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Sottoscrizione. In mancanza di disciplina ad hoc

In breve

BANCHE
Operazioni
sospette sotto tiro

Gli intermediari abilitati
hanno I'obbligo di riferire al
ministero le operazioni
finanziarie sospette. La
banca deve comunicare
I'avvenuta estinzione di
certificati di deposito al
portatore che superano
limporto stabilito dalla
legge, da parte di soggetto
diverso da quello che ne
aveva chiesto I'emissione.
Inassenzadiidonea
attestazione da parte
dell’esecutore materiale, si
deve presumere la
sussistenza di
un’operazione sospetta.
Corte di cassazione, sezione
II Civile, sentenza 8 luglio
2016 n. 14065

SOCIETA

Anche le coop
possono fallire

Lo scopo dilucronon ¢ un
elemento essenziale per la
qualita diimprenditore
commerciale. C’¢ infatti
attivita diimpresa quando
esiste un’obiettiva
economicita dell’attivita in
proporzione ai costi e ai
ricavi. Requisito
quest'ultimo che non
essendo incompatibile con
il fine mutualistico, ben puo
essere presente in una
societa cooperativa, pur
quando essa operi solo nei
confronti dei propri soci.
Anche tale societa ove
svolga attivita commerciale
puo, in caso di insolvenza,
essere assoggettataa
fallimento ex articolo 2545
terdecies del Codice civile.
Corte di cassazione, sezione
VI Civile - ordinanza 12
luglio 2016 n. 14250
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PAGINA A CURADI
Angelo Busani

mm Quandol’assembleadellaSrl
delibera ’aumento a pagamen-
to del capitale sociale, spetta ai
soci il diritto di sottoscriverlo in
proporzione alle rispettive quo-
te di partecipazione al capitale
sociale: cosi dispone Particolo
2481-bis, comma1, del Codice ci-
vile, il quale altresi sancisce che
l’aumento di capitale puo essere
destinato alla sottoscrizione di
terzinonsociqualoralopreveda
un’apposita clausola in tal senso
dello statuto sociale (in quest’ul-
timo caso, pero, i soci che nonsi-
ano consenzienti all’operazione
diaumentodel capitaleriservato
intutto oinparteaiterzi,hannoil
diritto direcedere dallasocieta).

Si tratta evidentemente di un
panorama normativo assai di-
verso da quello vigente nella
Spa, ove ¢ previsto (articolo 2441
del Codice civile) che lamaggio-
ranza dei soci, seguendo deter-
minateregole, possaescludere o
limitare il diritto di opzione i
determinate ipotesi di aumen
di capitale (e cioé quando sono
previsti conferimentiin naturao

si tratti di un aumento offerta in
sottoscrizione ai dipendenti)
oppure qualora sia attestata la
sussistenza di un interesse della
societatale daesigere dirivolge-
reaterzil'offerta di opzione.
Nel camponellaSrlinvece-in
considerazionedelsuocarattere,
maggiormente personalistico 1
spetto allaSpa-lalegge non

ILIMITI AIDIRITTI
Vistoil carattere

maggiormente per,
rispettoalla Spa

o esigenze tali da

emmeno se fosse
0 un vantaggio della
ta all’esecuzione dell’au-
mento di capitale con offerta di
sottoscrizione ai terzi.

Se dunque l'assemblea della

era annullabile in quanto
ttata «nonin conformitadel-
legge» (articolo 2479-ter,
commal, del Codice civile).
Nella Srl, pertanto, 1a possibi-
lita di aprire ai terzi la sottoscri-
zione dell’aumento di capitale &
possibile solo se:
® siaautorizzata daunaapposi-
ta clausola presente dello statu-
to sociale; oppure, in mancanza
didetta clausola:
m siaconsentitadaunadelibera-
zionedell'assembleaintalsenso,
assunta dai soci all’'unanimita.
Secondo la massiman. 156, re-
centemente elaboratadal Consi-
glio notarile di Milano, qualsiasi
tipologiadiaumento del capitale
sociale con esclusione o limita-
zione del diritto di sottoscrizio-
ne dei soci ¢ dunque soggetta a
questa regolamentazione (fatta
eccezione per il solo caso della
ricostituzione del capitale ridot-
to sotto il minimo legale). Cosi,
fermorestandoildirittodireces-

so dei soci non votanti o che ab-
biano espresso voto contrario o
diastensione:

m quandol’aumentodicapitale
¢intuttooinparte destinatoal-
la sottoscrizione di soggetti di-
versi dai soci;

m quando 'aumento di capitale
¢ destinato solo ad alcuni soci e
pure quando 'aumento di capi-
tale e destinatobensiatuttiisoci
main misuranon proporzionale
alle rispettive quote di parteci-
pazione al capitale sociale (non
c’eragionediritenerelaclausola
inseribile in statuto con riferi-
mento alla sottoscrizione di ter-
zi non soci e di non ritenerla in-
vece inseribile in relazione al-
I’emissione diaumentidicapita-
le preordinati ad alterare gli
equilibri esistenti ante opera-
zione di aumento);

m quando 'aumento di capita-
le édaliberare mediante confe-
rimenti diversi dal denaro (in
sostanza, mancando nello sta-
tuto la clausola prevista
dall'articolo 2481-bis, commar,
del Codice civile, ancheladeli-
berazione di aumento del capi-
tale da liberare con conferi-

1 tutti il via libera ¢ annullabile

mentiinnaturarichiedeil con-
senso unanime dei soci).
Lamassimain questioneinol-
tre afferma che la clausola pre-
vistadall’articolo 2481-bis, com-
ma 1, del Codice civile, circa
I'esecuzione dell’aumento con
modalita diverse da quella della
sua offerta in sottoscrizione a
ciascun socio, in ragione della
rispettiva quota di partecipa-
zione al capitale sociale:
m puo attribuire il potere di
escludere o limitare il diritto di
opzioneallamaggioranzadeiso-
ci in via discrezionale, senza la
necessariaverificadiun’oggetti-
va esigenza della societa e senza
I'obbligo dideterminare e giusti-
ficare un sovrapprezzo per
I'emissione delle partecipazioni
dinuova emissione;
® puo circoscrivere tale potere
ad alcuni casi particolari e puo
altresi prevedere tutele ulterio-
riafavore deisocidiminoranza,
anche mediante rinvio alla di-
sciplina dettata in tema di Spa
(ad esempio, prevedendo
I’emissione del nuovo capitale
CON Un SOVrapprezzo).
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Loperativita. L'introduzione non comporta il diritto di recesso per i contrari, salvo quello a favore di chi non vuole 'laumento

Clausola nello statuto senza unanimita

Angelo Busani

i L'aumento a pagamento del
capitale sociale della Srl puo es-
sere destinato alla sottoscrizio-
ne di terzi non soci qualora lo
preveda un’apposita clausola in
talsenso dello statuto sociale (ar-
ticolo2481-bis,commat,del codi-
cecivile). Se ne trae:

mda un lato, che, in mancanza di
una clausola statuaria di tal fatta,
laumento di capitale sociale puo
esseresottoscrittosolodaisoci(a
meno che non disponga diversa-
mente la delibera di aumento, as-
sunta all’'unanimita);

md’altro lato, che nella clausola
statutaria si possono a maggior
ragione prevedere, oltre che I'of-
ferta dell’opzione a terzi, anche il
caso - ad esempio -dell’aumento
destinatoinparteaisocieinparte

aterzi, il caso dell’aumento di ca-
pitale destinato solo ad alcuni so-
ciepureil caso dell’aumento de-
stinatobensiatuttiisocimainmi-
sura non proporzionale alle ri-
spettive quote di partecipazione
al capitale sociale.

Ci si deve occupare dunque
della tematica dell’introduzio-
ne di questa clausola in uno sta-
tuto sociale che non la contem-
pli ab origine. Puo essere intro-

ILQUORUM

Néil Codicecivile né altre
fonti normative

prevedono ostacoli
all'utilizzo delle maggioranze
disposte per legge

dottaamaggioranzaoppure oc-
corre il voto unanime di tutti i
soci ? La sua introduzione con-
ferisce al socionon consenzien-
teil diritto direcesso ?

Sul primo tema, la massima n.
158, elaborata dal Consiglio nota-
rile di Milano e recentemente di-
vulgata, risponde nel senso che
l'unanimitanon ¢ indispensabile,
potendo la delibera in questione
essere assunta con le “normali”
maggioranze richieste dalla leg-
ge o dallo statuto per le modifica-
zioni statutarie (salvo che lo sta-
tutononprevedaespressamente,
per l'introduzione della clausola
medesima,unquorumrafforzato
o I'unanimita dei consensi); sulla
seconda tematica, la massima n.
158 afferma che l'introduzione

dellaclausolaanzidettanonattri-
buisce il diritto di recesso ai soci
che non vi hanno acconsentito,
fermo restando il diritto direces-
so (al momento di ciascuna suc-
cessiva deliberazione di aumen-
to di capitale con esclusione o li-
mitazione del diritto di opzione)
a favore dei soci che non accon-
sentono alla deliberazione di au-
mento del capitale.

Sul punto del quorum occor-
rente per introdurre la clausola
inquestione,lamassimaosserva
che né nell’articolo 2481-bis del
Codice civile né altrove si rin-
vengono argomenti di ostacolo
all’utilizzo delle maggioranze
disposte per legge o per statuto
perdecidere unamodificastatu-
tariaconcernenteil cambiamen-

to della regola organizzativa in
temadiraccoltadinuoverisorse
finanziarie mediante 'aumento
del capitale sociale.

In effetti, ogni diritto del socio,
che nasce da un’opzione statuta-
ria effettuata o non effettuata ¢, a
ben vedere, sempre nelle mani
della maggioranza sufficiente a
modificare la regola dipendente
dall’esercizio o meno diquell’op-
zione, qualora dal sistema non
emerga la regola dell'unanimita.
Ad esempio, cosi avviene per il
dirittodelsociodialienarelibera-
mente la propria quota come
conseguenza di una regola di li-
bera circolazione, che 1amaggio-
ranza sufficiente a deliberare le
modifiche statutarie puo modifi-
care, alfine, inipotesi, disubordi-
nare l'alienazione al mero gradi-
mentooal consensodiquellame-
desima maggioranza.
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Il diritto di opzione

e trasferibile_
nei limiti dell

Angelo Busani

i Se 'aumento a pagamento
del capitale sociale deliberato
daisocidiunaSrlrimane inopta-
to, la parte non sottoscritta dai
soci cui e riservato il diritto di
sottoscrizione non puo andare
ad altrisocioaterzi,ameno che:
® visiauna clausola dello sta-
tuto che detti una specifica di-
sciplina circa la collocazione
della parte di aumento di capi-
tale che rimanga inoptata; op-
pure, in mancanza di una clau-
soladel genere:

m l'assemblea dei soci, nel deli-
berare 'aumento di capitale, di-
sciplini espressamente I'even-
tualita della mancata sottoscri-
zione, in tutto o in parte, dell’au-
mento di capitale e il suo
collocamento fuori del perime-
tro di coloro cui 'aumento era
stato offerto in sottoscrizione.

Secondolamassiman.is7,del
Consiglio notarile di Milano, lo
siricava,daunlato,dall’articolo
2481-bis,commai,del Codiceci-
vile, secondo cuil’aumento puo
essere destinato alla sottoscri-
zionediterzinonsociqualoralo
prevedaunaclausolastatutaria;
e, d’altro lato, dall’articolo 2481-
bis, comma 2, ultimo periodo,
nella parte in cui afferma che la
decisione di aumento del capi-
tale puo anche consentire, di-
sciplinandone le modalita, che
la parte non sottoscritta da uno
0 pil soci sia sottoscritta dagli
altrisociodaterzi.

La massima si occupa poi del
tema se sia possibile ipotizzare
la circolazione del diritto di
sottoscrizione (cessione da
parte del soggetto cheavrebbeil
dirittodiopzione):selostatutoe
la delibera di emissione dell’au-
mentonondispongano nullasul
punto,lamassima affermalare-
gola della trasferibilita del dirit-
to di opzione negli eventuali li-
miti per la circolazione delle
partecipazionisociali.

Inmancanza diunadisciplina
contenuta nella delibera di au-
mentoonellostatuto,ilregimedi
circolazione dei diritti di opzio-
ne dovrebbe essere il medesimo
previstodallalegge odallostatu-
toperlacircolazionedelle parte-
cipazioni sociali. Pertanto, se la

e quote

circolazione delle quote ¢ libera
dalimiti, € pure libera quella dei
diritti; se la circolazione delle
quoteelimitatadadirittidiprela-
zione o clausole di gradimento,
lostessoaccadeseoggettoditra-
sferimento siano i diritti di op-
zione. Pensare che il diritto di
sottoscrivere un aumento non
possa circolare significherebbe
dimenticare che, in assenza dili-
mitazioni statutarie alla circola-
zione delle partecipazioni, lo
stesso risultato si ottiene sotto-
scrivendo 'aumento e conlaim-
mediata cessione della parteci-
pazione acquisita.

Quanto poi alla possibilita di
dettare regole di circolazione
dell'inoptatosianellostatutosia
nella delibera con la quale si di-

LEDUE VIE

L'inoptato pud essere
destinato

ad altri soci o aterzi
solo se previsto
dastatuto o delibera

sponel’aumentodicapitale,non
visono limitazioniall’ampia au-
tonomia che la legge implicita-
mente concede non discipli-
nandolamateria:eciosottoogni
possibileaspettocoinvolto,vale
adire, ad esempio, in termini di
destinatarideidirittidiopzione,
dimodalitadieffettuazione del-
lofferta dei diritti inoptati e di
prezzidieserciziodelle opzioni.
Non vi sarebbero ragioni per li-
mitare’autonomiadeliberativa
nello stabilire prezzi differenti
per I'inoptato rispetto al prezzo
diesercizio proposto ai soggetti
aventi,in primabattuta, il diritto
di sottoscrizione; né vi sono li-
mitiadimpedire cheladetermi-
nazione del prezzo di esercizio
delle opzioni sia demandata a
una decisione dell’organo am-
ministrativo (agli amministra-
tori puo essere addirittura dele-
gata l'intera decisione di au-
mento di capitale, anche con fa-
colta di limitare o escludere il
diritto diopzione).
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*Offerta valida in Italia dal 11/7/2016 al 2

CREDITORI, DEB
LE NUOVE REGO
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CONCORSUALI

ITORI, PROFESSIONISTI:
LE DOPO IL DL BANCHE

» IL PEGNO MOBILIARE NON POSSESSORIO

> IL FINANZIAMENTO GARANTITO
DA CESSIONE CONDIZIONATA DI IMMOBILI

> IL CONCORDATO PREVENTIVO
E GLI ACCORDI DI RISTRUTTURAZIONE

» LE PROCEDURE DI ALLERTA

» IL NUOVO REGISTRO FALLIMENTARE
» COSA CAMBIA NELLE PROCEDURE

ESECUTIVE INDIVIDUAL|

» IRES, IRAP, IVA E CREDITI D'IMPOSTA
» BANCHE:
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Il primo quotidiano digitale

SHOPPING

OPPURE DISPONIBILE IN FORMATO PDF SU WWW.SHOPPING24.IT ‘j‘!.a

Crisi d'impresa e procedure concorsuali: dopo la conversione del “decreto banche” n. 59/2016, ecco
la Guida che spiega tutte le novita per creditori, debitori e professionisti. Gli esperti del Sole 24
Ore approfondiscono nel dettaglio i vari argomenti: dal pegno non possessorio ai finanziamenti
garantiti, dal concordato preventivo al nuovo registro fallimentare, dagli aspetti fiscali agli indennizzi.
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