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BREVI CENNI SULLA SOCIETA’

LEGNOPACK srl, è un’azienda attiva nel settore della produzione di imballaggi industriali in legno costituita 

nel 2013. Si occupa della progettazione, realizzazione e fornitura di pallet, casse, gabbie e altri sistemi di 

imballaggio in legno, destinati al trasporto e alla logistica di beni industriali. 

Sin da subito la società ha registrato risultati economici positivi e fatturati in costante crescita, che l’hanno 

portata gradualmente ad effettuare ingenti investimenti in importanti linee di produzione, ad acquisire la 

proprietà del compendio industriale e ad assumere alle proprie dipendenze più di 20 unità lavorative a tempo 

determinato, oltre a quelle stagionali.

Nel 2022, Legnopack ha registrato un fatturato pari a circa 10,9 milioni di euro. 
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Nel 2023 la società registra una perdita pari a € 4.125.140,00 e in data 19.09.2024 deposita presso il Tribunale 

ricorso (ex artt. 39-40-44 e ss. CCII) per l’accesso ad uno strumento di regolazione della crisi e 

dell’insolvenza. 

Il Tribunale nomina i Commissari Giudiziali e assegna alla società il termine per la presentazione della 

proposta, del piano e della documentazione prevista ex lege. 

Ricorso per l’ammissione alla procedura di Concordato Preventivo.



CORSO DI CRISI, RISANAMENTO E REPORTING - ANNO ACCADEMICO 2025-2026 - Prof. ANNA LUCIA MUSERRA

STATO DI CRISI

Come emerge dal bilancio di esercizio 2023, la società ha registrato una perdita di esercizio di oltre 4 MLN di 

euro; tale situazione di grave deficit si è protratta anche nei primi mesi dell’esercizio 2024. E’ opportuno 

evidenziare che la perdita registrata, nel corso dell’esercizio 2023, ha avuto diversi e concomitanti fattori, 

quali: 

1. L’incremento del costo energetico e del costo delle materie prime conseguenti il conflitto bellico 

Russia/Ucraina, tutt’ora in corso;

2. L’aumento dei tassi d’interesse;

3. La riduzione del volume dei ricavi. 

La società, inoltre, ha dovuto affrontare eventi imprevedibili e straordinari quali, per un verso, la notifica di un 

importante avviso di accertamento fiscale, definito mediante l’attivazione di uno strumento deflattivo del 

contenzioso tributario e, per altro verso, le ingenti perdite su crediti registrate verso clienti. Queste perdite 

hanno compromesso l’ordinaria gestione economica e finanziaria della Società, generando uno squilibrio tra 

entrate e uscite correnti e, di conseguenza, una crisi di liquidità. 
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LE INIZIATIVE ASSUNTE A TUTELA DELLA CONTINUITA’ AZIENDALE (INDIRETTA)

La LEGNOPACK, al fine di salvaguardare i valori aziendali e in modo particolare i proprio dipendenti, ha 

stipulato, in funzione della presentazione del ricorso, due distinti contratti di affitto di ramo d’azienda, uno 

relativo alla produzione degli imballaggi in carta e cartone e l’ altro relativo alla produzione degli imballaggi 

in legno.

Di seguito si presentano i bilanci della Società
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ATTIVO 2019 2020 2021 2022 2023 1/1 - 17/9/24

ATTIVO IMMOBILIZZATO

Immobilizzazioni immateriali 6.000 4.000 2.000 3.250 0 0

Terreni e fabbricati 1.133.545 4.400.000 4.325.383 4.249.566 4.506.051 4.436.405

Impianti, macchinari ed attrezzature 456.461 1.046.243 1.563.426 1.475.809 1.272.131 920.322

Partecipazioni e titoli 1.191 1.191 0 0 0 0

Crediti esigibili oltre 12m 227.618 257.057 0 0 0

TOT. ATTIVO IMMOBILIZZATO 1.597.197 5.679.052 6.147.866 5.728.625 5.778.182 5.356.727

ATTIVO CORRENTE

Rimanenze di magazzino 801.480 647.792 559.934 1.422.150 328.885 49.340

Crediti v/clienti 3.302.447 2.172.564 2.952.965 3.394.470 1.729.883 735.706

Crediti tributari e previdenziali 166.005 611.407 367.491 790.065 392.580 240.728

Crediti v/altri esigibili entro 12m 8.000 10.000 449.138 30.182 29.778 46.524

Partecipazioni e titoli 48.672 56.388 61.170 13.350 13.349 13.350

Disponibilità liquide 5.165 210.978 764.114 226.634 40.295 17.001

RATEI E RISCONTI ATTIVI 97.953 89.944 105.568 75.789 50.534 399

TOT. ATTIVO CORRENTE 4.429.722 3.799.073 5.260.380 5.952.640 2.585.304 1.103.048

TOTALE ATTIVO 6.026.919 9.478.125 11.408.246 11.681.265 8.363.486 6.459.775
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PASSIVO 2019 2020 2021 2022 2023 1/1 - 17/9/24

PATRIMONIO NETTO

Capitale sociale 10.000 10.000 10.000 10.000 10.000 10.000

Riserva di rivalutazione 0 3.191.346 3.191.346 3.191.346 3.191.346 3.191.346

Riserva legale ed altre riserve 622.253 658.239 792.181 903.605 966.075 966.074

Utili (perdite) portati a nuovo 0 0 0 0 0 -4.125.141

Utile (perdita) d'esercizio 35.988 133.945 111.420 62.470 -4.125.141 -1.427.639

TOT. PATRIMONIO NETTO 668.241 3.993.530 4.104.947 4.167.421 42.280 -1.385.360

PASSIVO CONSOLIDATO

Fondi per rischi e oneri 50.088 50.088 50.088 50.088 50.088 50.088

Fondo TFR 54.136 31.750 44.660 51.167 70.374 72.488

Debiti v/banche esigibili oltre 12m 1.288.829 1.641.291 2.570.235 2.238.725 2.560.826 2.347.914

Debiti v/altri esigibili oltre 12m 10.872 330.600 264.800 492.900 492.900 460.000

TOT. PASSIVO CONSOLIDATO 1.403.925 2.053.729 2.929.783 2.832.880 3.174.188 2.930.490

PASSIVO CORRENTE

Debiti v/fornitori 2.058.690 1.795.747 2.829.393 3.069.416 3.289.463 3.079.284

Debiti v/banche esigibili entro 12m 1.468.976 1.437.678 1.372.846 1.514.421 1.679.821 1.772.072

Debiti tributari e previdenziali 376.565 171.372 118.236 54.675 78.882 46.564

Debiti v/altri 48.842 26.069 52.105 38.186 98.852 16.725

RATEI E RISCONTI PASSIVI 1.680 0 936 4.266 0 0

TOT. PASSIVO CORRENTE 3.954.753 3.430.866 4.373.516 4.680.964 5.147.018 4.914.645

TOTALE PASSIVO 6.026.919 9.478.125 11.408.246 11.681.265 8.363.486 6.459.775
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CONTO ECONOMICO 2019 2020 2021 2022 2023 1/1 - 17/9/24

VALORE DELLA PRODUZIONE

Ricavi delle vendite 5.481.732 7.088.666 9.397.926 10.900.598 6.718.261 1.442.335

Variaz. Rimanenze semilav. e finiti (+/-) -140.501 48.641 -104.282 -51.515 201.993 49.340

Altri ricavi/contributi in c/esercizio 388.024 717.639 598.646 46.881 25.235 26.846

TOT. Valore della Produzione 5.729.255 7.854.946 9.892.290 10.895.964 6.945.489 1.518.521

COSTI OPERATIVI

Costi per materie prime, sussidiarie, di 

consumo e di merci -3.081.027 -5.682.655 -7.435.059 -9.161.548 -5.633.923 -924.027

Costi per servizi -540.906 -662.483 -666.334 -1.236.393 -600.860 -496.388

Costi per godimento di beni di terzi -108.575 -132.950 -114.236 -218.578 -197.542 -191.331

Costi per il personale -832.001 -169.498 -412.658 -547.341 -870.902 -420.305

Variaz. rimanenze mat prime (+/-) -652.259 -202.328 -35.276 962.855 -1.292.683 -321.411

Oneri diversi di gestione -311.086 -654.556 -671.140 -117.977 -837.201 -208.092

TOTALE COSTI OPERATIVI -5.525.854 -7.504.470 -9.334.703 -10.318.982 -9.433.111 -2.561.554

EBITDA 203.401 350.476 557.587 576.982 -2.487.622 -1.043.033

Ammortamenti materiali e immateriali -66.302 -131.504 -267.712 -308.181 -9.307 -215.689
accantonamenti e svalutazioni 0 0 0 0 -770.000 0

REDDITO OPERATIVO 137.099 218.972 289.875 268.801 -3.266.929 -1.258.722

Proventi finanziari 185 872 1.758 2.599 19.069 12.293

Oneri finanziari -102.615 -108.871 -159.292 -186.078 -315.265 -141.704

RISULTATO ANTE IMPOSTE 34.669 110.973 132.341 85.322 -3.563.125 -1.388.133

Imposte correnti -14.872 -3.078 -17.856 -22.148 0 0

Imposte anticipate/differite (+/-) 16.191 26.050 -3.065 -704 0 -39.503

Imposte dirette/indirette es. precedenti 0 0 0 0 -562.015 0

UTILE/PERDITA D'ESERCIZIO 35.988 133.945 111.420 62.470 -4.125.140 -1.427.636
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Dall’esame complessivo del conto economico aziendale emerge una dinamica reddituale positiva per i primi 

quattro anni del quinquennio analizzato ed un consistente (quanto brusco) peggioramento nell’esercizio 2023, 

con un risultato finale che passa da un utile di 62 mila euro nel 2022 ad una perdita di oltre 4,1 milioni di euro 

nel 2023; con la medesima dinamica la gestione prosegue nella prima parte del 2024.

Negli esercizi precedenti, infatti, la società realizza margini di profitto ad ogni risultato intermedio del conto 

economico, ovvero sia a livello di EBITDA che di reddito operativo (EBIT) ed anche come risultato ante 

imposte. Tale circostanza, in disparte ogni valutazione sulla congruità dei margini ottenuti, attesta in ogni caso 

la piena remunerazione di tutti i fattori produttivi impiegati nel processo economico, quali beni materiali, forza 

lavoro e capitale di prestito. 

In altri termini, la gestione aziendale fino all’anno 2022 appare in equilibrio economico.
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2019 2020 2021 2022 2023 1/1 - 17/9/24

Fatturato 5.481.732 7.088.666 9.397.926 10.900.598 6.718.261 1.442.335
Tasso di crescita fatturato (%) --- 29,3% 32,6% 16,0% -38,4% -78,5%

Ebbene, la gestione nel triennio 2020-2022 appare decisamente vivace, caratterizzata da tassi di crescita a doppia cifra, 

segno di una buona performance commerciale e quindi di un sicuro apprezzamento da parte del proprio mercato di 

riferimento; invero, il 2022 mostra un rallentamento nella crescita del fatturato, che però rimane comunque ad un tasso 

del 16%. 

2019 2020 2021 2022 2023 1/1 - 17/9/24

EBITDA 203.401 350.476 557.587 576.982 -2.487.622 -1.043.033
Tasso di crescita EBITDA (%) --- 72,3% 59,1% 3,5% -531,1% -58,1%

Esaminando la redditività effettiva della gestione caratteristica, si può osservare un EBITDA in forte crescita negli anni 

2020 e 2021, che si stabilizza nel 2022 a 576 mila euro, e che scende nel 2023 a – 2,5 milioni di euro. 
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La società riconduce l’origine della crisi anche ad altri eventi avversi verificatesi nell’esercizio 2023, e precisamente ad: a) 

una consistente svalutazione di crediti, b) un avviso di accertamento fiscale per gli anni 2015/16 e c) l’incremento degli 

interessi passivi.

Riguardo alla svalutazione dei crediti (per 770 mila euro) ed all’avviso di accertamento (per 562 mila euro), si osserva che 

gli importi in questione, pur ragguardevoli, risultavano di fatto tollerabili per il bilancio della società; infatti, sebbene 

avessero comportato una sicura perdita d’esercizio, tenuto conto dell’utile medio storico, sarebbero stati ampiamente 

assorbiti dal patrimonio netto che ammontava, al 31/12/22, a circa 4,1 milioni di euro. Del resto, la svalutazione dei crediti 

non avrebbe comportato un esborso monetario ed il debito fiscale poteva coprirsi con l’EBITDA (o con una più lunga 

rateazione).

L’incremento degli oneri finanziari, di circa 130 mila euro, può ritenersi una variazione più strutturale, considerando per 

inciso che parte di tale maggior costo è dovuto alla crescita del debito verso il ceto bancario, cresciuto di 487 mila euro 

(+13%) nel 2023. Tale maggior esposizione, unitamente al rialzo dei tassi di interesse a breve termine effettivamente 

verificatosi nel 2023 ed oggi ancora in essere per buona parte, può aver compromesso (ed in prospettiva può 

compromettere) la redditività complessiva della società. 

A questo riguardo, si osserva che una crisi di tale tipo, ossia di origine prettamente finanziaria, può agevolmente risolversi 

con un’adeguata ristrutturazione delle fonti di finanziamento dell’impresa, riducendo l’impiego del capitale di prestito e/o 

consolidandolo verso forme a medio/lungo termine
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Per quanto riguarda l’analisi della solvibilità a breve della Legnopack, si riporta di seguito una tabella con il calcolo del 

Capitale Circolante Netto (CCN). Infatti, il CCN è un margine dato dalla differenza tra attività correnti e passività 

correnti: un suo valore positivo indica che tutta la ricchezza, già liquida (disponibilità monetarie) o che può trasformarsi in 

liquidità in breve tempo (sostanzialmente crediti commerciali e magazzino), è sufficiente per pagare tutti i debiti che 

scadono entro i 12 mesi successivi; d’altro canto, un valore negativo esprime potenziali tensioni finanziarie nel breve 

termine.

2019 2020 2021 2022 2023 1/1 - 17/9/24

Attivo corrente 4.429.722 3.799.073 5.260.380 5.952.640 2.585.304 1.103.048
Passivo corrente 3.954.753 3.430.866 4.373.516 4.680.964 5.147.018 4.914.645

Capitale Circolante Netto 474.969 368.207 886.864 1.271.676 -2.561.714 -3.811.597 
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Attivo stimato nel 

piano di concordato
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Con riferimento ai flussi derivanti della continuità indiretta: 
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Passivo stimato nel 

piano di concordato 
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Proposta di 

Concordato



CORSO DI CRISI, RISANAMENTO E REPORTING - ANNO ACCADEMICO 2025-2026 - Prof. ANNA LUCIA MUSERRA

Il fabbisogno concordatario di cui al presente piano pari a euro 6.164.768,25 sarà reso disponibile mediante: 

1. La cessione dei beni che compongono l’attivo concordatario, che consentirà di realizzare la somma di euro 

5.836.094,10;

2. Mediante l’accollo da parte della Cartone Pack s.r.l. dei debiti verso i dipendenti assistiti da privilegio ex art. 2751 bis 

n.1 per complessivi euro 80.404,16;

3. Mediante i flussi derivanti dalla continuità (indiretta) per complessivi euro 248.269,99 (incasso dei canoni previsti dai 

contratti di locazione immobiliare e di rami d’azienda). 

Specificatamente, fermo restando la difficoltà di formulare previsioni circa i tempi di realizzo delle attività, è possibile 

ipotizzare un tempo di esecuzione del Concordato di anni due dalla stimata data del passato in giudicato della 

sentenza di omologazione
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Tempi di adempimento proposta concordataria
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Lo scenario della liquidazione giudiziale

Il valore dell’attivo che potrebbe essere ricavato in caso di liquidazione giudiziale sarebbe pari ad euro 6.084.364,09, 

importo rinveniente sia dalla prudente liquidazione dell’attivo, sia dall’incasso dei flussi derivanti dalla continuità 

aziendale indiretta. Pertanto, il valore di liquidazione del patrimonio in caso di liquidazione giudiziale differisce rispetto 

al valore dell’attivo concordatario stimato nel piano per la somma di euro 80.404,16, pari all’importo dei debiti verso 

dipendenti che verrebbero accollati alla Cartone pack srl in caso di omologazione della proposta concordataria, da 

considerarsi quale apporto esterno. 
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