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Collana di Sudi Aziendali Applicati

La Collana di Studi Aziendali Applicati intende perseguire |’ obiettivo di rappresen-
tare, in chiave aziendalistica, il passaggio dalla conoscenza, acquisibile attraverso 1o
studio elaricercateoricadi base, alla competenza, generale e specifica, esprimibile
nei vari campi operativi oggetto di studio, di analisi e di approfondimento.

Non v'é dubbio che, nell’intento di superare I’ alternativa tra “teoria’ e “pratica’,
ogni acquisizione di elementi teorici presenti implicazioni di ordine pratico e che,
viceversa, ogni abilita praticatrovi lasuaorigine in un determinato contesto teorico,
agendo da esso e su di esso, revisionandolo e modificandolo.

Dalle conoscenze teoriche di base si passa, pertanto, alle competenze, che possono
essere generali, se s éin grado di assumere decisioni in vari contesti specifici por-
tando a soluzione problemi di ampia portata; specifiche, se le decisioni che si vanno
ad assumere sono settoriali e limitate ad un solo campo del pit ampio oggetto dain-
dagare.

In ambito aziendale, le conoscenze teoriche di base consentono parimenti di espri-
mere competenze generali, sull’ intero sistema oggetto di analisi, ovvero specifiche,
su singole parti (o particolari) di esso.

Ma la conoscenza approfondita, trasformabile in competenza specifica del subsiste-
mi in cui s scompone I’ unitario sistema aziendale, presuppone necessariamente la
conoscenzadi base dell’intero sistema, di cui Si suppone una data scomponibilita.
Trala conoscenza e la competenza viene, quindi, ad instaurarsi un circuito virtuoso
che, partendo dal livello della prima, consente di pervenire alla seconda, a sua volta
influenzante e condizionante la prima, con un andamento circolare continuo (teoria-
pratica-teoria).

Lavalutazione delle competenze non vapero limitataalaloro fruibilitain ambito ri-
stretto, ma va intesa nella logica sistemica (conoscenza-competenza delle parti in-
terrelate), implicando processi di sperimentazione, di comprensione, di valutazione,
di decisione e di azione (con un feedback per I'analisi revisionale).

Il connubio trateoria e pratica— e quindi tra conoscenza e competenza—si presenta
inscindibile e reversibile, per cui il sapere scientifico separato dalle abilita pratiche,
pur costituendo un importante patrimonio culturale del singolo, non concorre, se
non in misuraridotta, allo sviluppo ed alla crescitadi un sistema complesso, quale &
quello aziendale.

Dacio s deduce cheil sapere va affrontato partendo dalle abilitd/competenze ed av-
viando cosi il menzionato percorso circolare che dovra tendere a migliorare la qua-
litadei due livelli che lo caratterizzano (teoria e pratica), determinando il successo
di qualsivoglia attivita economica.



Assunti ed esplicitati i principi teorici di base, condivisi dallacomunitascientificadi
riferimento, i contributi dei vari studiosi e ricercatori, che intendono collaborare per
lamigliore riuscita della Collana, saranno incentrati su tematiche operative che con-
sentiranno di reintervenire con il carattere della continuitasu tali principi, proceden-
do cosi alaloro revisione, ed eventuale modifica, per aderire alle mutevoli situazio-
ni ambientali dacui il sistema-aziendatrae vitalita e sviluppo.

La Collana presenta, pertanto, il pregio di trattare argomenti teorici di culturaazien-
dale che investono i vari ambiti (organizzativo, strategico, gestionale, informativo,
psicosociologico, linguistico, ecc.), e che si possono tradurre in atti operativi con-
frontabili con le variegate realta che I’ attivita dell’ impresa sottopone all’ attenzione
di studiosi, ricercatori ed operatori del settore. Essa ha, altresi, il vantaggio di acco-
gliere contributi che rappresentino un agile strumento per I’ attivita didattica che
deve essere sempre piu aderente ad unarealtain continua evoluzione.

Giuseppe Paolone
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Non possiamo pretendere che le cose cambino, se continuiamo a fare le
stesse cose. Lacrisi € la pitl grande benedizione per le persone e le nazio-
ni, perche la crisi porta progressi. La creativita nasce dall’ angoscia, come
il giorno nasce dalla notte oscura. E nella crisi che sorge I'inventiva, le
scoperte e le grandi strategie.

Chi superalacris supera se stesso senza essere superato. Chi attribuisce alla
cris i suoi falimenti e le sue difficoltd, violenta il suo stesso talento e dapiu
valoreai problemi che alle soluzioni. Laveracris élacris dell’incompetenza

L’inconveniente delle persone e delle nazioni € la pigrizia nel cercare
soluzioni e vie di uscita. Senza crisi non ci sono sfide, senza sfide lavita é
unaroutine, unalenta agonia.

Senza crisi non ¢’ & merito. E nella crisi che emerge il meglio di ognuno,
perché senzacrisi tutti i venti sono solo lievi brezze.

Parlare di crisi significa incrementarla, e tacere nella crisi & esdtare il
conformismo. Invece, lavoriamo duro. Finiamola una volta per tutte con
I"unicacrisi pericolosa, che € latragediadi non voler lottare per superarla.

Albert Einstein
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PRESENTAZIONE

L’argomento di cui si & occupato Alberto Dell’Atti nell’opera che presenta a
studiosi e cultori di discipline economico-aziendali, concerne il rapporto, che deve
essere sempre considerato nella teoria e nella realta delle imprese, tra “rischio” e
“crisi” aziendale, attraverso I’analisi dei processi diagnostici che conducono alla
redazione dei piani di risanamento nelle operazioni di ristrutturazione.

Dopo aver puntualmente inquadrato il concetto di rischio, legato alla traduci-
bilita di un evento futuro (positivo o negativo), nell’ambito della varia fenomeno-
logia evidenziata dalla dottrina piu autorevole, I’autore ha accolto la tradizionale
distinzione dei rischi cosi come viene proposta dalla comunita scientifica, perve-
nendo alla nozione di «rischio economico generale», con connotazioni di diversa
natura.

E poi passato ad individuare il concetto di crisi aziendale, analizzandone
preliminarmente le cause promotrici, per specificare il “percorso” lungo il qua-
le si avvicendano i vari stadi del processo di deterioramento dell’equilibrio a-
ziendale che, partendo dalla fase iniziale di «incubazione», si conclude con
quella finale di «crisi acuta», incontrollabile e ineliminabile, che porta alla di-
sgregazione del sistema aziendale.

Nel secondo capitolo, I’autore affronta il tema dei processi di diagnosi, co-
gliendo, con maggiore incisivita, gli aspetti valutativi dell’azienda in crisi nelle
diverse ipotesi (di cessione, di liquidazione ecc.) che la realta tende a rappre-
sentare, nonché gli interventi risanatori che caratterizzano il “processo” artico-
lato in tre fasi (di avvio, di ristrutturazione e di sviluppo).

Particolare attenzione viene dedicata agli strumenti giuridici della ristruttu-
razione, di cui al capitolo terzo, cogliendo i vari istituti idonei ad agevolare la
composizione dello stato di crisi attraverso la «ristrutturazione del debito», nel
rispetto del principio della «continuita aziendale».
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Cosi I’autore ha affrontato I’argomento riguardante il «piano di risanamen-
to» (art. 67 L.F.), attestato da un professionista abilitato; di seguito, ha esami-
nato il tema dell’«accordo di ristrutturazione con i creditori» (art. 182 bisL.F.);
ha, infine, dato risalto all’istituto del «concordato preventivo», con finalita ri-
sanatorie (art. 160 e segg. L.F.).

Nel processo di attestazione del piano, contenuto nel quarto capitolo,
I’autore individua le varie fasi che lo caratterizzano e che vanno dalla «valuta-
zione delle prime ipotesi», al «controllo della veridicita dei dati», fino alla «re-
lazione di attestazione» emessa dal professionista neutrale esperto.

Alla luce dei principi contabili nazionali, quello contrassegnato dal n. 6 ha
per oggetto la «ristrutturazione del debito e I’informativa del bilancio» e fa rife-
rimento alle aziende che si trovano in situazioni di difficolta finanziaria e che
pervengono ad un accordo con i propri creditori; il tutto nell’ottica della conti-
nuita aziendale. L’autore, al riguardo, evidenzia gli aspetti contabili della «ri-
strutturazione», il «piano di ristrutturazione» e la «rinegoziazione dei debiti».

Il lavoro si conclude con la presentazione, in appendice, di un modello di re-
lazione attestativa nella procedura di concordato preventivo.

L’opera ha carattere e finalita economico-aziendale e svolge anche in modo
efficace la trattazione sull’argomento degli aspetti giuridici (normative conte-
nute nella L.F.), fornendo un contributo importante anche alla risoluzione dei
problemi concreti relativi alla “crisi aziendale” che vanno sempre piu a colpire
le instabili condizioni di equilibrio.

Reputo che Alberto Dell’ Atti abbia dato, pertanto, un valido contributo alla
conoscenza dei rilevanti aspetti giuridici ed economici dei piani di risanamento
aziendali, confermando le sue doti di attitudine alla feconda ricerca scientifica.

Giuseppe Paolone
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PREFAZIONE

La crisi internazionale che da tempo sta interessando I’economia mondiale
e, in particolare, quella dei paesi industrializzati, ha coinvolto profondamente
anche il sistema imprenditoriale italiano pregiudicando sensibilmente le condi-
zioni di equilibrio economico e finanziario delle aziende.

Tale quadro risulta ancor pit compromesso per effetto della complessita e
della dinamicita dell’ambiente in cui le imprese operano, determinando una
forte mutevolezza e incertezza delle condizioni di gestione. In definitiva, feno-
meni quali la globalizzazione dei mercati, il mutamento del comportamento dei
consumatori, I’avanzamento tecnologico, la diffusione di sempre piu sofisticati
mezzi di comunicazione, rendono gli scenari attuali difficilmente gestibili e
quelli futuri sempre pit imprevedibili.

Da qui la necessita di adottare un comportamento gestionale improntato alla
flessibilita, razionalita e correttezza, tale da mettere al riparo I’azienda da even-
tuali rischi derivanti da eventi negativi (cd. rischi puri) da cui discende una se-
rie di rischi specifici che, nel loro insieme, danno luogo al cd. rischio economi-
co d’ impresa.

In altre parole, una corretta ed efficiente gestione presuppone la conoscenza
e I’analisi di determinati eventi che possono ripercuotersi negativamente ed in
maniera irreparabile sull’azienda ponendo in serio pericolo la sua perdurabilita
e la capacita di creare stabilmente valore, nonché le condizioni di sviluppo
dell’intero sistema economico.

Ciononostante, anche un’attenta e scrupolosa gestione non lascia I’azienda
indenne da eventi inattesi e spesso imprevedibili, che possono, in relazione
all’intensita ed alla persistenza con cui essi si manifestano, pregiudicare gli e-
quilibri aziendali sino a generare situazioni di disfunzione o addirittura di crisi,
facendo attenzione, tuttavia, a tenere separati i due concetti.
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Invero, in quanto fenomeno prevalentemente fisiologico e spesso ricorrente
in ambito aziendale, una situazione di disfunzione richiede necessariamente un
sistema aziendale dotato di una certa flessibilita e, quindi, capace di rispondere
con la dovuta prontezza ai mutamenti in atto.

Al contrario, lo stato di crisi assume connotazioni ben pit complesse e pro-
fonde, in quanto é sintomatico di un processo di deterioramento del sistema a-
ziendale di tipo patologico, in considerazione del fatto che esso trae origine da
situazioni fisiologiche alle quali non si é saputo o potuto dare una risposta e che,
una volta trascurate, si sono sedimentate all’interno del sistema aziendale.

E infatti, la crisi aziendale rappresenta una situazione di deterioramento
graduale e costante dell’intero sistema aziendale, il piu delle volte frutto
dell’incapacita dell’imprenditore o del management di prevedere determinati
scenari e/o di farvi fronte con azioni tempestive ed efficaci. Tuttavia, di norma,
essa non si manifesta d’improvviso, ma con una certa gradualita, a seguito di
squilibri pit 0 meno duraturi. In altre parole, esiste un primo stadio della crisi,
quello definito latente, che si palesa in modi e tempi differenti in relazione alle
diverse fattispecie e che, se trascurato, tende prima o poi ad emergere in forma
dirompente e generalizzata.

Owvviamente, gli effetti che ne possono derivare sono tanto piu intensi quan-
to piu ampio é il lasso di tempo che intercorre tra la loro percezione e
I’implementazione delle azioni di risanamento, in mancanza delle quali lo stato
di crisi tende a cronicizzarsi e a divenire molto spesso insanabile.

Dunque, in tale contesto, gli organi decisionali e direzionali assumono un
ruolo determinante, in quanto € a loro che compete il compito di percepire i
sintomi della crisi, individuarne le cause ed attuare immediatamente le strategie
di risanamento. Tutto cio richiede, innanzitutto, una presa d’atto dei mutamenti
intervenuti nel sistema aziendale, degli errori eventualmente commessi, I’indi-
viduazione delle disfunzioni e delle aree in cui esse si sono manifestate, lo
studio delle possibili azioni da intraprendere, nonché la quantificazione e il
reperimento delle risorse da investire.

Tutto cio premesso, il presente lavoro ha come obiettivo quello di indagare
la crisi d’impresa nelle diverse manifestazioni e le cause che sono all’origine,
nonché di analizzare le possibili azioni di risanamento che possono essere at-
tuate.

In particolare, nel primo e nel secondo capitolo sono state dapprima analiz-
zate le possibili cause che possono determinare la crisi, nonché gli strumenti
logici e interpretativi di diagnosi a disposizione del management, per poi passa-
re a delineare i possibili percorsi di risanamento, individuando le tipologie di
intervento in ragione della natura delle inefficienze che si sono manifestate.
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E proprio con riferimento ai possibili interventi, nel terzo capitolo ci si é sof-
fermati sugli istituti previsti dalla normativa fallimentare in tema di risanamento
aziendale, ossia il piano di risanamento attestato (art. 67 L.F.), I’accordo di ristrut-
turazione del debiti (art. 182 bis L.F.) e il concordato preventivo (art. 160 e segg.
L.F.).

Il legislatore italiano, infatti, & intervenuto proprio con I’intento di venire
incontro alle esigenze di tutela delle aziende in difficolta, fornendo un ampio
ventaglio di strumenti che, in relazione alle dimensioni aziendali, alla tipologia
di crisi e allo stadio in cui essa si trova, possono agevolare il compito
dell’imprenditore che intende, in un’ottica di continuita aziendale, salvaguarda-
re la propria azienda evitando un epilogo traumatico della stessa. In altri termi-
ni, il legislatore fallimentare ha inteso assumere un atteggiamento di apertura e
di sostegno verso quelle imprese che versano in uno stato di difficolta, offrendo
loro, rispetto a quanto avveniva in passato, degli strumenti che facilitano even-
tuali azioni di risanamento, evitando cosi il fallimento, con tutte le implicazioni
di ordine economico e sociale che da esso ne derivano. Invero, gli istituti previ-
sti dalla normativa fallimentare permettono di attuare il risanamento aziendale,
taluni con il concorso dei creditori e sotto la sorveglianza dell’autorita giudizia-
ria, attraverso la presentazione di piano redatto dall’impresa nel quale vengono
indicate le modalita e i tempi di attuazione.

A tal riguardo, nel quarto capitolo I’attenzione é stata posta proprio sul pia-
no di risanamento, quale strumento che assume una funzione fondamentale
nell’ambito degli istituti analizzati, in quanto ad esso é attribuito il compito di
rappresentare in maniera chiara i presupposti del processo di turnaround, le a-
zioni che I’imprenditore ritiene di porre in essere e gli obiettivi che intende
raggiungere. In tale ambito, la figura cardine é rappresentata dal professionista
chiamato ad attestare il piano, al quale & demandato il difficile compito di valu-
tare, in relazione alle informazioni in esso contenute, il suo grado di realizzabi-
lita, ossia le condizioni poste alla base della sua fattibilita.

La funzione dell’attestatore € di vitale importanza in quanto rappresenta una
garanzia per i terzi in merito alla trasparenza del piano, alle ipotesi sulle quali
esso € stato costruito, alle metodologie seguite, alla veridicita, congruita e cor-
rettezza degli aspetti qualitativi e quantitativi in esso contenuti.

A tal proposito, particolare attenzione € stata rivolta ai principi e alle moda-
lita del processo di attestazione che in Italia, come é noto, non trovano ancora
alcuna regolamentazione. Pertanto, abbiamo operato un richiamo ai principi in-
ternazionali emanati dalla Commissione dell’IFAC (International Federation
of Accounting), denominata IAASB (International Auditing and Assurance
Sandards Board), nonché quelli statunitensi emanati dall’Auditing Standards
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Board (ASB) che, come & noto, ¢ il comitato designato dall’AICPA (American
Ingtitute of Certified Public Accountants).

L’ultimo capitolo analizza gli effetti contabili derivanti dall’attuazione dei
piani di risanamento e dei conseguenti riflessi in termini di rappresentazione
nel bilancio d’esercizio delle aziende debitrici. A tal fine, & stato analizzato ed
interpretato il contenuto del principio contabile n. 6 emanato dall’Organismo
Italiano di Contabilita e definitivamente approvato nell’agosto del 2011.

Infine, per completezza espositiva, abbiamo ritenuto utile riportare in ap-
pendice un modello di relazione di attestazione inerente la procedura di con-
cordato preventivo.

Un particolare ringraziamento desidero rivolgere al Prof. Nicola Di Cagno e
al Prof. Stefano Adamo per i preziosi consigli ed i numerosi spunti di riflessio-
ne, nonché al Prof. Giuseppe Paolone per aver accolto il presente lavoro nella
collana di Studi Aziendali Applicati.
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1. RISCHIO AZIENDALE E CRISI D’IMPRESA

1.1. Premessa

Notoriamente I’impresa opera in un contesto sempre piu caratterizzato da
intensi e discontinui mutamenti che concorrono a determinare un elevato grado
di incertezza e che trova espressione in una configurazione definita rischio. In-
vero, I’attivita economica, per quanto attentamente preordinata e improntata su
una gestione razionale, & oggettivamente connotata da una limitata conoscenza
degli eventi futuri. Pertanto, il futuro divenire dell’attivita aziendale é caratte-
rizzato da un ineludibile grado di aleatorieta, da cui possono scaturire tanto ef-
fetti negativi, quanto effetti positivi.

Il sistema ambiente, in cui ciascuna azienda opera, € caratterizzato da una
forte componente di mutevolezza e dinamismo. Quest’ultimo risulta ancora piu
accentuato dalla presenza di determinati fenomeni (la globalizzazione dei mer-
cati, il mutamento del comportamento dei consumatori, I’avanzamento tecno-
logico, la diffusione di mezzi di comunicazione sempre piu sofisticati) che ren-
dono gli scenari futuri altamente imprevedibili.

Pertanto, nell’ambito dei processi decisionali, le imprese si trovano a dover
fronteggiare gli eventi negativi, ossia i cd. rischi puri, da cui discende una serie di
rischi specifici che nel loro insieme danno luogo al cd. rischio economico
dimpresa.

In ambito dottrinale & opinione diffusa che il rischio non é riconducibile a
singole cause (indipendentemente che esse siano interne od esterne), ma scatu-
risce dall’effetto sistemico di singoli rischi specifici. Tale impostazione di pen-
siero consente un inquadramento dei rischi aziendali nella concezione sistemica
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dell’impresa, facendo emergere implicitamente la necessita di associare alle
capacita previsionali un sistema di decisioni che sia agile, rapido ed efficace®.

Ovviamente, il rischio d’impresa ha una portata di per sé ampia, nel senso
che produce effetti non solo limitatamente all’ambito della sfera economico-
giuridica dal soggetto aziendale, ma, in vario modo, investe anche i soggetti
terzi (o categorie di essi) che, direttamente o indirettamente, sono interessati
alla gestione aziendale, sino a propagarsi all’intero contesto socio-economico
di appartenenza trasformandosi cosi in rischio economico general €.

Da qui la necessita di adottare un comportamento gestionale improntato alla
razionalita ed alla correttezza, tale da permettere la perdurabilita dell’azienda
nel tempo, la relativa creazione di valore, in un’ottica di uno sviluppo generale
dell’intero sistema economico.

In relazione a cio, é utile richiamare i riflessi sociali derivanti dal funziona-
mento delle imprese che, in quanto sistemi aperti e dinamici, incidono non solo
sull’economia dei soggetti direttamente o indirettamente legati all’andamento
delle specifiche attivita produttive, ma si ripercuotono anche sull’intero conte-
sto socio-economico di un territorio favorendo, in tal modo, I’interpretazione in
base alla quale il complesso dei singoli rischi d’impresa si traduce in rischio
economico generale di una comunita. Emerge, quindi, la necessita di attuare dei
comportamenti amministrativamente razionali e corretti, diretti alla ricerca de-
gli equilibri tali da favorire la perdurabilita delle aziende nel tempo e, di conse-
guenza, la creazione di valore necessaria allo sviluppo aziendale e alla crescita
dell’economia in generale®.

Affinché cio si realizzi, € necessario adottare un insieme di regole idonee a
favorire il rispetto delle condizioni di esistenza delle imprese. In altre parole,
partendo dal presupposto che nelle imprese si concentrano molteplici interessi
di varia natura, le medesime, al di la delle differenti possibili aspettative, do-
vrebbero trovare nella perdurabilita e nel connesso equilibrio aziendale un o-
biettivo comune. Invero, nel momento in cui I’azienda costituisce un bene co-
mune, & palese come il superamento delle specifiche aspettative di ciascuna
parte sia I’obiettivo comune di tutti i portatori di interesse, al fine di vedere
I’azienda stessa svilupparsi e crescere nel tempo.

! Tra tutti si vedano: BErTINI U. (1987), Introduzione allo studio dei rischi nell’ economia azienda-
le, Giuffre, Milano, p. 24 e segg.; SAssI S. (1940), Il Sstema dei rischi d'impresa, Vallardi, Milano, p. 2.

2 per un approfondimento del tema: DI CAGNO P. (2002), Il sistema aziendale tra rischi di
impresa e rischio economico generale, Cacucci, Bari.

% In proposito: BErTINI U. (2009), Modelli di governance, aspettative degli stakeholder e
creazione di valore, in Atti del XXXI Convegno Annuale AIDEA, il Mulino, Bologna, p. 56.
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Il raggiungimento di tali obiettivi richiede, pertanto, la presenza di compor-
tamenti posti in essere dal soggetto aziendale improntati all’attuazione di poli-
tiche aziendali rivolte alla tutela del supremo “bene comune” azienda. Detti
comportamenti devono essere basati sulla capacita, sulla competenza e
sull’etica da parte di tutti coloro che, ai diversi livelli, hanno il compito di ge-
stire e amministrare I’azienda. Pertanto, la correttezza delle condotte gestionali
deve correlarsi non solo al raggiungimento dell’interesse aziendale, ma anche
ad altre sfere, quali la conformita alla legge, I’inerenza dell’oggetto per cui
I’impresa & istituita, I’effettivita delle prestazioni e la congruita dei prezzi®.

Pur tuttavia, anche un’attenta ed oculata gestione non esime I’azienda da
eventi inattesi e spesso imprevedibili, che possono, in relazione all’intensita ed
alla persistenza con cui si manifestano, pregiudicare gli equilibri aziendali sino
a generare situazioni di disfunzione o addirittura di crisi.

A tal riguardo, € opportuno distinguere i due concetti. Invero, con il termine di-
sfunzione, che normalmente assume connotazioni fisiologiche, si suole definire una
situazione determinata da un mutamento verificatosi nei sottosistemi aziendali (fat-
tori interni) o nel sistema ambiente (fattori esterni). Se di rilevante impatto, esso
rischia di innescare dei meccanismi a cascata, pertanto, & necessario un intervento
rapido ed efficace, al fine di evitare che gli effetti si propaghino e si alimentino a
vicenda, compromettendo I’equilibrio aziendale nel suo complesso®.

In quanto fenomeno prevalentemente fisiologico, peraltro molto frequente in
ambito aziendale, una situazione di disfunzione richiede necessariamente un
sistema aziendale dotato di una certa flessibilita e, quindi, capace di rispondere
con la dovuta prontezza ai mutamenti in atto.

Al contrario, lo stato di crisi assume connotazioni ben piu delicate e profon-
de, in quanto & sintomatico di un processo di deterioramento del sistema azien-
dale di tipo patologico, in considerazione del fatto che esso trae origine da si-
tuazioni fisiologiche alle quali non si & potuto o saputo porre rimedio®.

* Per un approfondimento si rinvia a: Abamo S., DI CAGNO P. (2010), Trasparenza
dell’'informazione contabile e correttezza della gestione aziendale nelle rappresentazioni di bi-
lancio secondo i principi contabili IASIFRS in Riv. Economia Aziendale e Management, Scritti
inonoredi Vittorio Coda, Egea, Milano, Tomo I, p. 75 e segg.

5 CONFALONIERI M. (1993), Le cause dei dissesti aziendali, in Riv. Finanza, Marketing e Pro-
duzione, n. 1.

® Sull’argomento si veda piti approfonditamente: VERGARA C. (1988), Disfunzioni e crisi
d'impresa. Introduzione ai processi di diagnosi, risanamento e prevenzione, Giuffre, Milano.
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