
Il Sole 24 Ore Norme e tributi  41Mercoledì 15 Giugno 2016 - N. 163

PASSIVO FALLIMENTARE
Il creditore deve 
spiegare i privilegi 

Nel caso in cui il creditore 
che ha chiesto il 
riconoscimento di un 
privilegio speciale ometta 
di specificare su quale bene 
intende esercitare la 
prelazione, il credito dallo 
stesso insinuato deve 
essere ammesso al 
chirografario. Il creditore 
che si viene a trovare in 
questa situazione, quindi, 
perde la prelazione.
Corte di cassazione, Sezione 
VI-1 civile, ordinanza n. 
11656 depositata il 7 giugno 
2016

CONCORDATO
Debito pagabile
se non c’è frode
Il pagamento di un debito 
preconcordatario è in sé 
legittimo, in quanto atto di 
ordinaria amministrazione, 
purché non integri l’ipotesi 
di un atto «diretto a frodare 
le ragioni dei creditori» e 
quindi sanzionabile con la 
dichiarazione di fallimento 
ai sensi dell’articolo 173, 
comma secondo, della 
Legge fallimentare e 
revocabile in forza 
dell’articolo 167, secondo 
comma, della stessa legge. 
Tale pagamento deve 
ritenersi eseguito 
efficacemente da parte del 
debitor debitoris se 
l’assegnazione effettuata da 
quest’ultimo al creditore 
procedente è avvenuta in 
epoca precedente alla 
presentazione del 
concordato preventivo.
Corte di cassazione, Sezione 
VI-1 Civile, ordinanza n. 
11659 depositata il 7 giugno 
2016 
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Notai di Milano. Con la riforma del 2015 le partecipazioni devono essere portate a riduzione del patrimonio netto

Azioni proprie, cambia la contabilità
La massima fissa i paletti agli usi della quota che rettifica la riserva negativa
PAGINA A CURA DI
Angelo Busani

pLa rappresentazione in bi-
lancio della titolarità di azioni 
proprie da parte della società 
emittente ha avuto una radicale 
riforma per effetto del dcreto legi-
slativo 139/2015.

Prima di questa nuova normati-
va, le azioni proprie venivano rile-
vate, per il loro prezzo d’acquisto, 
nell’attivo dello stato patrimonia-
le; e, a bilanciamento di questa 
iscrizione, veniva appostata nel 
passivo una riserva (la riserva 
azioni proprie) di pari entità, nella
quale affluivano risorse prelevate 
dalle voci «utili non distribuiti» o 
altre riserve disponibili per essere
utilizzate ai fini appunto dell’ac-
quisto di azioni proprie. L’articolo
2357-ter, comma 3, del Codice civi-
le, sanciva infatti che «una riserva 
indisponibile pari all’importo del-
le azioni proprie iscritto all’attivo 
del bilancio deve essere costituita 
e mantenuta finché le azioni non 
siano trasferite o annullate».

Con la riforma varata dal Dlgs
139/2015, il legislatore ha inteso 
perseguire una rappresentazione 
più realistica del patrimonio so-
ciale in caso di acquisto di azioni 
proprie: venendo la società emit-
tente a essere titolare delle azioni 

emesse da sé medesima, invero 
essa drena proprie risorse in fun-
zione dell’acquisto del proprio ca-
pitale sociale. In altri termini, 
spende soldi per comprare una 
parte di se stessa.

Per evidenziare questa situa-
zione, la riforma impone di non ri-
levare più nell’attivo le azioni 
proprie, ma di considerarle «a di-
retta riduzione del patrimonio 
netto» (nuovo articolo 2424-bis 
del Codice civile) e di iscrivere 
nel passivo una «riserva negati-
va» a contro-bilanciamento del 
fatto che una parte delle riserve 
disponibili (le quali rimangono 
iscritte al loro valore anteriore al-
l’acquisto delle azioni proprie) 
viene appunto impiegata per 
comprare le azioni proprie. Se-
condo il nuovo comma 3 dell’arti-
colo 2357-ter, «l’acquisto di azioni
proprie comporta una riduzione 
del patrimonio netto di eguale 
importo, tramite l’iscrizione nel 
passivo del bilancio di una speci-
fica voce, con segno negativo».

In pratica, con la riforma cam-
biano le scritture contabili da ef-
fettuare. Negli schemi pubblicati 
sulla destra, è riportato un esem-
pio concreto.

In sostanza, rimanendo iscritte
per il loro originario valore, le ri-

serve disponibili per l’acquisto di 
azioni proprie vengono ad assu-
mere il ruolo (per la parte in cui so-
no impiegate per l’acquisto delle 
azioni proprie) di poste rettificati-
ve della riserva negativa azioni 
proprie. Con la conseguenza che 
esse, per la parte in cui svolgono 
questa funzione rettificativa, non 
sono disponibili per altri utilizzi, 
anche se apparentemente lo sem-
brano; in particolare, non sono di-
sponibili - in questo senso la nuova
massima n. 145 del Consiglio Nota-
rile di Milano - per la distribuzione
di dividendi ai soci, per aumentare
il capitale sociale a titolo gratuito, 
per permettere l’acquisto di ulte-
riori azioni proprie, per coprire 
eventuali perdite nonché per cal-
colare il limite quantitativo di 
emissione delle obbligazioni. 

Questa nuova normativa (ai
sensi dell’articolo 12, comma 1, Dl-
gs 139/2015) si applica ai bilanci re-
lativi agli esercizi finanziari che 
iniziano a far tempo dal 1° gennaio 
2016: quindi, ai bilanci dell’eserci-
zio in chiusura al 31 dicembre 2016 
nonché ai bilanci che si chiudono 
nel corso del 2016 (purché iniziati 
dal 1° gennaio 2016 in avanti) per 
effetto di deliberazioni di antici-
pata chiusura dell’esercizio.
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Gli effetti. La relazione tra la quotazione alla quale si è acquistato e il valore nominale si riflette sulle riserve disponibili «congelate» 

Annullamento, il prezzo decide le conseguenze
pUna volta acquistate le pro-
prie azioni, per la società emit-
tente si prospetta l’opportunità di
mantenerle in portafoglio, di ri-
venderle o di annullarle (riducen-
do il capitale sociale di un valore 
nominale pari a quello delle azio-
ni annullate).

L’annullamento comporta an-
che l’eliminazione della riserva 
negativa che era stata appostata 
nel patrimonio netto a fronte del 
loro acquisto.

Più articolati sono gli effetti
che l’annullamento provoca in 
ordine alle riserve disponibili che
erano state in tutto o in parte 
“congelate”, all’atto dell’acquisto 

delle proprie azioni, per servire 
da contro-bilanciamento del-
l’iscrizione in bilancio della riser-
va negativa originatasi con l’ac-
quisto delle azioni proprie. Devo-
no essere distinte infatti varie 
ipotesi (in tal senso la nuova mas-
sima n. 146 del Consiglio Notarile
di Milano), iniziando da quella in 
cui le azioni proprie siano dotate 
di valore nominale:
1nel caso in cui le azioni proprie 
siano state acquistate per un prez-
zo pari al loro valore nominale e la
riserva negativa azioni proprie sia
pertanto di importo identico al 
valore nominale delle azioni pro-
prie annullate (e, quindi, di impor-

to pari anche alla riduzione del ca-
pitale sociale conseguente all’an-
nullamento delle azioni proprie), 
l’intero importo delle riserve di-
sponibili torna ad essere servibile
per operazioni di aumento gratui-
to del capitale sociale, di copertu-
ra perdite, di distribuzione ai soci;
1nel caso in cui le azioni proprie 
siano state acquistate per un prez-
zo superiore al loro valore nomi-
nale e l’ammontare della riserva 
negativa azioni proprie sia per-
tanto superiore al valore nomina-
le delle azioni proprie annullate, 
l’annullamento delle azioni pro-
prie comporta, oltre alla riduzio-
ne del capitale sociale, una ridu-

zione delle riserve utilizzate, in 
misura pari alla differenza tra la ri-
serva negativa azioni proprie e il 
valore nominale delle azioni pro-
prie annullate;
1nel caso in cui le azioni proprie 
siano state acquistate per un 
prezzo inferiore al loro valore 
nominale e, pertanto, l’ammon-
tare della riserva negativa azioni
proprie sia inferiore al valore no-
minale delle azioni proprie an-
nullate, l’annullamento delle 
azioni proprie comporta un in-
cremento delle riserve utilizzate
in misura pari alla differenza tra 
il valore nominale delle azioni 
proprie annullate e la riserva ne-

gativa azioni proprie.
La materia si semplifica nel ca-

so che le azioni da annullare siano
invece prive del valore nominale 
e non si faccia luogo alla riduzione
del capitale sociale, con conse-
guente incremento della parità 
contabile delle altre azioni. In tal 
caso, si deve far luogo alla elimi-
nazione della riserva negativa 
azioni proprie e alla riduzione 
delle riserve utilizzate per un im-
porto pari a detta riserva negativa.

Se invece le azioni siano prive
di valore nominale, ma si faccia
luogo alla riduzione del capitale 
sociale, ci si trova in una situa-
zione identica a quella sopra 
esposta per il caso di annulla-
mento di azioni proprie dotate di
valore nominale.
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QUOTIDIANO DEL DIRITTO
Focus sulle massime
sui vitalizi alimentari
Sul Quotidiano del Diritto di 
oggi la rassegna di massime 
sul contratto aticpico di 
vitalizio alimentare a cura di 
PlusPlus24Diritto. 

www.ilsole24ore.com

Fondi indisponibili. L’azzeramento «annulla» i titoli

Così il ripianamento
in caso riduzione
di capitale per perdite
pL’indisponibilità delle ri-
serve utilizzate per permette-
re l’acquisto delle azioni pro-
prie dispiega conseguenti ef-
fetti nel caso di riduzione del 
capitale per perdite. Per effet-
tuare l’operazione di ripiana-
mento perdite, occorre per-
tanto utilizzare:
1 la parte delle riserve dispo-
nibili all’acquisto di azioni pro-
prie ma non utilizzata per l’ac-
quisto delle azioni proprie (e
cioè la differenza tra il valore 
lordo di queste riserve e il prez-
zo pagato per l’acquisto delle 
azioni proprie), in modo che
dette riserve possono essere
diminuite fino al limite del va-
lore della riserva negativa azio-
ni proprie iscritta nel patrimo-
nio netto;
1 ogni altra riserva diversa da 
quelle disponibili per l’acqui-
sto delle azioni proprie, com-
presa la riserva legale; 
1 il capitale sociale, riducen-
dolo di un importo pari alla par-
te delle perdite non coperta
con la riduzione o l’annulla-
mento delle riserve di patrimo-
nio netto diverse da quelle uti-
lizzate per sterilizzare la riser-
va negativa per l’acquisto delle
azioni proprie.

Se le perdite azzerano il pa-
trimonio netto e si faccia luogo
all’abbattimento completo del 
capitale sociale (salvo poi rico-
stituirlo), occorre inevitabil-
mente procedere all’annulla-
mento di tutte le azioni proprie.
Ciò comporta, da un lato, l’eli-
minazione della riserva negati-
va formata in occasione del-
l’acquisto delle azioni proprie 
e, d’altro lato, la diminuzione
delle riserve disponibili per 
l’acquisto delle azioni proprie 
per un importo pari a quello di 
detta riserva negativa. Pertan-
to, queste riserve disponibili
vengono anch’esse azzerate, in
parte perché intaccate dalle
perdite che assorbono il valore
del patrimonio netto, in parte 
in conseguenza dell’annulla-
mento delle azioni proprie.

Se invece ci si trovi in pre-
senza di perdite non azzeranti, 
c’è un ventaglio di opzioni a di-

sposizione (in tal senso la nuo-
va massima n. 147 del Consiglio
Notarile di Milano):
1 si possono annullare tutte le 
azioni proprie (e quindi si can-
cella la riserva negativa e si di-
minuiscono, per pari importo, 
le riserve disponibili per l’ac-
quisto delle azioni proprie);
1 si può procedere a una pro-
porzionale annullamento delle
azioni ordinarie e delle azioni 
proprie;
1 si può ridurre il valore no-
minale di tutte le azioni in cir-
colazione, e quindi sia delle
azioni ordinarie che delle
azioni proprie.

In tutti predetti casi il capita-
le sociale si riduce di un valore 
nominale pari a quello delle 
azioni annullate; nelle ultime 
due ipotesi subiscono un dimi-
nuzione, in misura proporzio-
nale, sia la riserva negativa 
azioni proprie sia la parte delle 
riserve disponibili per l’acqui-
sto di azioni proprie “utilizza-
ta” come contro-bilanciamen-
to dell’iscrizione nel patrimo-
nio netto della riserva negativa
azioni proprie.
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Lo stato patrimoniale

Poste relative a un caso di acquisto di azioni proprie a un prezzo di 100, 
avendo una cassa di 100 e riserve disponibili per l’operazione

CON LE VECCHIE NORME
Situazione patrimoniale anteriore all’acquisto delle azioni proprie

Attivo Passivo
Altri beni 1.200 Capitale 300
Cassa 100 Utili non distribuiti 1.000
Totale 1.300 Totale 1.300
Situazione patrimoniale posteriore all’acquisto delle azioni proprie

Attivo Passivo
Altri beni 1.200 Capitale 300

Azioni proprie 100
Utili non distribuiti 900
Riserva azioni proprie 100

Totale 1.300 Totale 1.300
CON LE NUOVE NORME

Situazione patrimoniale anteriore all’acquisto delle azioni proprie
Attivo Passivo

Altri beni 1.200 Capitale 300
Cassa 100 Utili non distribuiti 1.000
Totale 1.300 Totale 1.300
Situazione patrimoniale posteriore all’acquisto delle azioni proprie

Attivo Passivo
Altri beni 1.200 Capitale 300

Cassa 0
Utili non distribuiti 1.000
Riserva negativa azioni proprie -100

Totale 1.200 Totale 1.200
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