SEZIONE | - TEST PRATICO PER LA VERIFICA DELLA RAGIONEVOLE PERSEGUIBILITA’ DEL
RISANAMENTO

1.

Il presente test & volto a consentire una valutazione preliminare della complessita del
risanamento attraverso il rapporto tra I'entita del debito che deve essere ristrutturato e
quella dei flussi finanziari liberi che possono essere posti annualmente al suo servizio. In
particolare, per svolgere un test preliminare di ragionevole perseguibilita del risanamento,
senza ancora disporre di un piano d’'impresa, ci si puo limitare ad esaminare I'indebitamento
ed i dati dell'andamento economico attuale, depurando quest’ultimo da eventi non ricorrenti
(ad esempio, effetti del lockdown, contributi straordinari conseguiti, perdite non ricorrenti,
ecc.).

Il test non deve essere considerato alla stregua degli indici della crisi, ma & utile a rendere
evidente il grado di difficolta che I'imprenditore dovra affrontare e quanto il risanamento
dipendera dalla capacita di adottare iniziative in discontinuita e dalla intensita delle stesse.

Il test si fonda principalmente sui dati di flusso a regime che, secondo la migliore valutazione
dell'imprenditore, possono corrispondere a quelli correnti o derivare dall’esito delle iniziative
industriali in corso di attuazione o che I'imprenditore intende adottare.

Lentita del debito che deve essere ristrutturato e pari a:
Scarica il foglio Excel per TOTALE A

Tale debito, nel caso in cui si ritenga ragionevole ottenere uno stralcio di parte di esso, puo essere
figurativamente ridotto, ai soli fini della conduzione del test, del’lammontare di tale stralcio.

| flussi annui al servizio del debito che la gestione dell'impresa € mediamente in grado di
generare a regime (*) prescindendo dalle eventuali iniziative industriali sono pari a:
Scarica il foglio Excel per TOTALE B

(*) Il prospetto reca una struttura semplificata di calcolo del Free Cash Flow From Operations a regime. Per le
cooperative i flussi per rimborso del prestito sociale sono determinati secondo una ragionevole stima basata sulle

evidenze storiche delle movimentazioni del prestito.

Se I'impresa e prospetticamente in equilibrio economico e cioé presenta, a decorrere almeno
dal secondo anno, flussi annui di cui a [B], superiori a zero e destinati a replicarsi nel tempo,
il grado di difficolta del risanamento & determinato dal risultato del rapporto tra il debito che
deve essere ristrutturato [A] e I'ammontare annuo dei flussi al servizio del debito [B]. Il
risultato del rapporto fornisce una prima indicazione di massima: - del numero degli anni per
estinguere la posizione debitoria; - del volume delle esposizioni debitorie che necessitano di
ristrutturazione; - dell’entita degli eventuali stralci del debito o conversione in equity.

In particolare:
® un rapporto non superiore all’'unita e indice di difficolta contenute; le difficolta
crescono al crescere del rapporto ma restano contenute fino ad un certo livello, che,
in assenza di particolari specificita (), pud collocarsi attorno a 2. In tal caso,
I'andamento corrente dell'impresa puo essere sufficiente ad individuare il percorso
di risanamento (vai al punto 6 della presente Sezione);

(*) Ad esempio, la concentrazione del debito in capo a pochi creditori che rende pit efficaci gli eventuali
accordi o, dalla parte opposta, I'esigenza di rilevanti investimenti straordinari.



e quando il rapporto supera un certo livello, che, in assenza di particolari specificita (v,
puo collocarsi attorno a 3, il risanamento dipende dall’efficacia e dall’'esito delle
iniziative industriali che si intendono adottare. In tal caso prosegui al punto 7 della
presente Sezione;

(*) Ad esempio, la concentrazione del debito in capo a pochi creditori che rende pit efficaci gli eventuali
accordi o, dalla parte opposta, I'esigenza di rilevanti investimenti straordinari.

e superato un ulteriore livello, che, in assenza di particolari specificita, pud collocarsi a
5-6, la presenza di un margine operativo lordo positivo non ¢ sufficiente a consentire
il risanamento dell'impresa e puo rendersi necessaria la cessione dell’azienda. In tal
caso prosegui al punto 8 della presente Sezione;

® se, invece, I'impresa si presenta in disequilibrio economico a regime, si rendono
necessarie iniziative in discontinuita rispetto alla normale conduzione dell'impresa
(ad esempio, interventi sui processi produttivi, modifiche del modello di business,
cessioni o cessazione di rami di azienda, aggregazioni con altre imprese). In tal caso
prosegui al punto 7 ed al punto 8 della presente Sezione.

Se i flussi al servizio del debito generati dalla gestione sono sufficienti a consentirne la
sostenibilita, la formulazione delle proposte ai creditori puo essere effettuata sulla sola base
dell’landamento corrente e la redazione del piano d'impresa assume minore rilevanza.

Nel caso in cui il risanamento dipenda dall’efficacia e dall’esito delle iniziative industriali
assume precipua rilevanza il piano d’'impresa per il quale nella check-list di cui alla Sezione Il
sono state recepite le migliori pratiche di redazione dei piani, ferma la necessita che
I'esperto, nell’'esaminare il piano, tenga sempre conto di tutte le variabili che vi incidono.

Se la continuita aziendale pud essere perseguita solo in via indiretta, occorre stimare le
risorse realizzabili attraverso la cessione dell’azienda o di rami di essa e compararle con il
debito che deve essere servito per comprendere la praticabilita del risanamento.



