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GLIITALIANI | credito é ormai diventa-

to prassi nella governance

= = = - e
finanziaria anche per la
maggior parte degli studi
= italiani. Che si tratti di af-
fidamenti o di crediti a medio-
n e c 0 n o m I c a 9 lungo termine, sono tanti gli
a studi concordi nel ritenere che

Debito, cessione del credito, aumenti di ¢ ™mprescindibile poter contare

su un polmone che consenta di

capitale e capital contribution. Anche andare in rosso per finanziare
* . . . * . l'attivitda corrente. Tanti, ma
il finanziamento degli studi nostrani non tutti. C'¢ anche chi di-

inizia ad avere piu declinazioni. C’¢ chi &  chiara di fare esclusivo ricorso

all'autofinanziamento. A non

pronto a giurare che la crisi finanziaria @€  essersi mai finanziati presso
. 3 terzi, lo studio legale e tributa-
solo uno spauracchio. Lo stesso non pud .., andreani Cla. Chioment:

dirsi per quella economica {che pur non avendo risposto a
tutte le domande del questio-

nario ha dichiarato di ricorre-
re esclusivamente all'utilizzo
dei cash flow), Carnelutti, De
Berti Jacchia Franchini Forlani,
Di Tanno e associati, Lipani &
partners, Martinez Novebaci ed
Nctm. Tutti questi studi, stan-
do alle dichiarazioni rilasciate,
sarebbero riusciti a trovare il
giusto rapporto costi-ricavi,
generalmente riducendo le voci
relative ai costi attraverso una
politica di investimenti pru-
denziale. Tra i fautori di questo
approccio c'¢ Giulio Andreani,
titolare dell'omonimo studio.
«La necessita di finanziarsi tra-
mite prestito € la spia di natu-
ra finanziaria di un problema
economico dovulo a un eccesso
di costi o al superamento del
prodotto offerto (lato ricavi).
In novantanove casi su cento la
crisi d'impresa (e le stesse re-
gole valgono per le imprese del
legal) non ¢ dovuta a una crisi
finanziaria, ma a uno di questi
tre problemi di natura econo-
mica: una sovra-strutturazione
(causata dal numero eccessivo
di risorse rispetto alla produ-

di Maria Buonsanto

28 « TOPLEGAL Aprile 2013




storia di copertina

CHI GIOCA A CARTE SCOPERTE

Autofinanziamento S (mutuc)

De Berti Jacchia Franchini Forlani Mo Autofinanziamento i (fidi mal utilizzati)

Di Tanno e associati Autofinanziamento Si (una linea di credito)

Eversheds Bianchini Autofinanziamento 5i (alcune linee di credito)

Autofinanziamento Si {una linea di cradita)

Ls Lexjus Sinacta Autofinanziamento & prestito bancaric

Si (Global Auditar) Aulofinanziamenta Si (fidi mai utilizzati)

Pavia e Ansaldo Autofinanziamento & prastito bancario Si (mutuo)

Pirela Pennuto Zel & associati Autofinanziamento &l (solo per depositi cauzionali)

Shearman & Sterling Si(una delle big four)  Autofinanziamento e prestito bancario Si (non in Italia)

Autofinanziamento & prestito bancaric &l

Watson Farley & Williams Si (PwC) Autofinanziamento Si (non in ltalia)

Fonte: Elsberazione TopLegal o dichisrazion rese dagh sludi {2) Finanziamenli a medioflungo termine per finangane gi investimenti, linee &
GraditD per caEsa [che fingngiano || drcplante] &, in miua modesta ancha linsg

{1} Stanno wakstanda I'aperiura di inpe di credita, per le qual acbiamo avuto mas- o arutoliquidanty

disa duporibiilh dal sislema bandano 13 Heldieg partecpals & lutlii so sllraverao una Fudana
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sfugge di mano (Tonucci proce-
de periodicamente a simulazioni
che consentono di stabilire cosa
accadrebbe allo studio dal punto
di vista debitorio in caso di chiu-
sura). La gestione per cassa certo
aiuta gli italiani, poiché tutte le
decisioni tanto degli studi quan-
to delle banche dovrebbero esse-
re prese sulla base di cid che & gia
in pancia allo studio. Da questo
punto di vista il sistema italiano
¢ un sistema sufficientemente
sano, in cui ¢ difficile ipotizzare
un caso Dewey & LeBoeuf, gra-
zie a livelli di sicurezza molto
alti nei finanziamenti. Lunico
problema potrebbe incorrere
la dove lo studio virasse su una
gestione interna per compe-
tenza. Il che comporterebbe un
disallineamento tra la gestione
fiscale (necessariamente per
cassa) e quella finanziaria. Fino
ad arrivare a casi patologici in
cui — proprio come accaduto in
Dewey — le linee di credito siano
utilizzate per distribuire ai soci
utili che in realta non si sono an-
cora realizzati, basandosi su pro-
iezioni oltremodo ottimistiche.
Ma questa e un’ipotesi che sia i
professionisti degli studi italiani
sia quelli appartenenti a law firm
internazionali escludono. Que-
sta apparente soglia di sicurezza,
perd, certo non esclude, invece,
una possibile implosione di studi
per ragioni economiche («Ac-
quisire un nuovo cliente costa fa-
tica sul prezzo prima, durante e
dopo» ammette Gianni Forlani,
name partner di De Berti Jacchia
Franchini Forlani). Detto in altre
parole, I'assenza di un indebita-
mento patologico non & certo
un indicatore sufficiente a di-
mostrare la salute di uno studio,
poiché a livelli d'indebitamento
bassi non necessariamente cor-
rispondono casse piene

IL PRECEDENTE

La Scala:
conti a nudo

ra gli italiani, merita

un capitolo a par-

te La Scala. In un

settore in cui la tra-

sparenza € general-

mente ai minimi e solo da poco
nei “salotti buoni” inizia a farsi
strada il tema della governance
(e, soprattutto, della necessita
di una sua maggiore chiarezza),
lo studio - segnando un prece-
dente di smart disclosure - ha
messo a nudo per TopLegal i
suoi bilanci (si veda pagina 41).
La sua posizione mediana
all’interno della TopLegal 100
(54esimo posto), tra Pavesi

Gitti Verzoni e Tls (la divisio-
ne legale di PwC), da il destro
per utilizzare i conti di La Sca-
la come benchmark, anche se
l'insegna ha delle peculiarita
che la rendono diversa dalla
maggior parte delle altre re-
altd inserite in classifica. Tra
queste: una politica dei lateral
ridotta all'osso, una forbice
molto stretta tra gli accon-
ti mensili dei partner senior
(7mila euro) e lo stipendio delle
risorse staff junior (900 euro)
e un massiccio utilizzo (molto
poco italiano) dei paralegal. Ma
soprattutto, un'organizzazione
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