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Fino a giugno maggioranze semplici
per aumentare il capitale di Spa e Srl

I NODI DELL’AUTUNNO

SOCIETA

Il DI semplificazione
favorisce il rafforzamento
patrimoniale

Nelle quotate incremento
fino 20% tramite conferimenti
anche se «fuori» statuto

Pagina a cura di
Angelo Busani

Un intervento normativo finaliz-
zato a favorire il rafforzamento pa-
trimoniale delle societa di capitali:
questo lo scopo per il cui persegui-
mento e stato scritto I’articolo 44
del DI 16 luglio 2020 n. 76 (il D1
Semplificazioni, convertito, con
modifiche, in legge 120/2020), il
quale, per conseguire il predetto
obiettivo, introduce alcune modi-
fiche alle norme che Codice civile
dedica alla materia dell’aumento
del capitale sociale delle societa
azionarie e delle societaarespon-
sabilita limitata.

Si tratta di modifiche che sono
suddivisibili in:
1. modifiche transitorie (vigenti,
cioe, per un limitato periodo di
tempo, vale a dire fino al 30 giu-
gno 2021) dettate sia per le Spa che
per le Srl;
2. modifiche “aregime” e che, cioe,
sono state inserite stabilmente nel
Codice civile, dettate solo per le so-
cieta azionarie.

Iniziamo I’analisi di queste no-

vita normative dalle modifiche
transitorie recate dal D1 76/2020
(come modificato dalla legge di
conversione) in tema di aumento
del capitale di societa per azioni e
societa a responsabilita limitata.

Le Spa

Vi e anzitutto da osservare la di-
sposizione per la quale, in deroga ai
quorum (deliberativi e costitutivi)
prescritti dal Codice civile per le as-
semblee di Spa (e anche qualoralo
statuto della Spa preveda maggio-
ranze piu elevate), possono essere
approvate con il voto favorevole
della maggioranza del capitale rap-
presentato in assemblea, a condi-
zione che sia rappresentata almeno
lameta del capitale sociale, le deli-
berazioni dei soci di Spa aventi a
oggetto gli aumenti del capitale so-
ciale o'introduzione nello statuto
della delega agliamministratoriad
aumentare il capitale sociale.

Per quanto riguarda gli au-
menti del capitale sociale (delibe-
rati entro la data del 30 giugno
2021) si tratta di quelli eseguiti
mediante nuovi conferimenti, ai
sensi degli articoli 2439, 2440 e
2441 del Codice civile:

e I’articolo 2439 si occupa delle

sottoscrizioni degli aumenti di

capitale liberate con conferimen-

ti in denaro;

e I’articolo 2440 si occupa dei

conferimenti di beni in natura

e di crediti;

e l’articolo 2441 si occupa dell’of-

ferta dell’laumento in opzione

nonché dell’aumento di capitale

che siadeliberato con esclusione o

limitazione del diritto di opzione.

Per quanto invece riguardal’intro-
duzione nello statuto della Spa
della delega agliamministratoriad
aumentare il capitale sociale (entro
la medesima data del 30 giugno
2021), in base all’articolo 2443 del
codice civile lo statuto puo attribu-
ire agliamministratorila facolta di

aumentare in una o piu volte il ca-
pitale fino ad un ammontare de-
terminato (e per il periodo massi-
mo di cinque anni).

Le Srl

La predetta normativa transitoria
si applica (per effetto del DI
76/2020, come modificato dalla
legge di conversione) anche alle so-
cieta a responsabilita limitata e,
pertanto, in deroga ai quorum (de-
liberativi e costitutivi) prescritti dal
Codice civile per le decisioni dei so-
ci di Srl e anche qualoralo statuto
della Srl preveda maggioranze piu
elevate, sono approvate conil voto
favorevole della maggioranza del
capitale rappresentato nell’assem-
blea deisocidi Srl, a condizione che
sia rappresentata almeno la meta
del capitale sociale, le deliberazioni
aventia oggetto gli aumenti di ca-
pitale e 'introduzione nello statuto
della delega agliamministratoriad
aumentare il capitale sociale.

Per quanto riguarda gli aumenti
del capitale sociale (deliberati en-
tro la data del 30 giugno 2021) si
tratta di quelli eseguiti mediante
nuovi conferimenti, ai sensi degli
articoli 2480, 2481 e 2481-bis del
Codice civile:

e I’articolo 2480 sioccupa delle de-
cisioni dei soci di Srl aventi a og-
getto modificazioni statutarie;

e I’articolo 2481 sioccupadellade-
lega dei soci di Srl all’organo am-
ministrativo della societa di au-
mentare il capitale sociale;

e I’articolo 2481-bis si occupa del-
I’offerta dell’aumento in sotto-
scrizione ai soci nonché dell’au-
mento di capitale che sia delibera-
to con esclusione o limitazione del
diritto di opzione.
Relativamente all’introduzione
nello statuto della Srl della delega
agliamministratoriad aumentare
il capitale sociale (entro la medesi-
ma datadel 30 giugno 2021), I’arti-
colo 2481 del Codice civile, prevede

LE NUOVE REGOLE
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LE DEROGHE TRANSITORIE
Iltermine
Finoal 30 giugno 2021

Le maggioranze

L’aumento del capitale sociale
oladelegaagliamministratori
dell’laumento possono essere
approvate conil votodella
maggioranza del capitale
rappresentatoin assemblea,
apattoche siarappresentata
almeno lameta del capitale

I conferimenti

Nelle societa con azioni quotate
aumento fino al 20% del capitale
sociale possibile attraverso
nuovi conferimentianche
quando lo statuto non lo prevede

2

LE MODIFICHE STRUTTURALI
Il diritto di opzione

Le modifiche all’articolo 2441
del Codice civile prevedono che:
e ['offertadiopzione,
conseguente aunaumento di
capitale, vada depositata al
Registroimprese resa pubblica
mediante un avviso sul sito
internet dellasocieta

e idiritti di opzione non
esercitati vadano offerti nel
mercato regolamentato

e il diritto diopzione non spetti
per le azioni di nuova emissione
e gliamministratoriindichinoinuna
relazione le ragioni diesclusione
olimitazione del diritto diopzione
eicriteridideterminazione

del prezzodiemissione

che lo statuto puo attribuire agli
amministratori la facolta di au-
mentare il capitale sociale (senza
prescrivere, come accade per la
corrispondente norma in tema di
Spa, che la clausola statutaria in
questione preveda un limite massi-
mo all’emissione fino ad un am-
montare determinato e chela dele-
gaabbia unlimite temporale mas-
simo di cinque anni).

Nuovi conferimenti

Nell’ambito della normativa tran-
sitoria recata dall’articolo 44 del D1
76/2020, come modificato dalla
legge di conversione 120/2020, €
infine prescritto che, fino alla data
del 30 giugno 2021, le societa con
azioni quotate in mercati regola-
mentati (o negoziate in sistemi
multilaterali di negoziazione) pos-
sono deliberare ’aumento del ca-
pitale sociale mediante nuovi con-
ferimenti, con esclusione del dirit-
to diopzione, ai sensidel comma 4
(secondo periodo) dell’articolo
2441, del Codice civile, anche in
mancanza di espressa previsione
statutaria, neilimiti del 20 per cen-
to del capitale sociale preesistente.
La modifica, rispetto al testo previ-
gente, consiste:

a) nella previsione che la norma si
applica anche alle societa le cui
azioni sono negoziate in sistemi
multilaterali di negoziazione (oltre
che, come affermava il vecchio te-
sto, alle societa le cui azioni sono
quotate in mercati regolamentati);
b) nella transitoria elevazione, dal
10al 20 per certo, dellimite entroil
quale puo essere escluso il diritto di
opzione dei soci qualora sia delibe-
rato un aumento di capitale e il
prezzo di emissione delle nuove
azioni corrisponda al valore di
mercato delle azioni stesse e cio sia
confermato in apposita relazione
redatta da un revisore legale o da
una societa di revisione legale.
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LE MODIFICHE A REGIME

Offerte di opzione
piu trasparenti
con l’'avviso sul sito

Limitazioni ed esclusioni
devono essere illustrati
in unarelazione

Le norme a regime del D 76/2020,
consistono in alcune innovazioni
apportateall’articolo 2441 del Codice
civile, qui di seguito illustrate.

Termini e pubblicita
IInuovocomma2dell’articolo2441del
Codicecivilesancisce chel'offertadiop-
zione,conseguenteaunaumentodica-
pitale,deveesseredepositataal Registro
imprese e contestualmente resa pub-
blicamedianteunavvisoinseritonelsi-
tointernet della societa (in mancanza
delsitointernet,lapredettadocumen-
tazionesidepositapressolasedesocia-
le) conmodalitaattea garantire:
e la sicurezza del sito medesimo;
e l'autenticita dei documenti
pubblicati; e:
e la certezza della pubblicazione.
PerT’esercizio del diritto diopzione
(questalanovitadel DI76/2020,come
modificatodallalegge diconversione)
deveessere concessountermine non
inferiore a quattordici giorni dalla
pubblicazione dell'offertadiopzione
nel sito internet della societa o, in
mancanza,dall'iscrizionedell’offerta
diopzione nel Registroimprese.

Diritti non esercitati

IInuovocomma3dell’articolo2441del
Codicecivilesancisce chechiesercitail
dirittodiopzione, purchénefacciacon-
testualerichiesta, hadirittodiprelazio-
nenell’acquistodelleazioniedelleob-
bligazioniconvertibiliinazionichesia-
norimastenonoptate;seleazionisono
quotateinmercatiregolamentati(pre-
visionecheil D176/2020,comemodifi-
catodallaleggediconversione,estende
alleazioninegoziateinsistemimultila-
teralidinegoziazione),idirittidiopzio-
nenonesercitatidevonoessere offerti

nelmercatoregolamentato (o nel siste-
mamultilateraledinegoziazione)dagli
amministratori, per contodellasocieta,
entroil mese successivoallascadenza
del termine stabilito nella delibera di
emissione dell’'aumento, per almeno
duesedute(nellanormativaprecedente
ilnumerodelleseduteerafissatoincin-
que),salvocheidirittidiopzionesiano
gia stati integralmente venduti.

Esclusioni
Ilnuovocommasdell’articolo2441del
Codicecivilesancisce cheil dirittodiop-
zionenon spetta perleazionidinuova
emissioneche,secondoladeliberazione
diaumentodelcapitale,devonoessere
liberatemediante conferimentiinnatu-
ra; nelle societa con azioni quotate in
mercatiregolamentati(previsioneche
ilDI76/2020,comemodificatodallaleg-
ge di conversione, estende alle azioni
negoziateinsistemimultilateralidine-
goziazione)lostatutopuoaltresiesclu-
dere il diritto di opzione nei limiti del
diecipercentodel capitalesociale pree-
sistente, a condizione che il prezzo di
emissionecorrispondaalvaloredimer-
catodelleazionieciosiaconfermatoin
appositarelazionedaunrevisorelegale
odaunasocietadirevisionelegale.

Leragionidelle scelte

Sempre nel comma 4 dell’articolo
2441del codice civile, per effetto del
D176/2020 (come modificato dalla
legge di conversione) viene, infine,
inseritalaprevisione secondocuile
ragionidell’esclusione odellalimita-
zione del diritto diopzione nonchei
criteriadottati perladeterminazione
del prezzo di emissione devono ri-
sultare da apposita relazione degli
amministratori, depositatapressola
sedesociale e pubblicatanelsitoin-
ternet della societa entro il termine
della convocazione dell’assemblea,
salvo quanto sia diversamente pre-
vistoin leggi speciali.
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PROSECUZIONE DEI CONTRATTI PUBBLICI:
IL. CODICE DELLA CRIST APRE NUOVE STRADE

di Andrea Giordano

I rinvio al 1° settembre 2021

dell’entrata in vigore del Codi-

ce della crisi d’impresa e del-

I'insolvenza (il DIgs 14/2019)
stimola rinnovate sintesi tra il di-
ritto della crisi e quello dei con-
tratti pubblici.

Il Codice della crisi suggella sia
la possibilita di proseguire i con-
tratti pubblici stipulati con le im-
prese ammesse al concordato
preventivo, sia quella di queste
ultime di partecipare a nuove
procedure di affidamento; a ba-
stare e la presentazione della do-
manda di concordato, anche in
bianco, nel rispetto delle condi-
zioni di legge.

La continuita aziendale

La riforma si iscrive nell’archi-
tettura del diritto europeo, che
fa della “continuita aziendale”
un valore da salvaguardare e
promuovere.

Il fine della reintroduzione
dell’impresa nel circuito econo-
mico €, infatti, sotteso alla racco-
mandazione della Commissione
europea del 12 marzo 2014, che si
pone nell’ottica del “restructu-
ring”, considerando le procedure
diinsolvenza sotto il profilo della
seconda opportunita da riservare
agli imprenditori falliti.

Ladirettiva 2014/24/Ue, che ha
abrogato la precedente 2004/18/
Ce, ¢ figlia di analogo disegno.

Tale morfologia del diritto del-
la crisinon minalalogica dell’in-
teresse pubblico, che, oltre a es-
sere promosso ove, con 1o scopo-
mezzo della salvaguardia di orga-
nismi produttivi, si preservino
strutture, apparati e posti di lavo-
ro (con le evidenti esternalita po-
sitive che ne derivano), mantiene
il proprio peso specifico.

A dimostrarlo e la stessa di-
rettiva 2014/24/Ue che non con-
feziona una lista vincolata di
cause di esclusione dalle gare (e,

quindi, implicitamente, di motivi
ostativi alla prosecuzione dei
contratti stipulati), ma rimette
agli Stati carta bianca, con ilimi-
ti imposti da ragionevolezza e
proporzionalita.

Ora, una volta eretta la conti-
nuita aziendale (o, comunque, la
capacita dell’appaltatore di por-
tare a esecuzione la commessa) a
punto di sintesi tra il diritto della
crisi e quello dei contratti pubbli-
ci, si aprono orizzonti pitt ampi
ancora di quelli dischiusi dal Co-
dice della crisi.

L’esercizio provvisorio

Sipensiall’esercizio provvisorio
dell’impresa, che ben potrebbe
essere destinatario dello stesso
trattamento normativo del con-
cordato, sempre che constiin via

Il primato della continuita
potrebbe valere anche

per I’esercizio provvisorio
e per laliquidazione

prognostica I'idoneita dell’im-
presa a dare corso all’appalto.

Lo stesso si dovrebbe dire in
relazione al caso in cuil’eserci-
Zio provvisorio sia stato inserito
dal curatore nel programma di
liquidazione, in ogni caso sog-
getto al vaglio del comitato dei
creditori e, quanto all’esecuzio-
ne degli atti conformi al pro-
gramma, all’autorizzazione del
giudice delegato.

La liquidazione

Cosi, avallare I’idoneita del
concordato, anche in bianco, ai
fini dell’esecuzione e persino
dell’aggiudicazione del con-
tratto indurrebbe a egualmen-
te considerare I’ipotesi di una

liquidazione coatta ammini-
strativa in cui sia stata auto-
rizzata la continuazione del-
I’esercizio dell’impresa.

Pure ci si dovrebbe interroga-
re sull’opportunita di mantene-
re inalterata una normativa che,
da una parte, consente all’im-
presain amministrazione stra-
ordinaria (che e procedura on-
tologicamente conservativa) di
partecipare alle procedure di as-
segnazione dei contratti e, dal-
I’altra, le vieta di mantenere i
contratti assegnati ove sia man-
dataria di un raggruppamento
temporaneo di imprese.

L’esclusione dalle gare
Ancora, una volta suggellata la
compatibilita della sola doman-
da di concordato con la gara
pubblica, finanche con riguardo
all’aurorale fase di ammissione,
€ necessario chiedersi se, in
analoga ottica di recupero del-
I'impresain crisi, non sia oppor-
tuno dettagliare la nozione di
procedimento “in corso” di cui
all’articolo 8o del decreto legi-
slativo n. 50 del 2016, circoscri-
vendo I’esclusione dalla gara ai
soli casiin cuiipresuppostidel-
la procedura concorsuale siano
stati valutati e, nel concreto, ri-
scontrati dal preposto organo
giurisdizionale.

Nel tempo sospeso sino al set-
tembre 2021 occorre, dunque, do-
mandarsi se la positiva disciplina
delle sorti dei contratti pubblici in
caso di concordato preventivo
non possa rappresentare la base
diunrinnovato, generale, model-
lo deirapporti tra diritto dei con-
tratti pubblici e diritto della crisi
d’impresa.

Magistrato della Corte dei
conti, gia avvocato dello Stato
e componente del Comitato
Scientifico dell’IGS
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