UmserTo ToMBARI *

Principi e problemi di “diritto societario della crisi” **

Sommaric: 1. Il complesso ed irrisolto rapporto tra “diritto della crisi d° impresa” ¢ “diritto so-
cietario”. — 2. Il “diritto societario della crisi” come “sistema tendenziglmente auto-
nomo”. — 3. | finanziamenti dei soci e i finanziamenti infragruppo ex artt. 182-quater ¢
quinguies, 1. fall. come esempio di “diritto societatio della crisi”. — 4. (Segue): i finan-
ziamenti dei soci ¢ i finanziamenti infragruppo “in occasione” della presentazione della
domanda di ammissione al concordato preventivo o della domanda di omologazione di un
accordo di ristrutturazione dei debiti: profili ricostruttivi. — 5. “Diritto societario della
crisi” e art. 182-sexies, 1. fall.

1. E opinione diffusa che la crisi (o il declino) che ha investito, a par-
tire dal 2008, la maggioranza dei paesi industrializzati e delle democrazie
capitalistiche imponga un forte ripensamento dei paradigmi conoscitivi do-
minanti e sino ad ora utilizzati per spiegare il capitalismo come forma di or-
ganizzazione dell’economia {1).

In questo contesto di radicale cambiamento molti sono gli effetti desti-
nati a prodursi nella sfera della dimensione giuridica e poi nel diritto del-
I'impresa (2).

(*) Professore ordinario di Diritto commerciale, Universita deghi Studi di Firenze.

(**) Lostudio & destinato agli Scritti in onore di Pietro Abbadessa.

(1) La letteratura su questi temi & assai ampia; tra le opere che pill si sono soffermate
sulla necessita di una profonda riconsiderazione di alcuni modelli conoscitivi sino ad oggl pre-
dominanti cft., senza alcuna pretesa di completezza, P. Kruaman, Il ritorno dell’economia deila
depressione e la erisi del 2008, Milano 2008; Ib., Fuori da questa crisi, adesso!, Milano, 2012;
R. G. Rajan, Fault lines (How hidden fractures still threaten the world economy), Princeton,
2010 (con postfazione del 2011); R.A. Posner, La crisi della democrazia capitalistq, Milano,
2010;].E. Sticuirz, Bancarotta, Torino, 2010; In., Il prezzo della disuguaglianza, Torino, 2013.

{2} Per un tentativo di ripensare e di reimpostare i problemi della corporate governance
dopo la crisi finanziaria v. S. M. Baerince, Corporate Governance after the Financial Crisis,
Oxford, 2012; v. anche ]. M. Empio Irujo, Cenni sull'incidenza della crisi economica nel diritto
societario, dattiloscritto consultato per la cortesia dell’ Autore. [n una prospettiva piti ampia di
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Limitando il ragionamento al nostro ordinamento, da tempo & avvertito
il bisogno di riconfigurare ¢ di rafforzare il rapporto tra “diritto della crisi” e
“diritto societario”.

Come da pit parti rilevato, anche in seguito alle recenti riforme il “di-

ritto della crisi” continua ad avere come punto di riferimento I'impresa non
societaria ed autonoma (ossia non appartenente ad un gruppo): in sostanza,
sono tendenzialmente ignorati i profili societari della crisi di impresa (3) e ¢io
sebbene le societa (e i gruppi) siano al centro delle crisi e delle insolvenze di
questo periodo. In linea generale, il capo X, Titolo I1 della legge fallimentare
(sul “Fallimento della societd”) contiene disposizioni che toccano solo alcuni
aspetti e che comunque si susseguono secondo « un ordine abbastanza ca-
suale » (4). Analogamente, s¢ le pitt rilevanti novita legislative sono concen-
trate sulla “gestione negoziale” o comunque non “fallimentare” della crisi
(accordi di ristrutturazione dei debiti e concordati, oltre a piani attestati),
assai trascurata & la disciplina della societa in concordato o nel corso di ac-
cordi di ristrutturazione. Eppure la “riorganizzazionc societaria” — attuata
nell’ambito dei concordati (preventivo o fallimentare) o degli accordi ex art.
182-bis, 1. fall. — si configura come un « processo negoziale di rifondazione
della societa, che coinvolge non soltantoisocie gli organi sociali, ma anche i
creditori e i partecipanti (in senso atecnico) all'iniziativa imprenditoriale,
cioé tutti coloro che ’hanno alimentata mediante erogazione di capitale di
credito o di rischio o fornitura di beni o di servizi, nonché, pitt in generale, i
soggetti interessati in vario senso alle sue sorti » (3).

In questo contesto normativo, sono stati introdotii, in anni recenti
(2010 e 2012), due (ulteriori ed) importanti frammenti di quello che si puo
sin d’ora definire come “diritto societario della crisi™: il riferimento ¢ alla
disciplina dei finanziamenti dei soci e infragruppo (art. 182-guater, terzo
comma, 1. fall.) e a quella della « riduzione o perdita del capitale della societd
in crisi » (art. 182-sexies 1. fall.). A prescindere dall’effettivo impatto appli-
cativo che hanno avuto o potranno avere, si tratta, senza dubbio, di disposi-
sioni di estrema rilevanza per il significato sistematico che vengono ad as-
sumere, nonché per l'occasione che offrono di meglio riflettere sulla

grande interesse & il saggio di C. Maver, Firm Commitment. Why the corporations is failing us

and how to restore trust in it, Oxford, 2013.

(") Per analoghe riflessioni cfr., ad esempio, M. Fagiany, Diritio fallimentare. Un profilo
organico, Bologna, 2011, 505; A. PacieLro, L'art. 2499: appunii per una ricerca, in Riv. dir.
comm., 2012, 1, 31; F. Guerrera-M. MaLTon, Concordaii gludiziali e operazioni societarie di
“riorganizzazione”, in questa Rivisia, 2008, 18; F. Di Marzio, 1 diritto negoziale della crisi
d'impresa, Milano, 2011, 24; U. TomeAri, Crisi di impresa e doveri di “correttd gestione socie-
taria e imprenditoriale” deila societd capogruppo. Prime considerazioni, in Riv. dir. comm.,
2011,1, 631 ss., ove ulteriori riferimenti.

(*} M.Fapani {nt. 3), 506, oveun quadre approfondito della normativa ivi contenuta,

(5) F.Guerrera-M. MaLToni (nt. 3),46.
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prospettiva del “diritto societario della crisi di impresa” (6). Se questo & vero,

non possono certo ritenersi sostanzialmente superate le riflessioni che ab-
biamo sinteticamente premesso.

Del resto, anche in altre esperienze giuridiche — tradizionalmente og-
getto di esame per captare le evoluzioni del diritto societario — la situazione
non ¢ molto diversa rispetto a quella del nostro ordinamento. Ed il riferi-
mento & all'esperienza tedesca, ove il dialogo tra diritto delia crisi e diritto
socictario € ancora ad uno stadio assolutamente iniziale (7). Piit in pattico-
lare, in Germania sino all'Insolvenzordnung (entrata in vigore il 1° gennaio
1999) il diritto concorsuale quasi ignorava la dimensione dell’impresa (8) ed
aleuni significativi profili societari sono entrati nel diritto della crisi solo {e
timidamente) con la MoMiG Gesetz zur Modernisierung des GmbH-Rechts
und zur Bekdmpfung von Missbriuchen del 2008 (9): sotto questo profilo, il
quadro non muta significativamente con la recente riforma contenuta nella
c.d. ESUG Gesetz zur weiteren Erleichterung der Sanierung von Unterneh-
nen, entrata in vigore il 1° marzo 2012 (19). In sostanza, anche nell’espe-

(®)  Per maggiori approfondimentiv. infra, §§ 3 ss.

(7)  Per una autorevole valutazione in questo senso v, K. Scumior, Das Insolvenzrecht
mischt sich ein, in Zur, 2010, 246, il quale esorta ad un maggior colloguio tra le due aree di-
sciplinari; per riflessioni sostanzialmente analoghe cfr. anche H.-F. MoLLer, Der Verband in der
Insolvenz, Koln, 2002, 1; J. Finge, Kollision von Gesellschaftsrecht und Insolvenzrecht. Die
Organkompetenzen der Aktiengesellschaft in Eigenverwgltung, Baden-Baden, 2011, 21 ss.. W.
Prusko, Die Gesellschafterstellung in der Insolvenz, Miinchen, 2013, 1-2. Maggiori suggestioni
provengono, invece, dal Regno Unito, ove viene teorizzato un Corporate Insolvency Law: per
ogni riferimento ¢ sufficiente rinviare a R. Goope, Principles of Corporate Insolvency Law*,
London, 2011.

(®) V., inluogo di molti, K. Scemipr, Wege zum Insolvenzrecht der Unternehmen, Kéln,
1950.
(*) Loricordaancora K Scumior, Das Insolvenzrecht (nt. 7), 243 s5. e spec. 245 ss.; sulle
principali novita normative contenute nel MoMiG cfr., ad esempio, W. Goerre-M. Hagersack (a
cura di), Das MoMiG in Wissenschaft und Praxis, K&ln, 2009. Sulle disposizioni aventi una
tilevanza societaria contenute nell Iis( & sufficiente rinviare a H.-F. MOLLER (nt. 7), 2 ss.

(t°}  Per un quadro valutativo sulla c.d. Esue v., ad esempio, L. F. FLotHer, Die aktuelle
Reform des Insolvenzrechts durch Esve Mehr Schein als Sein?, in Zie, 2012, 1833 ss, A titolo
meramente esemplificativo, la recente riforma non ha disciplinato il tema dgll'insolvenza del
gruppo, da tempo al centro del dibattito scientifico ed alla ricerca di una soluzione legislativa:
per un quadro generale v., ad esempio, C. Preister-1. TheusingEr, Tnsolvenzplan im nationalen
Konzern, in B.M. KusLer (a cura di), Handbuch Restrukturierung in der Insolvenz, Kéln, 2012,
996 ss., ove la considerazione che la c.d. Esve non ha disciplinato il Konzerninsolvenzrecht: K.
Scuminr, Flexibilitit und Prakiikabilitit im Konzerninsolvenzrecht - Die Zustindigkeitsfrage
als Beispiel, in Zir, 2012, 1053 ss., ove ulterior] riferimenti; M. Becker, Kooperationspflichten
in der Konzerninsolvenz, Kéln, 2012. E opportuno ricordare, peraltro, che il 3 gennaio 2013 il
Ministero della Giustizia tedesco ha presentato alle associazioni economiche del paese (per una
loro eventuale presa di posizione in merito) un progetto di legge sull'insolvenza del gruppo
(Diskussionentwurf des Buy fiir ein Gesetz zur Erleichterung der Bewdltigung von Konzernin-
solvenzen: il progetto (con la Begriindung) si legge in Zir, 2013 (Beilage 1 zu Zip 2/2013), 1 ss.;
su questo importante progetto di legge v. la presentazione del Ministro della giustizia tedesco 5.
LEUTHEUSSER-SCHNARRENBERGER, Drittfe Stufe der Insolvenzrechtsreform - Entwurf eines Gesetzes
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rienza tedesca devono ancora ¢Ssere elaborate le regole di uno “statuto nor-
mativo speciale” della societd in crisi, regole che devono risultare adeguate
agli interessi societati come a quelli delle procedure concorsuali (11}

Se il “diritto della crisi” italiano non si € ancora adeguatamente rappor-
tato alla realta societaria, a sua volta il nostro diritto societario ha trascurato,
sino ad ora, la dimensione della crisi, occupandosi, marginalmente, solo di
alcuni problemi (12) e trascurandone molti altri, quali, ad esempio, i doveri
deli’organo amministrativo e dell’'organo di controllo in caso di declino o di
crisi dell'impresa. Quanto affermato non pud del resto stupire, sol che si
pensi che la c.d. riforma del diritto societario & stata concepita ed elaborata

nei primi anni del nuovo millennio, ossia in un petiodo di sviluppo econo-

mico, nel quale non era completamente avvertita I’esigenza di sviluppare

(anche) un “diritto societario della crisi” (13).
Come non si & mancato di rilevare, sembrerebbe emergere poi “una

frattura all’interno del sistema di tutela dei creditori sociali”, nel senso cheil

zur Erleichterung der Bewidltigung von Konzerninsolvenzen, in Zir, 2013, 97 ss., € il saggio
(parzialmente critico) di H. EmpenmtLLer-T. Frosenivs, Eine Regulierungskonzept zur Bewdlti-
gung von Gruppeninsolvenzen: Verfahrenskonsolidierung im Kontext nationaler und interna-
tionaler Reformvorhaben, in Zir, 2013 { Beilage 3 7u Zip 22/2013), 1 ss.

(1Y) K. Scuwnr, Bestellung und Abberufung des Yorstandes in der Insolvenz einer
Aktiengesellschaft, in Ac, 2011, 4; per alcune prime riflessioni sui profili societari della crisi di
impresa cfr. W. Prusko (nt. 7 ), 188. € 36 ss.; H.-F. MOLLER, Gesellschaftsrechiliche Mafnahmen
im Insolvenzplan, in Krs - Zeitschrift fiir Insolvenzrecht, 2012, 419 ss.; [o. (nt. 7), passim; H.
EwenminLir, Die Eigenverwaltung im System des Restrukturierungsrechts, in Zur, 2011, 12855
Ip., Geselischafterstellung und Insolvenzplan,in Zor, 2011, 680 ss.; J. Finke (nt, 7), 21 s5.; Boek,
Pflichten der Geschiftsfiihrung in Krise und Sanierung, in Zir, 2011, 101 58 Krockner, Die
Aktiengesellschaft in der Insolvenz - Bestellung und Abberufung des Vorstands, in Ac, 2010,
780 ss.; S. Mapaus, Der Insolvenzplan, Tiibingen, 2010, 433 ss.; K. Scumior-W, UHLENBRUCK {a

cura di), Die GmbH in Krise, Sanierung und Insolvenz®, Kéln, 2009; sul tema v. anche R. Le-

maus. ], THEUsNGER, Insolvenzgesellschafisrecht. Hochsirichterliche Rechtsprechung, Rws,

KéIn, 2013 (in corso di pubblicazione).
{:2) Si pensi, a titolo meramente esemplificativo, all’ art. 2394-bis, c.c. (« Azioni di re-

sponsabilitd nelle procedure concorsuali ») o all'ultimo comma dell’art. 2497 c.c. {«nel caso di
fallimento, liquidazione coatta amministrativa amministrazione stracrdinaria di societa sog-
getta ad altrui direzione € coordinamento, Iazione spettante ai creditori di questa & esercitata

dal curatore o dal commissario liquidatore o dal commissario straordinario »); per un quadro

pitt completo cfr. A. Nigro, Dirifto societario e procedure concorsuali, in 1l nuovo diritto delle”
diretto da P. Abbadessa - G.B. Portale, 1,

societd. Liber amicorum Gian Franco Campobasso,

Torino, 2006, 177 ss.
(3} Al riguardo, & stato tuttavia puntualmente osservato che « art. 1 della L n. 366/

2001, di delega per la riforma del diritto societario, aveva previsto espressamente, fra i criteri
generali, quello del coordinamento della nuova disciplina “con e altre disposizioni vigenti, ivi
comprese quelle in tema di crisi dell'impresa”. 1l legislatore delegato perd (...) ha ritenuto di
interpretare in modo abbastanza riduttivo questo criterio di delega. E cosi — anziché costruire il
nuovo regime delle societa di capitali anche e proprio in funzione della prevenzione & della so-
huzione della crisi: il che avrebbe sicuramente ajutato il faticosissimo processo di riforma delle
procedure concorsuali—si & limitatoa pochi e sporadici interventi: quelli che ha evidentemente
ritenuto strettamente indispensabili » [A, Nicro (nt. 1 2,1771.
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“diritto societatio” e il “diritto fallimentare” parrebbero fondati « su impo-
stazioni contrapposte, ['una, statica, attenta esclusivamente alla consistenza
patrimoniale della societa, I'altra, dinamica, incentrata sulla situazione fi-
nanziaria della medesima (alla quale devono essere ricondotte le nozionij di
insolvenza e di “stato di crisi”) » (14), A ben vedere, tuttavia, anche nel di-
ritto societario la prospettiva finanziaria — a livello di comportamenti del-
l'organo amministrativo — trova un suo riconoscimento. E il tiferimento
non ¢ solo a disposizioni specifiche, quali ad esempio il terzo comma dell’art.
2381 c.c. (ove si menzionano eventuali “piani finanziari” della societa), ma
anche (e soprattutto) alle clausole generali contenute negli artt. 2392 ¢
2497, la concretizzazione delle quali (in specifici doveri di comportamento)
attribuisce sicura rilevanza, quanto meno in determinate circostanze, alla
prospettiva finanziaria dell'impresa (15). Cosi, & da chiedersi se « I'accerta-
mento di squilibri della situazione finanziaria — costituendo certamente un
indice rivelatore dell’insolvenza o dello stato di crisi — possa costituire un
presupposto alternativo, in concorrenza con la riduzione del capitale per
perdite, dellinsorgere di specifici doveri dell’organo amministrativo ¢ dei
soci » (19},

Rispetto ad un contesto di tendenziale incomunicabilita o comunque
indifferenza tra diritto della crisi e diritto societario (e viceversa) (17), si deve
tuttavia rilevare che negli ultimi anni vanno diffondendosi, nella letteratura,
studi volti ad avvicinare e ad approfondire i nessi tra queste due realta nor-
mative,

Tra i vari temi oggetto di recente attenzione, si possono innanzitutto ri-
cordare i doveri dell’organo amministrativo in caso di declino o di crisi del-
Pimpresa (18), le operazioni straordinarie (19} (29) e la struttura finanziaria

() G. StrampeLir, Capitale sociale e struttura finanziaria nella societs in crisi, in questa
Rivista, 2012,617.

(%) Sul puntocfr, G. STrampELLI (nt. 14),617 ss.

(*¢) G, StramMreLL! (nt. 14), 608.

(") In questo panorama un’importante eccezione sono stati, corse noto, gli studi di
Alessandro Nigro: ¢ v. A. Nigro (nt. 12), 177 ss.; Ip., Le societi per azioni nelle procedure
concorsuali, in Trattato delle societd per azioni, diretto da G.E. Colombo - G.B. Portale, 9+*,
Torino, 1993, 209 ss.

(**) In argomento cfr., anche per ulteriori riferimenti bibliografici, A. Mazzon, La re-
sponsabilitd gestoria per scorretfo esercizio dell’impresa priva della prospettiva di continuitd
aziendale, in Amministrazione e controllo nel diritto delle societs. Liber amicorum A, Piras,
Torino, 2010, 813 ss.; P. MontaLents, La gestione dell ‘impresa di fronte alla crisi tra diritto so-
cietario e diritto concorsuale, in Riv. dir. soc., 2011, 820 ss.; L. StancaELLNg Directors’ duties
and the optimal timing of insolvency. A reassessment of the “recapitalize or liquidate” rule,in Il
diritto delle societd oggi. Scritti in onore di G. Zanarone, Torino, 2011, 733 ss.; M. MioLa, La
tutela dei creditori ed il capitale sociale: realtd e prospettive, in questa Rivista, 2012, 275 ss. e
291 ss.; Ib., I doveri degli amministratori in prossimita deil'insolvenza, in Vicende dell’impresa
¢ tutela dei lavoratori nella crisi dell’Alitalia, a cura di F. SanTonI, Napoli, 2011, 125 35.; A. V-
carl, I doveri degli organi sociali e def revisori in situazioni di crisi di impresa, in Giur. comm.,

-
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nelle societa in crisi (21), i doveri della societa che esercita “direzione ¢ co-
ordinamento” in caso di crisi del gruppo o di una o piti delle sue unita (22).

2013, 1, 128 ss.; A. Niceo, “Principio” di ragionevolezza e regime degli obblighi e della respon-
sabilita degli amministratori di s.p.a., in Giur. comm., 2013, 1, 472 ss.; sul tema v, anche F.
Brizz, Responsabiliti gestorie in prossimitd dello stato di insolvenza e tutela dei creditori, in
Riv. dir. commr., 2008, 1, 1046 Ip.,Crisi di impresa e doveri di gestione nelle sacieta di capitali,
Napoli, 2010; A. Rossi, Il valore dell’'organizzazione nell'esercizio provvisorio dell'impresa,
Milano, 2013, 137 ss.; A. Munari, Crisi di impresa e autonomia contrattuale nei piani atfestati
negli accordi di ristrutturazione, Milano, 2012, 84 ss.; A. Loiw, Sifuazione finanziaria e re-
sponsabilita nella Governance delle s.p.a., Milano, 2009, spec. 125 ss.. Nell’'esperienza giuri-
dica tedesca per un quadro dell’'evoluzione del dibattito sui doveri degli amministratori di una
Akfiengesellschaft in situazioni di perdita del capitale o comunque di crisi dell’impresa ¢ suffi-
ciente rinviare a H. Fuaiscuer, Vorstandspflichten bei Verlust, Uberschuldung und Zahlung-
sunfihigkeit, in H. Fueiscrer (a cura di), Handbuch des Vorstandsrechts, Miinchen, 2005, 742
ss.; U. Horrer, Aktiengesetz'’, § 92, Miinchen, 2012, 481 ss.; H. FueiscHer, § 92, in G. Sein-
pLer-E. Stiuz, Kommentar zum Aktiengesetz®, Band 1, Miinchen, 2010, 1048 ss.; relativamente
ad una societd a responsabilita limitata (GmbH) cfr, F. Stervek, Gldubigerschulz in der Kapi-
talgesellschaft, Tiibingen, 2011, 259 ss., ove ulteriori riferimenti (anche all’ordinamento in-
glese). Con particolare riferimento al c.d. Antragspflicht ai sensi del § 15a della InsO v., ad
esempio, K. Scumipt-A. Hercren, § 5in K. ScumidT (g cura di), Insolvenzordnung'®, Miinchen,
2013, 163 ss.; M. Kapensacti, § 15a, in M. AnRens € Altri, Insolvenzrecht, Koin, 2012, 246 ss.;
sulla figura della Fusolvenzverschleppungshaftung dopo la riforma della legge sulla societa a
responsabilita limitata contenuta nella c.d. MoMiG & le modifiche apportate al § 64 della Gm-
bHc (e al § 15 a della InsQ) cfr., ad esempio, G. Wacner, Grundfragen der Insolvenzver-
schleppungshaftung nach der GmbH-Reform, in Festschrift fiir K. Schmidt, Kdln, 2009, 1665
ss.; . Kiemoiek, in M. Lurrer-P. HoMMELHGFF, GmbHe"", Kdln, 2009, Ank zu § 64, Ru. 61 ss.,
1526 ss.; M. Casrer, Insolvenzvrschleppungs- und Insolvenzverursachungshaftung des Ge-
schdftsfithrers und der Gesellschafter, in W. Goerte-M. Hasersack (a cura di} (nt. 9), 187 ss. E
da segnalare, infine, che nella letterarura tedesca molto si discute sui doveri degli amministra-
tori di evitare I'assunzione di rischi che possono mettere a repentaglio l'esistenza della societa:
per un quadro generale v., ad es,, M. HabERsack, Trikotel - Das Ende der Debatte?, in Zar, 2008,
533 ss.; T. DuvaaLa, Die Pflicht des Managements zur Vermeidung existenzgefihrdender Risi-
ken, in Festschrift fiir K.J. Hopt, Berlin, New York, 2010, 541 55., ove ulterioti riferiment.

(19 F. Guerrera-M. Maironi (nt. 3), 17 ss. Si deve sottolineare, peraltro, che nella prassi
applicativa sono presenti ipotesi di operazioni straordinarie nel corso di una gestione negoziale
o concordataria della crisi. A titolo meramente esemplificativo, la Proposta di concordato pre-
ventive presentata ai propri creditori da parte di Seat Pagine Gialle Italia s.p.a. (la societé ope-
rativa o controllata) e di Seat Pagine Gialle s.p.a. (la c.d. holding o societa controllante) pre-
vede, come primo passaggio attuativo, la fusione per incotporazione della controllata nella
societ controllante al fine di assicurare la piena fattibilita dei concordati delle due societa €
quindi il miglior soddisfacimento del ceto creditorio delle societa stesse; & ipotizzata, inoltre,
un’operazione di aumento di capitale di Seat Pagine Gialle post fusione al servizio della con-
versione in capitale di parte dell’esposizione debitoria della societd nei confronti dei creditori
bancari e finanziari (su tutti questi profili cfr. il decreto del Trib. Torino, 10 luglio 2013, Pres. G.
Dominici, con il quale & stata aperta la procedura di concordato preventivo per le due societd).

(20) Al riguardo, sono da segnalare le Massime in matetia di “Procedure concorsuali ed
operazioni societatie straordinarie” elaborate dall’Osservatorio sul diritto societario del Con-
siglio notarile dei Distretti Riuniti di Firenze, Pistoia ¢ Prato. Piil in particolare, Le Massime
(consultabili su www.consiglionotarilefirenze.if) sono rispettivamente dedicate alle seguenti
aree problematiche: i) Delibera che approva la domanda di concordato “con riserva’ex art. 161
V1 comma L. Fall. ed intervento Notarile; i) Crisi d’ impresa e disciplina degli obblighi di




A questi temi se ne possono aggiungere altri, quali, ad esempio, le azioni
di responsabilita nel concordato preventivo con cessione dei beni (23), I'im-
piego di “strumenti finanziari partecipativi” (>4) o di obbligazioni (25) nella
societd in crisi, le competenze degli organi sociali nelle procedure di regola-

mantenimento det patrimonio netto; iii} Crisi d’impresa, concordato preventivo ed incrementi
del patrimonio netto; iv} Concordato preventivo e trasformazione di societd; v) Concordato
preventivo e fusione di societd; vi) Concordato preventivo ¢ scissione di societa; wii) Trasfor-
mazione di societd fallita.

(21} G. Ferrijr, La struttura finanziaria della societd in crisi, in Riv. dir. soc., 2012, 477
s5.; I, Soci e creditori nella struttura finanziaria della societd in crisi, dattiloscritto consultato
per la cortesia dell’ Autore [in corso di pubblicazione in U. Tomsari (a cura di}, Diritfo societario
ecrisi di impresa]; G. StrampeLL (nt. 14), 605 ss.

(22}  Siaconsentito rinviare a U. Tompart (nt. 3), 631 ss., ove ulteriori riferimenti.

(23}  Sul punto v. per un primo orientamento G. DonciacoMo, Le azioni di responsabilita
nel piano di concordato preventivo, in Il fallimentarista, 16 novembre 2012, ove si affronta il
problema — di grande rilevanza teorica e pratica— in merita a chi sia legittimato ad esercitare
I'azione sociale in caso di concordato con cessione dei beni, se nella cessione sia ricompreso
anche il credito derivante dai danni causati da atti illeciti degli amministratori (in seguito all’o-
mologazicne del concordato si pone il problema se il liquidatore sia legittimato all’esercizic
dell’azione e se e in qual senso I'esercizio dell’azione deve essere deliberato dali’organo com-
petente secondo le normali disposizioni di diritto societario); altro complesso problema & poi
quello relativo all’esercizio dell’azione dei creditori sociali nel concordato preventivo.

(29)  Nelia prassi applicativa si assiste, talvolta, all'impiego di “strumenti finanziari par-
tecipativi” nell’ambito di una gestione negoziale della crisi ed in particolare alla conversione in
tali strumenti dei crediti delle banche: in argomento cfr. P. Ouviero, “Conversione” del credito
delle banche in capitale di rischio nel contesto della ¢risi di impresa, in F. BoneL (a cura di),
Crisi di imprese: casi e materiali, Milano, 2011, 104 ss.; A. Busani-M. Sacuiocea, Gl strumenti
finanziari partecipativi nelle operazioni di restructuring, in Societd, 2011, 925 ss.; A. GIamPIER],
Gli strumenti finanziari partecipativi quale metodo di finanziamento delle acquisizioni, in
Giur. comm., 2011, 1, 412 ss.; A. VaLzer, Gl strumenti finanziari partecipativi e non parteci-
pativi nelle societd per azioni, Totino, 2012, 201 ss. *

(5} Atitolo esemplificativo, si pensi alla possibilita di emettere obbligazioni convertibili
in azioni, cont attribuziene del diritto di conversione alla societa emittente (anche in funzione di
prevenire o gestire una crisi}. Al riguardo, & da ricordare che nell'esperienza giuridica tedesca —
sebbene |'emissicne di questo tipo di obbligazione (c.d. Ummgekehrte Wandelschuldverschrei-
bung) sia ritenuto legittimo e risulti gia diffuso nella prassi, anche se non previsto dat legislatore
— il progetto governativo conosciuto come “Aktienrechtsnovelle 20127 introduceva espressa-
mente (al fine di eliminare ogni incertezza interpretativa) nel diritto azionario tedesco (con
modifiche ai §§ 192 e 221 AktG) I’obbligazione convertibile in azione con diritto di conversione
attribuito all’emittente: in argomento & sufficiente rinviare a H. Hirte, § 221, in Akfiengesetz.
Grofkommentar®, a cura di K. ]. Horr-H. Wiepemann, Siebenter Band/Teil 1, §§ 221-240, Ber-
lin, 2012, 19 ss. ¢ 58 ss.: W. Baver, Aktienrechtsnovelle 2012 - Kritische Anmerkungen zum
Regierungsentwurf, in Ac, 2012, 150 ss.; per una prima notizia v. anche G. Barr, in questa Ri-
vista, 2012, 571 ss. Nella nostra letteratura sul tema degli obbligazionisti nelle procedure di
concordato v., ad esempioc, A. VaLzer, Gli obbligazionisti e i titolari di strumenti fingnziari non
partecipativi nelle procedure concordatarie, dattiloscritto consultato perla cortesia dell’ Autore
e destinato a Accordi e coneordati nel diritto della crisi di impresa, Trattato diretto da F, Di
Marzio - F. Guerrera - F. Macario - U. Tombari.
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zioni zione della crisi (2¢), la posizione del socio nella crisi e nell’insolvenza (27) e !
I'im- — pid in generale — la Bankrupicy Governance, ossia il governo dell'im-
nella presa (gestione controlli e responsabilita) in situazione di crisi (28).

Tanto premesso, ogni ulteriore considerazione richiede, preliminat-
mente, di (meglio) definire e declinare il significato e il ruolo del “diritto so-
cietario della crisi” all’interno del diritto privato dell'impresa (29).

Nel prosieguo si cerchera di muovere alcuni primi passi nella direzione
smenti appena indicata, esaminando poi in funzione esemplare — e alla luce di ‘
Srdato queste prime riflessioni — da un lato il problema dei finanziamenti “soci” e |
rasfor- “infragruppo” in “esecuzione”, in “funzione” ed “in occasione” di un con- 1

cordato preventivo o di un accordo di ristrutturazione debiti (artt. 182- |

gola-

i’lgz quater e quinquies, 1. fall.), dall’altro il rapporto tra scioglimento/liquida- '
fetario zione della societd e concordato preventivo o accordo di ristrutturazione dei ' ‘

debiti (art. 182-sexies, | fall.).

iﬁﬂtﬁ 2. E stato gié rilevato come in anni recenti siano state introdotte nuove |
ccitare ed importanti disposizioni di “diritto societario della crisi” (39). In partico- i
1preso fare, gli articoli 182-quater, terzo comma, c.c. ¢ 182-sexies, 1. fall. conten-
>all'o- gono deroghe significative a principi di “diritto societario generale” (ma an- 1
ey .- P e . . ]
; C;ZT:S che del diritto della crisi) in ipotesi di crisi dell’impresa organizzata in forma i
1 & poi di societa (deroga alla disciplina contenuta negli artt. 2467 e 2497 -quin- ,
quies, c.c., per consentire la prededucibilita nel limite dell’80% dei crediti ‘
1 par- derivanti da finanziamenti dei soci o infragruppo a societa in crisi; deroghe
one in 1 N . . .
redito p temporanee alle norme sulla riduzione o perdita del capitale sociale e sullo
ra di, scioglimento/liquidazione della societa).
wmenti Prescindendo per il momento dal significato normativo delle disposi-
MPIERI,
i, in
arteci- (26) In argomento F. GUERRERA, Le contpetenize degli organi sociali nelle procedure di
regolazione negoziale della crisi, dattiloscritto consultato per la cortesia dell’ Autore [in corso di
=rtibili pubblicazione in U, Tomsar {a cura di}, Diritto societario e crisi di impresa]; sugli effetti del
ione di fallimento sull'organizzazione della societa (anche di capitali) cfr., ad esempio, M. Faslang (nt.
15ca — 3). 508 ss.: nella dottrina tedesca sulla situazione giuridica degli organi di gestione e conirollo
schrei- nell'impresa societaria in crisi ¢ sufficiente rinviare ai due studi monografici (rispettivamente, ‘
slatore un’abilitazione il primo ¢ una dissertazione il secondo) di H.-F. MuLLer, Der Verband (nt. 7),55 !
ressa- ss. edi]. Finke (nt. 7), passim.
2 (con {27y Nella letteratura tedesca cfr. ora W. Prusko (nt. 7, passim; H.-F. MOLLER (nt. 7),
rsione 164 ss.
gesetz. ! (28) Di Bankruptcy Governance parla H. EivenmoLLer, Die Eigenverwaltung (nt. 11), 14
D, Ber- a ss., secondo il quale la Bankruptcy Governance deve occuparsi essenzialmente di due guestioni
n zum ‘ ed in particolare: i) del momento temporale nel quale deve passare il “controllo” all'interno
sta Ri- ' dell'impresa debitrice e ii) di come deve essere strutturata la gestione ¢ il controllo in un'im-
lure di ' presa in crisi (tra soggetti “esterni” o “interni” all'impresa stessa).
i non (2%)  Suun piano diverso, & stata recentemente avanzata la proposta di fondare un“diritto
utore negoziale della crisi d’impresa” all'interno del sistema del diritto commerciale: cft. F. DiMarzio

1 F. Di i {nt. 3), 84 ss.
(3%} V.supra,§1.
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zioni appena richiamate, in una prospettiva pit generale ¢ da chiedersi se il
“diritto societario della crisi” si configuri: i) come “diritto speciale” rispetto
al “diritto societario generale”, con la conseguenza, in primo luogo, che, in
caso di lacune, trovera nuovamente applicazione il diritto societario gene-
rale, ovvero i) come “sistema tendenzialmente autonomo”, dovendosi al-
lora pervenire al diverso risultato che, ove non sussista una specifica previ-
sione di “diritto societario della crisi”, 1a lacuna dovra essere colmata (non
tornando ad applicare automaticamente il diritto societario generale, ma)
facendo innanzitutto riferimento alle disposizioni e/o ai principi generali
dettati o comunque ricavabili dallo stesso sistema (non del “diritto generale
della crisi”, bensi) del “diritto societario della crisi”. Come si vedra meglio
nel prosieguo, il problema non & meramente teorico, presentando risvolti
applicativi di sicura rilevanza.

A ben vedere, siamo in presenza di una questione assimilabile sotto al-
cuni profili — certamente non per importanza, ma per possibili spunti e so-
luzioni — a quella, indagata da tempo, in merito al rapporto tra “diritto pri-
vato generale” ¢ “diritto commerciale e dell'impresa”.

L’autonomia del diritto commerciale rispetto al diritto civile venne te-
orizzata dai giuscommercialisti italiani sin dalla seconda meté dell’Otto-
cento giungendo al “riconoscimento della possibilita che le regole commer-
cialistiche vengano sviluppate analogicamente fino a ricavarne principi
generali, derogatori rispetto a quelli del diritto civile” (31).

E stato cosi sostenuto che il diritto commerciale e il diritto dell'impresa
sono da considerare « come “un diritto speciale autonomo” selbstindiges
Sonderrecht) ovvero come “un diritto speciale in senso “forte”, che equivale
ad un diritto autonomo rispetto al diritto privato generale e dotato di propri
principi, capaci di applicazione analogica, senza per questo escludersi, nel

(31 M. Liserini, Diritto civile e diritto commerciale. Il meigdo del diritio commerciale
in Italia, in questa Rivista, 2013, 1 ss. e 5; sul tema cfr. anche V. Buonocore, Le nuove frontiere
del diritto commerciale, Napoli, 2006; G. Qvro, Principi, Torino, 2001, pp. 4-5, il quale rico-
struisce il dibattito sull’autonornia del diritto commerciale e conclude nel senso che attualmente
la ricerca & di “principi del diritto commerciale nel sistema del diritto privato”; S. DeLLe Mona-
cHE, “Commercializzazione” del diritto civile (e viceversa), in Riv. dir. civ., 2012, 1, 494 ss. (il
diritto commerciale « non & affatto un diritto “secondo”, ma condivide la stessa natura det di-
titto “primo”, presentandosi come una parte del diritto privato generale », dettata a disciplina
dell’ “attivita economica imprenditoriale™. Cid non potendosi sottacere, peraltro, “la fram-
mentazione che anch’esso sperimenta nell'epoca attuale™). A livello europeo uno dei grandi te-
orici della “specialita” del diritto commerciale ¢ stato Levin Goldschmidt, il quale ascese alla
prima cattedra di diritto commerciale in Germania (lo ricorda F. Garcavo, Diritto commerciale,
in Digesto discipline privatistiche, Sezione commerciale, IV, Torino, 1989, 348): e v. L. Goip-
schmior, Handbuch des Handelsrechts®, Stuttgart, 1875, 1 (dell’Introduzione): il diritto com-
merciale come “diritto speciale” per la realtd del commercic; Ib., Universaigeschichte des
Handelsrechts, Stuttgart, 1891.
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caso di lacune, la possibile utilizzazione dei principi del diritto privato ge-
nerale » (32).

Nella prospettiva appena indicata, il diritto dell'impresa non ¢ allora un
“diritto secondo” rispetto al diritte privato generale da intendersi come “di-
ritto primo” (33); si tratta, invece, di sistemi tendenzialmente autonomi, ep-
pure capaci di dialogare tra di loro all'interno del sistema unitario del diritto
privato contemporaneo. A prescindere dalle denominazioni e dalle classifi-
cazioni naturalmente convenzionali e connotate dalla storicita del momento,
ci¢ significa che ciascun “diritto” & dotato di propri principi generali ¢ di
proprie categorie giuridiche, da utilizzare, in via preferenziale, nell’opera di
sistemazione e integrazione del tessuto normativo (34).

Le conseguenze applicative di questa impostazione sono molteplici e di
grande rilevanza. A titolo meramente esemplificativo, se il diritto dell’im-
presa societaria non si pone in rapporto di “specialitd” rispetto al “diritto
privato generale”, eventuali lacune della disciplina sulla nullita della societa
(art. 2332 ¢.c.) o in materia di invalidita delle delibere assembleari e consi-
liari di s.p.a. (art. 2377 ss. e 2388 c.c.) dovranno essere colmate mediante i
principi generali di ciascun “microsistema” e non con I'immediato ricorso
alla disciplina generale dettata per la nullita ed annullabilita del contratto.

Ritornando allora al ruclo del “diritto societario della crisi” e al rap-
porto con il “diritto societario generale”, la soluzione preferibile porta a
configurare il primo come un sistema tendenzialmente autonomo rispetto al
secondo {33). A ben vedere, questa opzione teorica si giustifica e si lascia
preferire, in quanto consente di meglio realizzare quei valori e quegli obiet-
tivi che I'ordinamento ha voluto perseguire in caso di crist di un’impresa
societaria, valori ed obiettivi che solo marginalmente potrebbero essere re-
alizzati in maniera soddisfacente applicando disposizioni o principi di “di-
ritto societario generale” (per la semplice ragione che questi ultimi non sono
stati pensati e non risultano adeguati ad un contesto di crisi di impresa).
Analogamente, una tendenziale autonomia deve essere ravvisata anche nei
confronti del “diritto generale della crisi”,

»

(32)  G.B. Porrare, If diritto commerciale italiano alle soglie del XX1 secolo, in questa
Rivista, 2008, 1 ss. e spec. p. 11; per analoghe considerazioni Ip., Diritto privato comune e di-
ritto privato dell impresa, in Banca borsa, 1984, 1, 14 ss.

(33)  Per una sintesi del dibattito v. S. DeLie MonactE (nt. 31), 494 ss., ove ulteriori rife-
rimenti.

(*) Inuna prospettiva generale, ¢ stato affermato che « il diritto commerciale non pud
configurarsi piti come una materia specialistica; se ricostruito come diritto delle imprese e dei
mercati, esso costituisce una macropartizione del diritto contemporaneo, solo all’interno del
quale possono ipotizzarsi specialisti settoriali (antitrust, mercati finanziari, insolvenza etc.) »:
in questi termini M, LiserTing {nt, 31), 41,

(35) Con specifico riferimento al diritto della crisi di impresa e ai suoi rapporti (di spe-
cialitd o meno) con il diritto privato generale (e con il diritto commerciale) cfr. F. Dy Marzio (nt. -
3),245s5.e47,
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La prospettiva prescelta non esclude, peraltro, un dialogo (con) e una
penetrazione dei principi di “diritto societario generale” e del “diritto gene-
rale della crisi”: & solo che cid non dovra avvenire in via immediata e diretta,
ma solo in seguito ad una attenta valutazione da parte dell’interprete in me-
rito alla sussistenza di specifici principi di disciplina di “diritto societario
della crisi”, Una visione del “diritto societario della crisi” come quella pro-
spettata assume naturalmente rilevanza non sole in caso di “lacune”, ma, pia
in generale, in ogni momento di ricostruzione ermeneutica del tessuto nor-
mativo.

Se consideriamo, infine, che il “diritto societario della crisi” regola la
societa come “organizzazione” ed “attivita (di impresa)” nella fase “patolo-
gica” della crisi o comunque del “declino”, esso non pud evidentemente as-
sumere i caratteri di un diritto “episodico” ed “emergenziale”, ossia legato al
contesto di crisi globale che dal 2008 caratterizza tutte le economie avan-
zate. In altri termini, con riferimento al nostro ordinamento (ove il diritto
della crisi tradizionalmente trascura la dimensione societaria (36)), il “diritto
societario della crisi” & destinato a sopravvivere al superamento della “crisi
globale”, andando ad assumere un ruolo ben individuato, anche se proba-
bilmente (e sperabilmente) pit limitato nel suo impatto applicativo.

3. A)Eundato di comune esperienza che il finanziamento da parte dei
soci (normalmente, ma non necessariamente di controllo) o da parte della
capogruppo o di societa c.d. sorelle, anche tramite sottoscrizione di obbli-
gazioni, possa rappresentare uno strumento importante nella gestione ne-
goziale della crisi o comunque nell’ambito di un concordato preventivo —
specialmente se “in continuitd” (37) -— di una societd “autonoma” (ossia non
appartenente ad un gruppo) o di una “diretta e coordinata™ (i.e., facente
parte di un gruppo). Pill in particolare, tali finanziamenti potrebbero costi-
tuire parti essenziali del “piano” sottostante alla domanda di concordato
preventivo o alla domanda di omologazione di un accordo di ristruttura-
zione dei debiti ed ancor prima — e soprattutto — potrebbeto rappresentare
la c.d. finanza ponte necessaria in vista della preparazione ¢ della presenta-
zione di un accordo di ristrutturazione dei debiti o di un concordato pre-
ventivo (38),

(%) V.supra,§1.

(*")  Sul problema del significato di “concordato con continuitd aziendale”, come previ-
sto e disciplinato dall’art. 186-bis, 1. fall., sia consentito rinviare a U, Tomsary, Alcune riflessioni
sulle fattispecie del “concordato con continuita aziendale, in il Fallimentarista, 19 luglio 2013,
ove ulteriori riferimenti.

(*8)  Sembra opportuno rilevare, peraltro, che la previsione del ¢.d. concordato con ri-
serva ¢ la prassi assolutamente dominante di concordati con trasferimento del complesso
aziendale ad una c.d. newco ridimensionano parzialmente il problema dei finanziamenti dei soci
oinfragruppo.
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E a tutti noto, del resto, che: i) daun lato, la “nuova finanza” erogata dal
sistema bancario all'impresa in crisi & generalmente necessaria; ii) dall’altro,
il sistema bancario chiede generalmente ai soci di contrello o alla societa
capogruppo (direttamente o indirettamente) di contribuire al fabbisogno fi-
nanziario mediante apporti di capitale proprio o, in casi estremi, anche di
debito.

Volendo allora procedere ad una classificazione ispirata alla struttura
degli artt, 182-guater e quinguies, 1. fall. (come modificati o introdotti dal d.
I. 22 giugno 2012, n. 83, convertito in legge 7 agosto 2012, n. 134, nel pro-
sieguo anche Decreto Sviluppo), possiamo distinguere tra finanziamenti dei
soci o infragruppo {anche a prescindere dalla circostanza che il finanziatore
sia socio): i) “in esecuzione di un concordato preventivo (..) ovvero di un
accordo di ristrutturazione dei debiti omologato” (art. 182-quater, primo
comma, . fall.: nel prosieguo anche finanziamenti in esecuzione); ii) “in
funzione della presentazione della domanda di ammissione alla procedura di
concordato preventivo o della domanda di omologazione dell’accordo di ri-
strutturazione dei debiti” (art. 182-quater, secondo comma, 1. fall: nel pro-
sieguo anche finanziamenti in funzione); iif) “in occasione” della presenta-
zione della domanda di ammissione al concordato preventivo o della
domanda di omologazione di un accordo di ristrutturazione dei debiti (art.
182 quinguies, primo comma, 1. fall.: nel prosieguo anche fingnziamenti in
occasione).

Considerato poi che i finanziamenti soci o infragruppo appena indicati
{(i.e., “in esecuzione”, “in funzione” e “in occasione™) vengono concessi
normalmente in una crisi o in prossimita di una crisi, dovrebbe trovare ap-
plicazione — sulla base del “diritto societario generale” — la regola della
postergazione di cui agli artt. 2467 e 2497-quinquies, c.c. (39). Al riguardo,
pare opportuno osservare che la disciplina della postergazione appena ri-
cordata si applica allorquando il finanziamento soci o infragruppo sia ero-
gato in un momento in cui risulta un eccessivo “squilibrio dell’indebita-
mento rispetto al patrimonio netto” oppure in “una situazione finanziaria
della societa nella quale sarebbe stato ragionevole un conferimento” (cfr.
artt. 2467 e 2497-quinquies, c.c.). Ebbene, non vi & dubbio che I' “insol-
venza” o la “crisi” si fondano su situazioni e prospettive di carattere “finan-
ziario” (40), mentre gli arit. 2467 e 2497-guinguies, c.c. hanno come pre-
supposto (anche) una situazione di “sottocapitalizzazione” (*!) e si

(3?)  Per un commento alle due disposizioni si rinvia, anche per ulteriori riferimenti bi-
bliografici, rispettivamente a M. Camposasso, La postergazione dei finanziamenti dei soci, in
S.r.I. Commentario. Dedicato a Giuseppe B. Portale, Milano, 2011, 238 ss.; U. Tompari, Diritto
dei gruppi di imprese, Milano, 2010, 63 85..

{(*°) In argomento & sufficiente rinviare, anche per ogni ulteriore riferimento bibliogra-
fico, a G. StrampELLL (k. 14), 607 5.

{(#1) Cfr.inluogo dimolti, M. Camporasso (nt. 39), 238 ss..
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mMuovono in una prospettiva sia finanziaria, sia patrimoniale. E altresi vero,
peraltro, che il presupposto della “postergazione”, per come identificato
dalle disposizioni in esame, si accompagna generalmente anche ad una crisi
sottoil profilo finanziario (42).

In questo contesto, la prospettiva di subire la postergazione del finan-
ziamento ha come effetto di minimizzare I'incentivo del socio o della capo-
gruppo a finanziare “tentativi efficienti” di salvataggio della propria societa o
della societa controllata (43).

Si comprende, dunque, per quale ragione questa soluzione (applica-
zione della regola della postergazione ai finanziamenti in esame) sia stata
parzialmente superata in seguito all'introduzione di un principio di “diritto
societario della crisi” contenuto nel terzo comma dell’art. 182-guater, 1. fall.,
in forza del quale i finanziamenti dei soci o infragruppo “in esecuzione” o “in
funzione” sono prededucibili “fino a concorrenza dell’ottanta per cento del
loro ammontare” e “in deroga agli articoli 2467 ¢ 2497-quinqguies del codice
civile”; per i finanziamenti soci o infragruppo c.d. “in occasione” I'art. 182-
quinguies, 1. fall. invece nulla dice. In linea generale, & da ricordare poicheil
“diritto della crisi” premia con la “prededuzione” del credito il finanziatore
di una impresa in crisi nelle ipotesi contemplate dagli artt. 182-quater e
quinguies, L. fall. (+4).

Tanto considerato, si profila un evidente contrasto tra “diritto societario
generale” (artt. 2467 e 2497-quinguies, ¢.c.) e “diritto societario della crisi”
(art. 182-quater, terzo comma, l. fall.,): il primo tratta i finanziamenti dei
soci e infragruppo in situazioni di crisi dell'impresa come un’anomalia”; il
secondo, invece, a determinate condizioni, come un’“opportunita” anche
per gli altri creditori (in quanto finanziamenti strumentali al risanamento
deli'impresa), decidendo conseguentemente di “premiare” il finanziatore
con la prededuzione, seppur nei limiti dell’80% (#3).

Il problema che si pone € in quali ipotesi, a quali condizioni ed even-
tualmente entro quali limiti i crediti derivanti dai finanziamenti-soci e infra-

n o

gruppo “in esecuzione”, “in funzione” e “in occasione” sianoda considerare

(42) M. Camposasso {nt. 39), 242,

(*3) M., Mauceri, sub art. 2497-guinqguies, 11 del dattiloscritto consultato per la cortesia
dell' Autore ¢ destinato al Codice delle Societd per azioni. Commentario, diretto da P. Abba-
dessae G.B. Portale.

(*9)  Sul significato della prededuzione nelle ipotesi degli artt. 182-quater e quinguies, 1.
fall. le opinioni non sono univoche: v., ad esempio, S. AMerosIN, Accord! di ristrutturazione dei
debiti e finanziamenti alle imprese in crisi, Bologna, 2012, 136 ss.; A. Bassy, La illusione della
prededuzione, in Giur. comm., 2011, 1, 342 ss.; L. StancreLLN, Finanziamenti-ponte e finan-
ziamenti alla ristrutturazione, in Il Fallimento, 2010, 1332 ss,

*5) In senso analogo v., ad esempio, F. Buolnt, Question irrisolte in tema di piani di
risanamento e di acecordi di ristrutturazione dei debiti. Appunti sugli artt. 2467 e 2497 quin-
quiesc.c. e sull’art. 182 quater . fall., in Banca borsa, 2012, 1, 526 ss.
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prededucibili in ossequio ad un principio di “diritto societario della crisi” e in
deroga al “diritto societario generale”.

B) Come noto il primo ed il secondo comma dell’art. 182-quater, 1. fall.
prevedono la prededucibilita “ai sensi e per gli effetti dell’articolo 1117 dei
crediti derivanti da finanziamenti, in qualsiasi forma effettuati da qualunque
soggetto (e non pitt solo da banche e intermediari finanziari iscritti negli
elenchi di cui agli articoli 106 e 107 del decreto legislativo 1° settembre
1993, n. 385, come era prima del Decreto Sviluppo), concessi “in esecu-
zione” (primo comma) o “in funzione” {secondo comma) ().

Per quanto in questa sede pid interessa, & stato gid ricordato, inoltre,
che, secondo il disposto del terzo comma del medesimo art. 182-guater, 1.
fall. “in deroga agli articoli 2467 € 2497-quinguies del codice civile, il primo
¢ il secondo comma si applicano anche ai finanziamenti effettuati dai soci,
fino a concorrenza dell’ottanta per cento del loro ammontare” (47).

Al riguardo, & da rilevare, in primo luogo, che, in seguito alle modifiche
apportate dal Decreto Sviluppo, il terzo comma dell’art. 182-quater, 1. fall.
richiama sia il primo, sia (ora anche) il secondo comma della medesima di-
sposizione, con la conseguenza che ¢ ammessa la prededucibilita del finan-
ziamento soci e del finanziamento infragruppo (fino a concorrenza dell’ot-
tanta per cento del loro ammontare) anche qualora il finanziamento risulti
effettuato “in funzione” della presentazione della domanda di ammissione
alla procedura di concordato preventivo o della domanda di omologazione
dellaccordo di ristrutturazione dei debiti. Si deve osservare, poi, che la di-
sposizione appena ricordata rappresenta una parziale eccezione alle regole
—- appartenenti al “diritto della crisi” — contenute nei primi due commi
dell’art. 182-quater, 1. fall. dal momento che pone il limite dell’80% alla
prededuciblita del finanziamento se effettuato da un socio o da una societa
del gruppo.

Con specifico riferimento ai c.d. finanziamenti infragruppo, resta da
comprendere, tuttavia, se questa disciplina di “diritto societario della crisi”
si applichi esclusivamente ai finanziamenti tra societa del medesimo gruppo

(*€}  Per un primo commento ¢fr., in generale, anche con riferimento alla rqtio ispiratrice
di questo intervento di riforma, F. Lavanna, La legge fallimentare dopo il “Decreio sviluppo™,
Milano, 2012, 24 ss.; 8. Amerosmt (nt. 44), 139 ss.; M. Camponasso {nt. 39), 263 ss.: L. STan-
GHELLINL, Finanziamenti-ponte (nt.44), 1363 ss.; M. Maucerr, Sul regime concorsuale def fi-
nanziamenti soci, in Giur, comm., 2010, 1, 834 ss.; N. Asmani, Finanziamenii “anomali” dei
soci e regole di corretio finanziamento nella societd a responsabilitd limitata, in [l diritto delle
societq oggi. Scritti in onore di G. Zanarone, Torino, 2011, 352 ss.

(*7}  Bulla disciplina relativa al trattamento del 20% “residuo” del finanziamento v. M.
Camponasso (nt. 39), 263 (il quale osserva che “il restante 20%, benché la disposizione non lo
dica espressamente, ¢ postergato in quanto le nuove regole fallimentari sono poste in detoga ai
principi sanciti dalla disciplina del codice civile”); L. StancHELLIN (nt. 44), 1364; M. Maucer
(nt, 46), 838; N. Asriani (nt. 46), 334 ss.; M. Fasiany, L ulieriore up-grade degli accordi di ri-
strutturazione e U'incentivo ai finanziamenti nelle soluzioni concordate, in Il Fallimento, 2010,
906; R. CaLperazzl, I finanziamenti dei soci nelle societd di capitali, Milano, 2012, 137.
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che sono socie o anche a prescindere dail’esistenza di una rapporto sociale
tra finanziatore e impresa finanziata.

Come gid in altra sede si era sostenuto (*8), dal combinato delle dispo-
sizioni appena ricordate sembrerebbe emergere la regola, secondo la quale
I'eventuale finanziamento da parte della societa capogruppo o di altra so-
cieta appartenente al medesimo gruppo ad una societa diretta e coordinata in
stato di crisi & prededucibile ai sensi dell’art. 11 1, L fall., nei limiti dell’'80%
ed in deroga a quanto disposto dall’art. 2497-quinquies, c.c. — g prescin-
dere dall’esistenza di un rapporto societario tra finanziatore e societd fi-
nanziata — se effettuato “in esecuzione” o “in funzione” aj sensidel primo e
secondo comma dell’art. 182-quater, 1. fall. In altri termini, pur riferendosi
I'art. 182-quater, terzo comma, 1. fall. solo al “finanziamento effettuato dai
soci”, il richiamo espresso al disposto dell’art. 2497-quinquies, c.c. do-
vrebbe intendersi nel senso che la regola della prededucibilita si estende — in
via diretta o, in alternativa, in via di analogia legis o juris — ai finanziamenti
sia della capogruppo, sia di altra societa soggetta alla medesima attivita di
direzione e coordinamento, anche in assenza di una partecipazione sociale
di queste ultime nella beneficiaria del finanziamento (+9).

In conclusione — ¢ qualora si ritenga che i finanziamenti infragruppo
ricadano tutti nella previsione dell’ art. 182-quater, terzo comma, 1. fall. (a
prescindere dalla circostanza che il finanziatore sia socio) — i finanziamen-
ti-soci e i finanzjamenti infragruppo concessi nelle ipotesi di cui al primoeal
secondo comma dell’art. 182-guater, 1. fall. sono prededucibili nel limite
dell’80% del loro ammontare.

Dal complesso normativo del nuovo art. 182-quater, . fall, non si ri-
cava, tuttavia, alcuna certezza in merito alla prededucibilita dei finanzia-
menti-ponte (ossia i finanziamenti necessari all’esercizio dell'impresa prima
ed in funzione deil’accesso al concordato preventive ¢ all’'accordo di ri-
strutturazione dei debiti). E ci¢ in quanto il secondo comma dellart. 182-
quater, 1. fall. continua a condizionare "effettiva attribuzione di tale benefi-
cio « ad un evento futuro ed incerto, vale a dire all'omologa degli accordi o
all’espresso riconoscimento da parte del Tribunale nel provvedimento con

(*%) V. U.Tomsari (nt. 3), 644 ss.

(*%)  Per considerazioni sostanzialmente analoghe L. StancheLLm (nt. 44)., 1364, che
propende per un’applicazione analogica a tutte le fattispecic di finanziamenti di cui all’art,
2497 -quinquies c.c.; sul punto v. anche N. Asriani (nt. 46), 357 ss., secondo il quale, peraltro, i
dubbi esegetici sollevati dalla lettera della norma lasciano sin d’ora prevedere « un prudenziale
ricorso da parte degli operatori alla farraginosa alternativa dell’effettuazione di un doppio pas-
saggio di denaro: dalla cassaforte del gruppo alla societd socia di quella in crisi, e da questa a
quella in crisi »; P. Vavensise, Gl accordi di ristrutturazione dei debiti nella legge fallimentare,
Torino, 2012, 304; M. Mavctry, sub art. 2497 quinguies (nt. 43), 14 del dattiloscritto: in senso
contrario v. invece S. AMerosivi (nt. 44), 154,
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cui avesse accolto la domanda di ammissione al concordato preven-
tivo » (30),

A questo problema il legislatore del Decreto Sviluppo ha tentato di
porre timedio (non modificando I'art. 182-quater, 1. fall. ma) introducendo
il nuovo art. 182-quinguies, . fall. dedicato (anche e per quanto in questa
sede pit interessa) ai finanziamenti concessi “in occasione” della presenta-
zione della domanda di ammissione al concordato preventivo o della do-
manda di omologazione di un accordo di ristrutturazione dei debiti (art.
182-quinguies, primo comma, 1. fall.).

4. Come ¢ stato esattamente osservato (51), i primi tre commi dell’art.
182-quinguies, 1. fall. prevedono e disciplinano la possibilita per il debitore
-— che presenta, anche ai sensi dell’articolo 161 sesto comma, 1. fall. una
domanda di ammissione al concordato preventivo o una domanda di omo-
logazione di un accordo di ristrutturazione dei debiti ai sensi dell’articolo
182-bis, primo comma, 1. fall. o una proposta di accordo ai sensi dell’articolo
182-bis, sesto comma, 1. fall. — di chiedere al Tribunale di essere autorizzato
a « contrarre finanziamenti prededucibili ai sensi dell’art. 111 », a prescin-
dere da una volonta di continuita aziendale e quindi anche qualora la do-
manda sia funzionale alla presentazione di un concordato o di un accordo
che prevedano la liquidazione e la cessazione. Cid che, infatti, & richiesto &
(solo) che il professionista incaricato attesti — « verificato il complessivo
fabbisogno finanziario deli’impresa sino all’'omologazione » — che « tali fi-
nanziamenti sono funzionali alla migliore soddisfazione dei creditori » e non
anche alla prosecuzione dell’ attivita di impresa.

Tanto premesso, si deve ribadire che in questo contesto normativo nulla
si prevede in merito ai finanziamenti-soci e/o infragruppo concessi “in oc-
casione” della presentazione di una domanda (anche in biance) di ammis-
sione al concordato preventivo o di omologazione di un accordo di ristrut-
turazione dei debiti.

Sorge allora il problema se una societa in stato di crisi che intenda pre-
sentare una domanda di ammissione al concordato preventivo o una do-
manda di omologazione di un accordo di ristrutturazione dei debiti possa
chiedere al tribunale di essere autorizzata a contrarre finanziamenti prede-
ducibili ai sensi dell’art. 111, L. fall. (ovviamente nel rispetto delle condizioni

di cui al primo comma dell’art. 182-quinguies, 1. fall.) con i propri soci ov-
vero con la societa capogruppo o con societi sorelle.

In via di mera ipotesi si potrebbe sostenere, alternativamente, che, nei
casi sopra indicati, i finanziamenti-soci o infragruppo:

1) sono sempre prededucibili, anche se provengono da soci o dalla so-

(39 F. Lamanna (nt. 46), 24,
(51)  F.Lamanna (nt. 46), 28 ss.
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cieta capogruppo o da societa sorelle (anche non socie), dal momento che la
disposizione di cui all’art. 182-quinquies, primo comma, 1. fall. si riferisce
indistintamente a tutti i finanziamenti e non prevede alcuna limitazione per i
finanziamenti-soci e infragruppo (discostandosi, in questo senso, dal terzo
commadell’ art. 182-guater, |. fall.) (52);

ii) non sono mai prededucibili, poiché manca una disposizione di “di-
ritto societario della crisi” (analoga a quella contenuta nel terzo comma dell’
art. 182-guater, 1. fall.) che espressamente disapplichi la regola della po-
stergazione contenuta nel “diritto societario generale” agli artt. 2467 e
2497-quinquies, c.c. (33). Appare evidente come, adottando quest’ultima
interpretazione I'impiego di finanziamenti c.d. ponte concessi dai soci, dalla
capogruppo o da altra societa sorella sarebbe fortemente scoraggiato nel-
I'ambito di una crisi di impresa; come gia ricordato, infatti, da un lato I'art.
182-quater secondo comma, 1. fall. presenta troppi margini di incertezza,
dall’altro non sarebbe concessa la possibilita della prededuzione ai sensi
dell’art. 182-guinqguies, primo comma, 1. fall.

La soluzione piti corretta — e (soprattutto) piti coerente con il sistema
dei valori e degli interessi introdotti dal “diritto societario della crisi” —
sembra essere, tuttavia, una terza: i finanziamenti-soci o infragruppo “in
occasione” (per come sopra meglio definiti) sono prededucibili alle condi-
zioni previste dal primo comma dell’art. 182-quinquies, I. fall. ma solo nel
limite dell’80% del loro ammontare (34).

Al riguardo, si consideri, in primo luogo, che il “diritto della crisi” pre-
vede attualmente negli artt. 182-guater e quinguies, 1. fall., un principio di b
“favore” per il soggetto che, alle condizioni ivi previste, finanzia I'impresa in
ctisi e contribuisce al suo risanamento nell’interesse, in ultima istanza, di
tuttii creditori.

In questo contesto il “diritto societario della crisi” — da intendersi come
sistema tendenzialmente autonomo (53) — contiene nell’art, 182-quater,
terzo comma, 1. fall. un proprio e specifico principio generale per quanio at-
tiene ai finanziamenti-soci e infragruppo, principio che deroga parzialmente
sia alla regola della postergazione di “diritto societario generale” fissata negli

32 E la soluzione prospettata da M, Maucerr, sub art. 2497-quinquies (nt. 43), 18 del
dattiloscritto,

(5%}  Suquesta posizione F. Brioun (nt. 45), 535; A. Nicro-D. Vartermoul, Diritto della
crisi delleimprese. Le procedure concorsuali. Appendice, Bologna, 2013, 18 ss.

(3%)  Per una posizione contraria alla “prededucibilita” del credito cft. A. Nicro-D. Var- 3
TERMOLT (1it, 53), 18 s5., 1 quali, pur ammettendo in astratto 1'esperibilita del “magistero analo-
gico” nel caso di specie, giungono & scartare questa soluzione, in quanto « non si saprebbe né
pet quale parte del credito riconoscere la prededuzione (I'art. 182 quater, ¢o. 3 stabilisce che la
prededuzione opera fino alla misura dell'80% del credito), né chi & competente a determinarla »
(18). La soluzione in questa sede avanzata dovrebbe contribuire, tuttavia, a superare queste
obiezioni, consentendo di individuare la misura esatta della prededuzione.

(°3)  V.supra,§2.
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artt. 2467 e 2497-quinquies, c.c., sia alla disciplina di “favore” appena ri-
cordata del “diritto (generale) della crisi”; pit in particolare, si ammette la
prededuzione dei (crediti derivanti dai) finanziamenti-soci e infragruppo
esclusivamente nel limite dell’80% del loro ammontare, in ossequio ad un
principio di corretto ed equilibrato finanziamento.

Questo percorso argomentativo porta (anche) a meglio comprendere
Pattuale rilevanza dell’art. 182-quater, 1. fall. il quale mantiene un impor-
tante valore precettivo non solo nel primo comma, ma anche — e per guanto
in questa sede pil interessa — nel terzo comma per il principio generale di
“diritto societarto della crisi” ivi contenuto.

In sostanza, dal sistema del “diritto societario della crisi” emerge un
principio generale di “prededucibilita attenuata”, il quale, da un lato, trova
diretta applicazione nelle ipotesi di cui all’art. 182-quater, primo e secondo
comma, l. fall. (finanziamenti “in esecuzione” ¢ “in funzione”), dall’aitro &
funzionale a colmare la “lacuna normativa” (3¢), che si rinviene nell’art.
182-quinguies, |. fall. in merito ai finanziamenti soci e infragruppo.

Sul punto occorre probabilmente maggiore chiarezza. A questo propo-
sito, si deve ricordare da un lato che gli artt. 182-quater e quinquies, . fall. si
riferiscono espressamente alla prededuzione di cui all” art. 111 1. fall,, dal-
I'altro il secondo comma dell’art. 111 appena richiamato statuisce che
« sono considerati crediti prededucibili quelli cosi qualificati da una speci-
fica disposizione di legge e quelli sorti in occasione o in funzione delle pro-
cedure concorsuali di cui alla presente legge ». Ebbene, sembra potersi so-
stenere che — per i finanziamenti “in occasione” di un concordato
preventivo (che rappresenta certamente una “procedura concorsuale” ai
sensi del 111, secondo comma, 1. fall.) ¢, sebbene con maggiori margini di
incertezza, di un accordo di ristrutturazione dei debiti {57) — la finanza
prestata dai soci o “infragruppo” risultera prededucibile non in forza del-
I'applicazione analogica della disposizione contenuta nell'art. 182-quater,
terzo comma, 1. fall. (e quindi fuori delle ipotesi di cui all’art. 111, secondo
comma, 1. fall.), ma in base all’applicazione diretta delle proposizioni nor-
mative di cui agli artt. 182-quinquies e soprattutto 111, secondo comma,
ultima parte, 1. fall., in quanto dovrebbe trattarsi di « finanziamenti in occa-
sione di una procedura concorsuale » (5%).

(>%)  Sulle lacune c.d. normative v., ad esempio, R. Guastmu, Interpretare e argomeniare,
Milane, 2011, 128 ss.; Ip., Teoria e dogmatica delle fonti, Milano, 1998, 243 ss. Sul problema
delle “lacune” sernpre stimolante & la lettura di C.-W. Canagss, Die Feststellung von Liicken im
Gesetz?, Berlin, 1983.

(*")  Sulla natura controversa degli accordi di ristrutturazione dei debiti ex art. 182-bis, 1.
fall. (“procedura concorsuale” o negozio stragiudiziale) cfr., anche per ulterioti riferimenti bi-
bliografici, P. Vaiensise (nt, 49), 103 ss,

(°8)  Peranaloghe considerazioni (sebbene con riferimento alla disciplina del 182-guater
L. fall.) v, A. Basst (nt. 44), 348.
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Se quanto affermato pud essere condiviso, ne consegue che 'applica-
zione (in analogia legis o iuris) del principio di “diritto societario della crisi”
enunciato nell’art. 182-quater, terzo comma, L. fall. non serve ad estendere la
regola della prededuzione in violazione della previsione di cui all’art. 111,
secondo comma, 1. fall., ma & funzionale da un lato a rendere inapplicabili le
disposizioni contenute negli artt. 2467 e 2497-quinquies, c.c., dall’altro a
introdurre una “prededucibilita attenuata” nei limiti dell’80 per cento (e
quindi a limitare la regola della “prededuzione piena” prevista dal “diritto
della crisi™).

5. Secondo il disposto contenuto nell’art. 182-sexies, 1. fall. dalla data
del deposito della domanda per 'ammissione al concordato preventivo (an-
che con “riserva”, ai sensi dell’art. 161, sesto comma, L. fall.), della domanda
per 'omologazione dell’accordo di ristrutturazione di cui all’art. 182-bis, 1.
fall. ovvero della proposta di accordo a norma del sesto comma dello stesso
articolo e sino all’'omologazione (>°) non si applicano gli articoli 2446, se-
condo e terzo comma, 2447, 2482-bis, quarto, quinto e sesto comma, €
2482-ter, c.c.; per lo stesso periodo, inoltre, « non opera la causa di sciogli-
mento della societa per riduzione o perdita del capitale sociale di cui agli
articoli 2484 n. 4 e 2445-duodecies del codice civile ».

Per quanto attiene alla s.p.a. (ma identica soluzione & prevista anche per
la s.r.1.), non sono sospesi, invece, gli obblighi indicati dal primo comma
dell’art. 2446 c.c. (59), con la conseguenza che I'organo amministrativo —
anche nel periodo coperto dalla previsione dell’art. 182-sexies, 1. fall. —sara
tenuto, naturalmente in presenza dei presupposti di cui al 2446, primo
comma, c.c. a convocare I’assemblea “per gli opportuni provvedimenti” (5!)

(**) L’idea di fondo del legislatore & che in seguito all'omeloga le disposizioni sulla ri-
duzione obbligatoria del capitale potrebbero non trovare applicazione, in quanto le perdite
sono state riassorbite grazie alle sopravvenienze attive derivanti dall’esdebitazione [efr. F. La-
ManNa (nt. 46), 32]; nella fase di esecuzione del concordato o dell’accordo di ristrutturazione
potrebbero poi intervenire, sulla base del piano, apporti di soci o di terzi {anche in forma di
conversione dei crediti in capitale) che incidono sulla ricostituzione del capitale minimo [G.
StrampeLLl (nt. 14), 653]. E allo stesso tempo indubitabile che a partire dall’'omologazione,
“qualora la societa versi ancora nelle condizioni previste dagli artt. 2446, comma 2,e2447 cc.
{persistendo in tal ultimo caso anche la causa di scioglimento ex art. 2484, comma 1. n. 4),isoci
siano tenuti a deliberare fa riduzione del capitale e, ove il capitale si sia ridotto al di sotto del-
I'importo minimo, ad adottare gli opportuni provvedimenti, procedendo alla ricostituzione del
capitale (almeno sino alla cifra minima) o, in alternativa, allo scioglimento ovvero alla trasfor-
mazione regressiva” [G. STRAMPELL (nt. 14), 653].

(%) Come & stato poi osservato, anche se il legislatore nulla dice, 'obbligo di convoca-
zione e informazione dovrebbe sussistere pure nei casi di cui all’art, 2447, c.c., ma i soci non
saranno tuttavia tenuti ad aleun provvedimento [G. STrampeLLI (nt. 14), 654].

(¢t} Resta da capire quali potrebbero essere gli “opportuni provvedimenti”: certamente
non sussiste un obbligo di ridurre il capitale o disporre lo scioglimento delta societa ex art. 2447,

—~




| IR T T

— 1157 —
pplica- € a sottoporle una situazione patrimoniale, con le osservazioni dell’organo di
acrisi” controllo (62),
derela Concentrando I'attenzione sulle finalits sottostanti, non vi & dubbio che
o111, Iart. 182-sexies, 1. fall. « recepisce I'orientamento, formatosi anteriormente
abili le alia riforma del 2005-2007 (...} secondo il quale I’apertura della procedura
iltro a § di concordato preventivo blocca I'operativita dell’obbligo di riduzione del
nto (e ! capitale per perdite superiori ad un terzo e della causa di scioglimento rap- !
Jiritto ! presentata dalla riduzione del capitale al di sotto del minimo legale: ¢ié per- E
: ché per effetto di tale apertura, i crediti verso la societd diventano inesigi- ‘|
‘ bili » (83); piv in generale, la tutela dei creditori & assicurata non pit dal ‘
adata ‘ capitale sociale, ma dai controlli che I'autoriti giudiziaria e il commissario i
o {an- esercitano sull’attivita della societd e dalle norme della legge fallimentare ‘\‘
sanda relative al pagamento dei creditori (54). In sostanza, l'intento del legislatore &
bis 1 i stato quello di evitare misure di ricapitalizzazione e comungue lo sciogli-
;tes,so | mento/liquidazione per le societa che intendono avviare una procedura di ‘
6. se- ! concordato preventivo o ricorrere ad un accordo di ristrutturazione dei de- | ‘
m’a e ‘ biti. In una prospettiva pitt ampia, la proposizione normativa contenuta ‘
io Jli nellart. 182-sexies, 1. fall. da un lato introduce nuovi ed importanti elementi .
'li ag i di discussione nel dibattito sulla fanzione del capitale sociale (65), dall’altro
g ‘ segna un parziale declino di questo istituto come strumento di tutela dei .
| creditori in situazioni di crisi (66), ¢
‘¢ per | Tanto premesso, il principio di “diritto societario della crisi” che
mma
vo — L ?
_sard ¢.c., ma 'assemblea sara comunque libera, ad esempio, di disporre comunque la riduzione del H
. capitale ed un contestuale aumento.
Timo (52)  In argomento cfr. G. StrampeLs) {nt. 14), 654 s5.; F. Lamanna (nt. 46), 32; P, VaLen- ‘
" (61) SISE (nt. 49), 323; in sede assembleare gli amministrator; devono inoltre dare conto dei fatti di ‘
rilievo avvenuti dopo la redazione della relazione (art. 2446, primo comma, ultima parte, c.c.).
| (*3} A, Niro-D. VaTTERMOLI (12, 53), 37, i quali si mostrano invece perplessi in merito
illa ri- all'applicazione della disposizione in commento anche alle ipotesi degli accordi di ristruttura-
erdite zione dei debiti ex art. 182 bis, I. fall.; nel senso che questa disposizione recepisce I'orienta-
F. La- mento interpretativo formatosi anteriormente & secondo il quale in caso di concordato la tutela
1zione dei creditor era assicurata dalla disciplina concorsuale e non trovavano pitt necessaria appli- ‘
ma di cazione le norme sulla riduzione obbligatoria del capitale v. anche P. Vavgnsise (nt. 49), 322; pet
o [G. questa posizione prima dell’introduzione dell’art. 182 sexies . fall. & sufficiente rinviare a R,
rione, Nosi/M.S, SroLibore, La riduzione di capitale, in Trattato delle societd per azioni, diretto da ‘
7c.c. G.E. Colombo e G.B. Portale, 6%, Torino,1993, 328 58.; F. GUerreRa, sub art. 152, in I nuovo
isoci diritto fallimentare. Commentario diretto da A. Jorio, II, Bologna, 2007, 2224. in giurispru- ‘
o del- denza cfr. Trib. Ancona, 12 aprile 2012, in H fallimento, 2013, 110 85., con nota di T. Ariant,
1e del J, Discipling delle riduzione del capitale per perdite in caso di presentazione di domanda di con-
1sfor- I cordata preventivo, ove ulteriori riferimenti giurisprudenziali, In generale sulla ratio dell’art,
182-sexies, 1. fall. v, anche G. StrampeL (nt. 14), 652 ss.; G. D' Arrorse, ! limiti allg discipling
voca- societaria sulla perdita di capitale, in il Fallimentarista, 2012, 3 s,
i non I (**) R Nom-M.8. SroLiporo (nt. 63),329,
I (%) Sutale dibattito si rinvia, anche per i numerosi riferimenti bibliografici, a M. Miova,
ente | La tutelq dei creditori (nt. 18), 237 ss.
447, !

(5} G. STramrELLI (nt, 14), 658.
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espressamente emerge dal contesto normativo appena esposto ha un carat-
tere “negativo”: pil in particolare, nel periodo temporale indicato dall’art.
182-sexies, primo comma, L. fall. alle imprese organizzate in formadis.p.a. o
di s.r.1. non si applicano: i) alcune disposizioni cardine del “diritto societario
generale” in merito alla riduzione o perdita del capitale sociale; ii) la causa di
scioglimento della societa per la riduzione del capitale al di sotto del minimo
Jegale e, conseguentemente, la disciplina sullo scioglimento/liquidazione ad
essa conseguente, tra la quale anche il dovere in capo agli amministratori di
“conservare I'integrita ¢ il valore del patrimonio sociale” (art. 2486, primo
comma, c.c.). A quest’ultimo proposito, si consideri, peraltro, che trova ap-
plicazione il disposto dell’art. 167 1. fall; allo stesso tempo, un obbligo
“conservativo” — attenuato e comunque non interamente coincidente con
quello contenuto nell’art. 2486, c.c. — viene ad incombere sull’organo am-
ministrativo della societa che ha fatto ricorso ad una soluzione concordata
della crisi in seguito alla concretizzazione del principio contenuto nell’art.
2392, primo comma, c.c., ossia al dovere “generale” di gestire 'impresa con
la diligenza “richiesta dalla natura dell’incarico” e dalle “specifiche compe-
tenze” (nonché alla concretizzazione dei doveri generali contenuti negli artt.
2394¢2497,c.c.).

Prescindendo da un esame puntuale e completo delle molteplici que-
stioni che la disposizione pone (67) ¢ limitandosi ad affrontarne solo alcune,

(67} Al riguardo, & senza dubbio di grande interesse riportare — per le problematiche
che affronta — la Massima dell’ “Osservatorio sul diritto societario” del Consiglio Notarile dei
Distretti Riuniti di Firenze, Pistoia e Prato in tema proprio di “Crisi d'impresa e disciplina degli
obblighi di mantenimento del patrimonio netto™.

{1) La causa discioglimento dellas.p.a. e dellas.r.L dicuiall’art. 2484 n. 4), c.c. non opera
allorché, in presenza di perdite che riducano il patrimonio netto al di sotto del limite minimo
legale:

a) gli amministratori presentino. anche prima della riunjone dell’assemblea la cui
convocazione & comungue dovuta senza indugio ai sensi degli artt, 2446 e 2447, c.c. (se si tratti
dis.p.a.ye degli artt, 2482-bis € 2482-ter, c.c. (se si tratti di s.r.1.), una domanda di concordato
preventivo, una domanda di omologazione di un accorde di ristrutturazione o una proposta di
accordo di tistrutturazione ai sensi dell’art, 182-bis comma sesto, L. fall.;

b) gli amministratori convochino senza indugio 'assemblea ai sensi degli artt. 2446 ¢
2447, c.c. (se si tratti di s.p.a.) e degli artt. 2482-bis e 2482-ter, ¢.c. (se sttratti dis.r.l.), e qua-
lora questa non adotti uno dei provvedimenti rispettivamente previsti dagli artt. 2447 e 2482-
fer, c.c. presentino una domanda di concordato preventivo, una domanda di omologazione di
un accordo di ristrutturazione o una proposta di accordo di ristrutturazione ai sensi dell’art,
182-bis comma sesto, 1. fall.;

¢) trascorso senza esito il termine di sottoscrizione dell’aumento di capitale deliberato
ai sensi, tispettivamente, degli artt. 2447 e 2482-fer, c.c. gli amministratori presentine una do-
manda di concordato preventivo, una domanda di omologazione di un accordo di ristruttura-
zione o una proposta di accordo di ristrutturazione ai sensi dell’art. 182-bis comma sesto, 1. fall..

{2) Qualora lo statuto richieda per la presentazione della domanda di concordato pre-
ventivo la previa deliberazione dell’assemblea ai sensi dell’art. 152, secondo comma, 1. fall., tale
deliberazione non pud essere adottata dall’assemblea genericamente convocata per 'adozione
dei provvedimenti di cui agli artt. 2447 e 2482-ter, c.c. né pud esscre adottata, se non € oggetto




n carat- il legislatore ha avuto cura di precisare che per il periodo anteriore al depo-

dall’art. sito delle domande e della proposta di cui al primo comma resta ferma I’ap-

§.p.a.o plicazione dell’art. 2486, c.c. (¢8) Conseguentemente, se in questo momento

cietario temporale si verifica la causa di scioglimento prevista nell’art. 2484 n. 4, c.c.

:ausa di gli amministratori conservano il « potere di gestire la societa, ai soli fini della

minimo conservazione dell’integrita e del valore del patrimonio sociale » e rispon-

ione ad r dono in caso di violazione di tale precetto (art. 2486, secondo comma, c.c.).

atori di In termini ancora pid ampi, nel petiodo indicato trova integralmente appli-

» Primo | cazione il “diritto societario generale” e se viene a sussistere la causa di

Oglil?p_ | scioglimento piul volte menzionata 1’organo amministrativo deve procedere

Dt 180 | al suo accertamento ¢ alle incombenze di cui agli artt. 2485 ss., c.c. (#9). In

r;ls z(l:ron astratto potrebbe cosi accadere che siano nominati i liquidatori: in tal caso il

L - i . - . . . .

~ordata | ricorso ad una soluzione concordata della crisi (ex art. 182-sexies, primo

;ell’ art ' comma, L. fall.) non determina una revoca automatica dello stato di liquida-

esa con ‘ zione ¢ dell’organo liquidatorio, dovendosi procedere nel rispetto della pre-

compe- visione di cui all’art. 2487-fer, c.c. (70) ,

gliartt. ! I problemi appena esposti potrebbero essere integralmente superati :
| mediante il deposito di una domanda di concordato “con riserva”, deposito

ici que- ‘ al quale sono ricollegati tutti gli effetti di cui al primo comma dell’art, 182-:

alcune, sexies, 1. fall., inclusa la sospensione dei doveri c.d. conservativi ex art. 2486,

‘ c.c. Pud essere opportuno sottolineare, tuttavia, che I'organo amministra-
ematiche tivo di una societa che ha presentato un concordato con riserva & comunque
tarile dei L tenuto, da un lato, al rispetto dell’art. 161, settimo comma, 1. fall. (come
lina degli modificato in seguito al decreto legge 21 giugno 2013, n. 69, convertito in
onopera legge 9 agosto 2013, n. 98: gli amministratori possono compiere solo atti di
: minimo ordinaria amministrazione e per gli “atti urgenti” di straordinaria ammini-

_ strazione necessitano dell’autorizzazione del Tribunale, il quale pud assu-
iasil?r:::; mere sommarie informazioni e deve acquisire il parere del commissario
ncordato _ giudiziaie, se nominato), dall’altro ad una forma {comunque) di gestione
Jposta di

L
t. 2446 ¢ i
), ¢ qua- di un apposito punto all’ordine del giorno, dall'assemblea che deliberi I'aumento di capitale ai
7o 2482- | sensi, rispettivamente, degli artt. 2447 e 2482-ter, c.c. per I'ipotesi che il termine di sottoscri-
azione di zione decotra senza esito.
_dell’art. (3) Con I'omologazione del concordato preventivo o I'accordo di ristrutturazione dei de-
biti di cui ali’art. 182-bis quarto comma, 1. fall., riprendono piene vigore gli abblighi di cui agli

eliberato artt. 2446 e 2447, c.c. (sesi tratti di s.p.a.) e degli artt, 2482-bis & 2482-ter, c.c. (se si tratti di
yuna do- ? s.r.L.). Ne consegue che gli amministratori devono a quella data, anche alla luce della ristruttu-
trutiura- ‘ razione finanziaria prodotta dal concordato o dall’accordo di ristrutturazione dei debiti, accer-
o, L fall.. tare l'eventuale sussistenza di perdite rilevanti ai sensi di detti articoli e adottare i provvedi- |
lato pre- menti conseguenti a tale accertamento. !
fall., tale . (%8)  Sul punto cfr. anche G. StrampeLL {nt. 14), 655,
idozione : (69) F. Lamanna (nt. 46), 31.

: opgetto (") Peranaloghe considerazioni ¢fr, G. D’ Arroree (nt. 63), 4; F. Lamanna (nt, 46), 32
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conservativa dell'impresa in ossequio ai principi generali contenuti negli
artt. 2392, 2394 e 2497, c.c. (1)

Resta da sottolineare — per quanto in questa sede pill interessa — che la
disposizione in esame sospende espressamente solo la causa di scioglimento
prevista dal n. 4 dell’art. 2484, c.c. Al riguardo, & stato sostenuto che il venir
meno della continuita aziendale per effetto di una situazione di disequilibrio
finanziario pud configurare una “impossibilita materiale” di conseguire
'oggetto sociale, integrando allora I'ipotesi di scioglimento ex art. 2484,
primo comma, n. 2, c.c. (72). Ebbene, qualora dalla proposizione normativa
contenuta nell’art. 2484 n. 2, c.c. dovesse emergere la regola “ripristina I'e-
quilibrio finanziario o liquida” (73), tale regola non sarebbe (temporanea-
mente) disapplicata ad opera dell’art. 182-sexies, L.fall., con la conseguenza
che una societa caratterizzata da un forte disequilibrio finanziario (con ef-
fetto sulla continuita aziendale) potrebbe essere soggetta alla disciplina dello
scioglimento/liquidazione anche in ipotesi di deposito della domanda per
Fammissione al concordato preventivo (normale o “con riserva”) ovvero
della domanda per I"'omologazione dell’accordo di ristrutturazione di cui al-
I'art. 182-bis, 1. fall. Le finalita sottostanti all’introduzione del nuovo art.
182-sexies, |. fall. risulterebbero parzialmente (ma significativamente)
compromesse, considerata I’assoluta frequenza di una situaziane di (forte)
disequilibrio finanziario per una societd che si avvicina ad una gestione ne-
goziale della crisi 0 a una procedura concorsuale.

Il problema non ¢, all’evidenza, di poco conto, anche se nella giurispru-
denza teorica ¢ pratica sembra ancora predominare la tesi, secondo la quale
la causa di scioglimento prevista nell’art, 2484 n. 2, c.c. sussiste esclusiva-
mente qualora “si verifichi (..) un evento idoneo ad impedire, in termini as-
soluti ed in modo definitivo, il conseguimento dell’oggetto sociale” (74).

("1} Inargomentov, anche G. STRampeLLI (nt, 14), 635 ss.

("2 G. StrampeLLI (nt. 14), 627 ss. & 650 ss.; v anche G. Racucno, Venir meno dellg
continuitd aziendale e adempimenti pubblicitari, in Studi in onore di U, Belviso, |, Bari, 2011,
166 s5.; M.S. SpoLinoro, Capitale sociale, in Enc. dir., Aggiornamento, IV, Milano, 2000, 229 ss;
F. Bruzzy, Crisi di impresa (nt. 18), 88 ss.; per aleune considerazioni in quelta direzione cfr. an-
che il Principio contabile n. 5 sui Bilanci di liquidazione, elaborato dall’Orc (Organismo italiano
di contahilitd); un inquadramento in chiave critica del problema ¢ della tesi sinteticamente ri-
cordata si ritrova in C. MontacNane, Crisi dell’impresa e impossibilita dell’oggetto sociale, in
Riv. dir. comm., 2013, 1, 245 ss., ove ulteriori riferimenti. Su un piano diverso ma con affinita
sotto il profilo funzionale [lo rileva G. StramreLLy (nt. 14), 627, nt. 73] & da ricordare la tesi,
secondo la quale dall’art. 2484, primo comma, n. 2, ¢.c. si ricava il precettonegativo « destinato
ad integrare la disposizione dell’art. 2327, nel senso che il capitale sociale non deve mai essere
manifestamente insufficiente per il conseguimento dell’oggetto sociale » (G. B. PorTaLE, Capi-
tale suciale e e societd per azioni sottocapitalizzqta, in Trattato delle societd per azioni, diretto
da G.E. Colombo e G.B. Portale, 1**, Toring, 2004, 82 55.).

(73) G.StrampeLLI (nt. 14),651.

(™) In questi termini C. Baverta, Le cause di scioglimento delle societd di capitali, in
Traitato di diritto privato, 16*****, diretto da P. Rescigno, seconda edizione, Torino, 2012, 180
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Tanto premesso, la visione del “diritto societario della crisi di impresa®”
come sistemna tendenzialmente autonomo (75) potrebbe avere significative
implicazioni nella soluzione della questione in esame.

Se consideriamo, infatti, il “diritto societario della crisi” come “diritto
speciale”, in caso di crisi finanziaria di una societa e di sostanziale ed irre-
versibile incapacita di conseguire Foggetto sociale non dovrebbe essere ap-
plicabile la disposizione speciale contenuta nell’art. 182-sexies, . fall. e tor-
nerebbe ad applicarsi il diritto societario generale, dovendosi chiedere allora
se |’ ipotesi di scioglimento di cui all’art. 2484 n 2, c.c. sia integrata 0 meno in
presenza di una crisi finanziaria che minaccia la continuita aziendale.

Qualora invece si preferisca guardare al “diritto societario della crisi”
come ad un “sistema tendenzialmente autonomo”, si potrebbe sostenere che
Iart. 182-sexies, 1. fall. enuncia un principio generale di “diritto societario
della crisi”, in forza del quale — in caso di deposito del ricorso per concor-
dato preventivo o di domanda di omologazione dell’accordo ex art. 182-bis,
L. fall. e sino all’omologazione — il legislatore sospende la disciplina dello
scioglimento/liquidazione, dal momento che ritiene sufficiente alla tutela
degli interessi in gioco le regole del concordato preventivo o dell’accordo di
ristrutturazione dei debiti.

A conferma e supporto di quanto appena affermato, si consideri che: i)
I'art. 182-sexies, 1. fall. espressamente disapplica la normativa sullo sciogli-
mento/liquidazione alla crisi patrimoniale, ossia ad una crisi che, rispetto.a
quella finanziaria, presenta maggiori elementi di certezza ed & disciplinata da
norme inderogabili come quelle contenute negli art. 2446, 2447, 2482-bise
2482-ter, c.c.; ii) in seguito alla riforma societaria del 2003 (anche) il falli-
mento cessa di rappresentare una causa di scioglimento della societa, nulla
prevedendo al riguardo I'art. 2484, ¢.c. (76)

Naturalmente questa proposta interpretativa determina — non una
completa disapplicazione del principio di cui all’art. 2484 n. 2, c.c., bensi, ed
al pari, di quanto accade per il principio di cui al n. 4 del medesimo articolo
— una sospensione temporalmente limitata al periodo indicato nell’art.
182-sexies, 1. fall.

§s.; pet considerazioni sostanzialmente analoghe G.F. Camposasso, Diritto commerciale, 2, Di-
ritto delle societd®, a cura di M, Camporasso, Torino, 2012, 548 ss.; C. MonTaGNANI (nit, 72), 245
ss.; F. Guerrera, Compiti e responsabilitd degli amminisiratori nella gestione dell'impresa in
crisi, dattiloscritto consultato per la cortesia dell’ Autore, 6; in giurisprudenza cfr, Trib. Roma,
21 dicembre 2012, n. 11338, Pres. 8. Cardinali; per un quadro anteriore alla riforma del 2003
cfr. G. Niccou, Scioglimento, liquidazione ed estinzione della societa per azioni, in Trattato
delle societd per azioni, diretto da G.E. Colombo e G.B. Portale, 7#**, Torino, 1997, 272 ss.

(%) Supra,§2.

(%)  Cfr., in luogo dimolti, A. PaciLLo (nt. 3), 32.




