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INTRODUZIONE

Il “Codice della Crisi d’impresa e dell’insolvenza” (D.L. 12 gennaio 2019 n. 14) ha l’obiettivo dichiarato di
riformare in modo organico la disciplina delle procedure concorsuali, con due principali finalità:

 consentire una diagnosi precoce dello stato di difficoltà delle imprese
 e salvaguardare la capacità imprenditoriale di coloro che vanno incontro a un fallimento di impresa

dovuto a particolari contingenze

In particolare è stata introdotta, già con effetti dal 16 marzo 2019, una sostanziale riforma dell’art. 2086 del
Codice Civile che al secondo comma recita: «L’imprenditore, che operi in forma societaria o collettiva, ha il
dovere di istituire un assetto organizzativo, amministrativo e contabile adeguato alla natura e alle dimensioni
dell’impresa, anche in funzione della rilevazione tempestiva della crisi dell’impresa e della perdita della
continuità aziendale, nonché di attivarsi senza indugio per l’adozione e l’attuazione di uno degli strumenti
previsti dall’ordinamento per il superamento della crisi e il recupero della continuità aziendale».
L’art. 3 del Codice ha poi previsto, al suo comma 1, che anche “l'imprenditore individuale deve adottare misure
idonee a rilevare tempestivamente lo stato di crisi e assumere senza indugio le iniziative necessarie a farvi
fronte”.
Con la modifica dell’art. 2086 è stato previsto e codificato un vero e proprio obbligo, per tutti gli imprenditori (in
proprio o amministratori) senza esclusioni legate alle dimensioni o alla tipologia di attività, di adottare assetti
organizzativi, amministrativi e contabili finalizzati a monitorare, ed eventualmente, rilevare situazioni
patologiche che potrebbero sfociare anche nella crisi dell’impresa.
Il Codice della Crisi d’Impresa, come novellato dal D.lgs. 83/2022, ha previsto che, al fine di prevedere
tempestivamente l’emersione della crisi d’impresa, le suddette misure idonee e gli assetti devono consentire,
tra le altre cose, di “rilevare eventuali squilibri di carattere patrimoniale o economico-finanziario, rapportati alle
specifiche caratteristiche dell’impresa e dell’attività imprenditoriale svolta dal debitore”.
Per il Codice della Crisi d’Impresa, inoltre, costituiscono segnali di crisi:

a) l’esistenza di debiti per retribuzioni scaduti da almeno trenta giorni pari a oltre la metà dell’ammontare
complessivo mensile delle retribuzioni;

b) l’esistenza di debiti verso fornitori scaduti da almeno novanta giorni di ammontare superiore a quello
dei debiti non scaduti;

c) l’esistenza di esposizioni nei confronti delle banche e degli altri intermediari finanziari che siano
scadute da più di sessanta giorni o che abbiano superato da almeno sessanta giorni il limite degli
affidamenti ottenuti in qualunque forma purché rappresentino complessivamente almeno il cinque per
cento del totale delle esposizioni;

d) l’esistenza di una o piùҒ delle esposizioni debitorie previste dall’articolo 25-novies, comma 1, in base al
quale costituiscono segnali di crisi, che impongono a INPS, INAIL, Agenzia delle Entrate e Agenzia
delle Entrate Riscossione di effettuare una segnalazione quando:

 per l'Istituto nazionale della previdenza sociale, il ritardo di oltre novanta giorni nel versamento
di contributi previdenziali di ammontare superiore:
1. per le imprese con lavoratori subordinati e parasubordinati, al 30 per cento di quelli dovuti

nell'anno precedente e all'importo di euro 15.000;
2. per le imprese senza lavoratori subordinati e parasubordinati, all'importo di euro 5.000;

 per l’Istituto nazionale per l’assicurazione contro gli infortuni sul lavoro, l'esistenza di un debito
per premi assicurativi scaduto da oltre novanta giorni e non versato superiore all'importo di
euro 5.000;

 per l'Agenzia delle entrate, l'esistenza di un debito scaduto e non versato relativo all'imposta
sul valore aggiunto, risultante dalla comunicazione dei dati delle liquidazioni periodiche di cui
all'articolo 21-bis del decreto-legge 31 maggio 2010, n. 78, convertito, con modificazioni, dalla
legge 30 luglio 2010, n. 122, superiore all'importo di euro 5.000;

 per l'Agenzia delle entrate-Riscossione, l'esistenza di crediti affidati per la riscossione,
autodichiarati o definitivamente accertati e scaduti da oltre novanta giorni, superiori, per le
imprese individuali, all'importo di euro 100.000, per le società di persone, all'importo di euro
200.000 e, per le altre società, all'importo di euro 500.000.
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OBIETTIVI

L’obiettivo di questo Report è di fornire un periodico e costante strumento per l’analisi dei dati e la
diagnosi precoce degli eventuali squilibri di carattere patrimoniale/economico/finanziari e il
rilevamento segnali premonitori dello stato di difficoltà delle micro e piccole imprese.
Il Report considera variabili sia quantitative che qualitative.
Le variabili quantitative sono rappresentate dai dati contabili dell’impresa, dai segnali della crisi previsti dal
Codice della Crisi d’Impresa, dal rating del modulo economico finanziario per l’accesso al fondo di garanzia
MCC.
Le variabili qualitative sono rappresentate da alcune semplici domande a risposta chiusa che possono fornire
elementi utili per individuare segnali premonitori dello stato di difficoltà.
Dalla analisi dei risultati contabili e delle indicazioni qualitative il Report propone quindi un rating rischio di
insolvenza compreso tra A1 – rischio minimo e C3 – rischio massimo.
Il rating proposto non è un indicatore previsto dalla legge ma potrebbe favorire un miglior monitoraggio
dell’impresa nel tempo, esprimendo in modo chiaro, anche al microimprenditore poco esperto, una valutazione
sintetica sullo stato di salute nella sua impresa e su come si stia evolvendo nel tempo.

Il Report è anche composto da una serie di indici “significativi” (INDICI PLUS) tramite i quali approfondire la
valutazione patrimoniale/economica/finanziaria dell’impresa.

Il Report calcola altresì l’indice EM-Score (evoluzione dallo Z-Score di Altman) che permette di ottenere una
valutazione del rating del debito delle imprese. Tale indice si ritiene essere un valido strumento ausiliario per
analizzare lo stato di solvibilità di un’impresa.
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SINTESI
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INDICI QUANTITATIVI (ALERT E RATING DATI CONTABILI)

Nota Bene: gli Alert previsti dall’ Art. 25-novies saranno attivati direttamente dall'Agenzia delle entrate,
dall'Istituto nazionale della previdenza sociale, dall’Istituto nazionale per l’assicurazione contro gli infortuni sul
lavoro e dall'agente della riscossione. Assieme agli altri Alert di cui all’art. 3 il loro monitoraggio è fondamentale
per rilevare tempestivamente un potenziale stato di crisi e, al contempo, a dimostrare di aver messo in atto
quelle misure idonee e l’istituzione di quegli adeguati assetti organizzativi idonei a rilevare l’eventuale crisi
d’impresa.
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Legenda: 1 classe MIGLIORE - 11 classe PEGGIORE

Questo rating rappresenta un modello per poter accedere al “Fondo di Garanzia Mediocredito Centrale” da
parte delle imprese di piccole e medie dimensioni.

Relativamente al “Modulo Economico Finanziario”, basato sugli indici di bilancio, all'azienda viene
assegnata una classe di rischio che va da 1 a 11 dove più è alta la classe e maggiore è il rischio di insolvenza.

Il rating è utilizzato al fine valutazione dei dati contabili per verificare il proprio posizionamento rispetto alla
“situazione contabile” dell'azienda.

.
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STIMA DEL RISCHIO DI INSOLVENZA
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DETTAGLIO INDICI PLUS

1 - Distressed Equity

Il “Distressed Equity” rappresenta l’aspettativa di recupero del patrimonio netto di una impresa in ipotesi di
perdita di continuità aziendale.

Modalità di calcolo
Per ottenere il valore del “distressed equity” ciascuna voce dell’attivo patrimoniale viene svalutata in base ad
una determinata % di svalutazione. Determinata così la svalutazione complessiva dell’attivo patrimoniale tale
svalutazione viene sottratta al patrimonio netto.

Le percentuali di svalutazione utilizzate sono le seguenti:

2 - Esposizione Finanziaria Netta

L’ “Esposizione Finanziaria Netta” rappresenta la differenza tra il totale dei debiti finanziari aziendali (a
prescindere dalla loro scadenza) e le attività liquide (cassa, c/c attivi, titoli negoziabili e crediti finanziari).
Esprime quindi l’ammontare dei debiti finanziari al netto delle attività che potrebbero essere liquidate ed
utilizzate per il rimborso, fornendo la misura dell’ammontare di debito per il quale non esiste un’immediata
copertura.

Modalità di calcolo
L’indice è dato dalla differenza tra:

 D a 3) Debiti finanziari entro l'esercizio
 D b 3) Debiti finanziari oltre l'esercizio
e:
 B 2) Immobilizzazione - Crediti finanziari
 C II a 2) Crediti finanziari esigibili entro l'esercizio successivo
 C II b 2) Crediti finanziari esigibili oltre l'esercizio successivo
 C III) Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni
 C IV) Disponibilità liquide

Nel caso in cui tale differenza risulti negativa l’indice viene valorizzato pari a zero.

VOCE SVALUTAZIONE
Immobilizzazioni Non Finanziarie 40%
Immobilizzazioni Finanziarie 10%
Rimanenze 35%
Crediti e Attività Finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni 15%
Liquidità 0%
Risconti Attivi 15%
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3 - Esposizione Finanziaria Netta / MOL

L’indice esprime in quanti anni l’impresa è in grado di ripagare i debiti finanziari se utilizzasse la totalità dei
flussi generati potenzialmente dal MOL (Margine Operativo Lordo) a tale scopo.
Maggiore è il rapporto, minore è la capacità dell’impresa di ripagare il debito contratto verso il sistema.
Minore è il rapporto, maggiore è la capacità delle imprese di produrre ricchezza e quindi risorse finanziarie a
sufficienza per onorare i propri impegni.

Modalità di calcolo
L’indice è dato dal rapporto tra:

 al numeratore: “Esposizione Finanziaria Netta”;
e:

 al denominatore: “MOL”
Il MOL è dato dalla differenza tra:
 Totale valore della produzione
e:
 6) Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci
 7) Costi per servizi
 8) Costi per godimento di beni di terzi
 9 a) Costi per il personale escluso TFR accantonato al F.do TFR
 9 b) Costi per il personale per TFR accantonato al F.do TFR
 11) Variazioni delle rim. di materie prime, sussidiarie, di cons. e merci
 14) Oneri diversi di gestione

Nell’ipotesi in cui il MOL risulti negativo l’indice non viene calcolato poiché un MOL negativo non è in grado di
generare flussi potenziali per la copertura dei debiti finanziari.

4 - Esposizione Finanziaria Netta / EBITDA

L’indice esprime in quanti anni l’impresa è in grado di ripagare i debiti finanziari se utilizzasse la totalità dei
flussi generati potenzialmente dal EBITDA (Earnings Before Interests Taxes Depreciation and Amortization) a
tale scopo.
Maggiore è il rapporto, minore è la capacità dell’impresa di ripagare il debito contratto verso il sistema.
Minore è il rapporto, maggiore è la capacità delle imprese di produrre ricchezza e quindi risorse finanziarie a
sufficienza per onorare i propri impegni.

Modalità di calcolo
L’indice è dato dal rapporto tra:

 al numeratore: “Esposizione Finanziaria Netta”;
e:

 al denominatore: “EBITDA”.
L’EBITDA è dato dalla differenza tra:
 Totale valore della produzione
e:
 6) Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci
 7) Costi per servizi
 8) Costi per godimento di beni di terzi
 9 a) Costi per il personale escluso TFR accantonato al F.do TFR
 9 b) Costi per il personale per TFR accantonato al F.do TFR
 11) Variazioni delle rim. di materie prime, sussidiarie, di cons. e merci
 12) Accantonamenti per rischi
 13) Altri accantonamenti
 14) Oneri diversi di gestione

Nell’ipotesi in cui L’EBITDA risulti negativo l’indice non viene calcolato poiché un EBITDA negativo non è in
grado di generare flussi potenziali per la copertura dei debiti finanziari.
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5 - Esposizione Finanziaria Netta / Patrimonio Netto

L’indice misura il rapporto tra l’esposizione finanziaria netta e il patrimonio netto dell’azienda. Permette di
verificare il grado di dipendenza dell’impresa da fonti finanziarie esterne e onerose. Quanto più è alto il suo
valore, meno equilibrata sarà la sua struttura finanziaria. In linea di principio un valore pari a 1 è il livello
fisiologico, ma non esiste un valore obiettivo in quanto i debiti di un’azienda sono anche funzione del settore di
appartenenza e della propria redditività.

Modalità di calcolo
L’indice è dato dal rapporto tra:

 al numeratore: “Esposizione Finanziaria Netta”;
e:

 al denominatore: “Patrimonio Netto”.
Il Patrimonio Netto è dato dalla somma delle seguenti voci:
 A I a) Capitale, riserve di capitale, e altre riserve diverse da utili distribuibili
 A I b) Riserve costituite da utili distribuibili
 A II) Utile (perdita) dell'esercizio

6 - Debiti finanziari a breve / Cash flow

L’indice misura la capacità dei flussi di cassa, potenzialmente prodotti dalla “gestione economica operativa”, di
fare fronte al pagamento dei debiti finanziari a breve termine.
Minore è il valore assunto dall’indice è migliore è la capacità dell’impresa di far fronte al pagamento dei debiti
finanziari con scadenza a breve termine.

Modalità di calcolo
L’indice è dato dal rapporto tra:

 al numeratore: “Debiti finanziari a breve”;
I Debiti finanziari a breve sono dati dalla somma delle seguenti voci:

 D a 3) Debiti finanziari entro l'esercizio
e:

 al denominatore: “Cash flow”
Il Cash flow è dato dalla somma algebrica delle seguenti voci:

 + 21) Utile (perdita) dell'esercizio
 + 9 b) Costi per il personale per TFR accantonato al F.do TFR
 + 10) Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni e crediti dell'att. circ.
 +12) Accantonamenti per rischi
 + 13) Altri accantonamenti
 + 19) Svalutazioni
 - 18) Rivalutazioni
 + 20 b) Imposte sul reddito dell'esercizio differite
 - 20 c) Imposte sul reddito dell'esercizio anticipate
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7 - Patrimonio netto / Attivo

L’indice misura il rapporto che intercorre tra i mezzi patrimoniali di cui si è dotata l’impresa internamente
(Patrimonio Netto) ed il totale del Capitale Investito, in modo da poter verificare come la struttura finanziaria
dell’impresa sia bilanciata e pertanto in grado di auto sostenersi; oppure ricorra eccessivamente ai mezzi di
terzi risultando decisamente sbilanciata in tal senso.
L’intervallo all’interno del quale siamo in presenza di criticità, è dato da valori compresi tra 0,50 e 0,33.
Un Indice di Indipendenza Finanziaria al di sotto di questo valore indica una sottocapitalizzazione eccessiva,
difficilmente sostenibile in presenza di debiti contratti nei confronti di istituti di credito.

Modalità di calcolo
L’indice è dato dal rapporto tra:

 al numeratore: “Patrimonio Netto”;
Il Patrimonio Netto è dato dalla somma delle seguenti voci:

 A I a) Capitale, riserve di capitale, e altre riserve diverse da utili distribuibili
 A I b) Riserve costituite da utili distribuibili
 A II) Utile (perdita) dell'esercizio

e:
 al denominatore: “Totale attivo”.

8 - Patrimonio netto / Immobilizzazioni

L’indice misura la capacità da parte dell’impresa di autofinanziare o meno l’acquisto di immobilizzazioni tramite
l’apporto di Capitale e Riserve (Patrimonio Netto).
Se questo rapporto è maggiore dell’unità una parte delle fonti consolidate, cioè con scadenza non nel breve
periodo, è destinata a coprire parte del circolante netto; in particolare quella costituita dalle attività più
difficilmente liquidabili e quindi “di fatto” immobilizzate. Pur non essendoci un rapporto standard che identifichi
la presenza o meno di equilibrio tra le due strutture questa è la condizione “ottimale” di equilibrio economico-
finanziario.

Modalità di calcolo
L’indice è dato dal rapporto tra:

 al numeratore: “Patrimonio Netto”;
Il Patrimonio Netto è dato dalla somma delle seguenti voci:
 A I a) Capitale, riserve di capitale, e altre riserve diverse da utili distribuibili
 A I b) Riserve costituite da utili distribuibili
 A II) Utile (perdita) dell'esercizio

e:
 al denominatore: “Immobilizzazioni”.

Le immobilizzazioni sono date dalla somma delle seguenti voci
 B 1) Immobilizzazioni (NON crediti finanziari)
 B 2) Immobilizzazione - Crediti finanziari
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9 - MOL / Oneri finanziari

L’indice misura, in termini percentuali, il grado di copertura degli oneri finanziari attraverso il risultato generato
dalla gestione operativa dell'impresa e indica in che misura il MOL generato dall'impresa è capiente per
remunerare il costo dei capitali di terzi fruttiferi di interesse (oneri finanziari).
Nell’ipotesi in cui il MOL risulti negativo l’indice non viene calcolato poiché un MOL negativo non è in grado di
coprire gli oneri finanziari.

Modalità di calcolo
L’indice è dato dal rapporto tra:

 al numeratore: “MOL”;
e:

 al denominatore: “Oneri finanziari”.
Gli Oneri finanziari sono dati dalla voce:

 17) Interessi e altri oneri finanziari

10 - Valore aggiunto / Numero dipendenti

L’indice misura l’incremento di valore fornito dall’insieme delle attività lavorative prestate dai dipendenti.
L’indice in esame viene influenzato soprattutto dal settore di appartenenza dell’impresa, dal suo livello di
automazione (dato che imprese maggiormente automatizzate impiegano, in genere, un minor numero di
addetti) e dall’eventuale integrazione verticale dei processi produttivi (poiché l’impresa può svolgere al suo
interno tutto il processo produttivo o può delegare parte di esso a terzi con inevitabili conseguenze sui costi e
sul numero di addetti).

Modalità di calcolo
L’indice è dato dal rapporto tra:

 al numeratore: “Valore aggiunto”;
Il Valore aggiunto è dato dalla differenza tra
 Totale valore della produzione
e:
 6) Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci
 7) Costi per servizi
 8) Costi per godimento di beni di terzi
 11) Variazioni delle rim. di materie prime, sussidiarie, di cons. e merci
 14) Oneri diversi di gestione

e:
 al denominatore: “Numero dipendenti”.
Nell’ipotesi in cui il Valore aggiunto risulti negativo l’indice non viene calcolato.
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11 - Costo del lavoro / Numero dipendenti

L’indice misura l’incidenza pro capite degli oneri sostenuti per la prestazione dei dipendenti stimando il costo
medio corrisposto per le attività lavorative, permettendo un confronto sulle politiche salariali delle imprese. Il
dato può essere utilizzato per stimare il margine lordo pro capite (differenza tra valore aggiunto e costo del
lavoro).

Modalità di calcolo
L’indice è dato dal rapporto tra:

 al numeratore: “Costo del lavoro”;
Il Valore aggiunto è dato dalla somma delle seguenti voci:

 9 a) Costi per il personale escluso TFR accantonato al F.do TFR
 9 b) Costi per il personale per TFR accantonato al F.do TFR

e:
 al denominatore: “Numero dipendenti”

12 - Durata del magazzino

L’indice misura la durata, espressa in giorni, del magazzino.
Minore è il numero di giorni e più velocemente il magazzino si rinnova.
Tale maggiore velocità comporta un minor impegno di risorse finanziarie migliorando così la liquidità
dell’impresa.

Modalità di calcolo
L’indice è dato dal risultato del seguente rapporto:

 360 / (Consumi / Crediti Non Finanziari)
I Consumi sono dati dalla somma algebrica delle seguenti voci:

 6) Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci
 11) Variazioni delle rim. di materie prime, sussidiarie, di cons. e merci

I Crediti Non Finanziari sono dati dalla somma delle seguenti voci:
 C II a 1) Crediti esigibili entro l'esercizio successivo (NON finanziari)
 C II b 1) Crediti esigibili oltre l'esercizio successivo (NON finanziari)

13 - Durata dei crediti non finanziari

L’indice misura la durata, espressa in giorni, dei crediti non finanziari (normalmente crediti aventi natura
commerciale).
Minore è il numero di giorni e più velocemente i crediti si rinnovano.
Tale maggiore velocità comporta un minor impegno di risorse finanziarie migliorando così la liquidità
dell’impresa.

Modalità di calcolo
L’indice è dato dal risultato del seguente rapporto:

 360 / (Ricavi / Crediti Non Finanziari)
I Ricavi sono dati dalla somma algebrica delle seguenti voci:

 1) Ricavi delle vendite e delle prestazioni
I Crediti Non Finanziari sono dati dalla somma delle seguenti voci:

 C II a 1) Crediti esigibili entro l'esercizio successivo (NON finanziari)
 C II b 1) Crediti esigibili oltre l'esercizio successivo (NON finanziari)
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14 - Durata dei debiti non finanziari

L’indice misura la durata, espressa in giorni, dei denti non finanziari (normalmente debiti aventi natura
commerciale).
Maggiore è il numero di giorni e più lentamente i debiti finanziari si rinnovano.
Tale minore velocità comporta una maggior fonte di risorse finanziarie migliorando così la liquidità dell’impresa.
Ma una eccessiva durata, rispetto ai tempi medi del settore di appartenenza, può mettere in evidenza delle
difficoltà dell’impresa a fare fronte, in tempi normali, ai propri “debiti commerciali”.

Modalità di calcolo
L’indice è dato dal risultato del seguente rapporto:

 360 / ((Consumi + Costi per Servizi, Godimento beni di terzi, Oneri diversi di gestione) / Debiti
non Tributari Contributivi Finanziari)

I Consumi sono dati dalla somma algebrica delle seguenti voci:
 6) Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci
 11) Variazioni delle rim. di materie prime, sussidiarie, di cons. e merci

I Costi per Servizi / Godimento beni di terzi / Oneri diversi di gestione sono dati dalle seguenti voci:
 7) Costi per servizi
 8) Costi per godimento di beni di terzi
 14) Oneri diversi di gestione

I Debiti non Tributari / Contributivi / Finanziari sono dati dalla somma delle seguenti voci:
 D a 1) Debiti esigibili entro l'esercizio (NON tributari, previdenziali e finanziari)
 D b 1) Debiti esigibili oltre l'esercizio successivo (NON tributari, previdenziali e finanziari)

15 - Durata del capitale circolante netto

L’indice misura la durata, espressa in giorni, del capitale circolante netto.
Minore è il numero di giorni e più velocemente il capitale circolante netto si rinnova.
Tale maggiore velocità comporta un minor impegno di risorse finanziarie migliorando così la liquidità
dell’impresa.

Modalità di calcolo
L’indice è dato dal risultato del seguente rapporto:

 360 / (Ricavi / Capitale Circolante Netto)
I ricavi sono dati dalla seguente voce:

 1) Ricavi delle vendite e delle prestazioni
Il Capitale Circolante Netto è dato dalla differenza tra:

 C I) Rimanenze
 C II a 1) Crediti esigibili entro l'esercizio successivo (NON finanziari)
 C II a 2) Crediti finanziari esigibili entro l'esercizio successivo
 C III) Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni
 C IV) Disponibilità liquide
 D) Ratei e risconti attivi
e:
 D a 1) Debiti esigibili entro l'esercizio (NON tributari, previdenziali e finanziari)
 D a 2) Debiti esigibili entro l'esercizio (tributari e previdenziali)
 D a 3) Debiti finanziari entro l'esercizio
 E) Ratei e risconti passivi
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16 - Durata delle attività totali

L’indice misura la durata, espressa in giorni, della durata delle attività totali.
Minore è il numero di giorni e più velocemente le attività totali si rinnovano.
Tale maggiore velocità evidenzia la capacità dell’impresa di aumentare i propri ricavi immobilizzando minor
“denaro” e gestendo quindi in modo più efficiente il capitale investito.

Modalità di calcolo
L’indice è dato dal risultato del seguente rapporto:

 360 / (Ricavi / Totale Attività)
I Ricavi sono dati dalla seguente voce:

 1) Ricavi delle vendite e delle prestazioni
Il Totale Attività è dato dalla seguente voce:

 Totale attivo
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INDICE EM-SCORE DI ALTMAN

L'EM-Score è un indice che deriva, rappresentandone una evoluzione, dallo Z-Score di Altman e permette di
ottenere una valutazione del rating del debito delle imprese. L’indice risulta essere un valido strumento per
analizzare lo stato di solvibilità di un’impresa.
Il rating del debito è facilmente individuabile da una chiave di lettura con classi di rating, di cui allo schema su
riportato, e da una immediata lettura del significato di questo. Altman propone un massimo di 8,15 nel livello di
EM-Score, il quale corrisponde a un debito con rating “AAA”. Al decrescere si arriva al rating “D”, a cui
corrisponde una situazione di elevata probabilità di default dell’impresa.
È opportuno che il rating venga calcolato su più esercizi per monitorare l’andamento nel tempo e verificare se la
tendenza sta migliorando o peggiorando.
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ANNOTAZIONI

Pur non evidenziandosi precisi segnali di crisi tra quelli previsti dal CCII, la società presenta un significativo

rischio di continuità, oltretutto in leggero peggioramento rispetto al trimestre precedente, Si consiglia un

costante monitoraggio della situazione e una analisi più approfondita per individuare le cause e le possibili

azioni correttive,
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ALLEGATI
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NOTE METODOLOGICHE

Questo report è stato sviluppato sulla base dei dati quantitativi e qualitativi disponibili alla data di riferimento.

In particolare:

 gli Alert sono stati determinati in base a quanto indicato dal Codice della Crisi e dell’insolvenza come
novellato dal Dlgs 83/2022.

 gli Indici quantitativi del rating MCC sono stati determinati in base alle Specifiche tecniche per il

calcolo della probabilità di inadempimento ai sensi del nuovo modello di valutazione del Fondo di
garanzia MCC.

Gli indicatori qualitativi e la loro ponderazioni utilizzati per la Stima del rischio di insolvenza sono stati invece
adottati ed interpretati dal realizzatore del report sulla base delle caratteristiche del soggetto monitorato. A
differenza degli Alert e degli Indici quantitativi, il rischio di insolvenza qui determinato rappresenta quindi una
libera valutazione non prevista espressamente dal Codice della Crisi e dell’insolvenza.


