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Procedimento cautelare Ruolo Generale n. 31414 Anno 2015 ‘
Oggetto: sospensione delibera ] . Giudice relatore: dr. Enrico Quaranta !

‘TRIBUNALE DI NAPOLI
SEZIONE SPECIALIZZATA IN MATERIA D’IMPRESA
IL GIUDICE DESIGNATO
DR. ENRICO QUARANTA

PRESUPPOSTI noti | contenuti del ricorso e della comparsa di risposta,
“|scioglimento della riserva assunta, ha emesso la seguente

ORDINANZA
SuUL

[y

RICORSO EX ARTT. 2388 E 2378 c.C.

presentato da

RICORRENTE

|DESIGN - S.P.A. ; “p.iva SN in persona

|dell’amministratore con deleghe sig. Domenice-Faraschi (C.F. S NNENEES), con|
sede legale in Napoli- alla via I n.5, presentata e difesa dall’'avv. Gl

ed elettivamente domiciliata pressg lo studio dell’avv. (NN, in Portici
(NA) alle D . 67, giusta prcgy .2 margine della comparsa di risposta e

costituzione;
: Q : RESISTENTE
G D E DIRITTO

Con atto di citazione del 27711.2015) notificato il 05.01. 2016, Ia- ( di poi

=, conveniva in giudizioPE — @ S.P.A. (di seguito,

“A. accertare e dic --- tutte e raglon/ in premessa, ///legltt/m/ta della

\quanto sopra, accertare e dichiarare la  nullita, o comunque
l'annullabilita, della~detiperazione del 30.07.2015 assunta dal C.d.A. della societs QD
e, per /effe ~annylldre ogni effetto che costituisce la diretta o indiretta conseguenza
lfa delibera impugnata;

effetto di quanto sopra accertato e dichiarato, ordinare la modifica dello
le icostituite quote partecipative e disporre l'esecuzione dei conseguenti

mot/w di urgenza indicati in atto, Voglia I'on. Tribunale adito sospendere,
era parte, la delibera assembleare impugnata.

di spese diritti ed onorario del presente giudizio.”.
ontesto esponeva che:
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- con delibera del 5.5.2011 i tre soci della (- @ Fondi Chiusi SGR S.p.A. (d|
seguito, , - ed Agenzia- Nazionale per I'Attrazione degli Investimenthg)
Sviluppo di Impresa (di seguito, Invitalia) - decidevano di emettere |
5.000.000,00 “Strumenti Finanziari Partecipativi” (di seguito, SFP), convertib iaziar
ordinarie, per il valore nominale di € 1,00 ciascuno, da offrire in opzione agli azlenistj €
correlato aumento di capitale sociale a servizio di dett| strumenti; )

- gli SFP, cosi emessi, venivano sottoscritti solo dal socio @ - O
- con la stessa delibera del 5.5.2011 veniva modificato l'art. 7.2.4 I@,?:atuto,
' Zi

stabilendo testualmente che: “nel caso in cui la <<Riserva apporti strarngntiNtingnziari> >
sla stata erosa da perdite al momento dell’esercizio del diritto di coriversiong;ytale diritto
potra essere esercitato soltanto per il minore importo rlsultante ar-Netlo d elle perdite
subite”; ; .

- all’art. 7.2.5 dello Statuto veniva inoltre previsto che i{titplarhdegtl 8FP, in qualsiasi
momento dall’1.8.2011 al 31. 8.2015 (poiché dopo quella da a.sarel stata automatica)
avrebbero potuto chiedere la conversione in azioni dei Ioro oliy . ™

- con lettera del 28.7.2015 il socio () chiedeva la conversio n__ “:_j: di tutti i 5 milioni
di SFP acquistati e sottoscritti; '

- con lettera del 29.7.2015, la -rlscontrava la - segnalando che, alla
data della richiesta, la “rlserva apporti strumentl, finapziari”/era stata.erosa dall’esistenza
di consistenti perdite; [

- in 'data 30.7.2015 si riuniva il CdA deIIa ) pér discutere sulla legittimita della

richiesta conversione, essendovi un dubbio interpgetafivo sull’art. 7.2.4 delio Statuto, tal
per cui nel medesimo contesto il legale rappresentante dell{il} (cons. dr. —) Si
impegnava a depositare, entro e non ol &! mese di settembre 2015, un parere pro-
veritate al riguardo;

- cionondimeno, sebbene vi fo:
della riunione, il CdA di %
dei n. 5.000.000 di SFP in azionf o} _
- he era derivata, con la - del nuovo capitale sociale, una drastica riduzione
della partecipazione di est ( sino al 33,40%, per un n. di 5.842.385 azioni
ordinarie), un consegué auinento della stessa ( sino al 60,93%, pari alla

maggioranza) per il sogj
ed ultimo socio Invitaf]

)_ancord quei dubbi, con delibera adottata all’esito
taya a prendere atto della conversione automatica
¢ in favore del socio titolare {ff};

- in mancanza del dg
prevista) il Presjce

del parere pro-veritate da parte del socio IMI (entro la data
L-CdA di @il incaricava un professionista della materia, Prof.
ogliere il dubbio interpretativo sull’art 7.2.4 dello Statuto e, pit
ito relativo alla necessita di subordinare la conversione degli SFP
c@/delle perdite maturate nel corso dell’esercizio e fino al glorno della
\ erificare I'incidenza di dette perdite sulla “Riserva apporti 'strumenti

awy , nell’espletamento del suo incarico, con parere del 26.11. 2015,
che “/a riserva costituita a fronte dell’apporto di capitale di rischio per il
ral; FP e suscettibile di erosione totale a fronte di perdite subite dall’'emittente”;
rtanto; che prima di procedere alla capitalizzazione dell’ apporto degli SFP (con la Ioro
rgione in azioni), era necessario assoggettare la riserva SFP all’assorbimento delle

ité della societa;

\<- il parere del 26.11.2015 veniva tempestlvamente trasmesso agli amministratori e ai
ﬁmdau
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- all'esito delle considerazioni espresse dal prof. avv. <JjjJll® veniva convocata
d'urgenza una riunione_del CdA dove veniva .prodotto, di contro, altro
commissionato dal socio i} alla prof.ssa avv. *; -

-anche in tale occasione, il prof. avv. — nell‘attestare I'aderenza de 7.
cit. ai principi normativi e gxurlspruden2|all in materia contabile, confermava
conversione degli SFP in azioni andava “calcolata nell’applicazio quant/ta
qualitativa sulla base di un bilancio infrannuale redatto alla data / éti%

conversione, che tenga conto delle regole di formazione delle perdite &/d &
periodo sulla base delle regole ordinarie del bi/ancio di esercizio (

presente parere e dalla consolidata g/ur/sprudenza di merito e di Jegittr ~*Richiamando

la lettera dello statuto dunque il <<diritto di conversione .. soltanto
per il minore importo risultante al netto delle perdite subi @ C N

Ritenendo l'illegittimita della decisione assunta dail’ organg-gestoti sussistere quindi il
fumus dell'impugnativa proposta e inoltre - stante la nat{ire llangonversione, contraria
allo statuto ed idonea ad influire sull’equilibrio azionario delte maggioranze - la ricorrenza

del periculum, (i invocava la sospensione del deli
sul merito. '

frattazione del procedimento,

Il giudice designato (con delega presiden ..
é, flssava al 2 febbralo 2016

rlgettava l'istanza di sospensmne /naudlt

Con comparsa depositata 1"1,2.2016 si costituiva - concordando e confermando

quanto ex adverso dedotto.

Affermava, in particolare, cheg verifi eventuale erosione delle riserve, tale da
influire sull’entita della capitali ne dei titoli, doveva essere svolta al momento in cui
era richiesta e/o prevista la con eri e, previa redazione - in ossequio ai principi
contabili vigenti — di una sitdazion %’noniale infrannuale a quella data.

vvisg era indubbio che la conversione dei SFP in azioni,
ebbe potuto determinare un assetto societario
tukto favore di un unico socio .), con grave pregiudizio
indi, su gli altri soci. ‘

Alla luce di quanto sopra, a suo
nelle more del giudi

rllevato che gll atti sono stati rimessi per la presente decisione il
e da risultanze del fascicolo telematico.

ge al dettato di cui all'art. 2388, comma 4, cc., le deliberazioni del
inistrazione di spa possono essere impugnate anche dai soci, ove siano

~ & to dalla norma citata, occorre far riferimento esclusivo alle prescrizioni di cui agli
é@ 377 e 2378 cc. ( cfr. al riguardo” In tema di impugnazione delle deliberazioni del
’ \|consiglio di amministrazione, I'art. 2388, comma 1V, c.c., richiamando gli artt. 2377 e

{_ |2378 c.c. e non l'art. 2379 c.c., ha inteso uniformare il regime di invalidita delle delibere
“consiliari riconoscendo quale unica causa invalidante la non conformita alla legge. o allo
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statuto e, a/tFESI, introdurre un. chiaro e netto limite temporale di novanta giorni,
decorrenti dalla delibera, entro cui i soggetti legittimati possono farla valere, al/fi /i
contemperare le esigenze di tutela degli azionisti con quelle di stabilita certezza
dell'attivita gestoria” Trib. Milano, 17/04/2014 Sito Il caso.it, 2014). , O
In ordine al primo aspetto ( della legittimazione), possono impugnare le dehb%i
titolari almeno del 5% del capitale delle societa che non fanno ricor | mercatQ del
rischio ( come la{illlD, appunto). 6

Nella circostanza, anche dopo l'adozione della decisione avversata » itolare
della quota del 33,40% del capitale della convenuta, tal da esg la sua
legittimazione ad agire. ‘ . ’

Quanto ai termini, versando in ipotesi di delibera adottata il 30 Iugiio di citazione

introduttiva notificata alla @ il 27 novembre 2015, essi(r 5 rispettati, sul
presupposto dell’applicazione alla fattispecie della sospensi *Vanno compresi

non solo i termini inerenti alle fasi successive all'introduzio scesso tra i termini
processuali per i quali l'art. 1, L. 7 ottobre 1969, n. 7 la sospensione nel
periodo feriale, ma anche il termine entro il quale il prodesso~déve essere instaurato
quando l'azione in giudizio rappresenta I'unico strumen ela dei diritti dell'attore
concludendo quindi per I'applicabilita della sospensigtie_anche-ton riferimento al termine

di tre mesi prewsto dall'art. 2377 c.c. per //mpugnz e.della delibera dell'assemblea di

Del resto alcuna eccezione di tardlwta ris{ilta ¢ sk, stata formulata al riguardo dalla
- [resistente. S )

Cio detto, & noto che siano ritenute annulviabili delibere affette da violazione delle]
dlsp05|2|on| statutarie.

trlbunale o] ll giudice |struttore Ie mag}str to designato per la trattazione della causa
di merlto), sentiti gI| ammlmstrat ed i sindaci, possano sospendere, su richiesta di chi
aCUs lella deliberazione impugnata.

dell’azione di .'--'----_‘- ta‘e ad evitare che |'attore possa ricevere pregiudizio
GSg q alla invalidazione della delibera.

I presupposti richiesti -."' “sya’ concessione sono il fumus (e cioé la probabilitd) di un %

vizio invalidante ed/i piculym in mora, il cui accertamento richiede, in concreto, la &
comparazione tra gildizio che illegittimamente 'opponente potrebbe subire per 5
effetto dell’esecyzione ¢ [,» delibera invalida e quello che, legittimamente, potrebbe g

iet er effétto della sospensione di tale esecuzione: “il giudice ... provvede S

' varente il pregiudizio che subirebbe il ricorrente dalla esecuzione e 9

&,la societa dalla sospensione dell’esecuzione della deliberazione” (art g

g

ellbera di cda di cui & stata chiesta la pronuncia dellannullamento pud §

mente sospesa, a norma dell’art. 2378, comma 3° e 4°, c. c., solo se il 4

&

Q

Ehe\t:n tivamente, sia pure a livello di fumus, la delibera impugnata & inficiata da vizi di g
Jegittimita che ne comporterebbero I'annullabilitd ; é
AN @pponente per effetto della mancata sospensione, finirebbe per subire un danno LZ:
/ 0 superiore a quello che Ieglttlmamente subirebbe la societa ove la sospensione sia, %
viceversa, accordata (periculum in mora). o
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all'annullamento di una delibera degli amministratori ai sensi del citato art. A

socio impugnante deve allegare e provare anche la lesione di un diritto s
essendo necessario, ma non sufficiente, che la deliberazione sia prospettata
legem vel statuta. In tale ottica, la delibera consiliare che pud essere effica
impugnata dal socio é soltanto quella che violi direttamente una sua persona/e pos
di diritto patrimoniale o amministrativo: detta lesione, viceversa, no.
pregiudizio che la societa nel suo complesso - e, dunque, indirettamente,
andrebbe a subire " ( in termini Trib. Milano, Sez. Specializzata in ma
29/03/2014 Societa, 2014, 8-9, 1001). '

violazione della disciplina statutaria.

Si tratta, come visto, della decisione con la quale 'organo g
aver preso atto della conversone automatica in azioni
strumenti finanziari partecipativi (SFP), dal valore nominale~di*€ 1500 ciascuno, in favore
del socio e conferisce al presidente del cda i poteri rel4tiv :
formalita successive ( tra cui: 1) il deposito presso il Registro imprese dello Statuto con
le quote aggiornate; 2) l'emissione e la consegna dei-ageyi ceftificati azionari al socio
IMI; 3) le iscrizioni relative sul libro soci).

[Tali SFP venivano emessi con delibera di es: | _‘ 5.5.2011 e sottoscritti solo da
Con tale dellbera vemva mtrodotta all art. 7 to app05|ta d|5C|pI|na con la quale

57 che | titolari degli SFP avevano diritto di
chiedere la conversione in azioii, )in tutto od-if parte, dei loro titoli, a partire dall’l luglio
2011, con termine di conversio matica degli stessi al 31 luglio 2015.

A fronte di tale richiesta . I ssistendo dubbi sulla conversione e sulla necessita di
effettuare una preventiv eri ica sulle perdite d’esercizio prima d provvedervi, in attesa

Clonondlmeno, stan del socio nella produzione di quel parere, il presidente del
cda ne acqu15| va alth

: "‘"-" dell’esercizio del diritto.
lusi | raggiante in quel documento non possono che essere condivise.

. » 'a societa, a segu:to del/ apporto da parte dei soci o di terz: anche di opera
netta strumenti finanziari forniti di diritti patrimoniali o anche di diritti

-. 2 disciplina le modalita e condizioni di emissione, i diritti che conferiscono, le
%i in caso di inadempimento delle prestazioni e, se ammessa, la legge di
ircolazione”.
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La norma si riferisce, pertanto, a titoli che attribuiscono diritti di natura patnmonlale, se

non anche diritti di natura amministrativa (con esclusione, ad ogni buon conto, de

di voto nell’assemblea dei soci). Q
a

Il codice rinvia - per gli aspetti che attengono all’emissione degli SFP, all’
delle prerogative e degli obblighi dei titolari - a quanto dettato in sede statutaria.

Proprio il rinvio all’autonomia privata non pud che significare dar
concreta degli apporti, che potra oscillare tra una funzione di naty
finanziaria ( alla stregua di forme di partecmazmne che si collochino ne bij
ampio genus del capitale di debito) ed una pil vicina a quella tipica dej/conferimenti ( il
cd. capitale di rischio). S

Spetta quindi alla volonta dei soci determinare le caratteristiche & ilMsonteriuto dei titoli
in questione. ' -

Nella fattispecie le norme contenute nello Statuto

della situazione patrimoniale al momento dell’esercizio d}
spirare del termine ultimo per il suo automatico verificars

L'art. 7.2.4 riferisce, nello specifico, dell’esistenza ato patrimoniale) di una
“Riserva apporti strumenti finanziari” e della nece i \verificarne la consistenza, al
momento della conversione, rispetto alle eve e/maturate. Testualmente esso
afferma che il diritto alla conversione “po; ercitato soltanto per il minore

Tal ultima disciplina - quanto ai limiti di cone i
generale, per cui essa non pud non riguard
automatica dettata dall‘art. 7.2.5.

Si vuol dire, in sostanza, che la-
trasformazione in capitale di r
della societa a quel momento.

a. disCiplina specifica degli artt. 2446 e 2447 c.c. ( per le
siguraren| rispetto del principio della corrispondenza fra capitale
hominale e capitale rea' serve’cioé a ricondurre il primo alla misura del secondo e,
appunto per guesto, est [PEr sua natura (quanto meno) una duplice influenza: da un
lato, nella sfera ¢ “dei soci, in specie incidendo sul loro interesse alla
distribuzione degli ° all'altro, all'esterno della compagine sociale, influendo sulla
garanzia dei cr i

societa potrebbe deliberarne la destinazione ai soci: che il capitale
grado di indisponibilita maggiore di quello relativo alla riserva legale,
sve statutarie e quelle facoltative create dall'assemblea sono liberamente
che pertanto devono essere utlllzzate nell’ ordlne prlma le riserve

j ato restando preclusa ai soci la possibilita di far gravare le perdite sul netto meno
vmcolato sino a quando esistono parti di netto meno vincolate o non vincolate, tant'e
che non si potrebbe neppure parlare correttamente di "perdite di capitale" se non nella
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misura in cui tali perdite eccedano I'ammontare delle riserve che sono destinate a
costituire un presidio avanzato del capitale medesimo ( cosi Cass. civ.,
02/04/2007, n. 8221 M.P.G.M. C. Fallimento della Impresa Mereu I.ME. S.p.A.,
2007, 4, 378, Obbl. e Contr., 2007, 6, 486, RUBINO, Mass. Giur. It.,
Cassazione, 2007).

Si dice, in proposito, nella giurisprudenza di merito, che “poiché il capita
grado di indisponibilita maggiore di quello relativo alla riserva legale, “
statutarie e quelle facoltative sono liberamente disponibili, in sede dif
perdite devono essere utilizzate, nell'ordine, prima le riserve fagolté b.
statutarie, indi quelle legali e, da ultimo, il. capitale sociale. Si % ) di
inderogabile, in quanto la sua ratio risiede nella circostanza che N drge voci del
patrimonio netto, poiché sono progressivamente piu vincolate a/garapZia-dei creditori,
possono e devono subire le decisioni dei soci di intaccarle ne /'é;zl' opra indicato,
restando preclusa la possibilita di far gravare le perdite ]
quando esistono parti del patrimonio meno vincolate o non vifigc lat nto che si é posto
in evidenza come non si potrebbe neppure parlare correttashente~di perdite di capitale, se
non nella misura in cui tali perdite eccedano I'ammonta e { iserve, che sono desti
nate a costituire un presidio avanzato del capitale” (ApR. "Né&pe

Gu.Lu. C. Se. S.p.A.).

I principi e le norme che precedono stanno quindi
oltre il terzo o che riducano il capitale al di sottp”
in mancanza, quello di controllo) devono cg
per adottare Ie delibere conseguenti. )

Ai fini dell’assorbimento di quelle perdite e deividuazione del capitale reale, la
riduzione deve poi avvenire secondo i criteri-inderogabili indicati ut supra.

A cid consegue che, proprio al fine di sa{l%dare l'esigenza della corrispondenza del
capitale reale a quello nomi la ¢ sione ( capitalizzazione) degli SFP non
potrebbe mai avvenire al lordo délte } rdlte subite dalla societa.

coerente con la superiore ricostruzione,
‘ta conversione alla verifica della consistenza deIIa

laddove ( come detto) subordinasde
‘tecipativi,

riserva ( statutaria) degli str

La verifica non pud c¢
|patrimoniale redatta al
apporti. /

poi, quella compiuta in base ad una situaziong

Giova rilevare, in ‘

patrimoniale inft ale.ritevino e che se esse siano superiori a quelle che emergevano

dall'ultimo b|I ‘esercizio, il capitale vada ridotto in misura tale da coprire tutte le
(el denti, sia quelle relative aI perlodo successivo.

Ia tesi della loro irrilevanza ( in sede infrannuale), anche al fine di
r€ le perdite maturate, nella giurisprudenza risalente si ricorreva al riferimento
133, il quale prescrive la realtd degli utili al fine del pagamento del dividendo
~Jrh.~Roma, 8 novembre 1999, cit. Sostanzialmente nello stesso senso cfr. App.

h 4 giugno 1999, in Giur. Nap., 2000, 81; Id. Roma, 3 luglio 1998, in Riv. Notar.,
,260)

Taetesn non ha convinto la Cassazione, sul presupposto che essa confonde utile reale ed
utile distribuibile.
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v

A

Pertanto gli ut|I| anche se non distribuibili, sono realmente esistenti e sono destlnatl ad
assorbire le perdite prima che queste mtacchlno il capitale. Sy

La perdita va pertanto determinata al netto di tutte le riserve ed infine al nett " i
di periodo. : '

E questo il principio affermato dai giudici di legittimita (Cass. civ. Sez. I, 23- 03 -20
5740 Teleditori s.r.l. gia s.p.a. c. Fallimento Canard Advertising s.p.a. T 1 tatl

di gestione positivi e negativi della frazione di esercizio successivi all ultiy 10-bilé InCid ma
precedent/ alla delibera di cui all'art. 2447 devono essere cons:de ati ini della
correttezza e completezza della riduzione del capitale sociale pe presa,

2005, 659 nota di BOLOGNESI) che riprende un orientamento » della
giurisprudenza di merito (App. Milano, 19 settembre 2000, in Giys~It, 2001

nota di Iozzo; Trib. Roma, 20 febbraio 2001, in Societa, 2001, 9 ygielg.
2000, in Riv. Giur. Impr., 2000, 611; Id. Napoli, 27 aprile in“Ng
App. Milano, 19 gennaio 1999, in SOC|eta 2000, 724, ove
giugno 1998, in Notariato, 1998, 1259). -~

Le operazioni di riduzione del capitale devono quindi avi
rapporto tra I'entita del capitale sociale e I'ammontare d - )
risulta dalla situazione patrimoniale riferita alla -
necessita di tener conto anche degli effetti. prodott (I
data, dai risultati della gestione infrannudle d
competenza), siano essi di segno positivo o

Se cosi &, pare evidente che - onde preservar ,
capitale reale a coincidere con quelle reale - og

prescindere da wuna verifica sulla S|tua2|o e
infrannualmente) al momento in cui

patrlmomale redatta ( anche

Detta verifica potra evnden2|a perdnt 'a" solo di bllanC|o né di esercizio) che
dovranno essere assorbite secohdo’i

Nella circostanza lo Statuto, ) Brevede, in coerenza, che la conversione (recte: la
capitalizzazione) degli SFP ‘non< 2 “prescindere dall’accertamento della consistenza
della riserva (statutaria) app ‘

meRti evidente la sussistenza del periculum (nell’accezione richiesta);
eRiss€ sospesa la decisione avversata, la () si troverebbe ad avere
ale, difforme da quello- nominale, oltre che un assetto societario

, indebitamente sbilanciato a favore del socio @§; con danno per la
oci ed i terzi.

D’altra parte, &
infatti, ove mop.

autelare va quindi accolta. Le spese di lite sono rimesse al giudizio di

S PQM
g @'r‘plb nale di Napoli,_pronunciando sul ricorso proposto da (GNP S-R-L- nei

nti di DestGNGERS.P.A., cosi provvede:

accoglie il ricorso e, per lI'effetto, sospende I'esecuzione della deliberazione del
~. 30.07.2015 assunta dal C.d.A. della soc1eta-,
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Accoglimento totale del 25/02/2016
RG n. 31414/2015 -1

Procedimento cautelare . k Ruolo Generale n. 31414 Anno 2015
Oggetto: sospensione delibera Giudice relatore: dr. Enrico Quaranta

spese al merito;

si comunichi.
Napoli, 24 febbraio 2016
IL GIUDICE DESIGNATO
(DOTT. ENRICO QUARANTA) [ -

~
[sY}
&
~
&
8
r
o}
(7]
2
&)
=
Q
]
w
'_
w0
o]
[«
o]
o
o]
]
7}
o3
£
w
Q
Q
14
Z
L
<C
’_.
p=4
<C
24
<C
2
a
o]
Qa
2
1]
£
=
w




