * ammidealla gessalat on @i v e ld ligaidaziamedel dannorisarcibile d e v’ e s s ¢
operataavendoriguardo agli specificiinadempimentd e | | ° a mmi chal s tartheatotr ealie r e
allegare,ondepossaessereverificatal ' e s idsunrappatadi causalitatra tali inadempimentedil
dannodi cui si pretendal risarcimento.



Limiti del metodo dei «netti patrimoniali» e la quantificazione del danno
derivante dalle operazioni di malagegio

AUno dei principali limiti del metodo dei «netti patrimoniald» consiste nel fatto
che tale metodo non consente di evitare che 1l passivo possa essere aggravato da
costi che sono diretta conseguenza della struttura operativa della societa (ad
esempio 1 costl per leasing, locazioni, personale, interessi passivi ed 1n genere
tutti 1 cost1 che non possono essere ridotti od annullati per effetto della semplice
mutazione da gestione in continuita a gestione conservativa);

Aancora, «poiché anche attivita di mera liquidazione implicano costi e oneri
ineliminabili, chein quantotali nonposson@eroimputarsia titolo di danno,nel
determinarela differenzatra i patrimoni netti non potra tenersiconto di tutti
guei costi che sarebberostati affrontati anche nel caso di pronta messain
liguidazione (dipendentiche sarebberocomunquerimasti in forza canoni di
locazione dei locali, canoni di leasing, costi per prestazioni professional
necessarieanchenella fasedi liquidazionee cosivia)» (fonte Mauro Vitiello,
«Appuntiin temadi quantificazionadel dannonelle azionidi responsabilitadella
curatela, Il Fallimentarista, 20.04.2012);



Limiti del metodo dei «netti patrimoniali» e la quantificazione del danno
derivante dalle operazioni di malagegio

Il CTU ha pertanto provveduto anche alla quantificazione del danno derivante:
i. dalle operazioni di malagestioche hanno contribuito ad aggravare il dissesto;
il. dalle operazioni non conservative successive alla perdita del capitale;

ili. dalle spese di funzionamento evitabili.



Operazioni di mala gestioche hanno contribuito ad erodere il patrimonio
ed aggravare il dissesto della Alfa S.p.a.

Le analisi condotte dal CTU hanno individuato una serie di specifiche operazioni di mala gestio
che hanno contribuito ad aggravare 1l dissesto della Alfa S.p.a., determinando un danno specifico
quantificabile in € 26.116.533,00 come da dettaglio che segue:

Descrizione Importo
Acquisto dalla Beta del credito verso la Kappa 3.364.118
Finanziamenti a societa del gruppo 2.962.801
Concessione garanzie 17.432.976
Sottoscrizione aumento capitale sociale in societa partecipate 2.356.638

Totale 26.116.533



Operazioni non conservative effettuate successivamente alla perdita del
capitale

In aggiunta alle operazioni specifiche di malagestiq il CTU ha individuato altresi le seguenti
operazioni non conservative effettuate successivamente alla perdita del capitale di Alfa S.p.a.
(quantomeno dopo il 31.12.2018), che costituiscono un danno per 1 creditori sociali
quantificabile in € 6.890.968,71 e determinato come segue:

Descrizione Importo
g:anca;r:tz;amentie sottoscrizioni capitale verso partecipate 3.319.638
Fideiussionie garanzierilasciateperBeta 3.100.000
GaranziailasciataafavoredellaBancaX perGamma 471.330
Totale 6.890.968

Delle succitate operazioni non conservative, quelle non rientrati nelle operazioni di mala
gestiosono pari a € 3.100.000,00, relativa alla fideiussione rilasciata e non escussa.



Spese di funzionamento evitabili

Alle operazioni non conservative effettuate successivamente alla perdita del capitale, devono essere anche
aggiunte tutte le spese di funzionamento evitabili in caso di tempestiva messa in liquidazione della societa
determinate dal CTU in complessivi € 3.595.449,00, tenendo conto che la societa, dopo 1’approvazione del
bilancio chiuso al 31.12.2008, avrebbe dovuto effettuate un’attivita in ottica conservativa e non in ottica di
continuita aziendale.

Tipologia di spesa 2009 2010 2011
Costo del personale 192.599 232.859
Compensi amministratori 294.681 326.541
(Fig\r/?ggrri\so Collegio Sindacale 17.838 10.676
Consulenze amministrative 49.339 458.841 49.776
Collaboratori 35.189 41.334
Viaggi e trasferte 13.177
Interessi passivi 1.776.801 95.798
Totale 589.646 2.860.229 145.574

Totale 2009-2 0 1 1 ; U 3.595. 449

) Si precisa che le spese sostenute nell’anno 2009 sono da considerare non conservative in misura pro-quota rispetto all’ammontare
della relativa spesa sostenuta, in quanto, pur disponendo il tempestivo scioglimento e messa in liquidazione della societa, gli oneri
di funzionamento non cessano immediatamente, ad esempio il rispetto dei termini di preavviso per il licenziamento del personale.



La quantificazione del danno derivante dalle operazioni di mala gestio

In conclusione, 11 danno complessivo derivante dalle operazioni di mala gestio
unitamente a quelle non conservative ammonta a € 32.811.982,00 di cui:

V € 26.116.533 per operazioni di malagestiq

V € 3.100.000 per operazioni non conservative non rientranti tra quelle di mala
gestiq

V € 3.595.449 per operazioni non conservative individuate come spese di
funzionamento evitabili.

I1 CTU ritiene tuttavia di circoscrivere I’'importo per 1l danno complessivo ad €
29.711.982,00 in quanto la fideiussione rilasciata di € 3.100.000,00 non ¢ stata

oggetto di1 escussione.



La proposta di concordato preventivo e DPulteriore aggravamento del
passivo fallimentare

Da ultimo, si1 segnala che i1l CTU (e prima la curatela) hanno quantificato in €
403.044,29 1’aggravio di spese generate dalla presentazione della proposta di
concordato preventivo cosi determinato:

Spese di funzionamento evitabili € 2.475: consulenze amnunistrative, paghe, contabilita,
sicurezza

Spese pre-concordato e di € 396.396: compensi commussari giudiziali (iva indetraibile

procedura evitabili compresa);

€ 4.173,29: compenso PWC (1va indetraibile compresa
€ 403.044,29
Totale

Tale danno ¢ stato imputato a1 liquidatori essendosi resi responsabili delle spese
correlate alla procedura di concordato preventivo, presentata sulla base di una
prospettazione non attendibile della situazione economico - patrimoniale della societa.
Pertanto, € stato impropriamente utilizzato lo strumento del concordato preventivo.



La proposta di concordato preventivo e DPulteriore aggravamento del
passivo fallimentare - segue -

In tema di «abuso di concordato» nel caso di presentazione di domanda di concordato da
parte di impresa evidentemente in stato di insolvenza, si segnala la recente sentenza della
Corte di Cassazione Sez. VI civ., 31 marzo 2021, n. 8982 che cosi recita: “[...] la domanda

di concordatopreventivo,sia essoordinario 0 con riserva, ai sensid e | | I61h sesto
commajeggefall., presentatadal debitorenonperregolarelacrisid e | | ' iattngvers s a
un accordocon i suoi creditori, ma con il palesescopodi differire la dichiarazionedi
fallimento, e inammissibileperchéintegra gli estremidi un abusodel processogchericorre
guando,con violazionedei canonigeneralidi correttezzae buonafedee dei principi di
lealta processualee del giusto processosi utilizzanostrumentiprocessualiper perseguire
finalita eccedento deviaterispettoa quelleperlequalil * o r d i h lzapredisgosti»



La proposta di concordato preventivo e DPulteriore aggravamento del
passivo fallimentare - segue -

Per completezza, in relazione alle spese sorte in funzione di un concordato sfociato nel fallimento, si
segnala la recente sentenza della Corte di Cassazione, Sez. I civ., 15 gennaio 2021, n. 639 che cosi
stabilisce: “[...] D'altro canto, stanteil tenoretestualedell'art.111, 2° comma,l. fall., secondocui
"sono consideraticrediti prededucibili quelli sorti in occasioneo in funzionedelle procedure
concorsualidi cui alla presentdegge", la natura prededucibiledel credito puo esserericonosciuta
solo nel casodi apertura della proceduracm essorisulti collegato da un nessocronologico o
teleologico,nell'ambitodella quale e in origine destinatoa riceveretale collocazione(salvala sua
traslazione conugualecollocazionenella proceduraconsecutiva)Deve,in conclusioneformularsi
Il seguenteprincipio di diritto: "L'art. 111 comma?2°® legge fall., nello stabilire che sono
consideratiprededucibilii crediti sorti "in funzione"di unaproceduraconcorsualepresuppone
che unatale procedurasia stata aperta, e nonla semplicepresentazionai una domandadi
concordato, che da luogo unicamentead un procedimentodi verifica volto al mero
accertamentadell'ammissibilitadella proposta Il credito del professionistache abbia svolto
attivita di assistenza& consulenzaer la presentazionéella domandadi concordatopreventivo
dichiarata inammissibileo rinunciata non e pertantoprededucibilenel fallimento,ancorchéla
sentenzadichiarativa si fondi sulla medesimasituazione(di insolvenza)rappresentatanella
domanda’». Medesimo orientamento cfr. sentenza Corte di Cassazione Sez. I civ., 22 febbraio
2021, n. 4710/2021.



La proposta di concordato preventivo e DPulteriore aggravamento del
passivo fallimentare - segue -

Da ultimo, 1in merito al tema della prededucibilita del credito del professionista che abbia predisposto
la documentazione necessaria per I’ammissione al concordato preventivo, si rammenta il principio
ribadito pimu volte dalla Corte di Cassazione, secondo il quale la prededuzione non spetta ove
I'ammissione al concordato sia stata revocata per atti di frode de1 quali 1l professionista stesso sia
stato partecipe o comunque a conoscenza. Si veda, per tutte, la sentenza della Corte di Cassazione,
Sez. I civ., 15 maggio 2020, n. 9027 che cosi stabilisce: “[...] A questopropositoquestaCortehagia
ritenuto che il credito del professionistache abbia predispostola documentazion@ecessarigper
I'ammissione al concordato preventivo non e prededucibile nel successivofallimento ove
I'ammissionealla proceduraminore sia stata revocataper atti di frode dei quali il professionista
stessofossea conoscenzgCass 32182017. Cio non solo e non tanto perche la prestazione
professionalesvoltanon e statadi alcunautilita perla proceduramapiuttostopercheun‘attivitache
Si caratterizzi per la condivisione da parte del professionistadell'atto di frode commesso
dall'imprenditorerimaneestraneaalle formedi soluzioneconcordatadella crisi di impresachela L.
Fall., art. 111, commaz, intendefavorire, poicheuna simile agevolazionaleveintendersiriservata
alle prestazionichesi proponganadi perseguireun disegnodi risanamentcseconddecite modalita
di sviluppo della procedura e nel rispetto dell'interesse del ceto creditorio.». Medesimo
orientamento cfr. sentenza Corte di Cassazione Sez. I civ., 2 luglio 2020, n. 13596/2020;
sentenza Corte di Cassazione Sez. VI, 7 febbraio 2017, n. 3218/2017.



Conclusione - 1a sentenza emessa dal Tribunale

«[..] Tuttavia,il danno quantificatoin misurapari ad i 32811982, va circoscritto al minorimportodi U 29.711.982

in quantola fideiussiongilasciata a favoredella XXX di € 3.100.000, non e stataoggettodi escussionge quindi non

si e concretamenté&radottain danno)

Nonostantal CTU abbia, comeda quesito,quantificatoil danno( @4.471239), anchesulla basedel criterio della

differenzadei netti patrimoniali rettificati alla data del fallimento ed a quella in cui si € verificata la perdita del

capitale sociale,reputail Collegiodi stimareil dannoin relazionealle operazionidi mala gestioe non conservative
sopra esaminate,trattandosi di criterio che meglio valorizza il nessocausale, rispetto alle condotte dei vari

amministratori [...]

La corretta gestioned ' i mppuren®raessendonecessariament&ollegata esclusivamentalla gestionedella
liquidita, implicail doveredi tutelarei valori patrimoniali, pur nel rispettodel principio di discrezionalitadelle scelte
gestionali( “ b u sjudgemens u | . B.] )

' aiznaturaegtracontrattualedi cuia | | .234cfc. a tutela della massadei creditori,
' e s i dserraaappastazioncontabili, di condottedi mala gestioe di
' gestgriadnAdfa Sp.a..[..]

In ognicasoquantoa | | ’ &
| ' e s pdTHE haaonsentitadi accertarel ' _
operazioninonconservativalel patrimoniosociale,postein esserad a | |

Quantoagli amministratorinon operativi, gli stessifermoquantodispostodal commaterzod e | | 238&i ¢.ct, sono
solidalmentaesponsabilconquelli delegatise- in virtu della conoscenza della possibilitadi conoscenzageril loro
doveredi agire informati exart. 2381c.c., di elementitali da sollecitareil loro interventoalla streguadella diligenza
richiesta dalla natura dell'incarico e dalle loro specifichecompetenze non hanno fatto quanto potevanoper
impedirnell compiment® eliminarneo attenuarnde conseguenzeannose]...]



Conclusione - 1a sentenza del Tribunale - segue -

«ll CTUhaaccertatol inadeguatezza e | | 0 ergasizzativio o]

L’ a u s halinoltee mafeermatochele contlnue operazioniinfragruppo (tra parti correlate) postein esserea
partire dal 2006in cui e emersail conflittod ' 1 n t delte gavesnancedelle societainteressatealla singola
operazionee un ulteriore elementochiaramenteindiziario del | ' i na d e ¢ U & Dyaizezativoa
confermad e | | ' i n toealzza@in dotrina (51) - di realizzareuna concretadissociaziondra proprieta e
controllo dellasocieta|..]

Il CTU ha, inoltre, esclusoche il Gruppo Alfa Sp.a. negli anni presi in considerazioneavesserispettato il

presuppostadella contmwtaamendale(gomg concerr), sulla basedegliindici riportati nellatabellariportata al

paragrafodedicatoalle operazionidi mala gestio,checomedetto,evidenziangroblemidi continuita aziendale
fin dal 2007 [..]

In sostanzacomeconclusivamentaccertatodal CTU, a fronte di una grave debolezzastrutturale del bilancio
della Beta Sp.a., principale societadistributiva e di tutte le societaminori, il gruppoe la Alfa Sp.a. (quale
capogruppo)hannoaggredltoIa pesantecrisi del settore....... conclamatasnel periodo2007 - 2009 anziché
patrimonializzandda societacon apportodi equity e recuperandomarginalita, anchemedianteun processali
razionalizzazione (chiusura) dei punti vendita con squilibrio economico, aumentando pesantemente
| 61 nd e bfinanaianeexuirali aggravandola posizionefinanziaria netta, nonchédestinandole risorsea
supportodi iniziative che, senzaalcuna rimodulazionedel modello di busmess,non potevanoche generare
sistematiche ed ulteriori pesanti perdite ovvero indirizzandole verso iniziative (infragruppo) che non
impattavandn alcun modosugliindicatori strutturali di bilancio (patrimoniali e finanziari). [ ...



Conclusione - 1a sentenza del Tribunale - segue -

«l liguidatori sonoresponsabilidelle spesecorrelate alla proceduradi concordatopreventivo- ammessaulla
basedi unaprospettazion@onattendibiledella situazioneeconomica patrimonialedella societa- per un danno
che,comeindicaton e | | di citazibnee quantificabilein € 403044,29.[..]

«ll danno.... E stato cosiripartito tra i vari soggettiresponsabiliche non hannodefinito la propria quota di
responsabilitain via transattiva,in relazioneai periodidi assunzionelella cariche,comesegue ....»

«l sindaci sono, dunqueresponsabili,ex art. 2407 co. 2 c.c., ciascuno,in solido con gli amministratori,
d el | ’'dammdparirad € 29.711.982 che avrebberopotuto verosimilmenteevitare solo che si fosseroattivati
tempestivamenteel rilevare le criticita sopra indicate, evitando cosi le conseguenzelannosedeqli illeciti
compiutidagliamministratori

Il CTU - sulla basedei verbali del Consigliodi Amministrazionadella Alfa Sp.a. e dal libro delle adunanzee
delle deliberazionidel collegio sindacale- ha evidenziatoche il Collegio Sindacaleha semprefornito parere
positivoa | | ' a p p dedbilaacz, nooha maiimpugnatcalcunadeliberaassembleare)é hatempestivamente
segnalatola perdita del capitale sociale,quale causadi scioglimentodella societae mai censuratogli atti di
malagestio,pur avendoessopartecipatoa quasituttele adunanzel e | | * @mmgirastrabivo»



2° CASE STUDY:

BIANCHI S.P.A.
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Le assunzioni

A S.p.a. dichiarata fallita in aprile 2014;

A criticita emergenti dai bilanci dal 2010:

o)

© O O O

non corretto calcolo delle quote di ammortamento della posta avviamento;

illegittima capitalizzazione della voce “manutenzioneccedentil 5% iscritte nella posta altre
immobilizzazioni immateriali;

omessa svalutazione della voce partecipazioni iscritta nelle immobilizzazioni finanziarie;
non corretto calcolo delle quote di ammortamento delle immobilizzazioni materiali;
omessa svalutazione della posta crediti verso clienti;

omissione dei versamenti contributivi e fiscali senza aver appostato le relative sanzioni ed
interessi per omesso/tardivo versamento;



Le assunzioni

A agli atti non ¢ depositata la situazione contabile alla data di fallimento (aprile 2014) e non ¢ stato
possibile acquisirla;
A al fine della quantificazione del danno e della relativa suddivisione del medesimo in ragione dei

periodi di carica degli amministratori € dei sindaci, si assume che dal 2010 alla data di fallimento
gli Organi sociali non hanno subito variazioni;

A il Curatore ha proposto azione di responsabilita nei confronti di Amministratori e Sindaci e, dopo la
sentenza di primo grado favorevole al fallimento, la controversia si ¢ conclusa con una definizione

transattiva.



Esame dei bilanci e individuazione delle criticita

Al fine di inquadrare la societa, in via preliminare, si deve procedere all’esame dei bilanci
comparando 1 bilanci dei1 diversi esercizi in formato sintetico.

Pertanto, di seguito si riportano i bilanci di esercizio della societa riclassificati dal 2010 al 2013:

—
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Bilancio Bilancio Bilancio Bilancio
DESCRIZIONE
31/12/2010 31/12/2011 31/12/2012 31/12/2013
ATTIVO

Immobilizzazioni Immateriali 2.260.000 2.060.000 1.550.000 1.200.000
Immobilizzazioni Materiali 3.020.000 9.100.000 12.300.000 5.000.000
Immobilizzazioni Finanziarie 320.000 340.000 350.000 8.200.000

TOTALE IMMOBILIZZAZIONI 5.600.000 11.500.000 14.200.000 14.400.000
ATTIVO CIRCOLANTE
RIMANENZE 2.700.000 2.770.000 2.760.000 1.570.000
CREDITI:
Crediti verso clienti 12.300.000 7.150.000 5.400.000 3.600.000
Crediti verso imprese collegate 200
Crediti verso altri 1.300.000 1.040.800 1.500.000 1.030.000
ATTIVITA' FINANZIARIE CHE NON 2000 5000
COSTITUISCONO IMMOBILIZZAZIONI
DISPONIBILITA' LIQUIDE 30.000 300.000 100.000 105.000
TOTALE ATTIVO CIRCOLANTE 16.330.000 11.263.000 9.762.000 6.305.000
RATEI E RISCONTI ATTIVI 790.000 520.000 760.000 485.000

TOTALE ATTIVO 22.720.000 23.283.000 24.722.000 21.190.000
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Bilancio Bilancio Bilancio Bilancio
DESCRIZIONE
31/12/2010 | 31/12/2011 | 31/12/2012 | 31/12/2013
PASSIVO
PATRIMONIO NETTO
Capitale Sociale 400.000 770.000 800.000 800.000
Riserva legale 5.000
Altre riserve 60.000
Utili (perdite) portati a nuovo (75.000) (70.000)|  (5.370.000)
Utile (perdita) dell'esercizio (140.000) 5.000| (5.300.000) (300.000)
TOTALE PATRIMONIO NETTO 325.000 700.000| (4.570.000)| (4.870.000)
FONDI PER RISCHI ED ONERI 0 20.000 440.000 2.600.000
TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO
DI LAVORO SUBORDINATO 2.500.000 2.100.000 2.600.000 2.050.000
DEBITI
Debiti verso banche 3.500.000 2.600.000 2.900.000 4.500.000
Debiti verso altri finanziatori 2.850.000 3.000.000 6.500.000 0
Debiti verso fornitori 8.100.000 7.700.000 9.300.000 7.000.000
Debiti rappresentati da titoli di credito 2.200.000 2.500.000 1.105.000 1.800.000
Debiti verso imprese collegate 50.000
Debiti tributari 580.000 923.000 1.400.000 2.000.000
:)islll’:‘te'zvzzr:;’c'::;“t' di previdenza e di 2200.000)  2.650.000]  4.100.000,  5.010.000
Altri debiti 464.900 950.000 700.000 1.100.000
TOTALE DEBITI| 19.894.900, 20.373.000f 26.005.000/ 21.410.000

RATEI E RISCONTI PASSIVI 100 90.000 247.000 0

TOTALE PASSIVO| 22.720.000) 23.283.000| 24.722.000, 21.190.000
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Bilancio Bilancio Bilancio Bilancio
DESCRIZIONE
31/12/2010 | 31/12/2011 | 31/12/2012 | 31/12/2013
CONTO ECONOMICO
VALORE DELLA PRODUZIONE
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 18.700.000 16.100.000 13.600.000 7.900.000
Variazione rimanenze (80.000) 60.000 100.000 (900.000)
Incrementi di immobilizzazioni 420.000
Altri ricavi e proventi 1.080.000 660.000 280.000 90.000
;g;ggil ONE VALORE DELLA 19.700.000 17.240.000 13.980.000 7.090.000
COSTI DELLA PRODUZIONE
g:;l'::tierie prime, sussidiarie, di consumo e/, o 5001 4100000  4.200.000]  1.600.000
Per servizi 6.030.000 6.400.000 5.500.000 2.200.000
Per godimento di beni di terzi 1.100.000 760.000 1.200.000 1.300.000
Per il personale 5.600.000 4.400.000 5.400.000 4.500.000
Ammortamenti e svalutazioni 1.060.000 640.000 1.000.000 1.200.000
:;zz?ﬁ;‘;'l': giel!z::?;‘;e:ze‘fcim“eﬁe prime, (10.000) (10.000) 110.000 290.000
Accantonamento per rischi 150.000 140.000
Altri accantonamenti 320.000
Oneri diversi di gestione 340.000 320.000 700.000 170.000
TOTALE COSTI DELLA PRODUZIONE 18.810.000 16.610.000 18.570.000 11.260.000
DIFFERENZA TRA VALORE E COSTI 890.000 630.000| (4.590.000)| (4.170.000)

DELLA PRODUZIONE
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Bilancio Bilancio Bilancio Bilancio
DESCRIZIONE
31/12/2010 | 31/12/2011 | 31/12/2012 | 31/12/2013

PROVENTI ED ONERI FINANZIARI
Proventi da partecipazioni 80 200
Altri proventi finanziari 280.000 50.000 30.000 11.000
Interessi e altri oneri finanziari 960.000 630.000 880.000 815.000

TOTALE (680.000) (579.920) (849.800) (804.000)
RETTIFICHE DI VALORE DI ATTIVITA' 20
FINANZIARIE
PROVENTI E ONERI STRAORDINARI
Proventi 0 175.000 450.000 7.000.000
Oneri 0 40.000 260.000 2.260.000

TOTALE 0 135.000 190.000 4.740.000
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 210.000 185.100 |  (5.249.800) (234.000)
Imposte su reddito dell'esercizio 350.000 180.100 50.200 66.000
UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO (140.000) 5.000| (5.300.000) (300.000)
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Esame dei bilanci e individuazione delle criticita

Dall’analisi dei bilanci emergono le seguenti criticita:

A nonostante la societa fosse costantemente in situazione di squilibrio finanziario con redditivita
pressoch¢ nulla ¢ che quindi fosse assolutamente necessario, un costante monitoraggio
dell’andamento aziendale, la stessa s1 ¢ sempre avvalsa del maggior termine (180 giorni) per
I’approvazione de1 bilanci, invocando svariate motivazioni;

A 1a societa, sin dall’inizio dell’attivita a seguito dell’acquisto del ramo di azienda industriale ha
proceduto ad effettuare rilevanti capitalizzazioni di costi per generare un impatto positivo sul

risultato di esercizio;

A 1a posta “crediti versoclienti” include un credito verso un soggetto dichiarato fallito nei primi
mesi del 2011 per 1 quali gli amministratori non hanno mai proceduto alla svalutazione;



Esame dei bilanci e individuazione delle criticita

A notevole ricorso all’indebitamento verso terzi;

A notevole indebitamento a breve tra cui 1’elevata esposizione verso gli Enti previdenziali e
I’Erario per versamenti omessi;

A finanziamento delle attivitd immobilizzate con fonti a breve termine e conseguente
esposizione a rischi di natura finanziaria;

A 1’elevata incidenza degli oneri finanziari sulla gestione caratteristica;

A assenza di redditivita.



Il momento della perdita del patrimonio netto

Sulla base delle criticita rilevate s1 indica di seguito un prospetto riepilogativo delle rettifiche

di funzionamento da apportare ai bilanci analizzati:

RETTIFICHE
Ricalcolo amm.to. avviamento con periodo in 8 anni
Spese manutenzione ecc. 5%
Amm.to spese manutenzione ecc. 5%
Sanzioni ed interessi per omessi versamenti previdenziali e fiscali
Ammortamenti immobilizzazioni materiali ad aliquota piena
Integrazione svalutazione partecipazione

Svalutazione crediti

2010

(45.000)

(200.000)

80.000

(150.000)

(300.000)

(100.000)

2011

(45.000)

(120.000)

80.000

(280.000)

2012

(45.000)

(40.000)

80.000

(440.000)

(40.000)

2013

(45.000)

40.000

(620.000)



La determinazione del patrimonio netto rettificato

DESCRIZIONE SUEEYD | St | svmenn | sl

Capitale 400.000 770.000 800.000 800.000
Riserva legale 5.000
Altre riserve 60.000
Utili (perdita) portati a nuovo (75.000) (70.000) (5.370.000)
Utile (perdita) dell'esercizio (140.000) 5.000 (5.300.000) (300.000)

TOTALE PATRIMONIO NETTO 325.000 700.000 (4.570.000) (4.870.000)

Storno operazioni non corrette:

Ricalcolo amm.to avviamento con periodo in 8 anni - 2010 (45.000) (45.000) (45.000) (45.000)
Ricalcolo amm.to avviamento con periodo in 8 anni - 2011 (45.000) (45.000) (45.000)
Ricalcolo amm.to avviamento con periodo in 8 anni - 2012 (45.000) (45.000)
Ricalcolo amm.to avviamento con periodo in 8 anni - 2013 (45.000)
Spese manutenzione ecc. 5% - 2010 (200.000) (200.000) (200.000) (200.000)
Spese manutenzione ecc. 5% - 2011 (120.000) (120.000) (120.000)
Spese manutenzione ecc. 5% - 2012 (40.000) (40.000)
Ammortamento spese manutenzione ecc. 5% - 2010 80.000 80.000 80.000 80.000
Ammortamento spese manutenzione ecc. 5% - 2011 80.000 80.000 80.000
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La determinazione del patrimonio netto rettificato

DISCHON sl | suiaen | suiaorz | 3tnmors

Ammortamento spese manutenzione ecc. 5% - 2012 80.000 80.000
Ammortamento spese manutenzione ecc. 5% - 2013 40.000
;e)lrll(z)ioni ed interessi per omessi versamenti previdenziali e fiscali - (150.000) (150.000) (150.000) (150.000)
ggﬁioni ed interessi per omessi versamenti previdenziali e fiscali - (280.000) (280.000) (280.000)
gglllzioni ed interessi per omessi versamenti previdenziali e fiscali - (440.000) (440.000)
§8r11§10m ed interessi per omessi versamenti previdenziali e fiscali - (620.000)
Ammortamento immob. materiali ad aliquota piena 2010 (300.000) (300.000) (300.000) (300.000)
Integrazione svalutazione partecipazione - 2012 (40.000) (40.000)
Svalutazione crediti - 2010 (100.000) (100.000) (100.000) (100.000)
Sub-totale (715.000) (1.080.000) (1.565.000) (2.190.000)

TOTALE PATRIMONIO NETTO RETTIFICATO (390.000 (380.000 (6.135.000 (7.060.000
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La quantificazione del danno risarcibile

Nel caso in esame si ¢ ipotizzato che non fosse stata consegnata la situazione contabile alla data
di fallimento, e, pertanto, la differenza di patrimonio netto agli effetti della determinazione del
danno si attua confrontando 1l bilancio al 31.12.2010 ed 1l bilancio al 31.12.2013 (approvato
pochi giorni prima della sentenza di fallimento) entrambi redatti con 1l criterio di continuita,
considerato che le due situazioni da porre a confronto rispettano il “principio di omogeneitg; si
procede, quindi, alla determinazione dei differenziali di patrimonio netto senza apportare alcuna
rettifica in base ai “principi di liquidazioné.

Pertanto, la differenza del patrimonio netto tra la data della perdita dello stesso (31.12.2010)
e la data al 31.12.2013 - ultimo bilancio approvato - € pari ad Euro 6.670.000,00 (Euro
7.060.000,00 dell’anno 2013 - Euro 390.000,00 dell’anno 2010).



La quantificazione del danno risarcibile

A Inoltre, la differenza di patrimonio netto per ogni singolo esercizio ¢ la seguente:

U 2010 - 2011: differenza positiva pari ad Euro 10.000,00 (Euro 380.000,00 dell’anno 2011 -
Euro 390.000,00 dell’anno 2010);

U 2011 - 2012 differenza negativa pari ad Euro 5.755.000,00 (Euro 6.135.000,00 dell’anno 2012
- Euro 380.000,00 dell’anno 2011);

U 2012 - 2013 differenza negativa part ad Euro 925.000 (Euro 7.060.000,00 dell’anno 2013 -
Euro 6.135.000,00 dell’anno 2012).
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