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Perche si e sentito il bisogno dell’allerta precoce?
Buttonwood - May 16th 2015

BAD NEWS OFTEN REFLECTS PAST OVEROPTIMISM

WHEN big companies announce write-offs, they tend not to do things by halves. Back in 2008 AIG, an insurance group rescued by the American government,
reported an annual loss of $99 billion, with almost $62 billion of that occurring in a single quarter. In 2001 JDS Uniphase, an optical-equipment maker, chalked up a
deficit of $56 billion.

Such losses are so big they can seem almost unreal. That can serve a dual purpose. First, the deficit can be dismissed as the product of “mere accounting”, the result
of pedantic number-crunching. Assets have been written down in value, but that is not the same as a cash loss. Second, when new managers are appointed, a huge
loss can be blamed on the previous regime. All the bad news can be revealed at once, a phenomenon known as “kitchen-sinking”. From that point on, the only
direction for profits must be up.

Analysts tend to be very supportive of such arguments. They typically dismiss big write-offs, even when they failed to forecast them. They argue that it makes more
sense to focus on operating profits, which reflect the health of the underlying business. These, it is said, are a better guide to the future direction of the firm.

The same arguments crop up at the aggregate level. Robert Shiller of Yale averages profits over ten years to get his cyclically- I

adjusted price-earnings ratio. So this measure includes numbers from 2008, when firms in the S&P 500 index reported a plunge More exception than rule

in profits thanks to huge write-downs at banks (see chart). This, argue critics such as Jeremy Siegel of the Wharton School, makes ekindenlih, ki

the stockmarket look more expensive than it truly is. sat
This optimistic view, dubbed “earnings without the bad stuff”, has deep roots. Investors place a high value on predictability. They
like companies at which profits grow, quarter after quarter, year after year. They want the corporate sector as a whole to
produce steadily higher profits—and that is just what analysts tend to forecast. Predictions of recession are rare. Indeed, back in =

February 2008, Mr Siegel said there would be no recession that year and that profits, the stockmarket and the financial industry
would all do well.
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Companies are well aware of investors’ biases and strive to gratify them. But this creates behavioural problems. A short-term LRI R TR
focus on the next quarter’s earnings means that companies may reject long-term projects that could boost the value of the 2000 02 04 06 08 10 12  15*
company but would hurt profits in the coming year or two. Managers will also resist changing a failing strategy (and thus S Cioomberg forecast

admitting assets are worth less than before) until the last minute.

Take the recent catalogue of disasters at Tesco, a British supermarket chain. The company unveiled one set of write-downs in 2013, reflecting poor results in its
foreign operations. But that was merely the prelude to the even bigger £6.4 billion (510.4 billion) loss announced last month, which reflected a write-down of the
value of its British property. Tesco had been slow to realise that its customers were losing enthusiasm for huge out-of-town stores and were switching to online
shopping and to discount stores such as Aldi and Lidl.

Seen through this prism, a write-off of assets is not merely an accounting nicety. Ultimately, equity holders have a stake in the assets as well as the profits of a
company; if those assets are worth less, shareholders are poorer. To the extent that the business paid too much to acquire those assets, that is a loss as real as
selling baked beans below cost. Indeed, investors’ calculations of future profits were probably based on the company’s ability to earn a decent return on such assets.
Furthermore, such write-downs tell investors something about the management’s ability to understand its own industry.

In the case of the financial industry, the massive write-downs during the crisis were a necessary correction of the overstatement of profits in previous years. Banks
had generated profits by issuing, underwriting or lending against mortgage securities. Those profits turned out to be illusory. If you were to ignore the ensuing write-
downs, you should also adjust down profits for previous years.

The simplest answer, which lies at the heart of Mr Shiller’s analysis (and was proposed by Ben Graham, the doyen of security analysts, before him), is to average
profits over several years. The mistake is to believe rosy forecasts for future profits, and to dismiss spikes in losses as exceptional. Write-offs are usually right.




Tutto parte dal mondo bancario!
Una storia di Revisione degli Standard Contabili

Balance sheet

Drop in the fair value collapse of banks
Subprime crisis of securities affected and financial
by the crisis institutions as

security holders

* Gli effetti della recente crisi finanziaria ha spinto vari organismi internazionali (G20, Financial Stability
Board, etc.) ad innescare un processo di revisione degli standard contabili.

» |ASB (Europa) e FASB (USA) stanno lavorando da alcuni anni a stretto contatto a questo processo di
revisione che ha come obiettivo quello di semplificare e rendere piu chiara la loro applicazione.

Lo IASB nel 2008 si € posto I'obiettivo di modificare I'attuale IAS 39 mediante la redazione di un nuovo
standard contabile denominato IFRS 9. Il processo di revisione si € articolato in quattro fasi, producendo
differenti versioni dell’lFRS 9 fino a quella definitiva datata luglio 2014.

IFRS 9 (2009) Includes guidance on the classification and measurement of financial assets.

Incorporates IFRS 9 (2009), and adds requirements for the classification and measurement of

S S N Anancil it

Incorporates IFRS 9 (2010), with amendments to its transition requirements, and adds guidance on

RS0 (2018} general hedge accounting.
Incorporates IFRS 9 (2013), with amendments to the requirements for the classification and
IFRS 9 (2014) measurement of financial assets, and adds requirements for the new expected credit loss model for

impairment.
FONTE: KPMG, “First Impressions: IFRS 9 Financial Instruments", September2014.

Le nuove regole sono applicate dal 1° gennaio 2018.
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| motivi: il credito deteriorato ed Il suo recente passato
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Sono le piil pesanti e risultano in aumento del 35% - Forte l'impatto sui bilanci: i conti aggregati chiudono in rosso Creditiinesigibili
: M M Perdite sucrediti Crediti dubbi
€I 1€ DaANCNe 11 Conto aele peraite su creditli 30.05.14 Insc s marne 1% delpatinonin
" " Milioni di euro diinterme netto tangibile
2012 2013 2012 2013 2012 2013
N diminuire]a ) i diminuit e M dei Paschi: il dal die i ziei bil dei Banca Pop Milano 562 580 35.4 35,1 69.3 95,1
on aceenna a diminuirela  costi operativi diminuit anche onte dei Paschi; il 599 per un passo Ssesto " vanta” zie immobiliari a copertura dei 1 I 1
crisi del sistema bancario. I bi-  per il taglio del costo del lavoro  UniCredit. Numeri che danno ]:u.-hf_lur rappor totra crediti de-  crediti e allo loro aderenza alla Soncatps — 1 2678 2704} 554 w'l- 3‘3“1"[‘- 413.8
lancio del Top Banche ¢ come  effettuato in modomassiccioda moltoda pensare, terioratie patrimonionettotan-  realta. Cosa succedera quando Banca Pop Emilia Romagna 963 819 44,1 373 1211 151,7
stretto trauna morsa: daunlato,  Bipiemme e Monte dei Paschi. 11 La causa di questo forte au-  gibile: il 42006 lo seguono Ban-  queste garanzie saranno sotto- — Banea Pop Sondrio 486 478 47,0 46,2 68,1 92,4
l'uulasinmu costante dei ricavi; Ill.Ll‘fI_t‘l’llc.‘llnlp].O.l{&ii\r'u _dui dipen- mento delle retti t'u_'_h_u rlsic_uju o Ifupularu con il 2350, Bper  posteaun l-:l]ﬂ.‘l.upill.'l.sll'L‘lll}:'l Banco Popolare 1284 1715 | 41.2 492' ]TR.SI 2252
dall'altro,l'incrementoaltrettan-  dentidel Top Banche éscesodel  nella massa dei crediti deterio-  coniligzes e Ubiconil ngs con- Lo stato patrimoniale dell’ag- T T T
tocostante delle perditesucredi- — 4.3%,a 332milauniti, cilnumero  rati: incagli, sofferenze, crediti — tro una media di campione che  gregatomostraancheun calocon- IntesaSanpaolo 4.361 6.709 | 26.3 42.6) EHJ.‘)I 82.7
ti. Gli uni scendono del 369, a  complessivo degli sportelli ¢ di- - scaduti, ristrutturati, che valgo-  sfiora il 108 per cento. Sette an-  sistente degli impieghi mediallh  Mediobanca 489 576 | 25,1 36,9 149 14,5
5(]1,3 m.ilianjit]' Mi:m ;nrsip:'i]Eci- I!lj:lui[lld;_:] j‘jna,:a_’{.l[i.jﬂurlﬂté. 1unailli\f';].lu_:]1_gp';l'}fa:u |:u:|_'nimu]: lliJ':li,lall’iuj:ziuLil:] zt‘;nh':,]axluxsa :.lu:ui.ll(?%) p.l\l..n &H:ill_gl)ﬁlu';-l UBIBanca 846 Ohd 241 211,2‘ “]ﬁ_s' 12,7
F‘ amente dal calo del Tl'lﬂl'g]ﬂl' J."F‘L‘Tl it su cred I[ITL‘j;I"iITH' nor el 28 mahiara Cal netho d E'l-’. 1 media era imtirnoa ;’I I'K'TL'L‘TI' lardl del 2012 @ ].Zl):,' - lﬂlj.
dinteresse dovuto alla contra-  no forti incrementi per Intesa  apporti al fondo di svalutazio-  to;daallora ¢ continuata acre-  calo & addiritiura dell'87% per UniCredit 9.283 13.611 39.4 58.8 88,7 88.9
zione dei tassi; le altre aumenta-  Sanpaolo (+549%, 3 6,7 miliardi), ne). A parte UniCredit, unico  scerein modoincessante, finoa  UniCredit e del 7.6% per Intesa  TOTALE | 20947 28216 35,9 50.2] 99,2 107,8

nodel 34,70, 2282 miliardi, e s0-
no frutto della recessione, che
strangola economicamente un
numero sempre pinn grande di
aziende ¢ di famiglic ¢ impedi-
sceloro il rimborso puntuale dei
debiti. Significa in altre parole
che, opggi, la meta dei ricavi ban-
cari serve a coprire le falle nei
crediti alla clientela. Da qui di-
scendono una serie di conse-
guenze negative: il peggiora-
mento del risultato corrente a
-10,8 miliardi, controi-2 del 202,
cl'aumento sbnorme della perdi-
tad'esercizio aggregata, che pre-
cipitaa-20,2miliardi controi-1,8
del 2012 anche per la svalutazio-
nedegli attivi imateriali.

1 boom delle svalutazioni sui
crediti, cresciute di 7,3 miliardi
nel corso del 2003, vanifica peral-
tro a livello aggregato il calo dei

), el sforzi di Borsa Itk
ppure molte di queste iniz
= Jocevol, hannoutt o um se-
Ldlfn:::u “nibitor” che rendo-
y faticoso il passaggio dall'an:
meioai fatticonereti.
Evero che il ereditoeil capita-
non si possono creare per de-
elo o per un interventodall'al-
»::acill’uxl‘:iumm cresce, seleim-

lodevoli inizative producono
. poon Ma é
illa cambia se tutte queste ini-
pubblche, igtiturionali ¢
ivate restano stand-by . Se ven-
W0 VATALE, A POINON Aescono

perunabanca,@ unpo’comerica-
ricare le cantuece di unapistola, 1

MINE VAGANTI

Seun guartodei crediti
deteriorati del Monte dei
Paschi fosse inesigibile,

il gruppo si ritroverebbe con
il patrimonio netto azzerato

UniCredit (+47%, a 13,6 miliar-
di) e Banco Popolare (+34%, a
1,7 miliardi); aumentano mode-
ratamente per Mediobanca
(1180, a 576 milioni) e Ubi
(+14%, 2 064 milioni ¥, e cresco-
no lievemente per Monte dei
Paschi (+ 396 a 2,7 miliardi) ¢ Bi-
piemme (+3%, a $80 milioni).
Tuttavia, in certi casi, laloroin-
cidenzasui ricavi raggiunge so-
plie piuttosto alte: il Gow per

pruppo ad avere ridotto nel 2013
I'ammontare di crediti dubbi,
tutte le altre banche evidenzia-
no aumenti anche consist R
Monte dei Paschi +3.6 miliardi,
cheporta il totale dei suoi credi-
ti deteriorati a 21 miliardi; Inte-
53 Sanpaoclo +2,6 miliardi suun
totale di 31; Banco Popolare +2.
miliardisuuntotale di 14. Peral-
troil BancodiVeronae il Mon-
te detengono il primato della
pilt alta incidenza dei crediti de-
teriorati sui crediti totali alla
clientela, il 169, seguiti da Bper
conil 14% controuna mediadel
campione del 9,0 per cento. Se,
per ipotesi, un quartodei Lrud]-
ti deteriorati del Monte si rive-
lasse inesigibile, il pruppo
troverebbe di L'u]pu con ﬂpatl‘i-
monionetto azzerato, Non aca-
so l'istituto senese che éstatoa

ni casi mancano i regolamenti, 2
volteancoraidecred attuatividek

sfondare ai prirnidc l2m3zlabar-
riera del 100 per cento.

Inche misuraé coperta dalle
banche la massa dei creditidete-
riorati lordi? Per il 449, pari a
90,5 miliardi, lacopertura ¢ assi-
curata dai fondi di svalutazio-
ne. Il resto & coperto da garan-
zie pari a 955 miliardi, rappre-
sentatene lla maggior parte dei
ta immobiliari. La
fondi di svalutazio-
needelle garanzie fasalireil tas-
sodicopertura mediocomples-
sivo del campione all'86 per
cento. Fino a che punto, perd,
questo dato rispecchiail valore
effettivodelle garanzie? Il quesi-
to & all'esame della Banca cen-
trale europea che, nell'ambito
della revisione degli attivi ban-
card, intende porre sempre pii
attenzione al valore delle garan-
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Sanpaolo ¢ Monte dei Paschi, E'la
conferma, almeno per quanto ri-
guarda le pit grandi banche del
paese, di una stretta creditizia so-
vente negata a parole, ma dimo-
strata dai numeri.

Diminuisce del 2,2%, a 1439
miliardi,anche laraccolta diret-
tadalla clientela, mentre quella
indiretta continua a crescere,
nell'ordine del 109, per il buon
andamento delrisparmio gesti-
to. Il patrimonio netto del cam-
pione si riduce di quasiil 139, a
130 miliardi.

Moltiibilancichiusiinperdi-
ta: UniCredit con -14 miliardi,
Monte dei Paschi con-1,4 miliar-
di, Intesa Sanpaolo con -4,6 mi-
liardi e Banco Popolare con
=606 milioni.
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Banche a confronto

Le societd sono esposte in ordine decrescente di peso nell'indice di Borsa. Situazione al 31 dicembre 2013

Risultato corrente * Crediti v [ Clienti

Milioni = Variazione % Milioni ~ Variazione % su

di euro su2012 dieuro | 31dicembre 2012
UniCredit -7.540 338.6 503142 | -8,7
Intesa SanPaolo 881 | n.c 343,991 =76
Mediobanca 174 -73.1 40136 | 17
UBI Banca 66 26,9 88421 4,8
Banco Popolare =733 | 16.5 86,149 | -5.8
BPER -25 -B0,3 46,515 -3.2
Banca Mps -1.949 0.3 131.218 -7.6
Banca Pop Sondrio 84 | -5.6 23.905 | -5.5
BPM -1 -99.6 33345 -4,2
TOTALE BANCHE -10.805 | 4331 1.296.822 | -7.0
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|| credito deteriorato: circa un triennio fa...

I crediti deteriorati degli istituti di credito italiani ed europei

LEPRINCIPALI BANCHE ITALIANE
Dati in milioni di euro e % al 30/09/2015
Crediti i Crediti deteriorati Crediti deteriorati Tasso di copertura**
deteriorati { nettiin % netti/capitale ; ;
netti* | dei crediti/clienti netto tangibile 8 Tasso di copertura con garanzie
Banca Popolare
@Y witsno 3715 1L1% 82,4% il -
e - 48,6%
24 387 21,7% 258,1% 86.8%
Banca Popolare
- o |15 o &Wﬂ%
Banca Popolare
@) disondrio 2216 " %% e %B&S‘?ﬁ
.2 Banco 33.7%
, * Popolare 14.245 18,0% 217,8% : 91,0%
Intesa
NNN| Sanpaolo 34.176 i 9,9% 83,2% il 86.7%
UBI Banca
>< 9.872 11,8% 111,5% EriT b, 82.8%
UniCredit
W e i %S&m
@ TOTALE 134.785 113% 106,7% A50% 4760
i *Al netto deghi accantonamenti. **Su crediti deteriorati lordi Fonte:R&5 |
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Il credito deteriorato. Il presente

Banche, nel primo semestre maxi-pulizia di Npl

da 27 miliardi

060000

FONTI BANKITALLA: SARA GRADUALE

Bee, arriva la stretta su
supervisione e copertura degli
Npl

rosegue a tappe forzate la pulizia dei bilanci delle banche italiane dal
fardello dei crediti deteriorati. Nel primo semestre del 2018, le prime
cinque banche commerciali italiane (Intesa Sanpaolo, Unicredit, Ubi
Banca, Banco Bpm e Banca Pop Er) hanno smaltito complessivamente
26,75 miliardi di crediti deteriorati lordi rispetto ai dati a fine 2017 comunicati lo
scorso febbraio (che, in alcuni casi, sono poi stati marginalmente "corretti” a far
data dal primo gennaio in seguito alla prima applicazione del principio contabile

Ifrs g).

Si tratta di una pulizia che vale il 17,9% dello stock
esistente al 31 dicembre dello scorso anno e che diventa
ancora piu incisiva considerando gli npl al netto delle
rettifiche: in questo caso la riduzione & del 24,2%,
corrispondente all’'uscita dai bilanci di 17,72 miliardi. Al
30 giugno 2018 l'aggregato lordo residuo di crediti
deteriorati (sofferenze, inadempienze probabili e
scaduti) per le top 5 italiane & di 122,4 miliardi, che si
traducono in 55,54 miliardi netti (le rettifiche coprono

quindi il 54,6% del gross book value).

Da Intesa con 'operazione Intrum alla cartolarizzazione di Ubi

Esaminando la situazione dei singoli istituti, nel corso del semestre Intesa,
grazie anche alla maxi operazione con Intrum, ha tolto dal bilancio 12,6 miliardi
di npl lordi (-7,1 netti), vale a dire oltre il 24% dello stock lordo a fine 2017
(-27,8% la riduzione netta, -7,1 miliardi). In pancia all'istituto guidato da Carlo
Messina restano 39,5 miliardi di crediti deteriorati lordi, pari al 9,3% dei crediti

totali (I'incidenza era all'11,9% a fine 2017), e 18,4 miliardi netti.

Per quanto riguarda UniCredit, lo smaltimento & stato del 12% lordo (-5,8
miliardi) e del 21,2% netto (-4,5 miliardi), con un residuo di 42,6 miliardi lordi

(I'8,7% dei crediti dal 10,2% di fine 2017) e 16,7 netti.

l e la redditivita
1e, un doppio stress

17.08.18

Da Intesa con I'operazione Intrum alla cartolarizzazione di Ubi

Esaminando la situazione dei singoli istituti, nel corso del semestre Intesa,
grazie anche alla maxi operazione con Intrum, ha tolto dal bilancio 12,6 miliardi
di npl lordi (-7,1 netti), vale a dire oltre il 24% dello stock lordo a fine 2017
(-27,8% la riduzione netta, -7,1 miliardi). In pancia all’istituto guidato da Carlo
Messina restano 39,5 miliardi di crediti deteriorati lordi, pari al 9,3% dei crediti

totali (l'incidenza era all'11,9% a fine 2017), e 18,4 miliardi netti.

Per quanto riguarda UniCredit, lo smaltimento & stato del 12% lordo (-3,8
miliardi) e del 21,2% netto (-4,5 miliardi), con un residuo di 42,6 miliardi lordi

(I'8,7% dei crediti dal 10,2% di fine 2017) e 16,7 netti.

Per quanto riguarda Ubi Banca, I'istituto ha annunciato
un'importante operazione di cartolarizzazione di npl
con il ricorso alla garanzia pubblica Gacs da 2,75
miliardi dopo la chiusura del semestre. Senza contare
questa operazione, nei primi sei mesi dell'anno i crediti
deteriorati lordi si sono ridotti di 650 milioni (-5,1%) &
quelli netti di 1,02 miliardi (-12,5%, il calo & di 310
milioni considerando la riclassifica in base all'lfrs g). Lo
stock residuo & pari a 12 miliardi lordi (il 12,51% dei
crediti dal 12,85% di fine 2017, ma l'incidenza scende all'1% considerando la

cartolarizzazione), e 7,14 miliardi netti.

Banco Bpm, che ha in programma un'altra importante dismissione entro fine
anno, da parte sua ha smaltito 6,1 miliardi lordi (-23,9%) e 3,5 netti (-26,0%) e
resta con uno stock di 19,4 miliardi lordi (il 16,6% dei crediti, era il 21,1% a fine

2017) € 9,5 netti.

Bper, infine, ha ridotto lo stock di 1,6 miliardi lordi (-15,2%) € 1,6 netti (-29,6%),
rimanendo con un aggregato residuo di 8,9 miliardi lordi (17,4% dei crediti, dal

19,9% di fine 2017) e 3,8 netti.



La BCE e sempre piu pressante

Npl, diktat Bce alle banche italiane:
sette anni per svalutarli al 100%

QinFinance

nata per gli istituti piu solidi o, di

CREDITO converso, allontanata per quellisu Banche sotto tiro a Piazza Affari
cuil dei crediti rilevanti T =
Lettere a tutti gli istituti, é maggiore. - Variazione % di ieri
copertura graduale Da s(lr.lull.l dﬂ(t‘atPc'e sui crfdm di Mps Creval Bper  Popolare  Banco Ubi Credem’ | Unicredit | Intesa |Madiobanca
i gr al il Banca Sondrio Bpm Banca Sanpaolo
T2 te e entro il 2026 velata venerdi ieri ha scosso il mer-

cato.A
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Dopo le raccc dazioni
della Vigilanza Mps crolla
del 10% e affossa il settore

Luca Davi

se(chehachiusoincalodel 10%), ma
anche gli altri titoli del credito, dal
CreVal(-5,5%) aBper(-3,8%),da Uni-
Credit (-1,91%) a Banco Bpm
(-2,09%),daIntesaSanpaolo(-1,59%)
aUbi(-1,95%).
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uascunabmupu
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E questa, a quantorisultaa I Sole

24 Oredadiverse fonti, I'indicazione

chela Vigilanza bancaria ha inserito

L'ANALISI

sullabase diuna jione com-
paratadibanche simili» e cheavrebbe

dellivell di
«altriindicatori finanziari» di ciascu-
nabanca.Unmodoinsommaperan-
ticipare chelerichi

alle banche italiane. La richiesta di
Francoforte sui crediti deteriorati
emersavenerdiconil caso Mps, acui
laVigilanza haimposto diazzerareil
peso degli Npl in portafoglio entro

i,none isolato.

ific, cosida
1l il Jommis-

sioneUe(ched:

Strette regolatorie e rischio recessione
complicano le sorti di Siena, Genova e Bari

di Ak dro Graziani

visto accantonamenti graduali e pitt
morbidi solo sui nuovi flussi di Npl
generatia partire da aprile 2018).

Ma se & vero che la Vigilanza Bce
harivoltol'invi

Franc

mulato I'indicazione sugli Npl come
i i hh

vamente le svalutazioni sui crediti
deteriorati (gia esistenti a marzo
2018) a tutte le banche europee (119
banche), & anche vero che il temari-

Lebanche

—Continua da pagina 1

oprattutto se davvero
I'ltalia entrasse in
recessione tecnica Il
rischio prospettico & che
le «stive» bancarie dei crediti in

imar

glni per non procedere a tutti gli ac-

matea ondo

malgrado lo
svuotamento effettuato negli
ultimi due anni, tornino a
nuovi Npl. Ma gia

re italiano del credito, su cui pesa il
Hellonit ril doi creditid

il principiocomply orexplain. Aquanto
risultaalSole, tuttavia, laBee, in caso

nell'immediato il
peggioramento dell’economia

assenza di comunicazioni certe
da parte della Vigilanza Bce o
dei singoli istituti, ieri la Borsa
si & accanita contro tutte le
azioni delle banche italiane.

E evidente in ogni caso che
che lasomma delle due nuove
variabili in gioco - rischio
recessione per I'Italia e richieste
aggiuntive di Bce sui crediti
deteriorati - é destinata a
riaprire la questione bancaria
almeno per quanto riguarda gli
istituti pit deboli: Carige,

dimancatorisp

bbe avere un imp:

ontava3z,smi- Sa, negallvo sulle banche piu
liardi di sofferenze nette. Un am-  quisitiaggiuntividivigilanzapruden- fragili, riducendo il prezzo
di Npl che, p , zialediPillar2,cherimaneuna*“leva” medio di vendita degli Npl e
ria d disua che do il fabb di
daq p jiin- lebanched dimaggiorbufferpa-  capitale. A questa incognita si
i daltri iliardidiinadem-  tri ialiabbianoi non gli interrogativi
pienze probabilinette (paria86mi-  fare tutti gli accantonamenti senza  sulle richieste della Vigilanza

liardilordi coperti al 30%).

cosi imputare a conto economico

bancaria di Bce che, applicando

Pt Bari e la stessa Mps.
Tre dossier gia finiti a vario
titolo sul tavolo del Governo,
per le possibili ricadute sociali
ed economico-finanziarie che
potrebbero verificarsi in caso di
escalation nelle prossime
settimane. Su Carige a giorni
arrivera il primo aiuto di Stato

Prop li perdite e dere tempi  alla lettera I'addendum sugli con la garanzia pubblica sul
concuigliacc i poicedereicrediti. Aquel Npl, ha chiesto a Mps di bond da almeno un miliardo per
realizzati & il nodo anorno acuisi punto, un della ri- nonsoloinuovi flussi | garantire liquidita di
giocheral'i schiositadel 'bb di crediti a rischio ma anche lo emergenza alla banca ligure.
re, quello bancario italiano, che sta deirequisi-  stock. Francoforte, per evitare di | Nel frattempo l'istituto ligure
fatic imanere ti patrimoniali. Molto pit1 probabile, entrare in contraddizione con tentera un piano di
inpiedi,nonostantelecriticitacreate  tuttavia, cioéche, Parl; ec Ue, ric privata che,
dal recente picco dello spread. Nel- di fre "obblig si trincera dietro la facolta di se non dovesse andare in porto,
I'inserire le deadline I 1iNpl i,le intervenire «caso per caso».Ma | sara sostituito - sempre

nispecifiche di ogniistituto. suscala
europea. Non & escluso - almeno in
teoria, visto il campione di 120 ban-
chesottovigilanza - chel'asticelladel
2026 in alcuni casi sia stata ravvici-

ven:

banche:
dendoli sul mercato. Destinatari: i
diin 1i

larichiestadi dello

chelaUeloc -

stock di vecchi crediti dubbi

ratori specializzati.
OQ@lucaaldodavi
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r asolo Mps, che ¢ in
cura speciale con Ue e Bce, 0
sara esteso a tutte le banche?
Parrebbe di si. Per ora, in

da un aumento di capitale
precauzionale fino a un
miliardo da parte dello Stato.
Pil insidioso il caso della
Popolare di Bari, per ora

formalmente non in crisi, ma
alle prese con un piano di
aumento di capitale e
trasformazione da cooperativa
in societa per azioni che in
primavera dovra essere
approvato dall’assemblea dei
70.000 soci. In Puglia si

ia uno psic
slmile a quello delle banche
venete, quando i soci furono
chiamati a votare su due
alternative entrambe dolorose:
bocciare Spa e aumento, con
tutti i rischi per la solidita della
banca, o votare a favore della
proposta in arrivo dal consiglio
diamministrazione
autocertificando cosi il
sostanziale azzeramento del
valore delle proprie azioni.

Da ultimo il Monte dei Paschi,
banca gia salvata dallo Stato.
«Puo darsi che ce ne dovremo
occuparen, ha dichiarato non
piu tardi di domenica scorsa il
sottosegretario alla presidenza
del Consiglio, Giancarlo
Giorgetti. Nel 2019 banca e
Governo dovrebbero spiegare
alla Ue come avverra I'uscita
dello Stato dal capitale del
Monte. Scadenza che potrebbe
rappresentare un’opportunita
per I'intero sistema. O diventare
una nuova emergenza, se
abbandonata a se stessa.
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L'IFRS 9 e 'Early Warning: | crediti verso
la clientela
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Il modello a tre stadi

Il principio contabile IFRS 9 introduce un nuovo modello a tre stadi per la valutazione
dei crediti verso la clientela.

Stage 1 Crediti in bonis:

sia che il credito sia valutato al costo ammortizzato che al FVOCI I'entita deve rilevare
ad uno specifico fondo a copertura perdite le perdite attese. La contropartita € una
perdita a conto economico per riduzione del valore.

Ergo (par. 5.5.5): «l'entita deve valutare il fondo a copertura perdite per lo strumento
finanziario a un importo pari alle perdite attese su crediti nei 12 mesi successivi»

Stage 2 Crediti underperforming:

I'entita deve valutare il fondo a copertura perdite relativo allo strumento finanziario a
un importo pari alle perdite attese lungo tutta la vita del credito, se il rischio di credito
dello strumento finanziario € significativamente aumentato dopo la rilevazione iniziale.

Stage 3 Crediti non performing:

Par. 5.4.4 «L'entita deve ridurre direttamente il valore contabile lordo dell'attivita
finanziaria quando non ha ragionevoli aspettative di recuperarla integralmente o
parzialmente. La svalutazione costituisce un caso di eliminazione contabile»

In quest’ultimo caso gli interessi attivi si rilevano sul nuovo valore che prosegue ad
essere valutato col costo ammortizzato.

@ i n Fi no nce www.infinance.it



Il nuovo modello di impairment

* |l nuovo Impairment Model, detto a Three-Bucket (c.d «Stages»), prevede una
classificazione dei crediti in tre livelli a cui corrispondono distinte metodologie
di calcolo delle perdite da rilevare, nonché differenti modalita di calcolo degli
interessi. Il passaggio tra stage diversi e consentito in entrambe le direzioni.

Deterioramento

/' Basso rischio o 3559"33\ /'Incrementu significativn\ /' Default \\

di peggioramento del rischio

Stage 1
performing

Stage 2

~ Perdite attese aunanno underperforming

Stage 3
non performing

(12-MECL)
Perdite attese lifetime
Interessi sul valore lordo (LECL)
dellesposizione Perdite attese lifetime
Interessi sul valore lordo (LECL)

dellesposizione

\. AN J 4

Miglioramento
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Interessi sul valore netto
dell'esposizione
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Lo stage 1 ed il modello di generazione degli accantonamenti in banca.

|l modello di accantonamento per le perdite attese prevede di determinare tre valori attribuibili
al cliente ovvero:

1. La sua probability of default (la c.d. PD). E una percentuale; si tratta della stima della
probabilita che il cliente fallisca entro i 12 mesi dalla data di valutazione.

« Come viene stimata? Nel mondo del credito cooperativo trentino le banche alimentano un
sistema statistico centrale che determina sulla base delle osservazioni di gruppo le

probabilita di fallimento. R
CSDa .

Centro Sistemi Direzionali S.r.|

2. La Loss Given Default (la c.d. LGD). E’ una percentuale; si tratta della perdita dovuta al
default espressa in percentuale dell’affidamento. E’ la perdita di credito che, in caso di
default, non é possibile recuperare, né per via giudiziale né stragiudiziale, tenuto anche
conto delle spese sostenute e dei tempi richiesti dal tentativo di recupero. Chiaramente essa
risente delle garanzie concesse dal cliente.

3. La Exposure At Default (la ¢.d. EAD). E’ un valore espresso in Euro; si tratta della
esposizione del cliente al momento della valorizzazione.

* Meglio un esempio?

Data Classe di PA IFRS9
(PD*LGD*EAD)

Stage Data riferimento . Utilizzato . Ageing
accensione Rating

MARIO ROSSI SRL 1 30/09/18 01/12/16 € 972.737,45 5 13 - 24 mesi 0,47% 17,53% €951.780,05 3 780,32
LUIGI BIANCHI SPA 1 30/09/18 24/07/17 € 855.677,16 7 13 - 24 mesi 1,59% 29,59% € 802.361,79 K3 3.782,39
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Stage 2: il tema della PD life-time

Il principio contabile ci spiega che l'orizzonte di valutazione del credito deve essere
spostato dai 12 mesi successivi all’intera vita del credito.

In particolare il principio contabile cita due casi (altri nell’appendice B):

Par. 5.5.11: «Indipendentemente dal modo in cui I'entita valuti aumenti significativi
del rischio di credito, vi & una presunzione relativa che il rischio di credito dell'attivita
finanziaria € aumentato significativamente dopo la rilevazione iniziale quando i
pagamenti contrattuali sono scaduti da oltre 30 giorni.»

Si tratta del past due superiore ai 30 giorni.

Attenzione al par. B5.5.20: «L'entita puo confutare tale presunzione, ma puo farlo
solo qualora abbia a disposizione informazioni ragionevoli e dimostrabili attestanti
che, anche se i pagamenti contrattuali sono scaduti da piu di 30 giorni, cio hon
rappresenta un aumento significativo del rischio di credito di uno strumento
finanziario, ad esempio quando il mancato pagamento deriva da un errore
amministrativo.

Si tratta di una applicazione del principio: COMPLY OR EXPLAIN

Par. 5.5.12: Attivita finanziarie modificate e rineqgoziate per problemi di
inadempimento € non per opportunita commerciali.

Si tratta delle forbereances (concessioni).
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L'era degli
«underperforming»

Banche e imprese. [l Comitato di Basilea ha proposto un regime transitorio per l'applicazione del nuovo pricipio contabile

Credito a costi pit1 alti con I'Ifrs

Lo standard introduce una valutazione, sempre aggiornata, sulla perdita attesa

RenzoRocca
i [ldocumentodiconsultazio-
ne emanato dal Comitato di Basi-
leaI'n ottobre, ai fini del calcolo
dei requisiti di capitale, propone|
I'introduzione di un regime tran:
sitorio perl'applicazione del nu
voprincipiocontabileIfrs9rela-
tivoaglistrumentifinanziari.Cio
alfinedidiluireneltempoglieffet-
ti negativi attesi sul patrimonio di
vigilanza delle banche, connessi
in particolare all'utilizzo delle
nuove regole di rilevazione delle
perdite su crediti (incurred loss
model) e alla loro prima applica-
zione previstadal1° gennaio 2018.
Le ragioni di tale intervento di-
scendono dal fatto che I'impatto
potrebbe essere significativo.
Inoltre, il Comitatononhaancora
definito le interazioni tra il nuovo
regime contabile e le regole pru-
denziali. Infine, l'applicazione
dell'analogo standard emanato
dalFasb peril mercatostatuniten-
se & prevista con due anni di ritar-

o

L'Ifrsgintroduce unsistemadi
valutazione forward-looking,
L'obiettivo é quellodimisurare
perdita attesa (expected losses)
dello strumento finanziario sull
base di informazioni ragionevolj
e disponibile senza costi o sforzi
eccessivi, includendo informa-
zioni storiche, attuali e previsio-
nali. Conilnuovo modelloil valo-
re del credito & aggiornato nelff
continuo e la rilevazione dellaf
perdita risulta pit tempestiva,
Unamodificasignificativarispet-
toal vigente Ias 39, che considera
solole perdite derivantidaeventi
passati e alle condizioni attuali:l
(incurred losses); gli effetti di
possibili futuri eventi di perditaf
non possono essere considerati,

Q@ inFinanc

anche quando siano attesi.

—nﬁmmsnm
tazione & rappresentato
dall'identificazione della qualita

delcredito. Ataltinegliassetsono
classificatiintre fasi (stage) inre-
lazione al loro stato di salute: sta-
ge1(performing), stage 2 (under
performing) e stage 3 (non per-
forming); tenendo in considera-
zione che il passaggio daun stage
all'altro noné definitivo.

a diversa classificazione 1m-
plica una differente modalita di
calcolo della perdita attesa. Allo
strumento finanziario inizial-
mente classificato in stage 1 & ap-
plicato un accantonamento che
considerilaperditaattesaalzme-
si (12-month expected credit los-
ses). Per queste attivita finanzia-

Come

va valutato
il profilo

di rischio
delcliente?

LE NOVITA DELLA REVISIONE
DOMANI LA GUIDA PRATICA
DEL SOLE 24 ORE

Leverifiche prima
dell'incarico, il profilo di
rischio, il giudizio di
conformita, ilresponsabile del
consolidato e le regole per
quotate, banche e finanziarie

el |
= Lenuove l_':gdc

larevisione | Invendita

a0,50
eurooltre
alprezzo
del
quotidiano

—

rie, gli interessi sono rilevati sul
valoredicaricoal lordodelle per-
dite. Il passaggio allo stage 2 si ve-
rifica quando il rischio aumenta
notevolmente e laqualitadel cre-
ditorisultante nonéconsiderataa
basso rischio. In questo caso la
perdita attesa ¢ rilevata tenendo
conto dell'intera vita del credito
(lifetime expected credit losses).
L'iscrizione a conto economico
degli interessi rimane immutata
rispettoallostage1.Nelmomento
in cui il credito ¢ considerato
completamente deteriorato (sta-
ge3)lasuavalutazione & effettua-
ta singolarmente e la perdita é ri-
levata tenendo conto dell'intera
vitadelcredito(lifetimeexpected
credit losses). Gli interessi sono
rilevatialcostoammortizzatoche
tiene conto del valore contabile
rettificato dagli accantonamento
perle perditadivalore.

Rispetto al principio attual-
mente in vigore, I'Tfrsg anticipala
rilevazione delle perdite renden-
do il costo del credito maggior-
mente sensibile alla variazione
del rischio. L'impatto non & solo
contabilemaanchesulbusiness.Il
prezzodei finanziamentiaimpre-
se e privati sara pitt correlato alla
rischiosita della controparte. Cid
potra comportare una revisione
del pricing soprattutto nel caso di
passaggio allo stage 2, ossia per i
crediti in bonis che hanno subito
un incremento significativo di ri-
schiosita. Questamigrazionerap-
presenta il principale elemento di
criticitd; pertanto potranno esse-
re riviste le modalita di gestione
andamentale dei crediti in modo
daintercettare e gestire anticipa-
tamente tale fase. Inoltre, si po-
tranno modificare le politiche del
credito per valutare gli effettidel-
lariforma sui tipi di finanziamen-
to pilt penalizzati (ad esempio, il
medio/lungo termine).

©RIPRODUZIONE RISERVATA

Lavalutazione forward looking

INCREMENTO DEL RISCHIO DI CREDITO DAL MOMENTO DELLA RILEVAZIONE INIZIALE

Stage
1

Rilevazione delle rettifiche

Perdita attesa
nei 12 mesi

Stage
2

Rilevazione degli interessi attivi

Sul valore
di carico lordo

Perdita attesa durante
I'intera vita

Stage
3

Sul costo
ammortizzato

al netto degli
accantonamenti

Cassazione. Rimborso per l'attivita di sindaco svolta dal socio di studio associato

Redditi «scindibili» ai fini dell'Trap

mm Con una stringatissima or-
dinanza (20975/16, depositata
ieri) la Corte di cassazione ri-
conosce la scindibilita dei
redditi ai fini Irap.

La Corte ha infatti accolto il
ricorso dell’agenzia delle En-
trate contro la decisione della
CtrdiTriestecheavevaricono-
sciuto l'intero rimborso a uno
studio associato di commercia-
listi: uno dei professionisti rag-
giunti dal provvedimento im-
positivo si era visto imputare
I'Trap in quanto, oltre all’attivita
caratteristica, aveva svolto an-

che incarichi come sindaco di
societa di capitali.

Nella sinteticissima formula
di rinvio 'estensore, cassando
la decisione della Ctr giuliana,
prende atto che la Commissio-
ne, nell’accogliere la domanda
dei contribuenti, aveva ordina-
to il rimborso Irap «per I'intero
importo richiesto» . A giudizio
della Sesta sezione, invece, qui
manca il presupposto impositi-
vo «per il solo reddito generato
dall’attivitadisindacodicapita-
li» e quindi - sembra di capire
nella breve formula di rinvio -

soloper quella parte eradovuto
il rimborso, che invece la Ctr
Trieste hariconosciuto per I'in-
teroammontare.

In sostanza, scontata la que-
stione dell'imposta per lo stu-
dioassociato-soggettoall'Trap
- la Cassazione indica al giudi-
cedirinvio di procedere conla
restituzione della sola quota
parte relativa ai compensi di
sindaco, sancendo di fatto la
scindibilita dei redditi del pro-
fessionista ai fini Irap.

A.Gal.

©RIPRODUZIONE RISERVATA



Gli indicatori di «warning» bancari.

@ | n |:| no nce www.infinance.it

15



Ma quali sono i triggers dello stage 2? Una lista di «triggers» per le Banche

Rating interno
(raggiunte
ultime 2 classi)

Forborne NPE
(EBA/ITS/2013)
pil concessioni

negli ultimi 24

Defaulted

Exposures
(requisiti ex art.
178 CRR)

Equity
(riduzione>50% o
PN negativo)

Emergency
Financing

Past Due> 30gg
(rilevante)

Breach of
covenant
S (not

WAV
wahve

_mesi
Debiti v/erario o

dipendenti

scaduti
(se rilevanti)

Collateral
(riduzione>30%,
se rientro fondato
sulla garanzia)

Fatturato
(riduzione>30%
0 perdita cliente

importante)

Cash-flows
(riduzione MOL>20%)

DSCR<1,1

Coinvolgimentoin
proc. concorsuali
infragruppo

LTV
(CRE, Development)

PFN/EBITDA > 6

v le Guidelines BCE prevedono
automatismi nella riclassificazione a
Unlikely to Pay («hard» triggers)

v la banca puo spegnere i «soft» triggers
(che danno origine al credito
underperforming) a fronte di comprovate
circostanze e/o di esiti positivi
dellimpairment test (comply or explain)

QinFinance
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DSCR
dalla
stampa...

QinFinance

I flussi finanziari
guidano la stima
del rischio-credito

Arianna Agosto
Renzo Rocca

= Cresce l'attenzione del
regolatore europeo sulla ca-
pacitadigenerare “cassa” da
parte dell'impresa. Le infor-
mazioni che definiscono il
profilo di liquidita rivestono
crescente importanza nella
valutazione del merito di
credito. La sola informazio-
ne sul reddito, come ha piu
volte ricordato la European
Banking Authority, non for-
nisce di per sé garanzia della
sostenibilita del debito in
una visione prospettica.

Dall’entrata in vigore di
Basilea 2 in materia di rego-
lamentazione del capitale
dellebanche, gliintermedia-
ri creditizi, nell’assegnare il
rating al debitore, utilizza-
no, trale variabili quantitati-
ve, indicatori di bilancio
che misurano laliquiditaela
capacita del soggetto finan-
ziato di produrre flussi di
cassa sufficientiarimborsa-
re il debito. Ad esempio, li-
quidita a breve, oneri finan-
ziari netti su ricavi netti,
cash flow su valore della
produzione.

vanza un Debt Service Cove-
rage Ratio (Dscr) inferiore a
1,1, che rappresenta sia un in-
dicatore di difficolta finan-
ziaria del debitore sia un se-
gnale di evidenza di riduzio-
nedivaloredel credito (mini-
mumimpairmenttriggers).Il
Dscrmisuralacapacitadige-
nerare risorse finanziarie
sufficienti a ripagare I'im-
porto dovuto ed ¢ calcolato
rapportandoil flussodicassa
operativo al debito com-
prensivo di quota capitale e
interessi.

L'impiego di indicatori
quantitativi che utilizzano
la liquidita per misurare la
sostenibilitadel debito sem-
bra riflettere un orienta-
mento pittgenerale delleau-
torita di vigilanza. Il docu-
mento di consultazione del
Comitato di Basilea che ri-
vede il metodo standardiz-
zato di misurazione del ri-
schiodicredito («Revisions
tothe Standardised Approa-
ch for Credit Risk»), pubbli-
cato nel dicembre scorso,
introduce I'utilizzo di varia-
bili finanziarie ai fini della

LAVIGILANZA

Per ottenere finanziamenti
alle migliori condizioni,
per leimprese

sara sempre pitl decisivo
fornire dati di qualita

La verifica della qualita
del credito, svoltasi nell’am-
bito del Comprehensive As-
sessment effettuato nel cor-
so del 2014 dalla Banca cen-
trale europea, ha conferma-
tochel'analisidellaliquidita
¢ parte rilevante sia per una
corretta valutazione preli-
minare di solvibilita del de-
bitore sia per la successiva
attivita di monitoraggio del-
la posizione.

Intaleambito,I’Autoritadi
vigilanza europea ha valuta-
tolasolvibilitadelle imprese
affidate in diverse fasi. Nella
fase preliminare di campio-
namento delle posizioni, so-
no stati esclusi dall’esame i
debitori con un rapporto tra
debito ed Ebitda inferiore al-
'unita - oltre che caratteriz-
zati da un rapporto tra patri-
monionettoeattivosuperio-
re al 50%-inquanto conside-
rati “sani” in via presuntiva.
Mentre sono stati identifica-
ti ad alto rischio i debitori
conunrapportotradebitoed
Ebitda superiore a 6.

Nella successiva fase di
verifica della classificazione
deicrediti, traicriterididefi-
nizione dell'evidenza della
lororiduzionedivalore ¢ sta-
ta inclusa, tra gli altri, I'inca-
pacitadiripagareil debitoda
parte del soggetto finanziato
per effetto di una carenza di
flussi finanziari in entrata
ovvero per I'impossibilita ad
accedereaunaoperazionedi
rifinanziamento. In merito,
secondo la Bee, assume rile-

Il Sole 24 Ore
Mercoledi 26 Agosto 2015 - N. 234

ponderazione delle esposi-
zioni per il calcolo del capi-
tale regolamentare.

Nel nuovo approccio sa-
rebbero utilizzatiiricavie la
leva finanziaria (Leverage)
per determinare il coeffi-
ciente dirischiodelle esposi-
zionicorporate, mentreil pe-
so attribuito ai mutui resi-
denziali varierebbe in fun-
zione, oltre che del Loan-to-
value,del Dscr. Quest’ultimo
¢ inoltre indicato a titolo
esemplificativo tra i fattori
che il Comitato sta conside-
rando di introdurre per la
ponderazione delle esposi-
zioni retail (small business,
imprese familiari, eccetera).

Se entreranno in vigore le
novita nella determinazio-
ne dei requisiti patrimoniali
e si confermera la centralita
dei criteri oggettivi di valu-
tazione delle esposizioni
nel nuovo sistema di vigi-
lanza, vi saranno impatti si-
gnificativi sui processi di
concessione e gestione del
credito. Per ottenere finan-
ziamenti alle migliori con-
dizionidi mercatosarasem-
pre piu decisivo per le im-
prese fornire informazioni
di qualita, in particolare sui
flussi finanziari attuali e
prospettici collegatiai piani
dibusiness, che permettano
una verifica credibile della
loro solidita finanziaria e
della sostenibilita dei loro
progetti di investimento.

© RIPRODUZIONE RISERVATA




L'indice finanziario per antonomasia: il DSCR

* || Debt Service Coverage Ratio (DSCR):

_ EBITDA + Leasing +/—Delta working Capital — Taxes

DSCR =
Annual Debt Service (Principal + Interests) + Leasing

* Ai fini dell’asset quality review un calo dell’indice sotto 1,1 da
orgine ad un «impairment trigger» con conseguente
riclassificazione del debtor (da performing loan a underperforming
loan o non-performing loan) e calcolo di provisioning
(accantonamenti per il rischio di credito).

« Se notiamo il DSCR e un indice squisitamente finanziario (Cash
Vs Cash) che pone a sistema un flusso di cassa operativo netto da
Imposte con il flusso di cassa per il servizio del debito.

O Fino nce www.infinance.it 18



Altre definizioni di DSCR

|| DSCR pu0O essere determinato in modo piu
«qualitativo» attraverso il ricorso a semplificazioni
particolarmente aggressive dquali [l'utilizzo quale
numeratore del solo EBITDA. Questo approccio e
molto comune all'interno degli istituti di credito.

* || calcolo di tale indicatore e eseguito come segue:

D.S.C.R.= EBITDA > 1

Annual Debt Service (principal + interests)

O Fino nce www.infinance.it 19



IL DSCR secondo la BCE

Guidance for forecasting: EBITDA

The bank team derives EBITDA according to the following structure:

Revenues

+/-

Cost of sales

Distribution costs

Administrative expenses excl. depreciation/amortisation
Payroll taxes

Other gains/losses

EBITDA

Guidance for forecasting: cash flow adjustment

The bank team derives the cash flow adjustment according to the following structure:

Income tax expense
Owner’s remuneration/‘essential dividends”
Required capital expenditure (CAPEX)

Cash flow adjustment

EUROPEAN CENTRAL BANK

BANKING SUPERVISION

Asset Quality Review

Phase 2 Manual

June 2018

Multiples
Infrastructure 12
Utilities 10
Other exposures 6

www.infinance.it
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L'esempio della BCE

Questo valore viene poi allocato ai

Example

The bank team obtains financial data for the debtor, an industrial firm, as of the AQR
reference date and one year prior to it, and performs the following analysis.

CFs is therefore €7,746. The bank team applies a multiple of 6.

c.d. «claims» (i debiti) in ordine di
seniority

The amount for allocation (€46) is distributed to seniority ranking 1 first. The
remaining €10 is then shared pro rata between all exposures of seniority ranking 2
(i.e. €5 + €5).

Exposures ranked by

effective seniority Amount for allocation Cashflow Value,

Seniority rank 1 36
46
Seniority rank 2
—> 5
| BankA — Bank A
exposure i Cashflow
Valuey ;

Seniority rank 3 45 —> 0

Seniority ranking 3 exposures get zero allocation.

The debtor has pledged governments bonds worth €3 in favour of exposure i.

Valore che la banca deve ,
mettere a perdita

The recoverable amount is therefore €5 + €3 = £€8.
The required impairment is €15 — €8

PV operating cash flows (debtor) =|€7,746 * 6 = €46,476.

Forecast item t4 to Forecast Bank team’s comments
Revenue 100,000 | 103,095 | 103,095 | Assumed to be quite stable and kept these constant from
Cost of sales -70,233 | -72,959 | -72,959
- Distribution costs -10,198 | -10,172 | -10,172
- Administrative expenses excl. -4,203 | -4,307 |-4,307
depreciation/amortisation
+/- | Other gains/losses -609 -1,117 -493 Notes on other gains/losses analysed. Only gains/losses
relating to FX transaction costs kept (not FX conversion
effects) and other business-related expenses and
miscellaneous gains/losses, as these were net negative
given no further information available
= | EBITDA 14,757 | 14,540 | 15,164 (Sum)
- Income tax expense -2,185 -2,275 -2,441 Profit before tax * tax rate
- Dividends & minority interest -4,968 -5,075 0 Could theoretically be reduced to zero
- CAPEX -4990 |-5611 -4.617 Based on previous years’ CAPEX and reduced to a
perceived minimum level based on a revenue/CAPEX
analysis of similar firms
= Cash flow adjustment -12,143 | 12,961 | -7,058 (Sum)
- Low pension scheme -205 Neutralised net provision reductions in 2013 relating to
contribution (flow) environmental and product liability charges and reversals in
pension liabilities
- Low outflows of guarantees -155
provided/contingent liabilities
- Low provision and write-off flow 0 (not applicable)
for receivables
= inability adj t -360 (Sum)
= Total cash flow 2,614 1,579 7,748 (Sum)
Profit before tax 9,601 9,546 10,170 2013 profit before tax adjusted for changes in EBITDA
Tax rate 22.8% 23.8% 24.0% Discussed with the relevant experts




Applicazioni del DSCR della Vigilanza

CLASSIFICAZIONE
ANALISI TRIGGER EVENTS
PMAX AL 31/12/2016
EBITDA(MOL DA bilancio Ce.Bi.) = 200.000
ONERI FINANZIARI NETTI = 54.000 6.23- 6.20 (Ce.Bi.)
Solo le variazioni negative (segno - ) di:
- var. prestiti obbligaz. (7.26);
- var. deb. Fin. BT e MLT banche (7.27 e 7.30)
differenza tra indebitamento 2016 e 2015 125.000 - var. deb. Fin. BT e MLT terzi (7.28 + 7.31)
N.B. Eventuali variazioni positive non vanno inserite nel
calcolo
200.000
DSCR= 179000 1,117318436
ANNI media biennale
VOCI 2016 2015
MOL 200.000 180.000 190.000
MOL disponibile 200.000 MULTIPLI
Multiplo 10 [COMM&IND 10
MOL disponibile di lungo periodo 2.000.000 [REAL ESTATE 15
esposizione BCC 1.000.000
dubbio esito BCC
attivi NON STRATEGICI non dati in garanzia -
esposizioni privilegiate (dipendenti, erario) 300.000
flussi di cassa per il rimborso di tutti i debiti finanziari 1.700.000
Totale debiti finanziari 1.800.000
% inserimento BCC 55,6%
Flusso di cassa per la BCC 944.444
importo recuperabile 944.444
min (importo recuperabile; esposizione bcc) 944.444
PERDITA 55.556

O Fino nce www.infinance.it



Come si distingue un «underperforming»?

* Fra i buoni ed i cattivi si inserisce quindi una nuova
categoria. Gli «indisciplinati»...

* Per discernerli BCE (“Guidance to banks on non

performing loans™) suggerisce di introdurre 1 c.d.
«EWI» ovvero gli EARLY WARNING INDICATORS.

« Con esso si accompagna il concetto di «Comply or
Explain». Ovvero o si adempie alla norma (si svaluta Il
credito) o si spiega, con motivazioni, perché non lo si
svaluta.

Vediamo cosa suggerisce Bce!
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Esempi di indicatori di allerta precoce
EWI = allegato 4

Guidance BCE

EWI a livello di debitore provenienti da fonti esterne

Fonti esterne Aumento dei livelli di debito e garanzia reale in altre banche

Esposizioni scadute o altre categorie di esposizioni deteriorate in altre banche
Default del garante

Debito censito in centrale dei rischi privata (se presente)

Azione legale

Fallimento

Variazioni della struttura societaria (ad esempio fusioni, riduzione del capitale)
Rating esterni assegnati e relative tendenze

Altre informazioni negative riguardanti i principali clienti/controparti del debitore/fornitore

EWI a livello di debitore provenienti da fonti interne

Societa Tendenza negativa del rating interno

Assegni non pagati

Variazione significativa del profilo di liquidita

Leva finanziaria delle passivita (ad esempio capitale proprio/totale passivita <56% o 10%)
Numero di giorni di scaduto

Numero di mesi di eventuale utilizzo dello scoperto/superamento dello scoperto
Utili al lordo delle imposte/ricavi (ad esempio rapporto <-1%)

Perdite continue

Eccesso prolungato dello sconto di carta commerciale

Fondi propri negativi

Ritardo nei pagamenti

Calo del fatturato

Riduzione delle linee di credito relative a crediti commerciali (ad esempio variazione sui dodici
mesi, media trimestrale/media annuale)

Riduzione inattesa di linee di credito inutilizzate (ad esempio importo non utilizzato/totale
accordato)

O |: | no n Ce Tendenza negativa del punteggio comportamentale

Tendenza negativa della probabilita di default e/o del rating interno




Segue!

LLP = Accantonamenti per
perdite su crediti (loan loss
provision, LLP).

Persone fisiche

Rata del mutuo ipotecario >x volte il saldo a credito

Giorni di scaduto per credito al consumo e ipotecario
Diminuzione del saldo a credito >95% negli ultimi 6 mesi
Saldo a credito totale medio <0,05% del saldo a debito totale
Esposizioni oggetto di concessioni

Nazionalita e relativi tassi di perdita storici

Diminuzione salariale negli ultimi tre mesi

Disoccupazione

Lievi ritardi di pagamento (ad esempio da 5 a 30 giorni di arretrato, a seconda del portafoglio/delle
tipologie di cliente)

Riduzione dei trasferimenti bancari in conto corrente
Aumento della rata del prestito in rapporto al salario
Numero di mesi di eventuale utilizzo dello scoperto/superamento dello scoperto
Tendenza negativa del punteggio comportamentale

Tendenza negativa della probabilita di default e/o del rating interno

EWI a livello di portafoglio/seg

mento

@ inFinance

Distribuzione del portafoglio

Parametri di rischio

Dati sugli LLP

NPL/stato delle
concessioni/escussioni

NPL/stato delle
concessioni/escussioni

Distribuzione dimensionale e livello di concentrazione

Principali gruppi di clienti connessi (ad esempio i primi dieci) e relativi indicatori di rischio
Distribuzione per classi di attivita

Scomposizione per settore, tipologia di garanzia reale, paese, scadenza ecc.
Evoluzione di PD/LGD (totale e per segmento)

Previsioni e proiezioni di PD/LGD

EL complessiva

Esposizioni in stato di default

Consistenze e flussi di LLP (totali e per segmento)

Volumi e tendenze degli accantonamenti per rischi significativi a livello individuale

Volumi di NPL per categoria (scaduti >90 giorni, LLP ecc.)

Volumi delle esposizioni oggetto di concessioni e segmentazione (ristrutturazioni, recuperi,
proroghe forzate, altre modifiche, rinvii, scaduti >90 giorni, LLP)

Garanzie escusse sul totale delle esposizioni
Incidenza degli NPL escluse le garanzie escusse
Incidenza degli NPL incluse le garanzie escusse

Copertura degli NPL (LLP, garanzie reali, altre garanzie)

WWW. i

nfinance.it
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Segue (e chiude)

EWI per tipologia specifica di clienti/settori

Generale Dati personalizzabili sugli indici (PIL, mercati azionari, prezzi delle materie prime, prezzi dei CDS
ecc.)

Trasporto marittimo Indici di mercato del settore marittimo (ad es. il Baltic Dry Index)
Valori del coefficiente di copertura del servizio del debito (Debt service coverage ratio, DSCR) e
dellLTV

Aviazione Indicatori specifici delle linee aeree (coefficienti di riempimento, ricavo per passeggero ecc.)

Beni immobili Indici relativi al mercato immobiliare (segmenti, regioni, citta, aree rurali ecc.)

Dati relativi al mercato degli affitti e variazioni attese dei valori di mercato
Energia Indici relativi alle fonti energetiche alternative regionali (ad esempio quantita di energia eolica ecc.)
Sistema di raccolta di informazioni sui rischi potenziali di tipo tecnico o politico per I'energia

Infrastrutture/aeroporti Dati sul traffico di passeggeri negli aeroporti
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Da un modello di incurred losses ad un

expected credit losses

Stage 2: Under -

Stlge 1: Performing Loan ]
performing Loan
= The loan borrower is current on the * Ifthe credit risk increase, then the
loan payments lifetime expected losses are
* Upon sale of the instrument (loan), recognized. )
a loan loss allowance is established * Ifthe loan borrower is current, only
and a 12 month expected credit one year of expected loss is

losses is recognized in the P&L recognized
statement

o

a

7

o

s

“

3

1

. R

Stage 1 Stage 2 Stage 2
-1 Year = Lite Time

Stage 3: Defaulted Loan

* Loan borrower is technically in
default

* Full lifetime expected credit loss is
recognized in the P&L statement

Old - Incurred Loss Model
This model has been in use by the banks for the past 40
years. Jhistorical losses decide the PD/ LGD inputs

ALLL Today

Historical
Losses

= Most incurred loss models are calibrated to historical

QinFinance

lized charge offs. PO and LGD are calibrated from the
Mistorical loss data
* The Model measures the current losses in the portfolio
« The losses are calcuiated annually

modello di

New - CECL Model
This is the new proposed approach 10 capture the credit
losses. The Historical losses remain, but in addition, a
bank has to calculated the Future [osses based on Stress
tests for the life of the contract.

ALLL Today

Historical
Losses

* Under CECL, the banks will have to measure the current
losses and the future expacted losses and discount the
future losses to present value.

+ Banks will have to incorporate the forward looking
information into models and use multiple stress scenarios

« The losses have to be captured over the life of the loan



Cosa cambia nei calcoli dello stage 2?

La PD diventa lifetime.

Credit Loss calculation for IFRS 9

Point-in-Time PD required

PDs needs to be extrapolated
over the remaining expected
lifetime of the asset

Must consider reasonable and
supportable forward-looking
information

Discount factor calculated
through current market rate or
Effective interest rate (EIR)

method
|

ECL =) PD x LGD x EAD x DF

| I

I

Lifetime: present value of all » Point-in-time LGD required; not

cash shortfalls expected downturn LGD

over the remaining life of . .

instrument Only costs directly attributable to
the collection of recoveries

12-month: portion of lifetime (remove the collective cost in

ECL associated with BASEL LGD)

probability of a default

occurring in next 12 months Must consider reasonable and

supportable forward-looking
information

Cash-flows through the lifetime of
the asset

Consider all contractual terms
(e.g. prepayment, usage, call and
similar options) over the lifetime

Mooby’s

@ i n Fi no negﬂcs www.infinance.it
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Il nuovo modello dovrebbe evitare la ciclicita di
cui al nostro articolo dell Economist iniziale!

OirFir

IAS 39

NUOVO IASB ED

INCURRED LOSS

o ——— . - — . -y . . . o ot

Prociclicita; aumentano gl
accantonamenti @ la persistente strefta
~_Creditizia potenzialmente contrasta

wizi)‘[i[)fesa i
B s

EXPECTED CASH FLOW MODEL

E54 Promuoverg la areazione di riserve per far fronte alle
perdite che deriveranno dalla recessione economica

B8 | (adozione di parapyetri pluriennali necessaria) |

I e i e e T i N ———_—

| Anticipare taglio Promuovere nuovi
@ marginale di erogazione investimenti, anche prima
&4 credito prima defl'inizio  della fine della recessione

(grafico qualitativo degli effetti teorici attesi)

Prociclicita derivante dall'approccio

basato sulle perdite maturate

1. % peso degli accantonamenti sul totale
dello stock di volumi a banking book

Smoothening attraverso
un approccio pluriennale prospettico

Ciclo economico influenzato
dalle politiche di gestione
del credito da parte

delle banche

- Ciclo economico



Un esempio lifetime: un mutuo
 Esempio  Mutoipotecario

Stage 1
PD 0,25%
LGD 20%
EAD € 1.000.000,00 € 200.000,00 Valore non coperto da garanzia
Tasso prestito 4% € 800.000,00 Valore coperto da garanzia
Durata credito 5 anni
EL € 500,00
Stage 2
Costi di recupero € 50.000,00 HP il cliente non rimborsa piu il capitale
Haircut valore asset 25%
PD LGD EAD Discount Factor
1 5,00% 43% € 1.050.000,00 0,9615 € 21.634,62
2 6,00% 43% € 1.050.000,00 0,9246 € 24.963,02
3 7,00% 43% € 1.050.000,00 0,8890 € 28.003,39
4 8,00% 43% € 1.050.000,00 0,8548 € 30.772,95
5 9,00% 43% € 1.050.000,00 0,8219 € 33.288,05
30,81% PD lifetime

(LECL/EAD/LGD)

« Come funziona nella pratica? Il servicer invia il file dove
riporta la PD Lifetime ed esegue i conteggi!

Stagg.s Data riferimenig pata Utilizzato Classedi Agein PD PAIFRS9
g B accensionefd B Rating i [~ | [~ | B (pp*LGD*EACRE

NERI SRL 2 30/09/18 01/02/16 € 1.205.636,67 9 25 - 36 mesi 24,93% 39,18% €1.183.121,73 RN ERE RN
VERDI SPA 2 30/09/18 01/08/13 € 1.193.846,58 9 61 - 72 mesi 16,11% 31,79% € 1.163.358,20 |3 59.587,88
MORI SRL 2 30/09/18 17/11/17 € 1.106.477,26 7 <=12 mesi 43,26% 45,80% €1.103.313,62 ARy
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Paradossi di stage 2: il cliente che costa piu del
beneficio che apporta e la soglia di materialita.

Data Data Classe di PA IFRS9
t Int i01-12/2018 tilizzat A t Agei
Stage EEHESSE / accensione scadenza Htilizzato ccordsto Rating S (PD*LGD*EAD)
ALFA SPA 2 3 sPIPLEFI0N  23/01/18  31/12/18 € 4.002.027 € 4.000.000 9 <=12 mesi 498% 12,34% € 3.964.266,82 K3 24.361,69

« |l cliente ha richiesto un finanziamento a breve molto ben garantito (LGD molto bassa).

« Tuttavia il piccolo sconfino di 2.207 € fra accordato ed utilizzato nonché I'ageing molto
basso (il rapporto e giovane e non ha quindi storicita per il modello) fa schizzare la PD a 12
mesi (il credito dura un solo anno ergo non si operano sommatorie).

* Risultato:

» L’accantonamento per il rischio costa di piu (esattamente il doppio) degli interessi attivi che
si andranno ad incassare.

* Quale ¢é il tema per le banche?

» Che la perdita attesa € un costo incerto e di tipo assicurativo che ritiene difficilmente avra
un impatto di cassa mentre gli interessi si incassano effettivamente.

* Rimborsato il credito resteranno i 12.203 di interessi mentre i 24.361,69 si libereranno
generando un componente positivo di reddito.

|l secondo paradosso € che basta uno sconfino di un euro per 30 giorni per degradare |l
cliente in stage 2. Vedremo poi che per i past-due (da credito non-performing) € prevista
una soglia di materialita!

@ i n Fi no nce www.infinance.it



Paradossi di stage 2

Visto il costo dell’accantonamento cosa potrebbe trovare piu conveniente fare una
banca?

Vediamo il seguente esempio dalla vita reale.

Un’azienda ha problemi a pagare un mutuo nel contesto di un project financing con
garanzia statale.

La garanzia del Comune e pari ad € 2.000.000.
Il debito residuo € oggi pari ad € 1.200.000.

Il testo della garanzia non vieta rifinanziamenti sebbene scada fra 8 anni come |l
finanziamento originario.

Se la banca accordasse una moratoria di un anno sarebbe palese l'incremento del
rischio di credito che porterebbe il credito ad essere classificato in stage 2.

La banca, piuttosto che accantonare una perdita attesa nel conto economico 2018,
ha preferito erogare ulteriori 250.000 € da spalmare neqli otto anni residui per
consentire di superare il momentaneo stato di difficolta.

@ i n Fi no nce www.infinance.it



Stage 3 e le definizioni di credito deteriorato

Il credito stage 3 e definito quale credito deteriorato. Quali sono le definizioni credito deteriorato?

La circolare n. Bankit 272 stabilisce che 'aggregato delle attivita deteriorate si scompone nelle
seguenti categorie:

Sofferenze: rappresentano le esposizioni per cassa e fuori bilancio verso clienti che versano in uno
stato di insolvenza anche non accertato giudizialmente o in situazioni equiparabili. La valutazione
avviene generalmente su base analitica.

Inadempienze probabili (“unlikely to pay”): rappresentano le esposizioni per cassa e fuori bilancio, per
cui non ricorrono le condizioni per la classificazione del debitore fra le sofferenze e per le quali sussiste
una valutazione di improbabilita che, in assenza di azioni quali I'escussione delle garanzie, il debitore
sia in grado di adempiere integralmente (in linea capitale e/o interessi) alle sue obbligazioni creditizie.
Le inadempienze probabili sono generalmente valutate in bilancio analiticamente

Le esposizioni classificate tra le inadempienze probabili e qualificate come oggetto di concessione,
cosiddette forborne, possono essere riclassificate tra i crediti non deteriorati Solo dopo che sia
trascorso almeno un anno dal momento della concessione. Con riferimento alla loro valutazione:

- esse sono generalmente valutate analiticamente e possono ricomprendere nelle svalutazioni I'onere
attualizzato riveniente dall’eventuale rinegoziazione del tasso a condizioni inferiori al tasso contrattuale
originario;

- Esposizioni scadute e/o sconfinanti deteriorate: rappresentano esposizioni per cassa, diverse da
guelle classificate tra le sofferenze o le inadempienze probabili, che, alla data di riferimento, sono
scadute o sconfinanti da oltre 90 giorni € superano una prefissata soglia di materialita (5%
dell'affidamento; nel caso di piu affidamenti superare il 20% porta a considerarli tutti scaduti; c.d.
pulling effect).
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L'approccio time based ed il calcolo dell’accantonamento

Giprni scadirto £ 1] an a0 65 Tag
sconfing | } I } I

¥y-

FORBORNE PERFORMING | FORBORNE NOM PERFORMING
1

]
]
Stati d  Esrosizon
BOMES OESERVAFIOMN I INADEMRIENZE SOFFEREMZFE
= | scousmanT AREN FROBABILI
| DETERIORATE
1
1

« Quanto puo stare un rapporto nella categoria scaduto? Ed in inadempienza
probabile?

» L'approccio basato sul tempo (ad esempio adottato in FinLombarda)
consente di far passare di categoria in «automatico» le posizioni deteriorate.

 Cosa succede alla PD? Ed al calcolo dell’accantonamento?

* Nel modello presentato la PD diventa pari al 100% ed il calcolo viene
eseguito come segue:

Data Classe di PA IFRS9

Interessi 01-12/2012 Utilizzatg, Accordatg

- M accensionfd scadenzjig M Ratinglhg (PD*LGD*EACRA
BETA SRL 3 2 SOl 01/01/17  30/09/22 € 22507 €  20.453 11 13-24mesi  100% 84,66% € 22.507,34 EIRNCNT WA
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Il tempo... Il calendar provisioning allo studio e poi approvato

Le novita per le specializzate

Vadettochenel testo approvatoieri
nonhanno trovato spazio duerichie-
ste dell'industry, che chiedevadinon
dover svalutare fino al 100% il credito
garantito daimmobili, e premeva per
un approccio di svalutazioni per por-
tafoglio e non per singole posizioni.
Draltra parte,il Parlamento hainseri-
to un incentivo a vantaggio delle

banche specializzate nell’acquisto di
Npl. Soggetti che, di fatto, avranno
un periodo di “grazia” di uno o due
anni prima di dover avviare gli ac-
cantonamenti automatici dopol’ac-
quisto di Npl da altre banche. 11 ri-
schio, che il Parlamento ha voluto
evitare, era che gli Npl potessero es-
sere compratiin prevalenza da sog-
getti finanziari non bancari, come i
grandi fondi di investimento, che
non devono sottostare agli obblighi

Venerdi 7 Dicembre 2018 Il Sole 24 Ore

Le proposte sul tavolo

Gli accantonamenti automatici sul valore lordo dei futuri Npl. In %

Garanzie
Finanziarie|

PARLAMENTO UE
b [l [ea)

Garanzie
Finanziarie|

previsti dal calendar provisioning.

Cosl1acendo, 1a COMmmiIssione Econ
riducelo svantaggio dei soggettire-
golati e nel contempo sostiene anche
iprezzideicrediti. «I miglioramenti
che siamo riusciti a introdurre sul
trattamento degli Npl venduti sul
mercato secondario sono significati-
vima limitati - dice Roberto Gualtieri
-. D’altro canto, va sottolineato che
sono stati respinti tutti gli emenda-
mentiche chiedevano unestensione
del calendar provisioning allo stock
ocheavrebberoimposto accantona-
menti piu elevati in tempi pit rapi-
di». Mercoledi prossimo si mettera il
punto finale al testo.

O @lucaaldodavi

@ RIPRODUZIONE RISERVATA
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Il problema dell'impatto statistico degli NPL sui modelli di
valutazione verso una soluzione?

Il passo avanti. U'Ecofin approva il pacchetto bancario: I'ltalia
ottiene incentivi alle erogazioni alle Pmi e uno scivolo per gli Npl

Luca Davi

Altermine diun negoziato lungo due
anni, ierii ministri del’'Ecofin hanno
dato il via libera al pacchetto banca-
rio. Per gli istituti italiani ci sono di-
verse buone notizie e una cattiva. Le
buone riguardano le modifiche alla
direttiva Crd e al regolamento Crr, il
set di regole relative al capitale: in
questa cornice, lemodifiche apporta-
te dall’Ttalia hanno permesso I'inseri-
mento, tra le altre cose, di incentivi
all’erogazione di prestiti alle Pmi edi
credito garantito dalla cessione del
quinto, ma soprattutto rendono me-
no costose le cessioni di creditidete-
riorati. Nona caso, dice il dg Abi, Gio-
vanni Sabatini, si tratta di misure che
«vanno prevalentemente nella giusta
direzione». Meno positive, ma su
questo c’erapoco dafare vistalaritro-
sia della Germania, ¢ la definizione
dei requisiti relativial Mrel, acronimo
dietro cuisi celail nuovo cuscinetto di
emissioni obbligazionarie che saran-
no assoggettate al rischio bail-in: in
questo caso I'ltalia deve accettare
I'idea che lo stock delle future emis-
sionidibond sara elevato (e costoso).

La mediazione. Il
dossier relativo al
“pacchetto
bancario” é stato
seguito da vicino
da Abi (nella foto
Federico Cornelli,
capo-delegazione
dell’'Abia
Bruxelles), Mef e
Bancad'ltalia

Le novita positive
Partiamoallora dagli elementi positi-
vi. Il lavoro di mediazione portato
avanti dall'ltalia, in particolare dal
presidente della Commissione Econ
del Parlamento Ue presiedutada Ro-
berto Gualtieri e dall’Abi (con in pri-
ma fila la delegazione di Bruxelles
guidata da Federico Cornelli) ha ge-
nerato frutti positivi. Sul fronte Crre
Crd, il testo concordato ieri da atto
dell’esperienza positiva sviluppatain
Italia a partire dal 1950 con la cosid-
detta “cessione del quinto” e neridu-
ce gliassorbimenti di capitale dall’at-
tuale 75% al 35% dellaattivita ponde-
rate perilrischio. Perle bancheitalia-
ne tale novitasi potrebbe trasformare
inbuon volano per erogazioni al retail
garantite da stipendi e pensioni. Sono
state previste misure a sostegno degli
investimenti in infrastrutture, ed &
stato ulteriormente rafforzato il so-
stegno ai prestiti verso le Pmi: il co-
siddetto Sme supporting factor, che
prevede I'innalzamento da 1,5 a 2,5
milioni dellasoglia entro cuil’assor-
bimento di capitale sara ridotto.
Altra importante novita positiva
pergliistitutiitaliani ¢ lamodificare-

Mercoledi 5 Dicembre 2018 Il Sole 24 Ore

Dall’Europa la riforma sblocca-crediti

La caduta degli Npl in Italia

SOFFERENZE NETTE DELLE BANCHE ITALIANE
Luglio 2015 - settembre 2018. In miliardi di euro

‘...§§.A....A88'8 Nov. 2015 -55%
(picco)
85, S . 86,8 « -54%
. Dic. 2016

398 |

Sett. 2018 |

lativaalla sterilizzazione degliimpat-
ti delle cessioni di Npl per le banche
che utilizzano modelli interni. Per
tutte le cessioni in blocco di Npl pari
al20% del totale delle esposizioni de-
teriorate avvenute a partire dal no-
vembre 2016 e finoal 2023, non cisa-
ranno effetti negativi sulle valutazio-
ni di crediti in bonis. Questa novita
ajuteralebanchein due direzioni. Da
una parte consentiraachihagiafatto
maxi-cessioni di liberare capitale di
vigilanza. Dall’altrolato sicreaunin-
centivo per fare nuove cessionidicre-
diti malati. Altrainnovazione riguar-

45
35 b
2015 2016 2017 2018
TRANSAZIONI NPL
Dati in miliardi di euro
2015 2016 2017 2018
183 20,7

Fonte: Analisi PwC sulla stima delle principali operazioni di mercato

primario e secondo

daifondi propri delle banche: come
anticipato sabato da Il Sole, viene
esteso da fine 2018 al fine 2024 il co-
siddetto Danish Compromise, ovvero
la possibilita di non-dedurre dal capi-
tale proprio delle istituzioni non-
conglomerate di partecipazioniinas-
sicurazioni, tema questo cheriguarda
davicinoil legame tra Mediobancae
Generali(sivedaarticoloapagina1s).

La notizia negativa

L’accordo raggiunto ieri non portain-
vece buone notizie sul fronte del Mrel,
il requisito minimo di fondi propri e

L'ostacolo. Passa la linea tedesca sui requisiti di capitale Mrel:
per gli istituti Ue in arrivo oltre 100 miliardi di emissioni extra

passivita da utilizzare perassorbirele
perditeericapitalizzare glientiin ca-
so di dissesto. Per tutte le banche di
rilevanza sistemica (tra cui UniCredit)
econunlivello diattivita superiorea
100 miliardi di euro la “quota” Tlac/
Mrel e fissataal 27% come sogliamas-
simadelle attivita ponderate peril ri-
schio, fatte salve poche eccezioni
chiaramente identificate. Ragione-
volmente, per le banche italiane il
Mrelsi potrebbe attestare in media tra
il18 eil 22%. «Sui requisiti Mrel € pre-
valso un orientamento che impone
requisiti superioria quelli fissati dagli
standard internazionali», notavaieri
Sabatini. Le stime parlano di emissio-
ni extra per 125 miliardi nelle prime 35
banche dell’eurozona el rischio per
lebancheitaliane & chelostockinar-
rivo, per le sue importanti dimensioni
(Bankitalia stimavaunammontare di
30-60 miliardi) non sia facilmente as-
sorbibile dalmercato. E chei costi per
trovare sottoscrittori, complice anche
ilmaggior rischio Paese evidenziato
dallo spread, si ribaltino inevitabil-
mente su banche e impieghi.

O @lucaaldodavi

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Ma le banche piccole come le BCC non utilizzano i modelli IRB per ora ma il
modello standard

QinFinance

www.infinance.it



Il nuovo decreto sulla crisi di impresa
e gli early warnings «aziendalistici».
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Early

warnings
anche nella

legge

fallimentare

(riforma
Rordorf

@ inFinance

Il Sole 24 Ore
Mercoledi 18 Ottobre 2017 - N. 281

IRITTO DELL'ECONOMIA

Crisi d’impresa. ['onere spetta a organo di controllo, revisore e creditori pubblici (Entrate ed enti previdenziali)

L’insolvenza va segnalata subito

L’obbligo scatta se ci sono indizi fondati o inadempimenti rilevanti e duraturi

Nicola Cavalluzzo
Alessandro Montinari

Lariformadelladisciplinadel-
lacrisidiimpresaindividuale re-
goleperlafase preventivadialler-
ta per I'emersione della crisi e la
sua composizione assistita. Tra i
principicardinidellariforma,l'in-
tercettazione diun’insolvenzasin
dai primi sintomi, per prevenirla.
Va precisato che, mentre I'insol-
venza & rappresentativa di uno
stato di crisi,non&inassolutodet-
to che qualunque crisi d’azienda
causil'insolvenzaopossatradursi
in tale. Cosi, ancorché funzional-
mentecollegate,crisieinsolvenza
sono concettiautonomi.

Larticologdellaleggedelegadi
riforma (in attesa di pubblicazio-
nein«Gazzetta») indicaisoggetti
che devono intercettare i segnali
di crisi. In primis, l'organo di con-
trollo societario (collegio sinda-
caleosindacounico)edilrevisore
legale, ciascuno nell’ambito delle
proprie funzioni. E pure prevista
una procedura di segnalazione
esterna che compete ai creditori
pubblici (come agenzia delle En-
trate ed enti previdenziali). La se-
gnalazione va fatta immediata-
mente all'organo amministrativo
seil segnalatore él'organodicon-
trollo,aguest’ultimoselasegnala-
zione viene dacreditori pubblici.

Se la risposta ¢ inadeguata o
manca, 'organo di controllo o il
revisore deve informare tempe-
stivamente l'organismo di com-
posizione della crisi, la cui istitu-
zione € composizione ¢ sempre
prevista dalla riforma. Invece il
creditore pubblico deve sempre
segnalare anche all'organismo di
composizione il perdurare di ina-
dempimentidiimportorilevante.

Laproceduradiallertahacarat-
teristiche diverse secondo il sog-
gettotenutoasegnalare.Seétenu-
tol'organodicontrollooil reviso-
re, va verificata lesistenza di fon-

dati indizi; se sono tenuti i
creditori pubblici, va effettuatain
presenzadiinadempimentidiim-
portirilevantie duraturi.

Il concettodirilevanzaeédefini-
tosucriterirelativi,rapportatialle
dimensioni dell'impresa. Il credi-
tore pubblico & anche tenuto a se-
gnalare subito al debitore il supe-
ramento della soglia limite e che
effettueralasegnalazione.

Grande & I'attenzione della ri-
formaallapresenzadell'organodi
controllo, cui demanda la tempe-
stiva rilevazione della crisi e
I'eventuale accertamento della
perdita della continuita azienda-
le. In tale direzione vala notevole
riduzione dei parametri di bilan-
cioal cuisuperamento, nelle Srl,si

SEIL CREDITOREEIL FISCO
Davalutareimargini

per negoziare

le modalita dirientroalla luce
dell’«indisponibilita
dell'obbligazione tributaria»

rendera obbligatoria la nomina
dell'organodicontrollo.

1l legislatore disciplina la re-
sponsabilita del collegio sindaca-
le (stranamente nellaletterafdel-
T'articolo 4 nonsi fa pitiriferimen-
to generico all'organo di control-
lo) e prevede misure premiali per
l'imprenditore che tempestiva-
menteproponeistanzaall’organi-
smo di composizione della crisi.
Perquantoriguardalaprima,isin-
daci che segnalino agli ammini-
stratori in primis e poi all’'organi-
smo fondati indizi di crisi vedono
azzerarsilaresponsabilita solida-
le congli amministratori per tutte
le conseguenze pregiudizievoli
deifattiedelleomissionisuccessi-
viallasegnalazione. Per quantori-
guardai parametri per individua-

reicosiddetti indizi della crisi, ila
riformaprevededeterminatiindi-
cidinaturafinanziaria (ilrapporto
tra mezzi propri e mezzi di terzi,
gli indici di rotazione di scorte e
creditiel'indice diliquidita).

Quando il creditore & 'agenzia
delle Entrate, occorrera discipli-
nareconcautelatutte quellesitua-
zioni in cuiil debito origini dauna
attivita di accertamento fiscale. Il
rischio & che per pretese ritenute
infondate o illegittime il contri-
buente decida di non pagare e di
attivare il contenzioso. In tali ipo-
tesiildebitotributariorimanetale
anche se non definitivo. Allora la
legge delega prevede alla lettera
d) dell'articolo 4 di non computa-
retaledebitonel calcolodell’ «im-
porto rilevante». Viceversa rien-
tranella fattispecie indicatala co-
siddetta riscossione provvisoria,
inpendenzadigiudizio,perlaqua-
le peraltro & pur sempre possibile
fare istanza di sospensione caute-
lare chepero prevedetrairequisi-
tiqualificantiil pericolodiundan-
no grave e irreparabile nei con-
frontidel debitore. Conl'ulteriore
conseguenza che tale fattispecie
potrebbeconcretizzareunaeven-
tuale causadi“crisi”.

Inoltre vanno valutati concre-
tamenteimargini per “negoziare”
col debitore modalita e termini
del rientro alla luce del principio
di «indisponiblita dell'obbliga-
zionetributaria» vigenteinItaliae
della qualiti comunitaria dell'Tva.
11 tema ¢ stato gia affrontato nel-
T'ambito della transazione fiscale
(articolo 183-ter della Legge falli-
mentare, poi riformulato), privi-
legiando, inbaseall'istituto oravi-
gente, la misura «non inferiore a
quella realizzabilex. Criterio che
dovra essere temperato, attesa la
collocazione della «composizio-
ne assistita della crisi» rispetto a
quelladicuiall’articolo183-ter.

©RIPRODUZIONE RISERVATA

L’organo di controllo nella crisi di impresa

ATTIVITA DI VIGILANZA IN GENERALE

« Vigilanza sull'osservanza di legge e statuto;
« Vigilanza sul rispetto dei principidi corretta
amministrazione ed in particolare

ATTIVITA DI VIGILANZA SUGLI AMMINISTRATORI

« Verifica che gliamministratoriabbiano, in
relazione al compimento di operazioni di gestione,
acquisito le opportune informazioni, postoin

|

VERIFICA DEL PRINCIPIO DELLA CONTINUITA DIIMPRESA

« Lacontinuitaaziendale pud essere compromessa dal
realizzodisignificative perdite (oltre 1/3). Intal casoil
collegio sindacaleformula, con apposita relazione,
osservazioni sullasituazione patrimoniale della

societa.

« Incasodidurevole diminuzione delcapitale sociale di
oltreunterzoinconseguenzadi perdite, verificache
|'organo amministrativo provvedaalla convocazione
tempestivadell’assembleaealla presentazionea

sull'adeguatezza dell'assetto organizzativo,
amministrativo e contabile adottato dalla societa

esulsuo concreto funzionamento

essere le cautele everifiche preventive
normalmente richieste perlascelta di quel tipo,
operatainquellecircostanze e con quelle modalita.

quest'ultimadiunarelazionesullasituazione
patrimoniale dellasocieta.

« Incasodiperditedioltre unterzodelcapitale chelo
riducanoaldisottodelminimo legale, il collegio

sindacaleverificache ['organo amministrativo

LA SOLLECITAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI

[l passosuccessivo prevede che, nel caso in cui gli
amministratori omettano l'adozione di opportuni

convochil'assemblea affinché deliberi la riduzione
delcapitalesociale eilcontemporaneo aumentodel
capitaleaunammontare noninferiorealminimo
oppure latrasformazione dellasocieta

provvedimenti, il collegio sindacale possa
convocare 'assemblea

I presumibili livelli della crisi

01| IPRIMI SEGNALI

Ritardo continuo nei pagamenti
deifornitori, nei pagamenti delle
retribuzioni ai dipendenti, delle
imposte, dai licenziamenti del
personale o deivertici aziendali
dall'impiego delle riserve
accumulate sino a quel momento

02| STATO DI DEBOLEZZA
Quandoviéunascarsa
produzione di reddito

03 | PRE-DISSESTO
Quando su unostato di
debolezza siinnestauno
squilibrio fondamentale con la
connessa scomparsa di
redditivita

04 | STATO DI INSOLVENZA

 Simanifesta con
inadempimentio altri fatti
esterioridai quali sievince che
I'impresa non é pill in grado di

soddisfare regolarmente le
proprie obbligazioni;

« E qualificato come una
situazione diimpotenza,
funzionale e non transitoria,
che non permette alla societa
disoddisfare regolarmente e
conmezzinormali le proprie
obbligazionia seguito delvenir
meno delle condizionidi
liquidita e di credito necessarie
all'attivita commerciale




La riforma in pillole...
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Entrata in vigore

 Art. 389 - Entrata in vigore

* 1. Il presente decreto entra in vigore decorsi diciotto mesi
dalla data della sua pubblicazione nella Gazzetta Ufficiale,
salvo quanto previsto al comma 2. Ergo il 15.08.2020.

o 2. Gli articoli 27, comma 1, 350, 356, 357, 359, 363, 364,
366, 375, 377, 378, 379, 385, 386, 387 e 388 entrano in
vigore il trentesimo giorno successivo alla pubblicazione
nella Gazzetta Ufficiale del presente decreto. Ergo il 13
marzo 2019.

« Cosa prevedono sono gli articoli piu urgenti del comma 2
quindi?
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Le urgenze...

Art. 27 comma 1: competenze territoriali dei tribunali per grandi gruppi
IN crisi.

Art. 350: ancora su competenze territoriali delle amministrazioni
straordinarie.

Art. 356: nuovo albo presso i tribunali dei gestori e dei controllori delle
crisi nominati dall’autorita giudiziaria.

Art. 357: funzionamento del nuovo albo presso i tribunali.

Art. 359: nuova area web per il deposito dei documenti ed atti relativi
al procedimenti.

Art. 363: obbligo per INPS ed INAIL di produrre alle procedure
certificazione dei debiti contributivi e per premi assicurativi.

Art. 364: obbligo per 'Agenzia delle Entrate di produrre alle procedure
certificazione dei debiti tributari.

Art. 366: recupero delle spese di giustizia
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Le urgenze... (segue)

« Art. 375: riscritto I'art. 2086 del codice civile. Si passa da:
» Art. 2086. Direzione e gerarchia nell'impresa.

 L'imprenditore e il capo dell'impresa e da lui dipendono gerarchicamente |
suoi collaboratori.

« Alla nuova formulazione:
» Art. 2086. Gestione dell'impresa.

» L'imprenditore e il capo dell'impresa e da lui dipendono gerarchicamente i
suoi collaboratori.

» 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 dellimpresa, anche in funzione della rilevazione
tempestiva della crisi dellimpresa e della perdita della continuita
aziendale, nonché di attivarsi senza indugio per l'adozione e ['attuazione
di uno degli strumenti previsti dall’'ordinamento per il superamento della
crisi e il recupero della continuita aziendale.
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Le urgenze... (segue)

o Art. 377: riscritti 'art. 2257, 2380-bis, 2409-novies e 2475 del codice civile.
« Art. 2257. Amministrazione digiuntiva (integrato il primo comma)

 La gestione dell'impresa si svolge nel rispetto della disposizione di cui
all’articolo 2086, secondo comma, € spetta esclusivamente agli
amministratori, i quali compiono le operazioni necessarie per [‘attuazione
delloggetto sociale. Salvo diversa pattuizione, [l'amministrazione della
societa spetta a ciascuno dei soci disgiuntamente dagli altri.

* Art. 2380-bis. Amministrazione della societa (integrato il primo comma).

 La gestione dellimpresa si_svolge nel rispetto della disposizione di cui
all’articolo 2086, secondo comma, e spetta esclusivamente agli
amministratori, 1 quali compiono le operazioni necessarie per l'attuazione
dell’'oggetto sociale.

« Art. 2409-novies. Consiglio di Gestione (integrato il primo comma).

 La gestione dellimpresa si_svolge nel rispetto della disposizione di cui
all’articolo 2086, secondo comma, e spetta esclusivamente al consiglio di
gestione, il quale compie le operazioni necessarie per [‘attuazione
dell’oggetto sociale.
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Le urgenze anche perle S.r.l.... (segue)

o Art. 377: riscritti 'art. 2257, 2380-bis, 2409-novies e 2475 del codice
civile.

« Art. 2475. Amministrazione delle societa (integrato il primo comma)

 La gestione dellimpresa si svolge nel rispetto della disposizione di cui
all’articolo 2086, secondo comma, e spetta esclusivamente aqli
amministratori, i quali compiono le operazioni necessarie per ‘attuazione
dell'oggetto sociale. Salvo diversa disposizione dell’atto costitutivo,
I'amministrazione della societa e affidata a uno o piu soci nominati con
decisione dei soci presa ai sensi dell’articolo 2479.

« Aggiunto un sesto comma:

« Si applica, in quanto compatibile, /'articolo 2381. (poteri del Presidente, e
deleghe a comitato esecutivo e amministratori delegati.)
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Le urgenze... (segue)
Art. 378: riscritti 'art. 2476, 2486 del codice civile. ATTENZIONEY
« Art. 2476. Responsabilita degli amministratori @ controllo dei soci (inserito un nuovo ultimo comma)

« Gli_ amministratori rispondono verso i creditori sociali per l'inosservanza degli obblighi inerenti alla
conservazione dell’integrita del patrimonio sociale. L’azione puo essere proposta dai creditori quando il
patrimonio sociale risulta insufficiente al soddisfacimento dei loro crediti. La rinunzia all’azione da parte
della societa non impedisce /'esercizio dell’azione da parte dei creditori sociali. La transazione puo
essere impugnata dai creditori sociali soltanto con /'azione revocatoria quando ne ricorrono gli estremi.

« DOMANDA: QUALI CONSEGUENZE PER LE BANCHE CREDITRICI?

« Art. 2486. Poteri degli amministratori (inserito un nuovo ultimo comma)

Al verificarsi di una causa di scioglimento e fino al momento della consegna di cui all'articolo 2487-bis,
gli amministratori conservano il potere di gestire la societa, ai soli fini della conservazione dell'integrita
e del valore del patrimonio sociale.

« Gli amministratori sono personalmente e solidalmente responsabili dei danni arrecati alla societa, ai
soci, ai creditori sociali ed ai terzi, per atti od omissioni compiuti in violazione del precedente comma.

« Quando e accertata la responsabilita degli amministratori a norma del presente articolo, e salva la
prova di un diverso ammontare, il danno risarcibile si presume pari alla differenza tra il patrimonio netto
alla data in cui 'amministratore & cessato dalla carica 0, in caso di 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 i costi sostenuti e da sostenere,
secondo _un criterio di normalita, dopo il verificarsi della causa di scioglimento e fino al compimento
della liquidazione. Se e stata aperta una procedura concorsuale e mancano le scritture contabili o se a
causa _dellirreqolarita _delle stesse o per altre ragioni | _netti patrimoniali_non possono essere
determinati, il danno € liquidato in _misura pari alla differenza tra attivo e passivo accertati nella
procedura.
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L

e urgenze... (segue)

Art. 379: riscritto articolo 2477 codice civile. ATTENZIONEY

Art. 2477. Sindaco e revisione legale dei conti. (riscritto il primo comma):

La nomina dell'organo di controllo o del revisore e obbligatoria se la societa:
a) € tenuta alla redazione del bilancio consolidato;

b) controlla una societa obbligata alla revisione legale dei conti;

c) ha superato per due esercizi consecutivi almeno uno dei sequenti limiti: 1) totale dell’attivo dello stato
patrimoniale: 2 milioni di euro: 2) ricavi delle vendite e delle prestazioni: 2 milioni di euro; 3) dipendenti occupati
in media durante /'esercizio: 10 unita.

L’obbligo di nomina dell’'organo di controllo o del revisore di cui alla lettera ¢) del terzo comma cessa quando,
per tre esercizi consecutivi, non € superato alcuno dei predetti limiti.

All'articolo 2477, sesto comma, del codice civile, dopo le parole “qualsiasi soggetto interessato” sono aggiunte
le seguenti: “@ su segnalazione del conservatore del registro delle imprese” e dopo il sesto comma é aggiunto il
seguente: “Si_applicano le disposizioni dell’articolo 2409 anche se la societa & priva di organo di controllo.”.
(art. 2409 Denuncia al tribunale da parte di soci che rappresentino almeno un decimo del capitale sociale od un

ventesimo se guotate).
Da quando gli obblighi?

Le societa a responsabilita limitata e le societa cooperative costituite alla data di entrata in vigore del presente
articolo, quando ricorrono i requisiti di cui al comma 1, devono provvedere a nominare gli organi di controllo o il
revisore e, se necessario, ad uniformare l'atto costitutivo e lo statuto alle disposizioni di cui al predetto comma
entro_nove mesi dalla predetta data. Fino alla scadenza del termine, le previgenti disposizioni dell’atto
costitutivo e dello statuto conservano la loro efficacia anche se non sono conformi alle inderogabili disposizioni
di cui al comma 1. Ai fini della prima applicazione delle disposizioni di cui all'articolo 2477 del codice civile,
commi _terzo e quarto, come sostituiti dal comma 1, si ha riguardo ai due esercizi antecedenti la scadenza

indicata nel primo periodo.
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Le urgenze... (finel!)

» Art. 385-386-387-388:
« Garanzie per acquirenti immobili da costruire.

» Al fine di apprestare tutela sostanziale all’acquirente per il caso di
inadempimento del costruttore all’'obbligo legale di rilascio della polizza
assicurativa indennitaria decennale, si prevede che la fideiussione
garantisca la restituzione delle somme versate anche in caso di recesso
dal contratto preliminare dell’acquirente che abbia ottenuto da parte del
notaio I'attestazione di non aver ricevuto per la data dell’atto di
trasferimento della proprieta la polizza assicurativa.
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Artt. 12-15 — Gli strumenti di allerta
(n.b. dopo 18 mesi dall’entrata in
vigore)

@ | n |:| no nce www.infinance.it



Art. 12

« Costituiscono strumenti di allerta gli obblighi di segnalazione posti a carico dei
soggetti di cui agli articoli 14 e 15, finalizzati, unitamente agli obblighi
organizzativi posti a carico dell'imprenditore dal codice civile, alla tempestiva
rilevazione degli indizi di crisi dell'impresa ed alla sollecita adozione delle misure
piu idonee alla sua composizione.

* |l debitore, all’esito dell’allerta o anche prima della sua attivazione, pud accedere
al procedimento di composizione assistita della crisi, che si svolge in modo
riservato e confidenziale dinanzi allOCRI (organismo di composizione crisi
d'impresa).

» L'attivazione della procedura di allerta da parte dei soggetti di cui agli articoli 14 e
15, nonché la presentazione da parte del debitore dell'istanza di composizione
assistita della crisi di cui all’articolo 16, comma 1, non costituiscono causa di
risoluzione dei contratti pendenti, anche se stipulati con pubbliche
amministrazioni, né di revoca deqli affidamenti bancari concessi. Sono nulli i
patti contrari.

» Gli strumenti di allerta si applicano ai debitori che svolgono attivita
iImprenditoriale, esclusi le grandi imprese, | gruppi di imprese di rilevante
dimensione, le societa con azioni quotate in mercati regolamentati, o diffuse fra il
pubblico in misura rilevante
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Ancora art. 12

* Sono esclusi dall’allerta: banche, assicurazioni, intermedia finanziari, la
CDP, fondi di investimento, fondazioni bancarie, le fiduciarie. Possono
tuttavia avere le misure premiali degli artt. 25 e 24 (di cui diremo poi).

» Gli strumenti di allerta si applicano anche alle imprese agricole e alle
Imprese minori*, compatibilmente con la loro struttura organizzativa,
ferma la competenza dell’OCC per la gestione della fase successiva alla
seqgnalazione dei soggetti di cui agli articoli 14 e 15 ovvero alla istanza del
debitore di composizione assistita della crisi.

» * Impresa Minore (vecchio concetto di non fallibilita): I'impresa che
presenta congiuntamente i seguenti requisiti: 1) un attivo patrimoniale di
ammontare complessivo annuo non superiore ad euro trecentomila nei
tre esercizi antecedenti la data di deposito della istanza di apertura della
liquidazione giudiziale o dall'inizio dell'attivita se di durata inferiore; 2)
ricavi, in qualunque modo essi risultino, per un ammontare complessivo
annuo non superiore ad euro duecentomila nei tre esercizi antecedenti la
data di deposito dell'istanza di apertura della liquidazione giudiziale o
dall'inizio dell'attivita se di durata inferiore; 3) un ammontare di debiti
anche non scaduti non superiore ad euro cinquecentomila;
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Art 13 — Gli indicatori!
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 i sei mesi successivi e

delle prospettive di continuita aziendale per I'esercizio in corso o, quando la durata residua
dell’esercizio al momento della valutazione & inferiore a sei mesi, per i sei mesi successivi. A

questi fini, sono indici significativi quelli che misurano la sostenibilita degli oneri
dell'indebitamento con i flussi di cassa che I'impresa € in grado di generare e |'adequatezza 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.

« VEDIAMO SUBITO L'ART. 24!

« 1. Ai fini dell’applicazione delle misure premiali di cui all’articolo 25, I'iniziativa del debitore volta a
prevenire I'aggravarsi della crisi non € tempestiva se egli propone una domanda di accesso ad
una delle procedure reqgolate dal presente codice oltre il termine di sei mesi, ovvero l'istanza di
cui all’articolo 19 oltre il temine di tre mesi, a decorrere da gquando si verifica, alternativamente:

 a) l'esistenza di debiti per retribuzioni scaduti da almeno sessanta giorni per un ammontare pari
ad oltre la meta del’'ammontare complessivo mensile delle retribuzioni;

* D) I'esistenza di debiti verso fornitori scaduti da almeno centoventi giorni per un ammontare
superiore a quello dei debiti non scaduti;

 ¢) il superamento, nell'ultimo bilancio approvato, 0 comunque per oltre tre mesi, degli indici
elaborati ai sensi dell’articolo 13, commi 2 e 3.

« 2. Su richiesta del debitore, il presidente del collegio di cui all’articolo 17 attesta 'esistenza dei
requisiti di tempestivita previsti dal presente articolo.
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Art. 13 segue.

|l Consiglio nazionale dei dottori commercialisti ed esperti contabili, tenuto conto delle
migliori prassi nazionali ed internazionali, elabora con cadenza almeno triennale, in
riferimento ad ogni tipologia di attivita economica secondo le classificazioni I.S.T.A.T.,
gli indici di cui al comma 1 che, valutati unitariamente, fanno ragionevolmente
presumere la sussistenza di uno stato di crisi dell'impresa. Il Consiglio nazionale dei
dottori commercialisti ed esperti contabili elabora indici specifici con riferimento:

- alle start-up innovative

- alle PMI innovative

- alle societa in liquidazione

« alle imprese costituite da meno di due anni

» L'impresa che non ritenga adeguati, in considerazione delle proprie caratteristiche, gli
indici elaborati a norma del comma 2 ne specifica le ragioni nella nota integrativa al
bilancio di esercizio e indica, nella medesima nota, gli indici idonei a far
ragionevolmente presumere la sussistenza del suo stato di crisi. Un professionista
indipendente attesta I'adeguatezza di tali indici in rapporto alla specificita
dell'impresa. L'attestazione € allegata alla nota integrativa al bilancio di esercizio e ne
costituisce parte integrante. La dichiarazione, attestata in conformita al secondo
periodo, produce effetti per 'esercizio successivo.
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Art. 14- Obbligo di segnalazione degli organi di
controllo societari

 Gli organi di controllo societari, il revisore contabile e la societa di revisione,
ciascuno nell'lambito delle proprie funzioni, hanno I'obbligo di verificare che
I'organo amministrativo valuti costantemente, assumendo le conseguenti
idonee iniziative, se I'assetto organizzativo dell'impresa e adeguato, se
sussiste I'equilibrio economico finanziario e quale ¢ il prevedibile andamento
della gestione, honché di segnalare immediatamente allo stesso organo
amministrativo |'esistenza di fondati indizi della crisi.

* La segnalazione deve essere motivata, fatta per iscritto, a mezzo posta
elettronica certificata 0 comunque con mezzi che assicurino la prova
dell'avvenuta ricezione, e deve contenere la fissazione di un congruo
termine, non superiore a trenta giorni, entro il quale I'organo amministrativo
deve riferire in ordine alle soluzioni individuate e alle iniziative intraprese. In
caso di omessa 0 inadequata risposta, ovvero di mancata adozione nei
successivi sessanta giorni delle misure ritenute necessarie per superare lo
stato di crisi, i soggetti di cui al comma 1 informano senza indugio 'OCRI,
fornendo ogni elemento utile per le relative determinazioni
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Art. 14 segue (ATTENZIONE!)

- La tempestiva segnalazione all'organo amministrativo ai sensi del
comma 1 costituisce causa di esonero dalla responsabilita solidale
per le conseguenze pregiudizievoli delle omissioni o0 azioni
successivamente poste in essere dal predetto organo, che non siano
conseguenza diretta di decisioni assunte prima della segnalazione, a
condizione che, nei casi previsti dal secondo periodo del comma 2,
sia stata effettuata tempestiva segnalazione allOCRI. Non costituisce
giusta causa di revoca dall'incarico la segnalazione effettuata a norma

del presente articolo.

* Le banche e qli altri intermediari finanziari di cui all’articolo 106 del
testo unico bancario, nel momento in cui comunicano al cliente
variazioni o revisioni o revoche degli affidamenti, ne danno

notizia anche agli organi di controllo societari, se esistenti.
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Art. 15 - Obbligo di segnalazione di creditori
pubblici qualificati

» L'Agenzia delle entrate, I'lstituto nazionale della previdenza sociale e
I'agente della riscossione hanno I'obbligo, per i primi due soqggetti a
pena di inefficacia del titolo di prelazione spettante sui crediti dei quali
sono titolari, per il terzo a pena di inopponibilita del credito per spese
ed oneri di riscossione, di dare avviso al debitore, all’indirizzo di posta
elettronica certificata di cui siano in possesso, 0, In mancanza, a
mezzo raccomandata con avviso di ricevimento inviata all'indirizzo
risultante dall’anagrafe tributaria, che la sua esposizione debitoria ha
superato I'importo rilevante di cui al comma 2 e che, se entro novanta
giorni dalla ricezione dell’avviso egli non avra estinto o regolarizzato
essi ne faranno segnalazione all’OCRI, anche per la segnalazione agli
organi di controllo della societa.
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Art. 15 comma 2 — Rilevanza del debito fiscale

 Aifini del comma 1, I'esposizione debitoria € di importo rilevante:

« a) per ’Agenzia delle entrate, quando 'ammontare totale del debito scaduto e non
versato per I'imposta sul valore aggiunto, risultante dalla comunicazione della
liquidazione periodica sia pari ad almeno il 30 per cento dei volume d’affari del
medesimo periodo e non inferiore a euro 25.000 per volume d’affari risultante dalla
dichiarazione modello IVA relativa all’anno precedente fino a 2.000.000 di euro, non
inferiore a euro 50.000 per volume d’affari risultante dalla dichiarazione modello IVA
relativa all’anno precedente fino a 10.000.000 di euro, non inferiore a euro 100.000,
per volume d’affari risultante dalla dichiarazione modello IVA relativa all’anno
precedente oltre 10.000.000 di euro;

* b) per I'lstituto nazionale della previdenza sociale, quando il debitore € in ritardo di
oltre sei mesi nel versamento di contributi previdenziali di ammontare superiore alla
meta di quelli dovuti nell'anno precedente e superiore alla soglia di euro 50.000;

» C) per I'agente della riscossione, quando la sommatoria dei crediti affidati per la
riscossione dopo la data di entrata in vigore del presente codice, autodichiarati o
definitivamente accertati e scaduti da oltre novanta giorni superi, per le imprese
individuali, la soglia di euro 500.000 e, per le imprese collettive, la soglia di euro
1.000.000.
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Art. 15 segue

« | creditori pubblici qualificati di cui al presente articolo non procedono
alla segnalazione di cui ai commi 1 e 4 se il debitore documenta di
essere titolare di crediti di imposta o di altri crediti verso pubbliche
amministrazioni risultanti dalla piattaforma per la gestione telematica del
rilascio delle certificazioni per un ammontare complessivo non inferiore
alla meta del debito verso il creditore pubblico qualificato.

» Le Camere di commercio rendono disponibile, esclusivamente ai
creditori pubblici qualificati, un elenco nazionale dei soggetti sottoposti
alle misure di allerta, da cui risultino anche le domande dagli stessi
presentate per la composizione assistita della crisi o per I'accesso ad
una procedura di regolazione della crisi o dell'insolvenza.
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Dalla stampa:

QinFinance

30%

L'«ALLARME»
DEL DEBITO IVA
Le Entrate
devono attivarsi,
segnalando agli
amministratori,
quando il debito
relativo all'lva
supera il 30% del
volume d'affari
dell'ultimo
trimestre

IL MECCANISMO DELL’ALLERTA

Anche Inps e Entrate sentinelle
sui primi sintomi dell'insolvenza

11 Sole 24 Ore Venerdi 11 Gennaio 2019

Obbligo di segnalazione
per creditori pubblici
e organi di controllo interni

Roberto Fontana

Conil decretolegislativo contenente
il Codice della crisi viene introdotto
listitutodelle misured’allerta. Fina-
lizzatoaintercettare tempestivamen-
telesituazionidicrisiod’insolvenza
delle imprese per impedire che esse
diventino gravi dissesti con conse-
guente pregiudiziodelle possibilitadi
unapprezzabile soddisfacimentodei
creditori, maanche perimpedire che
impresein statod’insolvenza, conti-
nuandoaoperare per anni senzapa-
gareunapartedei costi,acominciare
dai debiti verso erario ed enti previ-
denziali, alterino profondamente le
regole della concorrenza.
Ladisciplina ¢ incentrata sull’ob-
bligo di segnalazione delle situazioni
di crisi e di eventuale insolvenza da
parte degli organidicontrollointerni
delle societa e da parte dei creditori
pubblici qualificati (Entrate e Inps) a
unapposito organismo (Ocri) costitu-
ito presso la Camera di commercio.
Asseportanteéquellodel controllo
interno. Gli amministratori hanno
I'obbligo diistituire unassetto orga-
nizzativo,amministrativoe contabile
idoneo alla rilevazione tempestiva
dellacrisiegliorganidicontrollo han-
no I'obbligo a loro volta di verificare
continuamente taleadeguatezzaese
sussistel'equilibrio economico finan-
ziario edisegnalareagliamministra-
torigliindizidicrisirilevati. Gliindici
dicrisisaranno elaboratientroil giu-
gno 2020, quando il sistemaandraa
pienoregime, dal Consiglio nazionale
deidottori commercialisti nella pro-
spettivad'individuare leimprese che
nonsonoingradodi pagareregolar-
menteidebiti peralmeno seimesiodi
assicurare in tale arco temporale la
continuitaaziendale. Quandogliam-

Le procedure concorsuali in Italia

Numero di procedure avviate

FALLIMEP(II)I CONCORD?'ZT; T UT#S‘R:AOZRIgINDEI
2007 6.159 423 nd
2008 7.504 566 nd
2009 9.381 957 nd
2010 11.232 1.027 76
2011 12.153 975 137
2012 12.543 1.119 165
2013 14.128 2279 246
2014 15.685 1.828 314
2015 14.729 1.415 392
2016 13.472 817 488
2017 12.009 589 480
(2) Fallimenti dichiarati; (2) i

i. Fonte: Inf e

i su dati

per i dati sui fallimentie i i

pi ;
del Portale Servizi Telematici del ministero della Giustizia per gli

accordi di ristrutturazione

ministratori ricevono la formale se-
gnalazione deisindaci devonoindica-
reentro 30 giornilesoluzionichein-
tendonoadottareeattuarle nel termi-
nediulteriori 60 giorni. Sequestonon
accadeisindacidevono procedereal-
la segnalazione della situazione di
crisiall’ Ocri. L’avvenuta segnalazio-
ne libera i sindaci da responsabilita
per le conseguenze pregiudizievoli
delle successive condotte degli am-
ministratori.

Entrate eInps devono procedere,
a pena di perdita del privilegio, alla
segnalazione primaagliamministra-
tori o all'imprenditore individuale e
poi, in caso d’inerzia, all'Ocri rispetti-
vamente quandoil debitorelativoal-
I'Ivarisultante dalleliquidazioni pe-
riodiche supera il 30% del volume
d’affaridell'ultimo trimestre e quan-
dovieéunritardodisei mesidicontri-
butiprevidenzialiperunammontare
pari allameta di quelli maturati nel-
I'anno precedente. L’obbligo di se-
gnalazione scattainvece perI’Agente
dellariscossione quandoicreditiaffi-
dati, autodichiaratidall'impresaoac-

Lallerta
lanciata

in modo
tempestivo
all’organi-
smo
istituito
presso la
Cameradi
commercio

certati, superanoun milionedieuro.
Ricevuta la segnalazione, il refe-
rente dell’Ocri presso la Camera di
commercio nomina tre esperti, indi-
catidal presidente del Tribunaledelle
imprese, dal presidentedella Camera
di commercio e dalle associazioni di
categoria,iqualientro15 giornidevo-
noacquisireinformazionie procede-
reall’audizione degliamministratori
edeisindaciodell'imprenditore indi-
viduale. Il collegio verifica che effetti-
vamente sussista una situazione di
crisieintal casoindividuainsiemeai
rappresentanti dell'impresa le misure
necessarie concedendo un termine
per laloro attuazione.
Suistanzadichirappresentalim-
presa puo essere aperto un tavolo di
trattativa conicreditori, delladurata
di3 mesiprorogabile peraltri 3 mesi,
per pervenireaunaccordostragiudi-
zialescritto con gli stessi effettidiun
piano di risanamento attestato. Nel
corsodiquesto procedimento posso-
noessererichieste al Tribunale delle
imprese misure protettive comeil di-
vieto oil congelamento temporaneo
diazioni esecutive.Sel'accordoconi
creditori non éraggiunto nel termine,
il collegio degli espertiinvita 'impre-
saapresentaredomandadiaccessoa
una delle procedure di regolazione
dellacrisi, ossiadomanda diomologa
diaccordo diristrutturazione o pro-
postadiconcordato preventivoodo-
mandainpropriodiaperturadellali-
quidazione giudiziale.
Segliamministratoriol'imprendi-
tore convocatinonsipresentano da-
vantiall’Ocriose nondannoattuazio-
nenel terminealle misure individuate
0, nel caso di mancato accordo con i
creditori, non viene chiesto'accesso
aunaproceduradiregolazione della
crisi, il collegio accerta se esiste una
situazionedievidenteinsolvenzaein
tal casosiprocedeallasegnalazioneal
pmil quale, selaritiene fondata, deve
chiederel'aperturadellaproceduradi
liquidazione giudiziale.
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Art. 25 — Le misure premiali

All'imprenditore che ha presentato al’OCRI istanza tempestiva a norma dell’articolo 24 e che ne
ha seguito in buona fede le indicazioni, ovvero ha proposto tempestivamente ai sensi del
medesimo articolo domanda di accesso a una delle procedure regolatrici della crisi o
dell’insolvenza di cui al presente codice che non sia stata in seguito dichiarata inammissibile,
sono riconosciuti i seguenti benefici, cumulabili tra loro:

a) durante la procedura di composizione assistita della crisi e sino alla sua conclusione gli
interessi che maturano sui debiti tributari dell'impresa sono ridotti alla misura legale;

b) le sanzioni tributarie per le quali & prevista I'applicazione in misura ridotta in caso di
pagamento entro un determinato termine dalla comunicazione dell’ufficio che le irroga sono
ridotte alla misura minima se il termine per il pagamento scade dopo la presentazione
dell’istanza o della domanda di accesso ad una procedura di regolazione della crisi 0
dell'insolvenza;

c) le sanzioni e gli interessi sui debiti tributari oggetto della procedura di compaosizione assistita
della crisi sono ridotti della meta nella eventuale procedura di regolazione della crisi o
dell'insolvenza successivamente aperta;

d) la proroga del termine fissato dal giudice ai sensi dell’articolo 44 per il deposito della proposta
di concordato preventivo o dell'accordo di ristrutturazione dei debiti € pari al doppio di quella che
ordinariamente il giudice pud concedere, se I'organismo di composizione della crisi non ha dato
notizia di insolvenza al pubblico ministero ai sensi dell’articolo 22;

e) la proposta di concordato preventivo in continuita aziendale concorrente con quella da lui
presentata non € ammissibile se il professionista incaricato attesta che la proposta del debitore
assicura il soddisfacimento dei creditori chirografari in misura non inferiore al 20%
dell'lammontare complessivo dei crediti.
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Art. 25 — Misure premiali sui reati di bancarotta e
ricorso abusivo al credito

« Quando, neli reati di cui agli articoli 322, 323, 325, 328, 329, 330, 331,
333 e 341, comma 2, lettere a) e b), limitatamente alle condotte poste in
essere prima dell’apertura della procedura, il danno cagionato € di
speciale tenuita, non e punibile chi ha tempestivamente presentato
I'istanza all'organismo di composizione assistita della crisi d'impresa
ovvero la domanda di accesso a una delle procedure di regolazione della
crisi o dellinsolvenza di cui al presente codice se, a seguito delle stesse,
viene aperta una procedura di liquidazione giudiziale o di concordato

preventivo ovvero viene omologato un accordo di ristrutturazione dei
debiti.

 Fuori dai casi in cui risulta un danno di speciale tenuita, per chi ha
presentato I'istanza o la domanda la pena e ridotta fino alla meta quando,
alla data di apertura della procedura di regolazione della crisi 0
dell'insolvenza, il valore dell’attivo inventariato o offerto ai creditori
assicura il soddisfacimento di almeno un quinto dell'ammontare dei debiti
chirografari e, comunque, il danno complessivo cagionato non supera
I'importo di 2.000.000 euro.
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Cosa e 'OCRI e come funziona
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L'OCRI

* L'OCRI € un organo costituito presso le Camere di Commercio che:
* Riceve tramite «il referente» le segnalazioni di allerta tramite PEC.

« Una volta ricevuta una segnalazione nomina tre esperti senza
preventivamente comunicare loro i dati dell'impresa che sara oggetto
di verifica:

 uno designato dal presidente della sezione specializzata in materia di impresa
del tribunale;

» uno designato dal presidente della camera di commercio, industria, artigianato e
agricoltura,;

* uno appartenente all’associazione rappresentativa del settore di riferimento del
debitore.

* Quando il referente verifica, ricevuta la segnalazione dei soggetti
qualificati o I'istanza del debitore, che si tratta di impresa minore
convoca il debitore dinanzi all’OCC (organismo di composizione della
crisi nel mondo sovraindebitamento) competente per territorio indicato
dal debitore o in difetto individuato sulla base di un criterio di
rotazione, ai fini e dell’eventuale avvio del procedimento di
composizione assistita della crisi.
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Operativita del Collegio nominato dal'OCRI

» Entro 15 giorni dalla nomina 'OCRI convoca il debitore e gli organi di
controllo.

* Sentito Il debitore:

« Puo stabilire che la crisi non sussiste (anche nel caso in cui esistano crediti
verso la PA)

« Puo concordare misure di azione e dare un termine al debitore per eseguirle.
Il termine € di 3 mesi prorogabile per altri 3 solo in presenza di segnali
positivi di esecuzione delle misure.

« |l debitore puo addivenire ad un accordo con i creditori. Questo deve avere
forma scritta, € depositato presso I'organismo e non & ostensibile a soggetti
diversi da coloro che lo hanno sottoscritto. L'accordo produce gli stessi effetti
degli accordi che danno esecuzione al piano attestato di risanamento e, su
richiesta del debitore e con il consenso dei creditori interessati (novita
rispetto al vecchio art. 67 c. 3 lett. d)), e iscritto nel registro delle imprese.

« Se il debitore non ha successo puo:

 Presentare un istanza di accordo di ristrutturazione o di concordato. In
questo caso il Collegio OCRI puo, se il debitore lo richiede, attestare la
veridicita dei dati.
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Segretezza e misure protettive

 La prima fase di composizione della crisi di fatto non viene
resa pubblica.

« E’ vero che puo essere iscritto a registro imprese un
accordo raggiunto (n.b. lo si fa per ottenere benefici fiscali
sulla rinuncia ai crediti).

» Per agevolare I'esecuzione del piano il debitore puo
chiedere che vengano sospese le azioni esecutive sul
patrimonio (art. 54 e 55).

* Le misure concesse possono essere revocate in ogni
momento, anche d’ufficio, se risultano commessi atti di
frode nel confronti dei creditori o se il Collegio segnala che
non e possibile addivenire a soluzione.
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Una sintesi

11 Sole 24 Ore Venerdi 11 Gennaio 2019

1CONTROLLI ESDEBITAZIONE =
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= - . P I mm . A
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teomine efallimentos con zione del . 5 iva di della i i presso amera di a) & tenuta alla redazione del chiederla subito dopo la chiu- O e T T inso ricorso per I'apertura e
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;ﬂul::l::ﬁ :ﬂm‘fl‘q\“ la conti- Lo 'f_‘.‘_’“_"’d’ "m‘“m“l: di incm:l;vmi(ﬁl dj:amrsaul]z ImPllSi diverse da quelle consecutivi almeno uno dei sia applicato dal giudice sono o
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N e s onla; o i netr, i e Nop ": iscrvata ¢ confidenzia dell'organo di controllo o del tribunale. Anche le societa do del lavoro. Inlinea con i ‘mentino in modo significativo sizione della crisi in via stra-
* = SR & revisore cessa quando, per tre saranno ammesse al beneficio I del le
afar fronte me 3 u Egeliut indizi di difficolta finanziar : iadi questa fase d ? esercizi consecutivi, non & della liberazione dai debiti L e e S et v o=t ok e T e e
e s s da parte dei cred cheiterzinon vmgano aco- superato nessuno dei limiti. residui nei confronti dei credi- perl procedu- infatti, il il giudice delegato, va sottoli-
Linsolvenza & intesa come lo tori. anda des tori i i (agenzia classificazioni Istat, specifici noscenza della procedura. per L'ultima versione del decre- | tori non soddisfatti nell'ambi- redi di neato il recupero, impedito
stato del debitore che non & informazioni analitiche sulla delle Entrate, I'nps ¢ ‘,, ici di inutili to rivede il periodo di tempo todella teanche per i creditori, i quali dopo le ultime riforme, di un
piltin grado di f ’ u sui vincoli agenti della i i h perl degli sta- le dopo la verifica dei presup- genti. = It dal margine di valutazone sulla
regolarmente le propeic obbli- pattvioc ol poste) o da parte degli del M di icare | tuti hecisaranno | posti di meritevolezza degli dura su misure perla regola- concordatoaddiritturamenodi | fattbilita del piano di concor-
gazioni e che si manifesta con esistentitra 3 organidi 1 il I lasua gmesia afare e, nel caso di crisidi dato parte
inadempimenti o altri fatti poe deve essereallegato il bilan- del revi: bile o delk d i di di ulte- data dall’entrata in vigore societa di persone, dei soci famiglia dalla gi dell’
esteriori cioconsolidat societa di revisione difficolta riormente al credito
AMMINISTRATORI CURATORI ACCORDI SUL DEBITO LIQUIDAZIONE ILPENALE
aper s . PUTTIRY . .
Responsabilita Al via 'Albo Validita Obiettivo Bancarotta
N . .
pil severa con ingresso soltanto taglio perora
per i manager agevolato con il 60% di si dei tempi incompiuta
Gliaccordi di rismmunzione Resta esclusa dalla riforma
e W"l o "“““"" ‘“"’l A ‘“‘k. e evolgere  deidebiti Pi snella la fase dell'accerta- tutta la parte penale. La legge
" condizione che siano stlpuhﬁ mento del passivo a partire delega del resto non autoriz-
e st || W“ CUrAOre, COM- con creditori che dall dellapresen- | zavaun intervento sul punto.
A -3 no almeno il sessanta per tazione delle domande di am- 11 ministro della Giustizia
— re e previsti i requisiti dionora- - cenyo dei crediti. Essidevono | missione dei creditori e dei terzi Alfnnxo Bonafede ha peraltro
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oltre che un °W'&° pi i 2 delle domands m rivedere le varie fattispecie
di n che ne consente I tardive. Qu liquid: conl
deiloro crediti. vuole cosi heilcon-  jl cui e a ne dell'attivo, si prevede I'appli- dl un gruppo di lavoro.
criteriodi degli 1lo dei piani attestati di Common: penali sono
liquidazione dei danni per il wvenga a favore di soggetti dl risanamento. Spazio a una basato su tre elementi: un cosl slali assai circoscritti e
3 nuova forma di accordi di sull’
gestire la societa, dopo I'avverarsi di specchiata onesta. ristrutturazione, definiti unificato dei beni da vendere ne di un pacchetto di incenti-
di una causa di sci Nella fase iniziale possono agevolati, perché possono nella procedura; la possibilita di vi per favorire I'imprenditore
garantire integrita e valore del ottenere l'iscrizione anche i essere stipulati con creditori acquisto da parte dei creditori, che si muove tempestiva-
patrimonio. La risolve, in deirequi- che almeno il Iistitu- mente per scongiurare I'in-
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esistente in materia e Foggettiva entratainvigore, inalmenos  la adel I'ambito di appli quando il danno
di procedure negli ultimi 4 anni, dei credi i e non bilita non supera i due
curatord commis- richieda e rinunci a chiedere nell'imprenditore commerciale, milioni di euro.
freauenti. ri sure tempora- e quindi, in chi esercita, anche Allargata invece, per evita-
Nell’ degliincari- Dee. Allargata poi I'applica- non a fini di lucro, un’attivita re usi strumentali, la banca-
Inte- chi traspa- zione degli accordi a efficacia commerciale o artigiana, ope- rotta agli accordi di ristruttu-
e valutatala  ostesa,quelliche dogq fisica, mzlone omologati malgrado
bilita. anchs h dalla I'opposizione dei creditori il dell'ammini-
enza che sistaapert natura e dall'oggetto della finanziari collettivo stnzlonc finanziaria

QinFinance

www.infinance.it

65



