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4  �PRINCIPI GENERALI PER LA REDAZIONE DEI PIANI DI RISANAMENTO
Patrizia Riva [99]

4.1 Piani liquidatori e piani in continuità

L’espressione piano è comunemente utilizzata sia con riferimento ai piani liquidatori sia 
con riferimento alle differenti situazioni in cui è prevista la continuazione diretta, ma 
anche indiretta, dell’attività aziendale. Le due fattispecie presentano ad evidenza ca-
ratteristiche e criticità peculiari e richiedono il ricorso a modalità di costruzione da un 
lato e di controllo dall’altro che presentano caratteristiche specifiche e non coincidenti. 
Più in particolare, nel caso di un piano che preveda o che, più semplicemente, prenda 
atto della già intercorsa parziale o totale cessazione dell’attività aziendale, l’attenzio-
ne del redattore deve essere posta a considerazioni più strettamente di tipo valutativo 
e quindi legate alla sfera patrimoniale e alle analisi sulla veridicità dei dati contabili 
messi a disposizione. L’obiettivo perseguito è infatti da un lato comprendere se sia o 
meno disponibile una rappresentazione corretta e completa della situazione creatasi a 
seguito della crisi, vagliando, con le necessarie variazioni dei criteri di riferimento, la 
quantificazione delle attività e delle passività, dall’altro svolgere una compiuta e ragio-
nevole riflessione sulle modalità di realizzo dell’attivo e di conseguenza sul percorso 
più proficuo da seguire per ottenere il miglior soddisfo della massa dei creditori. 
Nel caso di un piano che al contrario prenda le mosse nella differente situazione in cui 
vi sia la pretesa capacità dell’azienda di continuare - in tutto o in parte, direttamente 
o indirettamente - l’attività aziendale, ponendo in essere un vero e proprio processo 
di turn-around, ci si deve focalizzare sulla valutazione dei presupposti su cui la pretesa 
stessa si fonda. 
Pur non potendo prescindere dall’analisi di veridicità dei dati contabili, sarà indispen-
sabile svolgere una approfondita e il più possibile oggettiva analisi delle cause che 
hanno portato alla crisi aziendale, per valutare se le stesse possano o meno essere ri-
mosse o quantomeno gestite e superate in un arco di tempo ragionevole. Dovranno es-

99 �Ph. D., Professore Associato Università del Piemonte Orientale, Dottore Commercialista e Revisore Legale in Mila-
no e Monza, Vice Presidente Apri, Componente Commissione Codice della Crisi di Impresa del CNDCEC e dei GdL 
principi di attestazione e principi di redazione dei piani.
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sere dapprima immaginate e successivamente vagliate le possibili azioni da intrapren-
dere per valutarne la sostenibilità, tenuto conto del contesto in cui l’azienda si trova 
ad operare e delle criticità della situazione patrimoniale-economica e finanziaria di 
partenza, che costituiscono altrettanti vincoli alle proiezioni strategiche. 
Il piano attestato di risanamento, previsto dall’art. 56 CCI (che sostituisce ampliando-
ne la portata l’art. 67, comma 3, lettera d) l.f. [100]), è lo strumento di tipo stragiudiziale 
nel quale sono rappresentate le azioni strategiche ed operative mediante le quali l’im-
presa si prefigge di rimuovere la situazione di criticità in cui si trova. Il piano attestato 
di risanamento, in particolare, deve prevedere l’attuazione delle operazioni conside-
rate necessarie per ripristinare la situazione di equilibrio patrimoniale-economico-fi-
nanziario garantendo il risanamento dell’esposizione debitoria. La composizione e at-
testazione dello stesso ha la finalità altresì, come noto, di mettere al riparo le azioni 
in esso previste da eventuali azioni revocatorie che potrebbero essere potenzialmente 
impostate nel caso di liquidazione giudiziaria (ex fallimento). 

4.2 �Il piano quale documento a contenuto obbligatorio ai sensi 
dell’art. 56 CCI (richiamato dall’art. 57 CCI) e dell’art. 87

È in primo luogo indispensabile ricordare che con il CCI è stata formulata per la prima 
volta una definizione ex lege del contenuto minimo del piano. Nella tavola sinottica che 
segue sono presentati e confrontati, per comodità di consultazione, i contenuti da un 
lato per i piani attestati di risanamento ex art. 56 CCI e gli accordi di ristrutturazione ex 
art. 57 CCI e dall’altro lato per il concordato preventivo ex art. 87 CCI.

100 �L’art. 67 della legge fallimentare stabiliva che “gli atti, i pagamenti e le garanzie concesse su beni del debitore pur-
ché posti in essere in esecuzione di un piano che appaia idoneo a consentire il risanamento della esposizione debitoria 
dell’impresa e ad assicurare il riequilibrio della sua situazione finanziaria; un professionista indipendente designato 
dal debitore, iscritto nel registro dei revisori legali ed in possesso dei requisiti previsti dall’art. 28, lettere a) e b) deve 
attestare la veridicità dei dati aziendali e la fattibilità del piano”.



SCUOLA DI ALTA FORMAZIONE I QUADERNI86

ACCORDI IN ESECUZIONE DI PIANI ATTESTATI 
DI RISANAMENTO ART. 56, C. 1, 2

ACCORDI DI RISTRUTTURAZIONE DEI DEBITI ART. 57, 
C.2 (PER RINVIO AI CONTENUTI DELL’ART. 56 [101])

PIANI DI CONCORDATO ART. 87, C. 1

1. �L’imprenditore in stato di crisi o di insolvenza può 
predisporre un piano, rivolto ai creditori, che appaia 
idoneo a consentire il risanamento dell’esposizione 
debitoria dell’impresa e ad assicurare il riequilibrio 
della situazione economico finanziaria.

Il debitore presenta (…) un piano contenente 
la descrizione analitica delle modalità e dei 
tempi di adempimento della proposta (…)

2. Il piano deve avere data certa e deve indicare:

a) �la situazione economico-patrimoniale 
e finanziaria dell’impresa;

b) le principali cause della crisi; a) le cause della crisi;

c) �le strategie d’intervento e dei tempi necessari per 
assicurare il riequilibrio della situazione finanziaria;

b) �la definizione delle strategie d’intervento e, in caso 
di concordato in continuità, i tempi necessari per 
assicurare il riequilibrio della situazione finanziaria;

d) �i creditori e l’ammontare dei crediti dei quali si 
propone la rinegoziazione e lo stato delle eventuali 
trattative, nonché l’elenco dei creditori estranei, con 
l’indicazione delle risorse destinate all’integrale 
soddisfacimento dei loro crediti alla data di scadenza;

e) gli apporti di finanza nuova; c) gli apporti di finanza nuova, se previsti;

d) �le azioni risarcitorie e recuperatorie esperibili, con 
indicazione di quelle eventualmente proponibili solo 
nel caso di apertura della procedura di liquidazione 
giudiziale e delle prospettive di recupero;

g) �il piano industriale e l’evidenziazione dei 
suoi effetti sul piano finanziario.

(…) nonché, in caso di concordato in continuità, 
il piano industriale e l’evidenziazione dei 
suoi effetti sul piano finanziario;

f) �i tempi delle azioni da compiersi, che consentono 
di verificarne la realizzazione, nonché gli 
strumenti da adottare nel caso di scostamento 
tra gli obiettivi e la situazione in atto;

e) �i tempi delle attività da compiersi, nonché le 
iniziative da adottare nel caso di scostamento 
tra gli obiettivi pianificati e quelli raggiunti;

f) �in caso di continuità aziendale, le ragioni 
per le quali questa è funzionale al miglior 
soddisfacimento dei creditori;

g) �ove sia prevista la prosecuzione dell’attività 
d’impresa in forma diretta, un’analitica individuazione 
dei costi e dei ricavi attesi dalla prosecuzione 
dell’attività, delle risorse finanziarie necessarie 
e delle relative modalità di copertura.

101 Letteralmente l’art. 57, c. 2 recita: “Il piano deve essere redatto secondo le modalità indicate dall’articolo 56”.



87QUADERNO 84 COMMISSIONE CRISI, RISTRUTTURAZIONE  E RISANAMENTO D’IMPRESA

L’innovazione del nuovo Codice della Crisi e dell’Insolvenza è, a parere di chi scrive, 
di fondamentale importanza in quanto, coerentemente con quanto già affermato dai 
“Principi per la Redazione dei Piani di Risanamento” emanati nel settembre 2017 dal 
Consiglio Nazionale Dottori Commercialisti (d’ora in poi anche solo Principi di reda-
zione), prevede che il piano sia documento distinto e formale. È il caso di notare che 
lo stesso, stante la lettera del CCI, deve considerarsi a contenuto obbligatorio. L’art. 56 
CCI, cui rinvia per l’accordo di ristrutturazione l’art. 57 CCI, infatti, stabilisce che esso 
debba avere data certa e che debba indicare le informazioni elencate al comma 2 (ri-
portato sopra). 
L’indicazione mantiene la propria validità anche quando si tratta di un piano concor-
datario. Esso non può più considerarsi implicito e letteralmente incorporato, come 
spesso accadeva nel recente passato, nell’istanza depositata dal legale, ma deve rap-
presentare ex lege un diverso fascicolo redatto dall’azienda, verosimilmente coadiuvata 
da un advisor finanziario [102]. A questo documento dovrà fare riferimento l’istanza ai 
sensi dell’articolo 87 CCI che non rinvia però in questo caso tout court all’art. 56, ma 
prevede contenuti differenziati per tenere conto del contesto concordatario.

La lettera della norma, come anticipato, fa eco alle previsioni della prassi professionale 
e quindi dei principi che nell’ultimo lustro hanno costituito il principale riferimento 
per gli operatori. Da un punto di vista formale, infatti, i Principi di Redazione al para-
grafo 2), hanno formulato specifiche indicazioni operative. In primo luogo hanno pre-
visto che il piano sia costituito da un documento redatto in forma scritta e per esteso e 
non da un semplice assieme di slides senza contenuto analitico. Esso, inoltre, deve pre-
vedere un indice, una parte descrittiva, integrata dai grafici e tabelle che si considerino 
necessari, con pagine numerate progressivamente e firmate da parte del legale rappre-
sentante. Inoltre è evidenziato che il Piano, partendo dalla presentazione dell’azienda 
e dalla situazione di partenza, si deve sviluppare seguendo una sequenza logica nel 
definire le ipotesi e le strategie di intervento e presentarne gli esiti previsionali. Allo 
scopo è opportuno che evidenzi: l’oggetto del Piano, l’intervallo temporale coperto dal 

102 �Per approfondimenti sui ruoli di governance nelle aziende in crisi si rinvia a: Riva P. , Comoli M., Danovi A. , Qua-
gli A. , “La governance nell’allerta e nella crisi”, in Riva P., “Ruoli di Corporate Governance. Assetti Organizzativi e DNF”, 
Egea, 2020.
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Piano, la data di redazione, la data di riferimento contabile, intesa come data alla quale 
sono riferite le situazioni patrimoniali, economiche e finanziarie che rappresentano i 
dati di partenza del Piano ossia la “Base dati” e la stima delle ipotesi sullo sviluppo del-
la gestione futura, la sua approvazione da parte dell’organo amministrativo, l’eventua-
le strumento giuridico di composizione della crisi per la quale il Piano è redatto, se si 
tratti di sua prima versione o di successivo aggiornamento, eventuali limitazioni nella 
circolazione del documento. Sempre secondo i citati Principi affinché il Piano risulti 
maggiormente comprensibile, le descrizioni, tanto della situazione attuale quanto del-
la strategia futura, dovrebbero essere esaurienti e tali da poter comparare gli andamen-
ti consuntivi con quelli attesi nonché tali da favorire la comprensione di come il Piano 
consenta di superare lo stato di crisi e ristabilire l’equilibrio economico e finanziario. Il 
Piano deve presentare i dati e le operazioni attese in modo analitico e con un grado di 
dettaglio tale da consentire di valutare l’avanzamento e il grado di raggiungimento de-
gli obiettivi e di svolgere comparazioni con i corrispondenti dati storici. Le previsioni 
di Piano devono essere esposte con una scansione temporale adeguata, ricorrendo, se 
del caso, anche a diagrammi di avanzamento. È opportuno che la scansione temporale, 
almeno del primo esercizio coperto dal Piano, sia caratterizzata da gradi di dettaglio 
atti a consentire la verifica dell’avanzamento anche per ristretti intervalli di tempo.

4.3 I criteri generali di redazione previsti dai Principi di Redazione

È opportuno evidenziare prima di tutto che i criteri generali previsti dai Principi di 
Redazione sono del tutto coerenti nella loro formulazione con quelli rinvenibili nel 
documento “Linee guida per la redazione del business plan” redatti dal Gruppo di lavo-
ro Finanza Aziendale del Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti (d’ora in poi 
anche Linee Guida Cndcec) per le imprese che operano in situazione di going concern. 

Questi ultimi richiedono che il piano sia sviluppato con chiarezza e completezza, ri-
chiedono affidabilità e attendibilità, nonché un approccio ispirato alla neutralità, alla 
trasparenza e alla prudenza. 
Il rispetto del principio di chiarezza consente al destinatario del Business Plan di compren-
dere immediatamente l’idea imprenditoriale, quali siano gli obiettivi conseguenti, con 
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quali strumenti e soluzioni si intende realizzarla e con quali risorse si voglia sostenerla.
La completezza quale principio generale per la corretta redazione di un Business Plan 
implica l’inclusione di ogni informazione considerata rilevante per l’effettiva e consa-
pevole comprensione del progetto cui il documento previsionale si riferisce. Tale prin-
cipio deve essere coordinato con quello della chiarezza, per cui la ricerca della com-
pletezza non può comportare una ridondanza informativa, contraria alle esigenze di 
ordine, sintesi e determinatezza soddisfatte dal principio della chiarezza. 
Il Business Plan è adeguato, sempre secondo le Linee Guida Cndcec, quando sono af-
fidabili le assunzioni e i procedimenti mediane i quali avviene la formulazione delle 
proiezioni e la derivazione delle conclusioni. Pertanto, deve essere affidabile il metodo 
utilizzato sia per la raccolta dei dati, sia per la loro successiva elaborazione. Ciò impli-
ca che la raccolta dei dati sia documentata, che l’elaborazione dei dati sia sistematica e 
che l’analisi dei dati sia controllabile. 

L’attendibilità del Business Plan si risolve nel giudizio mediato derivante dal confron-
to e dalla verifica tra le simulazioni dinamiche proposte dal piano e i riscontri logico–
quantitativi effettuabili su singoli elementi del piano o rappresentazioni globali dello 
stesso. Il Business Plan è attendibile quando il suo contenuto complessivo ed i suoi sin-
goli elementi costitutivi risultano compatibili, coerenti e ragionevoli. 
Il Business Plan deve essere redatto con criteri il più possibile neutrali ossia obiettivi 
e ponderati. Quindi, la sua composizione non deve essere influenzata da fini non di-
chiarati che il redattore o il committente intendono perseguire. Il principio che deve 
guidare colui che elabora e redige il Business Plan è quello di raggiungere un risultato 
che consenta di informare il soggetto economico, gli amministratori ed i terzi, sull’evo-
luzione della situazione aziendale nel suo complesso e delle varie aree che la compon-
gono, al fine di condurre l’azienda da un determinato punto di partenza ad un nuovo 
punto di equilibrio prestabilito. 
Il Business Plan deve rispondere al principio della trasparenza, il quale si lega stretta-
mente a quelli di chiarezza e di affidabilità. La trasparenza nel Business Plan significa 
che deve essere possibile percorrere a ritroso ogni elaborazione del piano, dal risultato 
di sintesi al singolo elemento di analisi e che di ciascun dato elementare deve essere 
identificabile la fonte. 
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Infine il principio di prudenza implica valutazioni ragionevoli e spiegazioni adegua-
te sui criteri di adottati. Le ipotesi sottostanti alla redazione del Business Plan devono 
rappresentare gli scenari più probabili alla data di redazione del piano pluriennale. 
Nella eventualità di due o più scenari alternativi, di pari probabilità di realizzazione, è 
necessario adottare quello che fornisce – in termini economici – minori ricavi e/o mag-
giori costi ovvero – in termini finanziari – una maggiore esposizione debitoria. 

I Principi di Redazione, come anticipato, rifocalizzano le indicazioni che precedono pre-
cisando indicazioni specificamente applicabili alla fattispecie dei piani di turn-around. 

In primo luogo stabiliscono che il piano di risanamento deve essere sistematico, ossia 
deve descrivere la situazione attuale e quella obiettivo al termine del Piano, con riferi-
mento all’azienda nel suo complesso e nelle sue principali aree di attività, ai processi 
operativi più significativi, alla struttura organizzativa e manageriale, alle risorse dispo-
nibili e alle obbligazioni assunte. Anche nel caso in cui la strategia di risanamento si 
concentri su alcune aree di attività, è opportuno che il Piano evidenzi i riflessi sull’in-
tera azienda.
Il Piano deve inoltre essere coerente e, quindi, basarsi su un sistema di ipotesi logi-
camente connesse. La coerenza costituisce un presupposto dell’attendibilità. I nessi 
causali che legano le variabili tecnico-operative con quelle economiche, finanziarie e 
patrimoniali devono essere evidenziati e devono essere coerenti tra loro. La coerenza 
deve anche riguardare il rapporto tra la strategia di risanamento e l’evoluzione dello 
scenario competitivo ed ambientale di riferimento, tenendo conto dell’andamento sto-
rico dell’impresa e della situazione attuale.
L’andamento ipotizzato delle variabili considerate sia ragionevole e dimostrabile. As-
sume rilevanza anche il “track record” degli estensori del Piano e di chi dovrà curarne 
l’applicazione, inteso come capacità dimostrata in passato di conseguire gli obiettivi.
Il Piano deve evidenziare la possibilità di raggiungimento di un equilibrio finanziario, 
economico e patrimoniale sostenibile. A tal fine, merita particolare attenzione il fatto 
che a regime vi sia la capacità di conseguire flussi di cassa operativi, al netto di quanto 
occorrente per permettere gli investimenti di mantenimento e per l’assolvimento delle 
imposte sul reddito, atti ad assicurare il servizio del debito. Nell’arco temporale di Piano, 
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non è necessario che si verifichi l’estinzione di tutti i debiti. Il risanamento dell’esposi-
zione debitoria può considerarsi raggiunto allorché il debito sia sostenibile e coerente 
con i flussi di cassa liberi al servizio del debito e con il livello di patrimonializzazione. 
La scelta della data di riferimento contabile del Piano è influenzata dallo strumento 
adottato, dal momento in cui si decide di redigerlo e dalla tempestività nell’aggiornare 
i dati contabili. La data di riferimento contabile dovrebbe essere quanto più prossima 
a quella di redazione del Piano. Laddove l’elaborazione del Piano risulti non breve, è 
possibile mantenere la data prescelta inizialmente, ove non siano intervenuti signifi-
cativi scostamenti e purché sia data evidenza delle variazioni intervenute. La distanza 
tra la data di riferimento contabile e la data di redazione del Piano non deve superare il 
limite oltre il quale le previsioni del Piano richiedano un significativo aggiornamento, 
ragionevolmente quantificabile, in genere, in quattro mesi.
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ta traslata dall’art. 5 del D.L. 23/2020 al 1 settembre 2021 [1] , perché 
le stesse siano del tutto compatibili con la direttiva UE 2019/1023. 
Il presente Quaderno della Commissione Crisi , Ristrutturazione e 
Risanamento d’Impresa di Odcec Milano, nasce quindi con l’obiet-
tivo di fornire ai colleghi e agli operatori del diritto della crisi d’im-
presa uno strumento di consultazione che, senza nessuna pretesa di 
esaustività, possa fornire una risposta a qualcuno dei problemi af-
frontati dagli autori, che si occupano a vario titolo di tematiche lega-
te alla crisi d’impresa, nella pratica professionale.

Il Quaderno affronta tematiche legate agli strumenti di regolazione 
della crisi d’impresa, gli strumenti predittivi, gli assetti organizza-
tivi, i principi di redazione del bilancio in continuità aziendale, che 
rappresentano gli elementi di novità della novella, come anche gli 
accordi in esecuzione dei piani attestati, ed gli accordi di ristruttu-
razione dei debiti, nella nuova formulazione, e passa in rassegna al-
cuni dei provvedimenti emergenziali generati dal Governo durante 
l’emergenza sanitaria Covid-19 e che sono intervenuti con misure 
temporanee in materia di crisi d’impresa, procedure concorsuali e di-
ritto societario.

Il Quaderno completa gli argomenti affrontati dalla Commissione 
Crisi, ristrutturazione e risanamento, dopo il Quaderno n. 74, de-
dicato alle Amministrazioni Straordinarie, il 75, sul Concordato in 
continuità aziendale, ed il 79, sul trattamento dei Tributi erariali e 
contributivi, oltre ai precedenti Quaderni 43, 57 e 58, tutti dedicati al 
Concordato come modificato dai Decreti Sviluppo bis e Fare del 2012 
e dal DL 83/2015, senza dimenticare i Quaderni n. 71 sui sistemi di 
allerta interna, n. 8° sul tema della Governance nella società non quo-
tate alle luce del CCI , e al Quaderno sul Concordato Fallimentare nel 
CCI, redatto da Odcec Milano.

1 Ed al netto delle eventuali conclusioni a cui perverrà la Commissione di 
esperti nominata dal Ministro della Giustizia Marta Cartabia nei giorni della 
consegna all’editore del presente Quaderno.

L’attuale legislazione in materia di diritto della crisi d’impresa, che 
andrà a sostituire il diritto fallimentare in vigore dall’emanazione del 
Regio Decreto 16 marzo 1942 n. 267, nasce con la Legge 19.10.2017 n. 
155 recante la delega al Governo per la riforma delle discipline del-
la crisi d’impresa e dell’insolvenza, che benchè non potesse racco-
gliere, per motivi meramente temporali, le indicazioni unionali di cui 
alla direttiva UE 2019/1023 del 20.06.2019 “preventive restructuring 
framework”, la finalità che il legislatore si prefiggeva di raggiungere 
nella citata legge delega sono in gran parte comuni alle finalità della 
direttiva UE. Detta finalità è quella di pervenire alla ristrutturazione, 
per quanto possibile preventiva, delle imprese in crisi attraverso la 
ristrutturazione dei debiti.
Il nuovo CCI affronta il problema della definizione del concetto di 
crisi, intesa come lo stato di difficoltà economico-finanziaria, che 
rende probabile l’insolvenza del debitore. Si tratta di un elemento 
definitorio, generalmente richiamabile per ogni “debitore”, il cui ri-
ferimento resta ai debiti che siano prossimi alla scadenza, di cui il 
piano di azione del debitore deve tener conto e si manifesta come 
inadeguatezza dei flussi di cassa prospettici a far fronte regolarmen-
te alle obbligazioni pianificate (si tratta di un elemento di natura sin-
tomatica, riferibile specificamente all’attività di impresa).
Il legislatore, nell’ottica dell’emerging insolvency, si pone l’obiettivo 
di rendere manifesta, ovvero consapevole da parte dell’imprendi-
tore la crisi, con la previsione di un intervento interno ed esterno 
all’impresa, nella prospettiva di un suo possibile superamento, con 
l’intento di incentivare le possibilità di regolazione negoziale della 
difficoltà economica e finanziaria dell’impresa, superando il limite 
riscontrato nella disciplina della legge fallimentare, nella quale man-
cava una definizione positiva e formale dello stato di crisi, distinto 
rispetto alla stessa nozione di insolvenza.
Beninteso, l’attuale versione del D.lgs. 12.01.2019 n.14, come da ul-
timo modificata dal dlgs 26.10.2020 nr. 147 anche dopo il primo cor-
rettivo arrivato alle Camere nel giugno 2020 non è del tutto allineata 
alle prescrizioni della citata direttiva UE. Serviranno certamente una 
serie di ulteriori ritocchi alle norme la cui entrata in vigore è sta-
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