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1. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE SOCIALE PER PERDITE

A. LA DISCIPLINA DEL CODICE CIVILE
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1.A. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE SOCIALE PER PERDITE: LA DISCIPLINA DEL CODICE CIVILE
UNO SGUARDO D’INSIEME

1. La società riporta delle perdite.

2.A. Riduzione facoltativa se
perdita < 1/3 capitale sociale.

2.B.i. Riduzione obbligatoria
‘‘non immediata’’ se perdita
> 1/3 non riduce il capitale
sotto il minimo legale (artt.
2446 o 2482-bis c.c.).

2.B. Riduzione obbligatoria se
perdita > 1/3 capitale sociale.

2.B.ii. Riduzione obbligatoria
‘‘immediata’’ se perdita >
1/3 riduce il capitale sotto il
minimo legale (artt. 2447 o
2482-ter c.c.).

Divieto di distribuire
utili finché la perdita
non sia ripianata
(artt. 2433, co. 3, e
2478-bis, co. 5, c.c.)

2. Riduzione del capitale sociale ‘‘nominale’’.
N.B: Non si sottraggono valori al patrimonio ma si procede ad un adeguamento
del capitale sociale nominale a quello che è il capitale reale, eroso dalle perdite.



La normativa codicistica:
§ S.p.A. → art. 2446 c.c.
§ S.r.l. → art. 2482-bis c.c.

Così dispone l’art. 2446 c.c. (e, analogamente, l’art. 2482-bis):
«1. Quando risulta che il capitale è diminuito di oltre un terzo in conseguenza di perdite, gli amministratori o il consiglio di gestione, e nel
caso di loro inerzia il collegio sindacale ovvero il consiglio di sorveglianza, devono senza indugio convocare l’assemblea per gli opportuni
provvedimenti. All’assemblea deve essere sottoposta una relazione sulla situazione patrimoniale della società, con le osservazioni del
collegio sindacale o del comitato per il controllo sulla gestione. La relazione e le osservazioni devono restare depositate in copia nella sede
della società durante gli otto giorni che precedono l’assemblea, perché i soci possano prenderne visione. Nell’assemblea gli amministratori
devono dare conto dei fatti di rilievo avvenuti dopo la redazione della relazione.
2. Se entro l’esercizio successivo la perdita non risulta diminuita a meno di un terzo, l’assemblea ordinaria o il consiglio di sorveglianza che
approva il bilancio di tale esercizio deve ridurre il capitale in proporzione delle perdite accertate. In mancanza gli amministratori e i
sindaci o il consiglio di sorveglianza devono chiedere al tribunale che venga disposta la riduzione del capitale in ragione delle perdite
risultanti dal bilancio. Il tribunale provvede, sentito il pubblico ministero, con decreto soggetto a reclamo, che deve essere iscritto nel
registro delle imprese a cura degli amministratori.
3. Nel caso in cui le azioni emesse dalla società siano senza valore nominale, lo statuto, una sua modificazione ovvero una deliberazione
adottata con le maggioranze previste per l’assemblea straordinaria possono prevedere che la riduzione del capitale di cui al precedente
comma sia deliberata dal consiglio di amministrazione. Si applica in tal caso l’articolo 2436».
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1.A. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE SOCIALE PER PERDITE: LA DISCIPLINA DEL CODICE CIVILE
LA RIDUZIONE OBBLIGATORIA ‘‘NON IMMEDIATA’’



1. Quando, pur essendo la perdita superiore al terzo, non è stato intaccato il minimo legale, gli amministratori
devono convocare senza indugio l’assemblea, esponendo la situazione.

2. L’assemblea potrà, alternativamente:

a) ridurre il capitale sociale immediatamente, oppure
b) adottare altro provvedimento opportuno (ad es. trasformazione, fusione o scissione), oppure

c) aspettare un altro esercizio, sperando che nel corso di questo la perdita si riduca a meno di 1/3 (c.d.
‘‘rinvio a nuovo’’). In caso di mancata riduzione dopo questo ‘‘anno di grazia’’ si dovrà ridurre il capitale.
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1.A. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE SOCIALE PER PERDITE: LA DISCIPLINA DEL CODICE CIVILE
LA RIDUZIONE OBBLIGATORIA ‘‘NON IMMEDIATA’’, IN SINTESI
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1.A. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE SOCIALE PER PERDITE: LA DISCIPLINA DEL CODICE CIVILE
LA RIDUZIONE OBBLIGATORIA ‘‘IMMEDIATA’’

La normativa codicistica
§ S.p.A. → art. 2447 c.c.
§ S.r.l. → art. 2482-ter c.c.

Così dispone l’art. 2447 c.c. (e, analogamente, l’art. 2482-ter):
«1. Se, per la perdita di oltre un terzo del capitale, questo si riduce al disotto del minimo stabilito dall’articolo 2327, gli amministratori o
il consiglio di gestione e, in caso di loro inerzia, il consiglio di sorveglianza devono senza indugio convocare l’assemblea per deliberare la
riduzione del capitale ed il contemporaneo aumento del medesimo ad una cifra non inferiore al detto minimo, o la trasformazione della
società».



1. Quando la perdita, oltre ad essere superiore al terzo, ha intaccato il minimo legale, gli amministratori
devono convocare senza indugio l’assemblea, esponendo la situazione.

2. L’assemblea potrà, alternativamente:

a) ridurre il capitale sociale immediatamente e ricapitalizzare la società, ossia procedere ad un aumento
del capitale a pagamento che consenta almeno di ricostituire il minimo legale, oppure

b) sciogliere della società, oppure

c) trasformare la società in altra per la quale il capitale sociale non è inferiore al minimo legale, oppure

d) adottare altro provvedimento opportuno (ad es. trasformazione, fusione o scissione).
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1.A. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE SOCIALE PER PERDITE: LA DISCIPLINA DEL CODICE CIVILE
LA RIDUZIONE OBBLIGATORIA ‘‘IMMEDIATA’’, IN SINTESI
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1. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE SOCIALE PER PERDITE

B. NEL CONTESTO COVID
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1.B. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE SOCIALE PER PERDITE NEL CONTESTO COVID
L’ART. 6 DEL DECRETO LIQUIDITÀ PRIMA E DOPO LA LEGGE FINANZIARIA

Art. 6 Decreto
Liquidità (prima
della modifica).

«1. A decorrere dalla data di entrata in vigore del presente decreto e fino alla data del 31 dicembre 2020 per le fattispecie
verificatesi nel corso degli esercizi chiusi entro la predetta data non si applicano gli articoli 2446, commi secondo e terzo,
2447, 2482-bis, commi quarto, quinto e sesto, e 2482-ter del codice civile. Per lo stesso periodo non opera la causa di
scioglimento della società per riduzione o perdita del capitale sociale di cui agli articoli 2484, primo comma, numero 4), e
2545-duodecies del codice civile».

Art. 6 Decreto
Liquidità (come
modificato da art.
1, co. 266, Legge
Finanziaria).

«1. Per le perdite emerse nell’esercizio in corso alla data del 31 dicembre 2020 non si applicano gli articoli 2446, secondo
e terzo comma, 2447, 2482-bis, quarto, quinto e sesto comma, e 2482-ter del codice civile e non opera la causa di
scioglimento della società per riduzione o perdita del capitale sociale di cui agli articoli 2484, primo comma, numero 4), e
2545-duodecies del codice civile.
2. Il termine entro il quale la perdita deve risultare diminuita a meno di un terzo stabilito dagli articoli 2446, secondo
comma, e 2482-bis, quarto comma, del codice civile, è posticipato al quinto esercizio successivo; l’assemblea che approva il
bilancio di tale esercizio deve ridurre il capitale in proporzione delle perdite accertate.
3. Nelle ipotesi previste dagli articoli 2447 o 2482-ter del codice civile l’assemblea convocata senza indugio dagli
amministratori, in alternativa all’immediata riduzione del capitale e al contemporaneo aumento del medesimo a una cifra non
inferiore al minimo legale, può deliberare di rinviare tali decisioni alla chiusura dell'esercizio di cui al comma 2. L’assemblea
che approva il bilancio di tale esercizio deve procedere alle deliberazioni di cui agli articoli 2447 o 2482-ter del codice
civile. Fino alla data di tale assemblea non opera la causa di scioglimento della società per riduzione o perdita del capitale
sociale di cui agli articoli 2484, primo comma, numero 4), e 2545-duodecies del codice civile.
4. Le perdite di cui ai commi da 1 a 3 devono essere distintamente indicate nella nota integrativa con specificazione, in
appositi prospetti, della loro origine nonché delle movimentazioni intervenute nell’esercizio».



Formulazione vigente fino al 31 dicembre 2020
Ø Nel periodo compreso tra il 9 aprile 2020 e il 31 dicembre 2020, «per le fattispecie verificatesi nel corso degli
esercizi chiusi entro la predetta data» non si applicano le disposizioni in tema di:
§ riduzione del capitale per perdite di oltre un terzo rilevate dopo l’anno di grazia (art. 2446, co. 2, c.c.);
§ riduzione del capitale per perdite di oltre un terzo e capitale al di sotto del minimo legale (art. 2447 c.c.);
§ scioglimento della società per riduzione del capitale al di sotto del minimo legale (art. 2484, co. 1, pt. 4, c.c.).

Formulazione in vigore dal 1° gennaio 2021
Ø Riguarda le «perdite emerse nell'esercizio in corso alla data del 31 dicembre 2020»;
Ø Consente, fino al quinto esercizio successivo, di non:

§ ridurre il capitale, in proporzione delle perdite accertate, per perdite maggiori di un terzo rilevate dopo l’anno
di grazia (art. 2446, co. 2, c.c.);

§ ridurre il capitale sociale in caso di perdite maggiori di un terzo che lo portino al di sotto del minimo legale
(art. 2447 c.c.);

§ sciogliere la società per riduzione sotto il minimo legale (art. 2484, co. 1, pt. 4, c.c.).
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1.B. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE SOCIALE PER PERDITE NEL CONTESTO COVID
L’ART. 6 DEL DECRETO LIQUIDITÀ PRIMA E DOPO LA LEGGE FINANZIARIA (SEGUE)



Nella precedente formulazione dell’art. 6, l’espressione «fattispecie verificatesi nel corso degli esercizi chiusi entro [il 31
dicembre 2020]» si prestava ad essere interpretata in due modi:

a) perdite ‘‘formate’’ entro il 31 dicembre, indipendentemente da una tempestiva rilevazione da parte dell’organo
amministrativo;

b) perdite ‘‘rilevate’’ entro il medesimo periodo.

Ricadute pratiche del dubbio esegetico: l’applicazione dell’una o dell’altra interpretazione consentiva di far rientrare nella
sospensione perdite differenti:

a) Prima interpretazione → fa rientrare solo le perdite maturate tra il 9 aprile 2020 e il 31 dicembre 2020 (perdite
‘‘Covid’’), indipendentemente dalla data dell’assemblea;

b) Seconda interpretazione → fa rientrare tutte le perdite maturate entro il 31 dicembre 2020, non solo quelle ‘‘Covid’’.

In ogni caso, non beneficiavano della sospensione le perdite di quelle società il cui esercizio fosse ‘‘a cavallo’’ del 31 dicembre,
e dunque quelle per le quali l’esercizio si chiudeva, ad esempio, il 31 marzo 2021.
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1.B. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE SOCIALE PER PERDITE NEL CONTESTO COVID
I DUBBI ESEGETICI SULLA PRECEDENTE FORMULAZIONE E LA SOLUZIONE PREFERIBILE



Si guarda alle «Perdite emerse nell’esercizio in corso alla data del 31 dicembre 2020», ossia a tutte le perdite che durante
l’esercizio in corso al 31 dicembre 2020 siano state oggetto di accertamento contabile.

Ricadute conseguenziali:
§ le perdite emerse nell’esercizio successivo a quello in essere al 31 dicembre 2020 tornano ad ubbidire alle ordinarie

regole codicistiche;
§ Il nuovo concetto di ‘‘perdite Covid’’ rischia però di portare a distorsioni e a disparità inaccettabili qualora non si

combini con una corretta applicazione degli artt. 2446, co. 2 e 3, 2447, 2482-bis, co. 4, 5, 6, e 2482-ter c.c., che
impongono, in caso di perdite superiori ad un terzo del capitale, l’immediata («senza indugio») convocazione
dell’assemblea per gli opportuni provvedimenti (secondo la linea interpretativa prevalente il termine di convocazione
dell'assemblea in questi casi è di 30 giorni)*.
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1.B. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE SOCIALE PER PERDITE NEL CONTESTO COVID
LA NUOVA FORMULAZIONE DELL’ART. 6 DEL DECRETO LIQUIDITÀ



Le perdite devono non solo essere portate in assemblea tempestivamente, ma anche rilevate tempestivamente, nonostante sia diffusa
la prassi delle società chiuse di demandare tale attività alla chiusura dell’esercizio e all’assemblea di approvazione del bilancio.

Peraltro, tale prassi, ora, deve fare i conti con
§ il nuovo secondo comma dell’art. 2086 c.c.: «2. L’imprenditore, che operi in forma societaria o collettiva, ha il dovere di istituire un
assetto organizzativo, amministrativo e contabile adeguato alla natura e alle dimensioni dell'impresa, anche in funzione della
rilevazione tempestiva della crisi dell’impresa e della perdita della continuità aziendale, nonché di attivarsi senza indugio per
l’adozione e l’attuazione di uno degli strumenti previsti dall’ordinamento per il superamento della crisi e il recupero della continuità
aziendale»;

§ la prossima entrata in vigore dell’art. 14 del Codice della Crisi d’Impresa (1° settembre 2021): «1. Gli organi di controllo
societari, il revisore contabile e la società di revisione, ciascuno nell’ambito delle proprie funzioni, hanno l’obbligo di verificare che
l'organo amministrativo valuti costantemente, assumendo le conseguenti idonee iniziative, se l’assetto organizzativo dell'impresa è
adeguato, se sussiste l'equilibrio economico finanziario e quale è il prevedibile andamento della gestione, nonché di segnalare
immediatamente allo stesso organo amministrativo l'esistenza di fondati indizi della crisi».

Dunque: è più stringente la necessità di una rilevazione tempestiva delle perdite; ciò, tuttavia, non può portare a richiedere alle imprese,
specie quelle non di grandi dimensioni, standard di diligenza difficilmente realizzabili, tenuto conto della complessità del procedimento
di accertamento dei risultati di gestione.
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1.B. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE SOCIALE PER PERDITE NEL CONTESTO COVID
LA NUOVA FORMULAZIONE DELL’ART. 6 DEL DECRETO LIQUIDITÀ (SEGUE)



Il concetto di «emersione» di cui all’art. 6 va interpretato in modo restrittivo: le perdite “emerse” sono quelle conseguite, originate, nel periodo pandemico
(i.e. dopo il 9 aprile 2020), coincidente, per molte imprese, ma non per tutte, con l’esercizio in corso al 31 dicembre 2020.

Alla luce di quanto detto, quali perdite sono ricomprese nella sospensione?
§ Le perdite originate dopo il 9 aprile 2020 ed accertate contabilmente durante un esercizio in corso al 31 dicembre 2020;
§ le perdite originate dopo il 9 aprile 2020 ed accertate successivamente alla chiusura di esercizio in corso al 31 dicembre 2020, dopo essere

maturate nel corso dello stesso;
§ le perdite originate dopo il 9 aprile 2020 accertate anche prima dell’apertura di esercizio in corso al 31 dicembre 2020, ma pur sempre entro un

periodo che configuri tale accertamento come tempestivo rispetto all'originazione.

Quali perdite, invece, sono escluse dall’ambito applicativo della sospensione di cui al nuovo art. 6?
Sono escluse le perdite di competenza degli esercizi precedenti a quello in essere alla data del 31 dicembre 2020 (2019 in primis), quand’anche rilevate
contabilmente durante quest’ultimo esercizio a causa di una condotta non tempestiva degli amministratori.

Quali perdite, invece, sospese dalla formulazione previgente dell’art. 6 (in vigore fino al 1° gennaio 2021) non godono più della nuova sospensione?
§ Le perdite, superiori ad un terzo del capitale sociale ma non intaccanti il minimo legale, maturate nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2018 e portate

a nuovo nel 2019 (con bilancio non ancora approvato al 9 aprile 2020);
§ le perdite maturate nel periodo pre-pandemico e oggetto di accertamento solo dopo il 9 aprile 2020.

In questi casi:
§ la scelta di rinviare al 2021 l’adempimento degli obblighi connessi a tali perdite ‘‘non-Covid’’ è insindacabile perché coperta da una legge al tempo

vigente, ma
§ il privilegio concesso dal legislatore si esaurisce con quel rinvio, non potendo gli amministratori giovarsi della sospensione disposta dal nuovo art. 6,

non essendo tali perdite «emerse» (se non per fatto colpevole degli amministratori) durante un esercizio in corso al 31 dicembre 2020.
A tali perdite torna ad applicarsi l’ordinaria disciplina codicistica.
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1.B. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE SOCIALE PER PERDITE NEL CONTESTO COVID
LA NUOVA FORMULAZIONE DELL’ART. 6 DEL DECRETO LIQUIDITÀ (SEGUE)
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Società
Bilancio 

d'esercizio
Maturazione 

perdite
Rilevazione 

perdite

Sospensione

Opinione personale sull'applicabilità 
dell'art. 6 (nuova formulazione)Art. 6 (vecchia 

formula)
Art. 6 (nuova 

formula)

Alfa
01/01/2020
31/12/2020

Aprile 2020 Maggio 2020 Sì Sì Sì

Beta
01/07/2019
30/06/2020

Aprile 2020 Maggio 2020 Sì No Sì

Gamma
01/07/2020
30/06/2021

Aprile 2021 Maggio 2021 No Si Sì

Delta
01/01/2020
31/12/2020

Dicembre 2020 Gennaio 2021 Sì No Sì

Epsilon
01/01/2018
31/12/2018

Aprile 2018 Maggio 2018* Sì No No

1.B. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE SOCIALE PER PERDITE NEL CONTESTO COVID
LO SCENARIO DERIVANTE DALLA CONSECUZIONE DI NORME

* Perdita portata a nuovo all’esercizio 2019. Assemblea di approvazione del bilancio 2019 tenutasi dopo il 9 aprile 2020.



Si segnala, in ogni caso, una diversa interpretazione estensiva del nuovo art. 6 che attribuisce alla locuzione «perdite
emerse», tanto il significato di «perdite maturate», quanto il significato di «perdite rilevate in un bilancio approvato nel 2020»
(v. Assonime, Circolare n. 3 del 25 febbraio 2021, pp. 7 e 8).

Seguendo questa interpretazione sarebbero incluse nell’ambito applicativo del nuovo art. 6 anche le perdite originatesi in
esercizio antecedente a quello 2020, ma oggetto di accertamento (pur tardivo) in un bilancio approvato dopo il 9 aprile
2020.

Resta da valutare come la giurisprudenza valuterà tale interpretazione: in ballo vi è la responsabilità degli amministratori e dei
componenti dell’organo di controllo, specie nel caso in cui la situazione finanziaria della società precipiti…
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1.B. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE SOCIALE PER PERDITE NEL CONTESTO COVID
L’INTERPRETAZIONE ESTENSIVA DEL NUOVO ART. 6 DEL DECRETO LIQUIDITÀ
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1. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE SOCIALE PER PERDITE

C. OBBLIGHI E RESPONSABILITÀ DELL’ORGANO AMMINSITRATIVO
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1.C. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE SOCIALE PER PERDITE: OBBLIGHI E RESPONSABILITÀ DELL’ORGANO AMMINISTRATIVO 
LE IPOTESI

Rilevazione tempestiva della
perdita rilevante (cfr. art.
2086 c.c.), ossia man mano che
si produce, senza attendere
data redazione bilancio,
almeno quando questa intacca
il minimo legale.

A. Perdita < 1/3 capitale sociale: e se riduce il
capitale sotto il minimo legale?

C. Perdita > 1/3 che riduce il capitale sotto il
minimo legale.

B. Perdita > 1/3 capitale sociale.

D. Perdita > 1/3 che riduce il capitale sotto il
minimo legale e rende il patrimonio netto negativo.

Divieto di distribuire
utili (artt. 2433, co.
3, e 2478-bis, co. 5,
c.c.).

Valutazione secondo criterio di
continuità aziendale (cfr. art.
38-quater Decreto Rilancio) e
criticità pro futuro.



Gli obblighi dell’organo amministrativo:
1. Rilevazione tempestiva della perdita (cfr. art. 2086 c.c.), man mano che si produce, senza

attendere data redazione bilancio, e contemporanea valutazione sulla eventuale sussistenza
di una condizione di ‘‘crisi’’.

2. Convocazione tempestiva dell’assemblea (artt. 2446, co. 1, e 2482-bis, co. 1 e 2):
§ presentazione di relazione su situazione patrimoniale della società, con osservazioni del collegio

sindacale (se nominato),
§ spiegazione dei fatti di rilievo avvenuti dopo la redazione della relazione;
§ trattamento evidenziato in nota integrativa delle ‘‘perdite Covid’’ con specificazione, in appositi prospetti,

della loro origine nonché delle movimentazioni intervenute nell'esercizio;
3. Assemblea (non necessariamente quella di approvazione del bilancio):

§ possibilità di rinvio delle perdite al quinto esercizio successivo. Rinvio automatico o serve una delibera?

E per quanto riguarda le perdite diverse da quelle emerse nell'esercizio in corso al 31 dicembre 2020?
Criticità.
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1.C. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE SOCIALE PER PERDITE: OBBLIGHI E RESPONSABILITÀ DELL’ORGANO AMMINISTRATIVO
PERDITA SUPERIORE AL TERZO CHE NON TOCCA IL MINIMO LEGALE



Gli obblighi dell’organo amministrativo:
1. Rilevazione tempestiva della perdita, comunque sempre man mano che si produce, senza

attendere data redazione bilancio. Valutazione sulla sussistenza di una condizione di ‘‘crisi’’.
2. Convocazione (ancor più) tempestiva dell’assemblea (artt. 2446, co. 1, e 2482-bis, co. 1 e 2):

§ presentazione di relazione su situazione patrimoniale della società, con osservazioni del collegio
sindacale;

§ spiegazione dei fatti di rilievo avvenuti dopo la redazione della relazione;
§ trattamento evidenziato di ‘‘perdite Covid’’ in nota integrativa con specificazione, in appositi prospetti,

della loro origine nonché delle movimentazioni intervenute nell’esercizio.
3. Assemblea (non necessariamente quella di approvazione del bilancio):

§ possibilità di rinvio delle perdite al quinto esercizio successivo.

E in caso di perdita totale del capitale sociale?
Non opera la causa di scioglimento ex art. 2484, co. 1, pt. 4, c.c. ma può operare il pt. 2 (impossibilità di
conseguimento dell’oggetto sociale).
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1.C. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE PER PERDITE: OBBLIGHI E RESPONSABILITÀ DELL’ORGANO AMMINISTRATIVO
PERDITA SUPERIORE AL TERZO E RIDUZIONE DEL CAPITALE SOTTO IL MINIMO LEGALE



Ø Patrimonio netto negativo = indicatore di crisi, può pregiudicare la continuità aziendale (fonte:
CNDEC);

Ø Problematiche specifiche:

a) Esiste una ‘‘crisi’’ aziendale? Se si, vanno adottate le azioni necessarie ed opportune.

b) Se no, gestione ordinaria (arg. ex art. 38-quater Decreto Rilancio su continuità aziendale in
bilancio d'esercizio in corso al 31 dicembre 2020), non gestione conservativa, anche se
prudente (arg. ex artt. 2394. co. 1, e 2476, co. 6, c.c. su responsabilità degli amministratori
verso i creditori sociali per integrità del patrimonio).

c) Opera la causa di scioglimento ex art. 2484, co. 1, pt. 4, c.c. ? No, ma può operare il pt. 2.
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1.C. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE PER PERDITE: OBBLIGHI E RESPONSABILITÀ DELL’ORGANO AMMINISTRATIVO
PERDITA SUPERIORE AL TERZO, RIDUZIONE DEL CAPITALE SOTTO IL MINIMO LEGALE E PATRIMONIO NETTO NEGATIVO



L’assemblea delibera (artt. 2447 o 2482-ter
c.c.):

a) la riduzione del capitale e il contemporaneo
aumento a cifra non inferiore al minimo; o

b) la trasformazione della società; o

c) gli altri provvedimenti «opportuni».
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1.C. LA RIDUZIONE DEL CAPITALE PER PERDITE: OBBLIGHI E RESPONSABILITÀ DELL’ORGANO AMMINISTRATIVO
L’APPROVAZIONE DEL BILANCIO 2025

Se permane perdita > 1/3 capitale sociale Se permane perdita > 1/3 
e capitale sotto minimo legale

L’assemblea delibera la riduzione del capitale
(artt. 2446 o 2482-bis c.c.), o gli altri
provvedimenti «opportuni»:
­ sul patrimonio netto, e/o
­ sull’organizzazione.
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2. PERDITA DEL CAPITALE SOCIALE, CONTINUITÀ 
AZIENDALE, RIFLESSI SUL ‘‘MONDO BANCA’’



Art. 38-quater Decreto Rilancio (efficacia a soli fini civilistici, non fiscali o penali):
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2. PERDITA DEL CAPITALE SOCIALE, CONTINUITÀ AZIENDALE, RIFLESSI SUL ‘‘MONDO BANCA’’
LA VALUTAZIONE DELLA CONTINUITÀ AZIENDALE IN CONTESTO COVID: LA FINZIONE LEGISLATIVA

Esercizio chiuso al 23
febbraio 2020 e bilancio
non ancora approvato

1. La valutazione delle voci e della prospettiva della continuazione dell’attività non tiene conto
delle incertezze e degli effetti derivanti dai fatti successivi alla data di chiusura del bilancio.

2. Le informazioni relative al presupposto della continuità aziendale sono fornite nelle politiche
contabili di cui all’art. 2427, co. 1, pt. 1, c.c.

3. NB: Resta fermo l’obbligo di valutare senza finzione legislativa se, sulla base dei fatti precedenti
alla chiusura dell’esercizio, l’azienda è capace di continuare a costituire un complesso economico
funzionante destinato a produrre reddito.

1. La valutazione delle voci e della prospettiva della continuazione dell’attività può essere
effettuata sulla base delle risultanze dell’ultimo bilancio di esercizio chiuso entro il 23 febbraio
2020.

2. Le informazioni relative al presupposto della continuità aziendale sono fornite nelle politiche
contabili di cui all'art. 2427, co. 1, pt. 1, c.c., anche mediante il richiamo delle risultanze del
bilancio precedente.

3. N.B.: idem come supra pt. 3.

Bilancio d’esercizio in
corso al 31 dicembre
2020



Quali sono le conseguenze verso le banche di una perdita non ripianata? Verosimilmente, la perdita (specie se rilevante,
ad es. superiore a 1/3 del capitale) potrà integrare:
§ la violazione di un financial covenant→ rischio di risoluzione del contratto da parte della banca, e
§ un indicatore di allerta precoce (c.d. ‘‘early warning’’) → rischio di ‘‘deterioramento’’ dell’esposizione.

Cosa si intende per esposizione ‘‘deteriorata’’? V. art. 47-bis, co. 3, reg. UE n. 575/2013:
§ esposizione in stato di default (art. 178, co. 1, reg. UE n. 575/2013):

a) la banca giudica improbabile che, senza il ricorso ad azioni quale l’escussione delle garanzie, il debitore
adempia integralmente alle sue obbligazioni creditizie (c.d. ‘‘adempimento improbabile’’);

b) il debitore è in arretrato da oltre 90 giorni su un’obbligazione creditizia rilevante verso la banca (o 180
giorni per alcune obbligazioni, ad es., di amministrazioni pubbliche).

§ esposizione che si ritiene abbia subito una riduzione di valore ai sensi della disciplina contabile rilevante;
§ esposizione in prova a cui è stata accordata una misura di concessione aggiuntiva (v. oltre) o qualora sia scaduta

da oltre 30 giorni;
§ esposizione in forma di impegno che, qualora utilizzato o altrimenti attivato, non verrebbe probabilmente

rimborsato in modo integrale senza escussione delle garanzie reali;
§ esposizione sotto forma di garanzia finanziaria che sarebbe probabilmente attivata dalla parte garantita.

25www.studiodepoli.eu – direzione@studiodepoli.it

Prof. Avv. Matteo De Poli – Studio De Poli Venezia

2. PERDITA DEL CAPITALE SOCIALE, CONTINUITÀ AZIENDALE, RIFLESSI SUL ‘‘MONDO BANCA’’
I RAPPORTI CON LE BANCHE: LE POSSIBILI CONSEGUENZE DI UNA PERDITA DI CAPITALE
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Fonte esterna Fonte interna

§ Aumento dei livelli di debito e garanzia reale in altre
banche;

§ Esposizioni scadute o altre categorie di esposizioni
deteriorate in altre banche;

§ Default del garante;
§ Debito censito in centrale dei rischi privata;
§ Azione legale;
§ Fallimento;
§ Variazioni della struttura societaria (ad es, fusioni,

riduzione del capitale, etc.);
§ Rating esterni assegnati e relative tendenze;
§ Altre informazioni negative riguardanti i principali clienti,

le controparti del debitore, etc.

§ Assegni non pagati, ritardi nei pagamenti;
§ Variazione significativa del profilo di liquidità;
§ Leva finanziaria delle passività (ad es., capitale

proprio/tot. passività <5% o 10%);
§ Numero di giorni di scaduto, numero di mesi di eventuale

utilizzo dello scoperto;
§ Superamento dello scoperto;
§ Utili al lordo delle imposte/ricavi (ad es., < -1%)
§ Perdite continue, fondi propri negativi;
§ Eccesso prolungato dello sconto di carta commerciale;
§ Calo del fatturato;
§ Riduzione delle linee di credito relative a crediti

commerciali, riduzione inattesa di linee di credito
inutilizzate ; Tendenza negativa del punteggio
comportamentale, della probabilità di default e / o del
rating interno.

Fonte: BCE, Linee guida per le banche sui crediti deteriorati (NPL), 2017

2. PERDITA DEL CAPITALE SOCIALE, CONTINUITÀ AZIENDALE, RIFLESSI SUL ‘‘MONDO BANCA’’
I RAPPORTI CON LE BANCHE: GLI EARLY WARNING SECONDO LA BANCA CENTRALE EUROPEA
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Ø Peggioramento del merito creditizio (ABE, Orientamenti in materia di concessione e monitoraggio dei prestiti, 2020):
§ eventi macroeconomici avversi;
§ variazioni sfavorevoli note della posizione finanziaria del debitore (ad es., aumento significativo del livello di

indebitamento…);
§ calo significativo del fatturato o, in generale, del flusso di cassa ricorrente, inclusa la perdita di un importante

contratto o cliente;
§ significativa riduzione dei margini operativi o dell’utile di esercizio;
§ rallentamento dell’attività o tendenze sfavorevoli nelle operazioni del cliente che potrebbero causare un

cambiamento significativo nella capacità del cliente di adempiere le proprie obbligazioni debitorie;
§ problemi sollevati nelle relazioni dei revisori esterni dell’ente o del cliente; etc.

Ø ‘‘Adempimento improbabile’’ (ABE, Orientamenti sull’applicazione della definizione di default, 2017):
§ le fonti del reddito ricorrente non sono più disponibili per far fronte al pagamento delle rate;
§ sussistono ragionevoli preoccupazioni circa la futura capacità di generare flussi di cassa stabili e sufficienti;
§ il livello della leva finanziaria complessiva è aumentato in maniera significativa o vi sono giustificate aspettative di

tali variazioni della leva finanziaria;
§ violazione delle clausole accessorie di un contratto di credito;
§ calo significativo (20%) del fatturato o dei flussi di cassa operativi; etc.

2. PERDITA DEL CAPITALE SOCIALE, CONTINUITÀ AZIENDALE, RIFLESSI SUL ‘‘MONDO BANCA’’
I RAPPORTI CON LE BANCHE: ALTRI INDICATORI RILEVANTI SECONDO L’AUTORITÀ BANCARIA EUROPEA



Valutare se la banca è disponibile a negoziare l’applicazione di una o più misure di concessione
(‘‘forbearance measure’’), utili ad impedire il deterioramento dell’esposizione o a riportare in bonis
l’esposizione deteriorata. Ad es.:

§ moratoria sui pagamenti / pagamenti ridotti / pagamento di soli interessi;
§ estensione della scadenza;
§ rimodulazione dei pagamenti;
§ waiver su financial covenant;
§ rifinanziamento.

Quali criticità presentano le misure di concessione?
L’esposizione è obbligatoriamente assoggettata ad un ‘‘periodo di prova’’ con un penetrante
controllo da parte della banca sull’attività dell’impresa (aumento di flussi informativi, moral suasion
sulle scelte gestorie… salvo deroghe per le ‘‘moratorie Covid’’).
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2. PERDITA DEL CAPITALE SOCIALE, CONTINUITÀ AZIENDALE, RIFLESSI SUL ‘‘MONDO BANCA’’
I RAPPORTI CON LE BANCHE: LE SOLUZIONI
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3. ALTRA NORMATIVA ECCEZIONALE



Art. 106 Decreto Cura Italia (D.L. 17/3/2020, N. 18):
§ Assemblee tenute entro il 31 luglio 2021 (modifica apportata in sede di conversione del D.L. 183/2020):

Ø possono essere convocate entro centottanta giorni dalla chiusura dell’esercizio;
Ø l’avviso di convocazione può prevedere, anche in deroga allo statuto,

Ø l’espressione del voto in via elettronica o per corrispondenza (‘‘partecipazione virtuale’’),
Ø l’intervento all’assemblea mediante mezzi di telecomunicazione (‘‘intervento virtuale’’), nonché
Ø lo svolgimento mediante mezzi di telecomunicazione che garantiscano l’identificazione dei partecipanti, senza in ogni caso la

necessità che si trovino nel medesimo luogo, ove previsti, il presidente, il segretario o il notaio (‘‘assemblea virtuale’’);
§ Assemblee di S.r.l. → anche in deroga allo statuto, l’espressione del voto può avvenire mediante consultazione scritta o per consenso

espresso per iscritto. Dubbi sull’applicabilità dei limiti di cui all’art. 2479, 4° co., c.c.

Art. 2479 c.c.:
«[…] 2. In ogni caso sono riservate alla competenza dei soci: 1) l’approvazione del bilancio e la distribuzione degli utili; 2) la nomina, se prevista
nell’atto costitutivo, degli amministratori; 3) la nomina nei casi previsti dall’articolo 2477 dei sindaci e del presidente del collegio sindacale o del
soggetto incaricato di effettuare la revisione legale dei conti; 4) le modificazioni dell'atto costitutivo; 5) la decisione di compiere operazioni che
comportano una sostanziale modificazione dell'oggetto sociale determinato nell'atto costitutivo o una rilevante modificazione dei diritti dei soci.
3. L’atto costitutivo può prevedere che le decisioni dei soci siano adottate mediante consultazione scritta o sulla base del consenso espresso per
iscritto. In tal caso dai documenti sottoscritti dai soci devono risultare con chiarezza l’argomento oggetto della decisione ed il consenso alla stessa.
4. Qualora nell’atto costitutivo non vi sia la previsione di cui al terzo comma e comunque con riferimento alle materie indicate nei numeri 4) e 5) del
secondo comma del presente articolo nonché nel caso previsto dal quarto comma dell’articolo 2482 bis oppure quando lo richiedono uno o più
amministratori o un numero di soci che rappresentano almeno un terzo del capitale sociale, le decisioni dei soci debbono essere adottate mediante
deliberazione assembleare ai sensi dell'articolo 2479 bis […]».
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3. ALTRA NORMATIVA ECCEZIONALE
LE ASSEMBLEE ‘‘A PORTE CHIUSE’’



Art. 2365, co. 1, c.c.:
«1. L’assemblea straordinaria delibera sulle modificazioni dello statuto, sulla nomina, sulla sostituzione e sui poteri dei liquidatori e
su ogni altra materia espressamente attribuita dalla legge alla sua competenza».

Art. 2368, co. 2, c.c.:
«2. L’assemblea straordinaria delibera con il voto favorevole di più della metà del capitale sociale, se lo statuto non richiede una
maggioranza più elevata. Nelle società che fanno ricorso al mercato del capitale di rischio l’assemblea straordinaria è regolarmente
costituita quando è rappresentata almeno la metà del capitale sociale o la maggiore percentuale prevista dallo statuto e delibera
con il voto favorevole di almeno i due terzi del capitale rappresentato in assemblea».

Art. 2369, co. 3 e 7, c.c.:
«3. In seconda convocazione l’assemblea ordinaria delibera sugli oggetti che avrebbero dovuto essere trattati nella prima,
qualunque sia la parte di capitale rappresentata, e l’assemblea straordinaria è regolarmente costituita con la partecipazione di oltre
un terzo del capitale sociale e delibera con il voto favorevole di almeno i due terzi del capitale rappresentato in assemblea. […]
7. Nelle società che fanno ricorso al mercato del capitale di rischio l’assemblea straordinaria è costituita, nelle convocazioni
successive alla seconda, quando è rappresentato almeno un quinto del capitale sociale, salvo che lo statuto richieda una quota di
capitale più elevata, e delibera con il voto favorevole di almeno i due terzi del capitale rappresentato in assemblea».
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3. ALTRA NORMATIVA ECCEZIONALE
I QUORUM PER LE DELIBERE DI AUMENTO DEL CAPITALE: LA DISCIPLINA DEL CODICE CIVILE



Art. 44, co. 1 e 2, D.L. 76/2020 (c.d. ‘‘Decreto Semplificazioni’’):
«1. In deroga agli articoli 2368, secondo comma, e 2369, terzo e settimo comma, del codice civile, sino alla data
del 30 giugno 2021, a condizione che sia rappresentata almeno la metà del capitale sociale, sono approvate con il
voto favorevole della maggioranza del capitale rappresentato in assemblea, anche qualora lo statuto preveda
maggioranza più elevate, le deliberazioni aventi ad oggetto:
a) gli aumenti del capitale sociale mediante nuovi conferimenti, ai sensi degli articoli 2439,2440 e 2441 del
codice civile;
b) l'introduzione nello statuto della delega agli amministratori ad aumentare il capitale sociale, ai sensi dell'articolo
2443 del codice civile, per aumenti di capitale da deliberare fino al 30 giugno 2021.
2. Le disposizioni di cui al comma 1 si applicano anche alle società a responsabilità limitata, ai sensi degli articoli
2480,2481 e 2481-bis del codice civile».
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3. ALTRA NORMATIVA ECCEZIONALE
I QUORUM PER LE DELIBERE DI AUMENTO DEL CAPITALE: L’INTERVENTO DEL LEGISLATORE



Ø L’obiettivo→ facilitare la capitalizzazione delle imprese durante la crisi pandemica.

Ø L’ambito di applicazione→ le regole semplificate si applicano alle delibere adottate entro il 30 giugno 2021.

Ø Gli effetti della deroga:
§ non si applicano i quorum costitutivi e deliberativi del Codice Civile (o quelli più elevati previsti dallo statuto), bensì:

Ø un quorum costitutivo pari alla metà del capitale sociale;
Ø un quorum deliberativo pari alla maggioranza del capitale rappresentato in assemblea;

§ pertanto, potranno essere deliberate con quorum ‘‘semplificato’’ le decisioni in tema di:
Ø aumento del capitale sociale mediante nuovi conferimenti, sia in denaro sia in natura (artt. 2439, 2440 e 2441,

c.c.);
Ø introduzione nello statuto della delega agli amministratori ad aumentare il capitale sociale per aumenti di capitale

da deliberare fino al 30 giugno 2021 (art. 2443, c.c.).
§ In ogni caso, la deroga non intacca i diversi quorum previsti dai patti parasociali conclusi tra i singoli soci.

Ø N.B. La delibera potrà essere impugnata per abuso di maggioranza qualora non trovi alcuna giustificazione nell’interesse
della società e
§ persegua un interesse del socio di maggioranza antitetico a quello sociale, oppure
§ miri a ledere i diritti della minoranza (fine diluitivo della delibera).

33www.studiodepoli.eu – direzione@studiodepoli.it

Prof. Avv. Matteo De Poli – Studio De Poli Venezia

3. ALTRA NORMATIVA ECCEZIONALE
I QUORUM PER LE DELIBERE DI AUMENTO DEL CAPITALE: L’INTERVENTO DEL LEGISLATORE (SEGUE)


