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Sezione‌ ‌prima‌ ‌ 
La‌ ‌Disciplina‌ ‌Dell’insolvenza‌ ‌Nell’evoluzione‌ ‌Europea‌ ‌ 

‌ 

1.‌ ‌Introduzione‌ ‌ 

In‌ ‌data‌ ‌23‌ ‌Novembre‌ ‌2016‌ ‌la‌ ‌Commissione‌ ‌Europea‌ ‌pubblica‌ ‌una‌‌                   

proposta‌ ‌di‌ ‌direttiva‌ ‌riguardante‌ ‌i‌ ‌piani‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva,‌ ‌la‌‌                   

seconda‌ ‌opportunità‌ ‌e‌ ‌misure‌ ‌volte‌ ‌ad‌ ‌aumentare‌ ‌l’efficacia‌ ‌delle‌‌                 

procedure‌‌di‌‌ristrutturazione,‌‌insolvenza‌‌e‌‌liberazione‌‌dai‌‌debiti.‌‌Questa,‌‌a‌                   

seguito‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌lungo‌ ‌iter‌ ‌relativo‌ ‌a‌ ‌consultazioni‌ ‌ed‌ ‌emendamenti‌‌                   

convergerà‌ ‌poi‌ ‌nella‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌ ‌tre‌ ‌anni‌ ‌dopo.‌ ‌ ‌  1

L’insolvenza‌ ‌ricopre‌ ‌un’area‌ ‌legislativa‌ ‌piuttosto‌ ‌ampia,‌ ‌concernente‌ ‌sia‌‌               

aspetti‌ ‌strettamente‌ ‌legati‌ ‌alla‌ ‌vita‌ ‌dell’impresa‌ ‌sia‌ ‌ambiti‌ ‌che‌ ‌incidono‌‌                   

sulla‌ ‌crescita‌ ‌economica‌ ‌del‌ ‌paese,‌ ‌come‌ ‌i‌ ‌rapporti‌ ‌di‌ ‌lavoro‌ ‌od‌ ‌anche‌‌                       

rapporti‌‌con‌‌fornitori‌‌od‌‌altri‌‌creditori‌‌che‌‌potrebbero‌‌scaturire‌‌a‌‌loro‌‌volta‌‌                       

in‌ ‌fallimenti‌ ‌indiretti.‌ ‌Da‌ ‌questo‌ ‌s’evince‌ ‌come‌ ‌l’insolvenza‌ ‌non‌ ‌sia‌ ‌un‌‌                     

fenomeno‌ ‌unitamente‌ ‌legato‌ ‌al‌ ‌rapporto‌ ‌tra‌ ‌debitori‌ ‌e‌ ‌creditori,‌ ‌bensì‌ ‌si‌‌                     

tratta‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌fascio‌ ‌di‌ ‌rapporti‌ ‌più‌ ‌complessi‌ ‌in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌incidere‌ ‌sull’‌‌                         

economia‌ ‌e‌ ‌crescita‌ ‌della‌ ‌nazione‌ ‌stessa.‌‌ ‌  

L’implementazione‌ ‌del‌ ‌mercato‌ ‌unico‌ ‌e‌ ‌l’adozione‌ ‌delle‌ ‌libertà‌‌               

fondamentali,‌ ‌quali‌ ‌la‌ ‌libera‌ ‌circolazione‌ ‌di‌ ‌capitali,‌ ‌persone,‌ ‌lavoratori‌ ‌e‌‌                   

merci‌ ‌comportano‌ ‌una‌ ‌maggiore‌ ‌integrazione‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌europeo,‌ ‌per‌ ‌cui‌‌                   

numerosissimi‌ ‌rapporti‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌esauriscono‌ ‌esclusivamente‌ ‌a‌ ‌livello‌‌               

nazionale,‌ ‌ma‌‌analizzando‌‌aspetti‌‌circa‌‌la‌‌clientela,‌‌fornitori,‌‌investitori‌‌di‌‌                   

1 ‌Paul‌‌Omar,‌‌European‌‌Insolvency‌‌Law:‌‌Refrom‌‌And‌‌Harmonization,‌‌‌International‌‌Insolvency‌‌Review‌ ‌26,‌‌No.‌‌3,‌‌                             
(2017):‌ ‌348-350.‌ ‌David‌ ‌Christoph‌ ‌Ehmke,‌ ‌Jennifer‌ ‌L.L.‌ ‌Gant,‌ ‌Gert‐Jan‌ ‌Boon,‌ ‌Line‌ ‌Langkjaer,‌ ‌Emilie‌ ‌Ghio,‌‌The‌‌                             
European‌‌Union‌‌Preventive‌‌Restructuring‌‌Framework:‌‌A‌‌Hole‌‌In‌‌One?,‌‌‌Int‌‌Insolv‌‌Rev‌‌(2019)‌‌28:184–209.‌‌Matti‌‌                             
Engelberg,‌‌The‌‌Proposed‌‌EU‌‌Framework‌‌For‌‌Preventive‌‌Restructuring‌‌And‌‌The‌‌English‌‌Schemes‌‌Of‌‌Arrangement‌‌                           
Regime—Seeking‌‌The‌‌Best‌‌Preventive‌‌Model‌‌For‌‌Each‌‌Member‌‌State,‌‌‌Capital‌‌Markets‌‌Law‌‌Journal‌,‌‌Vol.‌‌14,‌‌No.‌‌                               
2,‌ ‌(2019):‌ ‌251–273.‌ ‌ 
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una‌ ‌impresa‌ ‌è‌ ‌sempre‌ ‌più‌ ‌comune‌ ‌notare‌ ‌come‌ ‌questi‌ ‌coinvolgano‌‌                   

soggetti‌ ‌appartenenti‌ ‌a‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌diversi.‌ ‌ ‌  2

Per‌‌questo‌‌motivo‌‌non‌‌si‌‌può‌‌prescindere‌‌da‌‌una‌‌disamina‌‌più‌‌ampia‌‌della‌‌                         

realtà‌ ‌imprenditoriale,‌ ‌ovvero‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌punto‌ ‌di‌ ‌vista‌ ‌europeo,‌ ‌osservando‌‌                   

come‌‌intrecci‌ ‌di‌ ‌rapporti‌ ‌in‌ ‌questo‌ ‌ambito‌ ‌necessitino‌ ‌di‌ ‌una‌‌regolazione‌‌                     

da‌ ‌parte‌ ‌degli‌ ‌istituti‌ ‌europei.‌‌ ‌  

La‌ ‌Commissione‌ ‌parte‌ ‌da‌ ‌queste‌ ‌premesse,‌ ‌rilevando‌ ‌la‌ ‌necessità,‌ ‌a‌‌                   

seguito‌‌della‌‌recente‌‌crisi‌‌che‌‌ha‌‌colpito‌‌l’economia‌‌mondiale,‌‌di‌‌fornire‌‌un‌‌                       

quadro‌ ‌comune‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌europeo‌ ‌con‌ ‌l’obiettivo‌ ‌di‌ ‌ridurre‌ ‌i‌ ‌principali‌‌                     

ostacoli‌ ‌al‌ ‌libero‌ ‌flusso‌ ‌di‌ ‌capitali.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌le‌ ‌divergenze‌ ‌a‌ ‌livello‌‌                     

normativo‌ ‌tra‌ ‌i‌ ‌vari‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌ostacolano‌ ‌il‌ ‌risultato‌ ‌che‌ ‌le‌ ‌istituzioni‌‌                       

europee‌‌mirano‌‌ad‌‌ottenere.‌‌Nonostante‌‌i‌‌precedenti‌‌atti‌‌adottati‌‌a‌‌livello‌                     

europeo‌ ‌auspichino‌ ‌ad‌ ‌una‌ ‌maggiore‌ ‌armonizzazione‌ ‌anche‌ ‌in‌ ‌questo‌‌                 

settore,‌ ‌il‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌uniformità‌ ‌desiderato‌ ‌è‌ ‌ancora‌ ‌lungi‌ ‌dall’essere‌‌                   

conseguito.‌ ‌Come‌ ‌si‌ ‌osserverà‌ ‌in‌ ‌seguito,‌ ‌il‌ ‌lavoro‌ ‌della‌ ‌Commissione‌ ‌è‌‌                     

originato‌ ‌nell’analisi‌ ‌delle‌ ‌procedure‌ ‌vigenti‌ ‌in‌ ‌ogni‌ ‌stato‌ ‌membro.‌ ‌La‌‌                   

mancata‌ ‌convergenza‌ ‌tra‌ ‌le‌ ‌varie‌ ‌legislazioni‌ ‌europee‌ ‌comporta,‌ ‌da‌ ‌un‌‌                   

lato‌ ‌maggiore‌ ‌incertezza‌ ‌giuridica,‌ ‌dall’altro‌ ‌complica‌ ‌la‌ ‌valutazione‌ ‌del‌‌                 

rischio‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌conseguenza‌‌di‌‌limitare‌‌investimenti‌‌con‌‌ricadute‌‌in‌‌ambito‌‌                     

di‌ ‌circolazione‌ ‌di‌ ‌capitali.‌ ‌ ‌  3

Essendo‌ ‌il‌ ‌divario‌ ‌tra‌ ‌le‌ ‌discipline‌‌nazionali‌‌eccessivamente‌‌complesso‌‌ed‌‌                   

accentuato,‌ ‌la‌ ‌Commissione‌ ‌non‌ ‌ha‌ ‌quindi‌ ‌optato‌ ‌per‌ ‌un’armonizzazione‌‌                 

della‌‌materia‌‌ma‌‌auspica‌‌alla‌‌creazione‌‌di‌‌un‌‌quadro‌‌omogeneo‌‌capace‌‌di‌‌                       

dirimere‌ ‌i‌ ‌principali‌ ‌problemi‌ ‌che‌ ‌sono‌ ‌soliti‌ ‌sorgere‌ ‌in‌ ‌ambito‌‌                   

transfrontaliero.‌ ‌Inoltre,‌ ‌elemento‌ ‌centrale‌ ‌della‌ ‌proposta‌‌è‌‌la‌‌cd.‌‌cultura‌‌                   

2 ‌Proposta‌ ‌di‌ ‌Direttiva‌ ‌Del‌ ‌Parlamento‌ ‌Europeo‌ ‌E‌ ‌Del‌ ‌Consiglio‌ ‌riguardante‌ ‌i‌ ‌quadri‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌‌                             
preventiva,‌‌la‌‌seconda‌‌opportunità‌‌e‌‌misure‌‌volte‌‌ad‌‌aumentare‌‌l’efficacia‌‌delle‌‌procedure‌‌di‌‌ristrutturazione,‌‌                           
insolvenza‌‌e‌‌liberazione‌‌dai‌‌debiti,‌‌e‌‌che‌‌modifica‌‌la‌‌direttiva‌‌2012/30/UE,‌‌Strasburgo,‌‌22.11.2016‌‌COM(2016)‌‌                           
723‌ ‌final,‌ ‌pag.2.‌‌ ‌  
3 ‌Bob‌‌Wessels,‌‌Harmonization‌‌Of‌‌Insolvency‌‌Law‌‌In‌‌Europe,‌‌‌European‌‌Company‌‌Law‌‌8,‌‌no‌‌1‌‌(2011):‌‌27-31.‌‌Matti‌‌                                   
Engelberg,‌‌The‌‌Proposed‌‌EU‌‌Framework‌‌For‌‌Preventive‌‌Restructuring‌‌And‌‌The‌‌English‌‌Schemes‌‌Of‌‌Arrangement‌‌                           
Regime—Seeking‌‌The‌‌Best‌‌Preventive‌‌Model‌‌For‌‌Each‌‌Member‌‌State,‌‌‌Capital‌‌Markets‌‌Law‌‌Journal‌,‌‌Vol.‌‌14,‌‌No.‌‌                               
2,‌ ‌(2019),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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del‌ ‌salvataggio,‌ ‌ossia‌‌la‌‌necessità‌‌di‌‌incoraggiare‌‌l’attività‌‌imprenditoriale‌‌                 

dando‌ ‌una‌ ‌seconda‌ ‌possibilità‌ ‌agli‌ ‌imprenditori‌ ‌onesti‌ ‌e‌ ‌cercando‌ ‌di‌‌                   

prevenire‌‌situazioni‌‌di‌‌insolvenza.‌‌In‌‌tema‌‌di‌‌insolvenza‌‌e‌‌crisi‌‌d’impresa,‌‌                     

le‌‌misure‌‌preventive‌‌rivestono‌‌un‌‌ruolo‌‌centrale‌‌in‌‌quanto‌‌l’obiettivo‌‌della‌‌                     

procedura‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌liquidare‌ ‌l’attivo‌ ‌del‌ ‌debitore,‌ ‌ma‌ ‌cercare‌ ‌di‌ ‌risanare‌‌                     

l’attività‌ ‌in‌ ‌modo‌ ‌da‌ ‌garantire‌ ‌la‌ ‌prosecuzione‌ ‌della‌ ‌stessa,‌ ‌puntando‌ ‌su‌‌                     

possibili‌ ‌investimenti‌ ‌e‌ ‌garantendo‌ ‌i‌ ‌relativi‌ ‌posti‌ ‌di‌ ‌lavoro.‌ ‌                 

L’implementazione‌ ‌di‌ ‌misure‌ ‌preventive,‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌conseguente‌ ‌riduzione‌ ‌di‌‌                 

fasi‌ ‌liquidatorie,‌ ‌è‌‌centrale‌‌nella‌‌proposta‌‌formulata‌‌dalla‌‌Commissione‌‌in‌‌                   

quanto,‌ ‌piuttosto‌ ‌che‌ ‌concentrarsi‌ ‌sulla‌ ‌liquidazione‌ ‌in‌ ‌sé,‌ ‌diviene‌‌                 

essenziale‌‌gestire‌‌e‌‌prevenire‌‌l’irreversibile‌‌difficoltà‌‌economica‌‌attraverso‌‌               

meccanismi‌‌di‌‌allerta‌‌e‌‌piani‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌a‌‌cui‌‌accedere‌‌in‌‌una‌‌fase‌‌                         

precoce‌ ‌rispetto‌ ‌all’insolvenza.‌ ‌ ‌  4

‌ 

2.‌ ‌Evoluzione‌ ‌Storica‌ ‌Degli‌ ‌Interventi‌ ‌Europei‌ ‌In‌ ‌Tema‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza‌ ‌E‌‌ 
Ristrutturazione‌ ‌Preventiva‌ ‌ 

La‌‌proposta‌‌formulata‌‌dalla‌‌Commissione‌‌nel‌‌2016‌‌non‌‌costituisce‌‌il‌‌primo‌‌                     

impegno‌‌europeo‌ ‌in‌ ‌ambito‌‌di‌‌insolvenza‌‌e‌‌ristrutturazione‌‌preventiva,‌‌in‌‌                   

quanto‌ ‌sia‌ ‌il‌ ‌Consiglio‌ ‌sia‌ ‌il‌ ‌Parlamento‌ ‌presentavano‌‌già‌ ‌iniziative‌ ‌volte‌‌                     

ad‌ ‌uniformare‌ ‌determinati‌ ‌aspetti‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌di‌ ‌impresa‌ ‌e‌ ‌dell’insolvenza.‌‌ ‌  

Nel‌ ‌2011‌ ‌il‌ ‌Parlamento‌ ‌europeo‌ ‌se‌ ‌ne‌ ‌era‌ ‌occupato‌ ‌emanando‌ ‌una‌‌                     

Risoluzione‌ ‌circa‌ ‌le‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌nel‌ ‌contesto‌ ‌del‌ ‌diritto‌‌                   

societario‌ ‌dell’UE‌ ‌con‌ ‌cui‌ ‌richiedeva‌ ‌alla‌ ‌Commissione‌ ‌di‌ ‌provvedere,‌ ‌a‌‌                   5

norma‌‌dell’articolo‌ ‌50‌ ‌TFUE,‌ ‌articolo‌ ‌81‌‌TFUE‌‌e‌‌114‌‌TFUE,‌‌all’adozione‌‌di‌‌                       

un‌‌quadro‌‌giuridico‌‌dell’Unione‌‌circa‌‌le‌‌procedure‌‌di‌‌insolvenza‌‌societaria.‌ ‌                   

La‌ ‌richiesta‌ ‌convergenza‌ ‌di‌ ‌alcuni‌ ‌ambiti‌ ‌specifici‌ ‌del‌ ‌diritto‌ ‌societario‌ ‌e‌‌                     

fallimentare,‌ ‌come‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌aspetti‌ ‌connessi‌ ‌alle‌ ‌azioni‌ ‌revocatorie,‌‌                 

4 ‌Patrizia‌ ‌De‌ ‌Cesari,‌ ‌Galeazzo‌ ‌Montella,‌ ‌‌Osservatorio‌ ‌Internazionale‌ ‌Sull’insolvenza‌ ‌–‌ ‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Della‌‌                         
Commissione‌ ‌Ue‌ ‌In‌ ‌Tema‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva‌ ‌Delle‌ ‌Imprese‌ ‌In‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌1,‌ ‌110.‌‌                               
Reinhard‌ ‌Bork,‌ ‌Renato‌ ‌Mangano,‌ ‌‌European‌ ‌Cross-Border‌ ‌Insolvency‌ ‌Law‌,‌ ‌Oxford‌ ‌University‌ ‌Press,‌ ‌2016,‌ ‌p.18.‌‌ ‌  
5 ‌Parlamento‌ ‌Europeo,‌ ‌Procedure‌ ‌d'insolvenza‌ ‌nel‌ ‌contesto‌ ‌del‌ ‌diritto‌ ‌societario‌ ‌dell'UE,‌ ‌P7_TA(2011)0484,‌‌                       
Risoluzione‌ ‌del‌ ‌Parlamento‌ ‌europeo‌ ‌del‌ ‌15‌ ‌novembre‌ ‌2011‌ ‌sulle‌ ‌raccomandazioni‌ ‌alla‌ ‌Commissione‌ ‌sulle‌                         
procedure‌ ‌d'insolvenza‌ ‌nel‌ ‌contesto‌ ‌del‌ ‌diritto‌ ‌societario‌ ‌dell'UE‌ ‌(2011/2006(INI)).‌‌ ‌  

11‌ ‌ 
‌ 



qualifica‌‌ed‌‌operato‌‌del‌‌curatore‌‌ovvero‌‌la‌‌raccomandazione‌‌di‌‌modificare‌‌                   

il‌ ‌Regolamento‌ ‌(CE)‌ ‌n.‌ ‌1346/2000‌ ‌del‌ ‌Consiglio,‌ ‌indica‌ ‌la‌ ‌volontà‌ ‌del‌‌                     

Parlamento‌ ‌di‌ ‌ottenere‌ ‌una‌ ‌normativa‌ ‌quanto‌ ‌più‌ ‌omogenea‌ ‌e‌‌                 

armonizzata‌ ‌volta‌ ‌principalmente‌ ‌al‌ ‌tempestivo‌‌intervento‌‌per‌‌imprese‌‌in‌‌                 

difficoltà‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌conseguente‌ ‌salvataggio‌ ‌dell’attività.‌ ‌ ‌  6

A‌ ‌questo‌ ‌intervento‌ ‌è‌ ‌seguito‌ ‌quello‌ ‌della‌ ‌Commissione,‌ ‌la‌ ‌quale,‌ ‌nel‌‌                     

2012,‌ ‌tramite‌ ‌una‌ ‌Comunicazione‌ ‌al‌ ‌Parlamento,‌ ‌Consiglio‌ ‌e‌ ‌Comitato‌‌                 

economico‌ ‌e‌ ‌sociale‌ ‌europeo,‌ ‌richiama‌ ‌la‌ ‌necessità‌ ‌di‌ ‌determinare‌ ‌un‌‌                   

nuovo‌ ‌approccio‌ ‌europeo‌ ‌al‌ ‌fallimento.‌ ‌In‌ ‌questa‌ ‌circostanza‌ ‌vengono‌‌                 

identificati‌ ‌i‌ ‌principali‌ ‌aspetti‌ ‌su‌ ‌cui‌ ‌intervenire‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌incentivare‌‌                     

l’imprenditoria‌ ‌europea.‌ ‌Dall’analisi‌ ‌di‌ ‌queste‌ ‌misure‌ ‌s’evince‌ ‌che,‌‌               

introducendo‌ ‌elementi‌ ‌comuni,‌ ‌si‌ ‌determinerebbe‌ ‌un‌ ‌accrescimento‌‌della‌‌               

fiducia‌ ‌nei‌ ‌mercati‌ ‌e‌ ‌nell’investimento,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌gli‌ ‌investitori‌ ‌sarebbero‌‌                   

maggiormente‌‌incentivati‌‌a‌‌operare‌‌in‌‌altri‌‌stati‌‌membri,‌‌dal‌‌momento‌‌che‌‌                     

sono‌‌determinati‌‌con‌‌chiarezza‌‌le‌‌modalità‌‌e‌‌tempistiche‌‌con‌‌cui‌‌potranno‌‌                     

recuperare‌ ‌quanto‌ ‌erogato.‌ ‌Da‌ ‌questo‌ ‌s’evince‌ ‌che‌ ‌trasparenza‌ ‌e‌‌                 

prevedibilità,‌ ‌così‌ ‌come‌ ‌riforme‌ ‌mirate‌ ‌nel‌ ‌settore‌ ‌fallimentare,‌‌               

costituiscono‌ ‌aspetti‌ ‌ineludibili,‌ ‌direttamente‌ ‌connessi‌ ‌alla‌ ‌crescita‌‌             

economica,‌ ‌sui‌ ‌quali‌ ‌è‌ ‌necessario‌ ‌intervenire.‌ ‌ ‌  7

Da‌ ‌queste‌ ‌affermazioni‌ ‌scaturiscono‌ ‌una‌ ‌serie‌ ‌di‌ ‌iniziative‌ ‌volte‌ ‌ad‌‌                   

apportare‌ ‌un‌ ‌ammodernamento‌ ‌ai‌ ‌vigenti‌ ‌atti‌ ‌legislativi‌ ‌europei.‌‌               

Innanzitutto,‌ ‌la‌ ‌Commissione‌ ‌così‌ ‌come‌ ‌il‌ ‌Parlamento,‌ ‌fa‌ ‌riferimento‌ ‌al‌‌                   

Regolamento‌ ‌(CE)‌ ‌2000/1346,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌aveva‌ ‌lo‌ ‌scopo‌ ‌di‌ ‌dirimere‌ ‌casi‌‌di‌‌                       

insolvenza‌ ‌transfrontaliera‌ ‌tramite‌ ‌il‌ ‌riconoscimento‌ ‌ed‌ ‌il‌ ‌coordinamento‌‌               

6 ‌Risoluzioni‌ ‌Parlamento‌ ‌Europeo‌ ‌2011‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌parte‌ ‌1‌ ‌par.1.1.‌ ‌Loïc‌ ‌Azoulai,‌ ‌The‌ ‌Complex‌ ‌Weave‌ ‌of‌‌                               
Harmonization,‌ ‌‌The‌ ‌Oxford‌ ‌Handbook‌ ‌of‌ ‌European‌ ‌Union‌ ‌Law‌,‌ ‌2015,‌ ‌DOI:‌‌                   
10.1093/oxfordhb/9780199672646.013.26.‌ ‌Robert‌ ‌Schütze,‌ ‌EU‌ ‌Competences:‌ ‌Existence‌ ‌and‌ ‌Exercise,‌ ‌‌The‌‌                 
Oxford‌ ‌Handbook‌ ‌of‌ ‌European‌ ‌Union‌ ‌Law‌,‌ ‌2015,‌ ‌DOI:‌ ‌10.1093/oxfordhb/9780199672646.013.44.‌‌ ‌  
7 ‌Comunicazione‌‌della‌‌Commissione‌‌"Un‌‌nuovo‌‌approccio‌‌europeo‌‌al‌‌fallimento‌‌delle‌‌imprese‌‌e‌‌all'insolvenza"‌‌                           
Strasburgo,‌ ‌12.12.2012‌ ‌COM‌ ‌(2012)‌ ‌742‌ ‌final.‌ ‌Paolo‌ ‌Manganelli,‌ ‌The‌ ‌Modernization‌‌Of‌‌European‌‌Insolvency‌‌                         
Law:‌ ‌An‌ ‌Ongoing‌ ‌Process,‌ ‌‌Journal‌‌Of‌‌Business‌‌And‌‌Technology‌‌Law‌ ‌11,‌‌no.2‌‌(2016):‌‌153-178.‌‌Elena‌‌Frascaroli‌‌                               
Santi,‌ ‌‌Gli‌ ‌Accordi‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Dei‌ ‌Debiti,‌ ‌Un‌ ‌Procedimento‌ ‌Concorsuale‌ ‌Da‌ ‌Inserire‌ ‌Nell’ambito‌ ‌Di‌‌                           
Applicazione‌‌Del‌‌Regolamento‌‌(CE)‌‌N.‌‌1346/2000:‌‌Lo‌‌Richiede‌‌La‌‌Commissione‌‌Europea‌,‌‌in‌‌‌Dir.‌‌Fall.,‌‌2013,‌‌3-4,‌‌                               
10348.‌‌Ubalda‌‌Macrì,‌‌‌La‌‌Legislazione‌‌Italiana‌‌E‌‌Le‌‌Misure‌‌Di‌‌Risanamento‌‌Nella‌‌Raccomandazione‌‌UE‌‌2014/135‌‌                             
E‌ ‌Nel‌ ‌Regolamento‌ ‌2015/848‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2015,‌ ‌10,‌ ‌1049.‌‌ ‌  
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delle‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌degli‌ ‌stati‌ ‌membri.‌ ‌A‌ ‌causa‌ ‌della‌ ‌natura‌‌                     

transfrontaliera,‌ ‌dal‌ ‌regolamento‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌risultata‌ ‌una‌ ‌diretta‌‌               

armonizzazione‌ ‌di‌ ‌aspetti‌ ‌legislativi‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌materia‌ ‌in‌ ‌questione,‌‌                 

lasciando‌ ‌quindi‌ ‌immutate‌ ‌le‌ ‌divergenze‌ ‌tra‌ ‌le‌ ‌legislazioni‌ ‌statali.‌‌                 

Permanendo‌ ‌questa‌ ‌problematicità,‌ ‌si‌ ‌rileva‌ ‌la‌ ‌necessità‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌graduale‌‌                   

intervento‌ ‌di‌ ‌ammodernamento‌ ‌ed‌ ‌uniformità‌ ‌della‌ ‌disciplina‌ ‌poiché‌‌               

quadri‌ ‌normativi‌ ‌diversi‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌nazionale‌ ‌inficiano‌ ‌lo‌ ‌sviluppo‌ ‌del‌‌                   

mercato‌ ‌unico.‌ ‌ ‌  8

La‌ ‌Commissione‌ ‌ha‌ ‌quindi‌ ‌intrapreso‌ ‌una‌ ‌più‌ ‌approfondita‌ ‌analisi‌ ‌delle‌‌                   

possibili‌ ‌implementazioni‌ ‌da‌ ‌adottare‌ ‌in‌ ‌questo‌ ‌ambito,‌ ‌soffermandosi‌‌               

innanzitutto‌ ‌su‌ ‌validi‌ ‌meccanismi‌ ‌di‌ ‌preallarme,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌caratterizzano‌ ‌i‌‌                   

quadri‌‌giuridici‌‌più‌‌efficienti.‌‌Un‌‌ulteriore‌‌aspetto‌‌concerne‌‌la‌‌cd.‌‌“seconda‌‌                     

opportunità”‌ ‌che‌ ‌identifica‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌per‌ ‌gli‌ ‌imprenditori‌ ‌onesti‌‌                 

dichiarati‌‌falliti‌‌di‌‌avviare‌‌una‌‌nuova‌‌attività.‌‌La‌‌principale‌‌problematica‌‌in‌‌                     

questo‌ ‌ambito‌ ‌concerne‌ ‌il‌ ‌lasso‌ ‌temporale‌ ‌che‌ ‌intercorre‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌del‌                     

fallimento‌ ‌e,‌ ‌trascorso‌ ‌il‌ ‌quale,‌ ‌l’imprenditore‌ ‌può‌ ‌avviare‌ ‌una‌ ‌nuova‌‌                   

attività.‌ ‌Questa‌ ‌possibilità‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌prevista‌ ‌in‌ ‌tutti‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌e‌ ‌le‌‌                         

tempistiche‌ ‌non‌ ‌sono‌ ‌omogenee‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌europeo.‌ ‌Queste‌ ‌non‌ ‌devono‌‌                   

risultare‌ ‌eccessivamente‌ ‌dilatate,‌ ‌infatti‌ ‌come‌ ‌proposto‌ ‌dal‌ ‌Consiglio‌‌               

dell’Unione‌ ‌Europea,‌ ‌il‌‌termine‌‌di‌‌riabilitazione‌‌dovrebbe‌‌essere‌‌ridotto‌‌in‌‌                   

ciascuno‌ ‌stato‌ ‌membro‌ ‌ad‌ ‌un‌ ‌massimo‌ ‌di‌ ‌3‌ ‌anni.‌ ‌L’importanza‌ ‌della‌‌                     

riabilitazione‌ ‌e‌ ‌la‌ ‌determinazione‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌tempistica‌ ‌omogenea‌‌               

costituiscono‌‌un‌‌aspetto‌‌centrale‌‌tra‌‌gli‌‌obiettivi‌‌europei,‌‌in‌‌particolare‌‌con‌‌                     

riferimento‌ ‌allo‌ ‌sviluppo‌ ‌di‌ ‌uno‌ ‌scenario‌ ‌economico‌ ‌più‌ ‌innovativo‌ ‌e‌‌                   

8 ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌L’insolvenza‌ ‌In‌ ‌Europa:‌ ‌Uno‌ ‌Sguardo‌ ‌D’insieme‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2015,‌ ‌10,‌ ‌1015.‌ ‌Michel‌‌                             
Menjucq,‌ ‌EC-Regulation‌ ‌No‌ ‌1346/2000‌ ‌on‌ ‌Insolvency‌ ‌Proceedings‌ ‌and‌ ‌Groups‌ ‌of‌ ‌Companies,‌ ‌‌European‌‌                       
Company‌ ‌and‌ ‌Financial‌ ‌Law‌ ‌Review‌ ‌5,‌ ‌no.‌‌2‌‌(2008):‌‌135-147.‌‌Maria-Thomais‌‌Epeoglou,‌‌The‌‌Recast‌‌European‌‌                             
Insolvency‌ ‌Regulation:‌ ‌A‌ ‌Missed‌ ‌Opportunity‌ ‌for‌ ‌Restructuring‌ ‌Business‌ ‌in‌ ‌Europe,‌ ‌‌UCL‌ ‌Journal‌ ‌of‌ ‌Law‌ ‌and‌‌                             
Jurisprudence‌ ‌6,‌ ‌no.‌ ‌1‌ ‌(2017):‌ ‌31-59.‌ ‌Michel‌ ‌Menjucq;‌ ‌Reinhard‌ ‌Dammann,‌ ‌Regulation‌ ‌No‌ ‌1346/2000‌ ‌on‌‌                           
Insolvency‌‌Proceedings:‌‌Facing‌‌the‌‌Companies‌‌Group‌‌Phenomenon,‌‌‌Business‌‌Law‌‌International‌‌‌9,‌‌no.‌‌2‌‌(2008):‌‌                           
145-158.‌ ‌Bob‌ ‌Wessels,‌ ‌Cross-Border‌ ‌Insolvency‌ ‌Law‌ ‌in‌ ‌Europe:‌ ‌Present‌ ‌Status‌ ‌and‌ ‌Future‌ ‌Prospects,‌‌                         
Potchefstroom‌ ‌Electronic‌ ‌Law‌ ‌Journal‌ ‌‌11,‌ ‌no.‌ ‌1‌ ‌(2008):‌ ‌1-36.‌ ‌Janis‌ ‌Sarra,‌ ‌Oversight‌ ‌and‌ ‌Financing‌ ‌of‌‌                             
Cross-Border‌ ‌Business‌ ‌Enterprise‌ ‌Group‌ ‌Insolvency‌ ‌Proceedings,‌ ‌T‌exas‌ ‌International‌ ‌Law‌ ‌Journal‌ ‌44,‌ ‌no.‌ ‌4‌‌                         
(Summer‌ ‌2009):‌ ‌547-576.‌‌ ‌  

13‌ ‌ 
‌ 



favorevole‌‌soprattutto‌‌per‌‌le‌‌PMI,‌‌le‌‌quali‌‌ricoprono‌‌un‌‌ruolo‌‌fondamentale‌‌                     

in‌ ‌Europa.‌ ‌ ‌  9

Come‌ ‌si‌ ‌può‌ ‌notare‌ ‌attraverso‌ ‌uno‌ ‌scrutinio‌ ‌dei‌ ‌documenti‌ ‌sopra‌ ‌citati,‌‌                     

una‌ ‌maggiore‌ ‌dedizione‌ ‌alla‌ ‌materia‌ ‌si‌ ‌registra‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌del‌‌                       

2009,‌ ‌la‌‌quale‌‌ha‌‌negativamente‌‌inciso‌‌sullo‌‌scenario‌‌economico‌‌europeo‌‌                   

colpendo‌ ‌numerose‌ ‌imprese‌ ‌sull’intero‌ ‌territorio.‌ ‌Da‌ ‌questo‌ ‌momento‌ ‌si‌‌                 

sono‌ ‌avviate‌ ‌iniziative‌ ‌volte‌ ‌a‌ ‌risollevare‌ ‌l’economia‌ ‌attraverso‌ ‌misure‌ ‌in‌‌                   

grado‌‌di‌‌eliminare‌‌la‌‌presenza‌‌dei‌‌crediti‌‌deteriorati,‌‌di‌‌cui‌‌se‌‌ne‌‌parlerà‌‌in‌‌                           

seguito,‌ ‌e‌ ‌favorire‌ ‌investimenti.‌ ‌La‌ ‌circolazione‌ ‌di‌ ‌capitale‌ ‌all’interno‌ ‌del‌‌                   

quadro‌ ‌economico‌ ‌dell’unione‌ ‌è‌ ‌giudicata‌ ‌come‌‌elemento‌ ‌centrale‌ ‌al‌‌fine‌‌                   

di‌ ‌incrementare‌ ‌la‌ ‌crescita‌ ‌e‌ ‌l’occupazione‌ ‌nei‌ ‌vari‌ ‌settori‌ ‌che‌‌                   

caratterizzano‌ ‌lo‌ ‌scenario‌ ‌europeo.‌ ‌  10

La‌ ‌Commissione,‌ ‌analizzando‌ ‌i‌ ‌più‌ ‌recenti‌ ‌dati‌ ‌economici‌ ‌ha‌ ‌valutato‌‌                   11

come‌ ‌circa‌ ‌200.000‌ ‌imprese‌ ‌siano‌ ‌recentemente‌ ‌fallite‌ ‌causando‌ ‌la‌‌                 

disoccupazione‌ ‌di‌ ‌5.1‌ ‌milioni‌ ‌di‌ ‌persone.‌ ‌Dati‌ ‌così‌ ‌allarmanti‌ ‌rendono‌‌                   

necessario‌ ‌un‌ ‌intervento‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌dell’Unione‌ ‌Europea,‌ ‌in‌‌                   

quanto‌ ‌la‌ ‌maggior‌ ‌parte‌ ‌delle‌ ‌imprese‌ ‌in‌ ‌fallimento‌ ‌coinvolge‌ ‌soggetti‌‌in‌‌                     

più‌‌stati‌‌membri.‌‌Tuttavia,‌‌la‌‌crisi‌‌ha‌‌avuto‌‌un‌‌impatto‌‌diverso‌‌nell’Unione,‌‌                       

si‌ ‌parla‌ ‌infatti‌ ‌di‌ ‌Europa‌ ‌‌a‌ ‌due‌ ‌velocità‌,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌alcuni‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌ne‌‌                           

hanno‌ ‌risentito‌ ‌più‌ ‌di‌ ‌altri,‌ ‌ovvero‌ ‌alcuni‌ ‌hanno‌ ‌registrato‌ ‌maggiore‌‌                   

difficoltà‌‌nell’immediato‌‌a‌‌partire‌‌dal‌‌2009‌‌mentre‌‌altri‌‌ne‌‌hanno‌‌subito‌‌le‌‌                       

conseguenze‌ ‌solo‌ ‌successivamente.‌ ‌Le‌ ‌diverse‌ ‌conseguenze‌ ‌date‌‌             

9 ‌Commissione‌ ‌Europea,‌ ‌Comunicazione‌‌Della‌‌Commissione‌‌Al‌‌Consiglio,‌‌Al‌‌Parlamento‌‌Europeo,‌‌Al‌‌Comitato‌‌                         
Economico‌ ‌E‌ ‌Sociale‌ ‌Europeo‌ ‌E‌ ‌Al‌ ‌Comitato‌ ‌Delle‌ ‌Regioni,‌ ‌Riesame‌ ‌dello‌ ‌"Small‌ ‌Business‌ ‌Act"‌ ‌per‌‌l'Europa,‌‌                               
Bruxelles,‌ ‌23.2.2011‌ ‌COM(2011),‌ ‌78‌ ‌definitivo.‌ ‌Consiglio‌ ‌dell’Unione‌ ‌Europea,‌ ‌Conclusioni‌ ‌del‌ ‌Consiglio‌ ‌sul‌‌                       
riesame‌ ‌dello‌ ‌"Small‌ ‌Business‌ ‌Act"‌ ‌per‌ ‌l'Europa,‌ ‌documento‌ ‌10975/11‌ ‌(pag.‌ ‌7,‌ ‌paragrafo‌ ‌14).‌ ‌Javier‌ ‌Arias‌‌                             
Varona,‌ ‌Johanna‌ ‌Niemi,‌ ‌Tuomas‌ ‌Hupli,‌ ‌Discharge‌ ‌And‌ ‌Entrepreneurship‌ ‌In‌ ‌The‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌‌                       
Directive,‌ ‌‌Int‌ ‌Insolv‌ ‌Rev‌,‌ ‌2020;‌ ‌29:‌ ‌8–‌ ‌31.‌ ‌Patrizia‌ ‌De‌ ‌Cesari,‌ ‌‌Il‌ ‌Regolamento‌ ‌2015/848‌ ‌E‌ ‌Il‌ ‌Nuovo‌‌Approccio‌‌                                   
Europeo‌ ‌Alla‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2015,‌ ‌10,‌ ‌1026.‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌Della‌‌                                 
Commissione‌ ‌Ue:‌ ‌Early‌ ‌Warning,‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌E‌ ‌Seconda‌ ‌Chance‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌2,‌ ‌129.‌ ‌Lorenzo‌‌                           
Stanghellini,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌UE‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento,‌‌ ‌8-9,‌ ‌873.‌‌ ‌  
10 ‌Paolo‌‌Manganelli,‌ ‌The‌‌Modernization‌‌Of‌‌European‌‌Insolvency‌‌Law:‌‌An‌‌Ongoing‌‌Process,‌‌‌Journal‌‌Of‌‌Business‌‌                             
And‌ ‌Technology‌ ‌Law‌ ‌11,‌ ‌no.2‌ ‌(2016):‌ ‌153-178.‌ ‌Maria-Thomais‌ ‌Epeoglou,‌ ‌The‌ ‌Recast‌ ‌European‌ ‌Insolvency‌‌                         
Regulation:‌‌A‌‌Missed‌‌Opportunity‌‌for‌‌Restructuring‌‌Business‌‌in‌‌Europe,‌‌‌UCL‌‌Journal‌‌of‌‌Law‌‌and‌‌Jurisprudence‌‌6,‌‌                               
no.‌‌1‌‌(2017):‌‌31-59.‌‌Matti‌‌Engelberg,‌‌The‌‌Proposed‌‌EU‌‌Framework‌‌For‌‌Preventive‌‌Restructuring‌‌And‌‌The‌‌English‌‌                               
Schemes‌ ‌Of‌ ‌Arrangement‌ ‌Regime—Seeking‌ ‌The‌ ‌Best‌ ‌Preventive‌ ‌Model‌ ‌For‌ ‌Each‌ ‌Member‌ ‌State,‌ ‌‌Capital‌‌                         
Markets‌ ‌Law‌ ‌Journal‌,‌ ‌Vol.‌ ‌14,‌ ‌No.‌ ‌2,‌ ‌(2019),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
11  ‌Relativamente‌ ‌all’anno‌ ‌2016.‌‌ ‌  
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dall’impatto‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌unitamente‌ ‌al‌ ‌fatto‌ ‌che‌ ‌le‌ ‌PMI,‌ ‌rappresentanti‌ ‌il‌‌                     

99%‌‌delle‌ ‌imprese‌ ‌europee,‌‌siano‌‌state‌‌maggiormente‌‌colpite‌‌da‌‌questa,‌‌                   

rendono‌‌cruciale‌‌la‌‌presenza‌‌di‌‌un‌‌quadro‌‌omogeneo‌‌per‌‌quanto‌‌concerne‌‌                     

il‌ ‌dirimere‌ ‌situazioni‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌‌transfrontaliera.‌‌Il‌‌rischio‌‌di‌‌insolvenza‌‌                   

legato‌ ‌a‌ ‌differenze‌ ‌normative‌ ‌e‌ ‌l’incertezza‌ ‌sul‌ ‌piano‌ ‌giuridico‌ ‌limitano‌‌                   

possibili‌‌investimenti‌‌tra‌‌investitori‌‌ed‌‌imprese‌‌appartenenti‌‌a‌‌stati‌‌diversi‌                   

con‌ ‌ripercussioni‌ ‌non‌ ‌solo‌ ‌sul‌ ‌mercano‌ ‌unico‌ ‌di‌ ‌capitali‌ ‌e‌ ‌sula‌ ‌ripresa‌‌                       

economica,‌ ‌ma‌ ‌anche‌ ‌con‌ ‌riguardo‌ ‌alla‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌di‌‌                   

imprese‌ ‌che‌ ‌si‌ ‌trovano‌ ‌in‌ ‌stato‌ ‌di‌‌difficoltà‌‌con‌‌la‌‌conseguente‌‌perdita‌‌di‌‌                         

occupazione.‌ ‌ ‌   12

Per‌‌queste‌‌ragioni,‌‌maggiori‌‌ostacoli‌‌da‌‌un‌‌punto‌‌di‌‌vista‌‌concorrenziale‌‌e‌‌                       

ulteriori‌ ‌svantaggi‌ ‌sono‌ ‌stati‌ ‌rilevati‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌a‌ ‌società‌ ‌con‌ ‌un‌‌                     

azionariato‌ ‌transfrontaliero,‌ ‌cioè‌ ‌diffuso‌ ‌in‌ ‌ambito‌‌europeo‌‌e‌‌non‌‌rilegato‌‌                   

al‌ ‌mero‌ ‌scenario‌ ‌nazionale,‌ ‌come‌ ‌accade‌ ‌per‌ ‌la‌ ‌maggioranza‌ ‌delle‌‌                   

imprese‌ ‌in‌ ‌Europa.‌ ‌Detti‌ ‌limiti‌ ‌incidono‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌lato‌ ‌sulla‌ ‌concorrenza,‌‌                     

fortemente‌ ‌supportata‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌europeo,‌ ‌dall’altro‌ ‌sull’ottenimento‌ ‌di‌‌               

proficui‌ ‌investimenti,‌ ‌infatti‌ ‌ottenere‌ ‌un‌ ‌apporto‌ ‌economico‌ ‌dovrebbe‌‌               

essere‌‌facilmente‌‌perseguibile‌‌come‌‌nei‌‌casi‌‌rilegati‌‌a‌‌circostanze‌‌interne.‌                 

‌ ‌  13

Per‌ ‌questi‌ ‌motivi‌ ‌la‌ ‌Commissione,‌ ‌congiuntamente‌ ‌a‌ ‌Consiglio‌ ‌e‌‌                 

Parlamento,‌ ‌delinea‌ ‌alcuni‌ ‌interventi‌ ‌tali‌ ‌da‌ ‌fornire‌ ‌un‌ ‌quadro‌ ‌omogeneo‌‌                   

in‌‌ambito‌‌di‌‌insolvenza,‌‌ottenendo‌‌così‌‌procedure‌‌più‌‌trasparenti‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌                       

favorire,‌ ‌investimenti,‌ ‌misure‌ ‌che‌ ‌permettano‌ ‌una‌ ‌ristrutturazione‌‌             

aziendale‌ ‌antecedentemente‌ ‌alla‌ ‌conclamata‌ ‌insolvenza.‌‌ ‌  

12 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌impact‌ ‌assessment,‌ ‌accompanying‌ ‌the‌ ‌document‌ ‌“proposal‌ ‌for‌ ‌a‌‌                         
directive‌‌of‌‌the‌‌european‌‌parliament‌‌and‌‌of‌‌the‌‌council‌‌on‌‌preventive‌‌restructuring‌‌frameworks,‌‌second‌‌chance‌‌                             
and‌ ‌measures‌ ‌to‌ ‌increase‌ ‌the‌‌efficiency‌‌of‌‌restructuring,‌‌insolvency‌‌and‌‌discharge‌‌procedures‌‌and‌‌amending‌‌                           
directive‌ ‌2012/30/eu”,‌ ‌Strasbourg,‌ ‌22.11.2016‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final.‌ ‌Impact‌ ‌assessment‌ ‌study‌ ‌on‌ ‌policy‌‌                         
options‌‌for‌‌a‌‌new‌‌initiative‌‌on‌‌minimum‌‌standards‌‌in‌‌insolvency‌‌and‌‌restructuring‌‌law,‌‌Final‌‌Report,‌‌VVA/‌‌JIIP/‌‌                                 
DTI/‌ ‌Grimaldi‌ ‌consortium,‌ ‌November‌ ‌2016,‌ ‌pag.43.‌ ‌Paolo‌ ‌Manganelli,‌ ‌The‌ ‌Modernization‌ ‌Of‌ ‌European‌‌                       
Insolvency‌ ‌Law:‌ ‌An‌ ‌Ongoing‌ ‌Process,‌ ‌‌Journal‌ ‌Of‌ ‌Business‌ ‌And‌ ‌Technology‌ ‌Law‌‌ ‌11,‌ ‌no.2‌ ‌(2016).‌‌ ‌  
13 ‌Comunicazione‌‌della‌‌Commissione‌‌"Un‌‌nuovo‌‌approccio‌‌europeo‌‌al‌‌fallimento‌‌delle‌‌imprese‌‌e‌‌all'insolvenza",‌‌                           
COM‌ ‌(2012)‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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La‌ ‌prima‌‌azione‌ ‌adottata‌ ‌in‌ ‌questo‌ ‌senso,‌ ‌a‌‌seguito‌‌della‌‌sopra‌‌descritta‌‌                       

Comunicazione,‌ ‌consiste‌ ‌nella‌ ‌modifica‌ ‌del‌ ‌Regolamento‌ ‌(CE)‌‌2000/1346‌‌               

a‌‌cui‌‌segue‌‌il‌‌Regolamento‌‌(UE)‌‌2015/848.‌‌Entrambi‌‌i‌‌documenti‌‌dirimono‌‌                     

ambiti‌‌legati‌‌alle‌‌procedure‌‌di‌‌insolvenza,‌‌in‌‌particolare‌‌si‌‌focalizzano‌‌sulla‌‌                     

determinazione‌ ‌di‌ ‌competenza‌ ‌e‌ ‌giurisdizione‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌anche‌ ‌alla‌‌                 

cooperazione‌ ‌giudiziaria‌ ‌e‌ ‌riconoscimento‌ ‌delle‌ ‌procedure‌ ‌tra‌ ‌gli‌ ‌stati‌‌                 

membri.‌‌Il‌‌Regolamento‌‌(CE)‌‌2000/1346‌‌rappresenta‌‌un‌‌primo‌‌intervento‌‌                 

risolvere‌ ‌le‌ ‌principali‌ ‌complicanze‌ ‌sorte‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌di‌ ‌importanti‌ ‌trattati‌ ‌e‌‌                     

accordi‌ ‌conclusi‌ ‌dall’Unione‌ ‌nell’ultimo‌ ‌decennio‌ ‌del‌ ‌‘900,‌ ‌quindi‌ ‌apporta‌‌                 

prime‌‌modifiche‌‌volte‌‌a‌‌far‌‌fronte‌‌a‌‌nuove‌‌esigenze.‌‌Tuttavia,‌‌si‌‌ravvisa‌‌la‌‌                         

necessità‌ ‌di‌ ‌approfondire‌ ‌determinate‌ ‌aspetti‌ ‌in‌ ‌tema‌ ‌di‌ ‌cooperazione‌‌                 

giudiziaria‌‌a‌‌seguito‌‌di‌‌conformate‌‌pratiche‌‌sviluppatesi‌‌in‌‌questo‌‌settore.‌                 

‌ ‌  14

Nel‌ ‌2014,‌ ‌la‌ ‌Commissione‌ ‌emette‌ ‌un‌ ‌ulteriore‌ ‌atto,‌ ‌la‌ ‌Raccomandazione‌‌                   

del‌ ‌12‌ ‌marzo‌ ‌2014‌ ‌incentivando‌ ‌l’adozione‌ ‌di‌ ‌misure‌ ‌volte‌ ‌alla‌‌                   15

ristrutturazione‌ ‌preventiva‌ ‌ed‌ ‌alla‌ ‌seconda‌ ‌opportunità.‌ ‌L’obiettivo‌‌             

coincideva‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌omogenea‌ ‌adozione‌ ‌di‌ ‌alcune‌ ‌misure‌ ‌giudicate‌ ‌come‌‌                   

fondamentali‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌coincidenti‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌per‌ ‌il‌‌                     

debitore‌ ‌di‌ ‌accedere‌ ‌alla‌ ‌ristrutturazione‌ ‌anche‌ ‌se‌ ‌non‌ ‌insolvente‌‌                 

rimanendo‌ ‌nella‌ ‌disponibilità‌ ‌della‌ ‌gestione‌ ‌dell’attività‌ ‌ovvero‌ ‌prevedere‌‌               

una‌ ‌seconda‌ ‌‌chance‌ ‌congiuntamente‌ ‌alla‌ ‌liberazione‌ ‌dai‌ ‌debiti‌ ‌in‌ ‌un‌‌                   

tempo‌‌congruo.‌‌Inoltre,‌‌viene‌‌sancito‌‌un‌‌limitato‌‌intervento‌‌della‌‌autorità‌‌                   

giuridica‌‌o‌‌ammnistrativa,‌‌mentre‌‌dal‌‌punto‌‌di‌‌vista‌‌creditorio‌‌si‌‌evidenza‌‌                     

14 ‌Patrizia‌‌De‌‌Cesari,‌‌‌L’evoluzione‌‌Della‌‌Legislazione‌‌Europea‌‌In‌‌Tema‌‌Di‌‌Insolvenza‌,‌‌in‌‌Alberto‌‌Jorio,‌‌‌Fallimento‌‌E‌‌                                 
Concordato‌‌Fallimentare‌,‌‌Tomo‌‌I,‌‌Edizione‌‌I,‌‌UTET,‌‌2016,‌‌p.‌‌495‌‌e‌‌ss.‌‌Bob‌‌Wessels,‌‌The‌‌EC‌‌Insolvency‌‌Regulation:‌‌                                   
Three‌‌Years‌‌In‌‌Force,‌‌‌European‌‌Company‌‌Law‌ ‌‌Journal‌,‌ ‌no.‌‌2‌‌(2005):‌‌58-58.‌‌Klaus‌‌Pannen,‌‌‌European‌‌Insolvency‌‌                               
Regulation‌,‌ ‌Berlin,‌ ‌Boston:‌ ‌De‌ ‌Gruyter,‌ ‌2011,‌ ‌pp.‌ ‌7‌ ‌ss.‌ ‌Paolo‌ ‌Manganelli,‌ ‌The‌ ‌Modernization‌ ‌Of‌ ‌European‌‌                             
Insolvency‌ ‌Law:‌ ‌An‌ ‌Ongoing‌ ‌Process,‌ ‌‌Journal‌‌Of‌‌Business‌‌And‌‌Technology‌‌Law‌ ‌11,‌‌no.2‌‌(2016):‌‌153-178.‌‌Paul‌‌                               
Omar,‌‌European‌‌Insolvency‌‌Law:‌‌Refrom‌‌And‌‌Harmonization,‌‌‌International‌‌Insolvency‌‌Review‌‌26,‌‌No.‌‌3,‌‌(2017):‌‌                           
348-350.‌ ‌Patrizia‌ ‌De‌ ‌Cesari,‌ ‌‌Il‌ ‌Regolamento‌ ‌2015/848‌ ‌E‌ ‌Il‌ ‌Nuovo‌ ‌Approccio‌ ‌Europeo‌ ‌Alla‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌,‌ ‌in‌‌                                 
Fallimento‌,‌ ‌2015,‌ ‌10,‌ ‌1026.‌ ‌Michel‌ ‌Menjucq,‌ ‌EC-Regulation‌ ‌No‌ ‌1346/2000‌ ‌on‌ ‌Insolvency‌ ‌Proceedings‌ ‌and‌‌                         
Groups‌ ‌of‌ ‌Companies,‌ ‌‌European‌ ‌Company‌ ‌and‌‌Financial‌‌Law‌‌Review‌ ‌5,‌ ‌no.‌‌2‌‌(2008):‌‌135-147.‌‌Irit‌ ‌Mevorach,‌‌                               
Jurisdiction‌‌in‌‌Insolvency:‌‌A‌‌Study‌‌of‌‌European‌‌Courts'‌ ‌Decisions,‌‌Journal‌‌of‌‌Private‌‌International‌‌Law‌‌6,‌‌no.‌‌2‌‌                                 
(2010):‌ ‌327-358.‌ ‌Dario‌ ‌Latella,‌ ‌The‌ ‌“COMI”‌ ‌Concept‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌Revision‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌European‌ ‌Insolvency‌ ‌Regulation,‌‌                             
European‌ ‌Company‌ ‌and‌ ‌Financial‌ ‌Law‌ ‌Review‌‌ ‌11,‌ ‌no.4,‌ ‌(2014):‌ ‌479-494.‌‌ ‌  
15 ‌Commissione‌ ‌Europea,‌ ‌Raccomandazione‌ ‌Della‌ ‌Commissione‌ ‌del‌ ‌12.3.2014‌ ‌su‌ ‌un‌ ‌nuovo‌ ‌approccio‌ ‌al‌‌ 
fallimento‌ ‌delle‌ ‌imprese‌ ‌e‌ ‌all’insolvenza,‌ ‌C(2014)‌ ‌1500‌ ‌final,‌ ‌Bruxelles.‌‌ ‌  
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la‌ ‌sospensione‌ ‌delle‌ ‌azioni‌ ‌individuali.‌ ‌Il‌ ‌dettato‌ ‌della‌ ‌Raccomandazione‌‌                 

non‌ ‌diverge‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌contenuto‌ ‌di‌ ‌quella‌ ‌che‌ ‌sarà‌ ‌la‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌‌                       

2019/1023‌ ‌in‌ ‌quanto,‌ ‌come‌ ‌verrà‌ ‌di‌ ‌seguito‌ ‌osservato,‌ ‌le‌ ‌nuove‌ ‌misure‌‌                     

adottate‌ ‌hanno‌ ‌origine‌ ‌proprio‌ ‌in‌ ‌questo‌ ‌intervento.‌ ‌In‌ ‌tal‌ ‌modo‌ ‌si‌‌                     

risponde‌ ‌anche‌ ‌all’esigenza‌ ‌di‌ ‌maggiore‌ ‌‌europeizzazione‌ ‌delle‌ ‌varie‌‌               

imprese,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌attività‌ ‌rilegate‌ ‌al‌ ‌mero‌ ‌ambito‌ ‌nazionale‌ ‌(considerando‌‌                   

anche‌ ‌clienti,‌ ‌export,‌ ‌fornitori‌ ‌e‌ ‌creditori‌ ‌per‌ ‌esempio)‌ ‌sono‌ ‌sempre‌ ‌più‌‌                     

rare.‌ ‌ ‌  16

L’implementazione‌ ‌delle‌ ‌misure‌ ‌sopra‌ ‌descritte‌‌aggiunge‌‌maggiore‌‌valore‌‌               

e‌ ‌certezza‌ ‌al‌ ‌frastagliato‌ ‌quadro‌ ‌europeo‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌di‌ ‌insolvenza.‌ ‌La‌‌                     

prevenzione‌‌e‌‌maggiore‌‌apertura‌‌nei‌‌confronti‌‌di‌‌imprenditori‌‌onesti,‌‌a‌‌cui‌‌                     

conferire‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌rinnovarsi,‌ ‌costituiscono‌ ‌un‌ ‌apporto‌ ‌con‌‌                 

un’incidenza‌‌fondamentale‌‌per‌‌l’economia‌‌e‌‌la‌‌crescita‌‌europea,‌‌in‌‌quanto‌‌                   

statuiscono‌ ‌l’opportunità‌ ‌di‌ ‌intervento‌ ‌nei‌ ‌riguardi‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌impresa‌‌                 

antecedentemente‌ ‌rispetto‌ ‌all’insolvenza‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌conseguenza‌ ‌di‌‌             

salvaguardare‌ ‌l’attività‌ ‌stessa‌ ‌ed‌‌i‌‌posti‌‌di‌‌lavoro‌‌connessi.‌‌Inoltre,‌‌la‌‌cd.‌‌                       

seconda‌ ‌opportunità‌ ‌permette‌ ‌agli‌ ‌imprenditori‌ ‌di‌ ‌riattivarsi‌ ‌in‌ ‌tempi‌‌                 

celeri,‌ ‌potendo‌ ‌nuovamente‌ ‌esercitare‌ ‌attività‌ ‌imprenditoriali‌ ‌generando‌‌             

di‌ ‌conseguenza‌ ‌nuovi‌ ‌flussi‌ ‌economici.‌‌ ‌  

Tuttavia,‌ ‌i‌ ‌risultati‌ ‌auspicati,‌ ‌come‌ ‌analizzato‌ ‌da‌ ‌successive‌ ‌valutazioni‌‌                 

condotte‌ ‌nel‌ ‌2015‌ ‌e‌ ‌2016‌ ‌,‌ ‌non‌ ‌sono‌ ‌stati‌ ‌raggiunti‌ ‌con‌ ‌successo.‌ ‌In‌‌                       17

primo‌‌luogo,‌‌viene‌‌sottolineato‌‌come‌‌la‌‌Raccomandazione‌‌in‌‌sé‌‌non‌‌sia‌‌un‌‌                       

documento‌ ‌giuridicamente‌ ‌vincolante‌ ‌al‌ ‌pari‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌regolamento‌ ‌o‌ ‌di‌ ‌una‌‌                     

direttiva,‌‌per‌‌cui‌‌gli‌‌stati‌‌membri‌‌si‌‌sono‌‌conformati‌‌al‌‌dettato‌‌soltanto‌‌in‌‌                         

16 ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌L’insolvenza‌ ‌In‌ ‌Europa:‌ ‌Uno‌‌Sguardo‌‌D’insieme‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2015,‌‌10,‌‌1013.‌‌Alessandro‌‌                             
Pellegatta,‌‌‌Verso‌‌Una‌‌Nuova‌‌Direttiva‌‌Europea‌‌In‌‌Tema‌‌Di‌‌Restructuring‌‌‌E‌‌Insolvency,‌‌in‌‌‌www.ilcaso.it‌,‌‌15‌‌marzo‌‌                               
2017.‌ ‌Patrizia‌ ‌De‌ ‌Cesari‌ ‌E‌ ‌Galeazzo‌ ‌Montella,‌ ‌‌Osservatorio‌ ‌Internazionale‌‌Sull’insolvenza‌‌–‌‌La‌‌Proposta‌‌Della‌‌                           
Commissione‌‌UE‌‌In‌‌Tema‌‌Di‌‌Ristrutturazione‌‌Preventiva‌‌Delle‌‌Imprese‌‌In‌‌Crisi‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2017,‌‌1,‌‌110.‌‌David‌‌                                 
Christoph‌‌Ehmke,‌‌Jennifer‌‌L.L.‌‌Gant,‌‌Gert‐Jan‌‌Boon,‌‌Line‌‌Langkjaer,‌‌Emilie‌‌Ghio,‌‌The‌‌European‌‌Union‌‌Preventive‌‌                             
Restructuring‌ ‌Framework:‌ ‌A‌ ‌Hole‌ ‌In‌ ‌One?,‌ ‌‌Int‌ ‌Insolv‌ ‌Rev‌ ‌(2019)‌ ‌28:184–209.‌ ‌Ubalda‌ ‌Macrì,‌ ‌‌La‌ ‌Legislazione‌‌                             
Italiana‌ ‌E‌ ‌Le‌ ‌Misure‌ ‌Di‌ ‌Risanamento‌ ‌Nella‌ ‌Raccomandazione‌ ‌UE‌ ‌2014/135‌ ‌E‌ ‌Nel‌ ‌Regolamento‌ ‌2015/848‌,‌ ‌in‌‌                             
Fallimento‌,‌ ‌2015,‌ ‌10,‌ ‌1049.‌ ‌Galeazzo‌ ‌Montella,‌ ‌‌L’antitesi‌ ‌Tra‌ ‌Procedure‌ ‌Conservative‌ ‌E‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌‌                         
Liquidazione‌‌Alla‌‌Luce‌‌Della‌‌Raccomandazione‌‌Della‌‌Commissione‌‌Del‌‌12‌‌Marzo‌‌2014‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2015,‌‌10,‌‌                             
1039.‌ ‌ 
17 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌impact‌ ‌assessment,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌Annex‌ ‌8.‌‌ ‌  
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maniera‌ ‌parziale.‌ ‌È‌ ‌d’uopo‌ ‌inoltre‌ ‌sottolineare‌ ‌anche‌ ‌la‌ ‌difficoltà‌ ‌nel‌‌                   

riformare‌ ‌un‌ ‌settore‌ ‌giuridico‌ ‌come‌‌quello‌ ‌in‌ ‌esame‌‌in‌ ‌cui‌ ‌sono‌ ‌presenti‌‌                       

numerose‌ ‌connessioni‌ ‌sia‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌diritto‌ ‌societario‌ ‌che‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌diritto‌ ‌del‌‌                       

lavoro.‌‌Per‌‌questi‌‌motivi,‌‌congiuntamente‌‌anche‌‌all’onerosità‌‌delle‌‌riforme‌‌                 

in‌ ‌questione‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌singoli‌ ‌stati,‌ ‌il‌ ‌riscontro‌ ‌registrato‌ ‌non‌ ‌può‌ ‌essere‌‌                       

considerato‌‌positivo.‌‌Alcuni‌‌stati‌‌membri,‌‌pur‌‌non‌‌avendo‌‌concluso‌‌riforme‌‌                   

nel‌‌senso‌‌della‌‌raccomandazione,‌‌hanno‌‌avviato‌‌iniziative‌‌legislative‌‌volte‌‌                 

alla‌ ‌modifica‌ ‌del‌ ‌diritto‌ ‌nazionale,‌ ‌come‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌il‌ ‌Lussemburgo‌ ‌il‌‌                     

quale‌ ‌aveva‌ ‌proposto‌ ‌una‌ ‌riforma‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌modernizzare‌ ‌il‌ ‌settore‌‌                     

dell’insolvenza‌ ‌attraverso‌ ‌l’introduzione‌ ‌di‌ ‌misure‌ ‌preventive.‌ ‌L’obiettivo‌‌             

era‌ ‌quello‌ ‌di‌ ‌incidere‌ ‌soprattutto‌‌sugli‌‌ordinamenti‌‌che‌‌non‌‌presentavano‌‌                   

accesso‌ ‌a‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva‌ ‌e‌ ‌seconda‌ ‌opportunità,‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌quali‌‌                   

non‌ ‌sono‌ ‌intervenute‌ ‌riforme‌ ‌nel‌ ‌settore,‌ ‌mentre‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌che‌ ‌già‌‌                     

prevedevano‌ ‌queste‌ ‌misure,‌ ‌seppur‌ ‌limitate,‌ ‌con‌ ‌l’introduzione‌‌             

potenziamenti‌ ‌alle‌ ‌previsioni‌ ‌già‌ ‌in‌ ‌vigore,‌ ‌hanno‌ ‌registrato‌ ‌un‌ ‌numero‌‌                   

maggiore‌ ‌di‌ ‌ristrutturazioni.‌ ‌ ‌  18

Alcuni‌‌dati‌‌analizzati‌‌dalla‌‌Commissione‌‌in‌‌sede‌‌valutativa‌‌degli‌‌effetti‌‌dei‌‌                     

precedenti‌ ‌interventi‌ ‌afferiscono‌ ‌al‌ ‌numero‌ ‌di‌ ‌misure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazioni‌‌                 

preventive‌‌avviate‌‌nel‌‌2015‌‌confrontando‌‌il‌‌dato‌‌con‌‌gli‌‌anni‌‌precedenti.‌‌I‌‌                       

risultati‌ ‌nei‌ ‌vari‌ ‌paesi‌ ‌non‌ ‌sono‌ ‌costanti‌ ‌e,‌ ‌mentre‌ ‌alcuni‌ ‌di‌ ‌questi‌‌                       

presentano‌‌misure‌‌efficienti‌‌che‌‌si‌‌risolvono‌‌con‌‌una‌‌cospicua‌‌percentuale‌‌                   

di‌ ‌positività‌ ‌dei‌ ‌piani,‌ ‌altri‌ ‌necessitano‌ ‌di‌ ‌ulteriori‌ ‌iniziative.‌‌ ‌  

In‌ ‌Italia‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌si‌ ‌registra‌ ‌un‌ ‌diminuimento‌ ‌dell’apertura‌ ‌di‌ ‌dette‌‌                     

procedure‌ ‌rispetto‌ ‌al‌ ‌2013,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌sono‌ ‌state‌ ‌avviate‌ ‌più‌ ‌di‌ ‌4710‌‌                       

concordati‌ ‌preventivi,‌ ‌mentre‌ ‌nel‌ ‌2015‌ ‌solo‌ ‌3029.‌ ‌Di‌ ‌questi‌ ‌vengono‌‌                   

anche‌ ‌riportati‌ ‌i‌ ‌risultati‌ ‌derivanti‌ ‌dall’avvio‌ ‌di‌ ‌dette‌ ‌procedure‌ ‌dai‌ ‌quali‌‌                     

emerge‌ ‌l’insuccesso‌ ‌del‌ ‌67,6%‌ ‌del‌ ‌totale‌ ‌registrato‌ ‌nel‌ ‌2015‌ ‌e‌ ‌solo‌ ‌il‌‌                       

15,6%‌ ‌ha‌ ‌ottenuto‌ ‌un‌ ‌risultato‌ ‌positivo.‌ ‌ 19

18 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌impact‌ ‌assessment,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌pag.‌ ‌208.‌‌ ‌  
19 ‌Impact‌ ‌assessment‌ ‌study‌ ‌on‌ ‌policy‌ ‌options‌ ‌for‌ ‌a‌ ‌new‌ ‌initiative‌ ‌on‌ ‌minimum‌ ‌standards‌ ‌in‌ ‌insolvency‌ ‌and‌‌                                 
restructuring‌ ‌law,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌pag.‌ ‌117.‌‌ ‌  
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Al‌ ‌contrario‌ ‌la‌ ‌Francia‌ ‌riporta‌ ‌un‌ ‌andamento‌ ‌costante‌ ‌nel‌ ‌tempo‌ ‌in‌ ‌cui‌‌                       

anche‌ ‌le‌ ‌PMI‌ ‌hanno‌ ‌avviato‌ ‌queste‌ ‌misure‌ ‌nonostante‌ ‌le‌ ‌piccole‌‌                   

dimensioni‌ ‌e‌ ‌maggiori‌ ‌difficoltà‌ ‌economiche,‌ ‌infatti‌ ‌delle‌ ‌1533‌ ‌imprese‌‌                 

coinvolte‌ ‌in‌ ‌queste‌ ‌procedure‌ ‌nel‌ ‌2015,‌ ‌733‌ ‌coincidevano‌ ‌con‌‌                 

microimprese.‌ ‌ ‌  20

Anche‌ ‌dal‌ ‌punto‌ ‌di‌ ‌vista‌ ‌della‌ ‌lunghezza‌ ‌dei‌ ‌procedimenti‌ ‌di‌‌                   

ristrutturazione,‌ ‌l’Italia‌ ‌registra‌ ‌un‌ ‌dato‌ ‌poco‌ ‌auspicabile,‌ ‌il‌ ‌quale,‌‌                 

paragonato‌‌a‌‌quanto‌‌registrato‌‌in‌‌Francia‌‌e‌‌Danimarca‌‌risulta‌‌allarmante.‌‌                   

La‌ ‌durata‌ ‌media‌ ‌risultante‌ ‌dai‌ ‌dati‌ ‌riportati‌ ‌coincide‌ ‌con‌ ‌più‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌anno‌‌                         

per‌ ‌l’Italia‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione,‌ ‌mentre‌ ‌per‌ ‌quelle‌‌                   

fallimentari‌ ‌più‌ ‌di‌‌7‌‌anni.‌‌La‌‌Francia‌‌invece‌‌presenta‌‌una‌‌media‌‌21‌‌giorni‌‌                         

per‌ ‌l’implementazione‌ ‌del‌ ‌‌mandat‌ ‌ad‌ ‌hoc‌‌ ‌e‌ ‌due‌ ‌mesi‌ ‌per‌ ‌la‌ ‌‌conciliation‌.‌ ‌ ‌  21

La‌ ‌palese‌ ‌divergenza‌ ‌comporta‌ ‌disomogeneità‌ ‌tra‌ ‌le‌ ‌varie‌ ‌procedure‌ ‌di‌‌                   

ristrutturazione,‌ ‌le‌ ‌quali,‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌lato,‌ ‌non‌ ‌sono‌ ‌garantite‌ ‌in‌ ‌tutti‌ ‌gli‌ ‌stati‌‌                         

membri‌ ‌apportando‌ ‌quindi‌ ‌maggiore‌ ‌frammentazione‌ ‌nello‌ ‌scenario‌‌             

europeo,‌ ‌dall’altro,‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌paesi‌ ‌che‌ ‌invece‌ ‌prevedono‌ ‌dette‌ ‌misure,‌ ‌si‌‌                     

registrano‌ ‌complessità‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌punto‌ ‌di‌ ‌vista‌‌dell’efficiente‌‌completamento‌‌                 

della‌ ‌ristrutturazione,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌avviene‌ ‌per‌ ‌la‌ ‌maggior‌ ‌parte‌ ‌in‌ ‌minima‌‌                     

percentuale,‌ ‌ed‌ ‌anche‌ ‌le‌ ‌diverse‌ ‌tempistiche‌ ‌processuali‌ ‌comportano‌ ‌un‌‌                 

ostacolo‌ ‌all’armonizzazione‌ ‌della‌ ‌disciplina.‌‌ ‌  

Dall’analisi‌ ‌dei‌ ‌dati‌ ‌riportati,‌ ‌la‌ ‌Commissione‌ ‌avverte‌ ‌l’esigenza‌ ‌di‌‌                 

intervenire‌ ‌con‌ ‌strumenti‌ ‌legislativi‌ ‌diversi‌ ‌dalla‌ ‌Raccomandazione,‌ ‌in‌‌               

modo‌ ‌da‌ ‌poter‌ ‌incidere‌ ‌sulle‌ ‌discipline‌ ‌nazionali‌ ‌con‌ ‌un‌ ‌impulso‌ ‌più‌‌                     

decisivo‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌raggiungere‌‌un‌‌quadro‌‌quanto‌‌più‌‌omogeneo‌‌e‌‌risolvere‌‌                       

le‌ ‌problematiche‌ ‌delineate.‌ ‌ 

20 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌impact‌ ‌assessment,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌grafici‌ ‌pag.‌ ‌209‌ ‌e‌ ‌210.‌‌ ‌  
21 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌impact‌ ‌assessment,‌ ‌cfr‌‌supra,‌‌pag.‌‌212‌‌e‌‌ss.‌ ‌David‌‌Christoph‌‌Ehmke,‌‌                               
Jennifer‌ ‌L.L.‌ ‌Gant,‌ ‌Gert‐Jan‌ ‌Boon,‌ ‌Line‌ ‌Langkjaer,‌ ‌Emilie‌ ‌Ghio,‌ ‌‌The‌ ‌European‌ ‌Union‌ ‌preventive‌ ‌restructuring‌‌                           
framework:‌ ‌A‌ ‌hole‌ ‌in‌ ‌one?‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Giovanni‌ ‌Carmellino,‌ ‌‌Le‌ ‌Droit‌ ‌Français‌‌Des‌‌Entreprises‌‌En‌‌Difficulté‌‌E‌‌I‌‌                                   
Rapporti‌‌Con‌‌La‌‌Nuova‌‌Normativa‌‌Europea‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2015,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Carle,‌‌François.‌‌‌Report‌‌from‌‌France‌,‌‌                               
European‌ ‌Company‌ ‌Law‌ ‌6,‌ ‌no.‌‌5‌‌(2009):‌‌231–235.‌‌Alexandra‌‌Kastrinou,‌‌‌Comparative‌‌Analysis‌‌of‌‌the‌‌Informal‌‌                             
Pre-‌ ‌Insolvency‌ ‌Procedures‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌UK‌ ‌and‌ ‌France‌,‌ ‌‌Int.‌ ‌Insolv.‌ ‌Rev‌.,‌ ‌Vol.‌ ‌25:‌ ‌99–118‌ ‌(2016).‌ ‌ 
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In‌‌conclusione,‌‌è‌‌infine‌‌intervenuta‌‌la‌‌cd.‌‌“Relazione‌‌dei‌‌cinque‌‌presidenti”‌                   
‌,‌ ‌documento‌ ‌che‌ ‌coinvolge‌ ‌le‌ ‌più‌ ‌notevoli‌ ‌figure‌ ‌relative‌ ‌all’anno‌ ‌di‌                     22

riferimento,‌ ‌quali‌ ‌Jean-Claude‌ ‌Juncker‌ ‌,‌ ‌Donald‌ ‌Tusk‌ ‌,‌ ‌Jeroen‌‌             23 24

Dijsselbloem‌ ‌,‌ ‌Mario‌ ‌Draghi‌ ‌e‌ ‌Martin‌ ‌Schulz‌ ‌.‌ ‌Tale‌ ‌relazione‌ ‌inserisce‌‌                 25 26 27

tra‌ ‌le‌ ‌varie‌ ‌materie‌ ‌richiedenti‌ ‌interventi‌ ‌legislativi‌ ‌anche‌ ‌l’insolvenza,‌ ‌la‌‌                   

quale‌ ‌viene‌ ‌definita‌ ‌come‌ ‌un‌ ‌impedimento‌ ‌al‌ ‌raggiungimento‌ ‌di‌ ‌una‌‌                   

maggiore‌ ‌integrazione‌ ‌del‌ ‌mercato‌ ‌unico,‌ ‌sostenendo‌‌quindi‌ ‌le‌ ‌iniziative‌‌                 

legislative‌ ‌sopra‌ ‌citate.‌ ‌ ‌  28

‌ 

3.‌ ‌L’impatto‌ ‌Del‌ ‌Il‌ ‌Regolamento‌ ‌(UE)‌ ‌848/2015‌ ‌Sulla‌ ‌Disciplina‌‌ 
Dell’insolvenza‌ ‌Transfrontaliera‌ ‌ 

L’evoluzione‌‌normativa‌‌che‌‌ha‌‌condotto‌‌all’emanazione‌‌della‌‌Direttiva‌‌(UE)‌‌                 

2019/1023‌‌distingue‌ ‌il‌ ‌Regolamento‌ ‌(UE)‌ ‌2015/848‌‌in‌‌quanto‌‌costituisce‌‌                 

uno‌‌degli‌‌interventi‌‌più‌‌rilevanti‌‌circa‌‌la‌‌disciplina‌‌dell’insolvenza‌‌europea.‌‌                   

Questo‌ ‌riprende‌ ‌il‌ ‌precedente‌ ‌Regolamento‌ ‌(CE)‌ ‌2000/1346‌ ‌in‌ ‌quanto‌‌                 

anch’esso‌ ‌si‌ ‌incentra‌ ‌sul‌ ‌tema‌‌della‌ ‌competenza‌ ‌internazionale.‌ ‌Le‌ ‌varie‌‌                   

attività,‌‌svolte‌‌a‌‌livello‌‌europeo,‌‌difficilmente‌‌si‌‌esauriscono‌‌ad‌‌una‌‌realtà‌‌                     

strettamente‌ ‌nazionale‌‌poiché,‌‌nella‌‌maggior‌‌parte‌‌dei‌‌casi,‌‌i‌‌rapporti‌‌del‌‌                     

debitore‌ ‌coinvolto‌ ‌si‌ ‌esplicano‌ ‌nei‌ ‌riguardi‌ ‌di‌ ‌altri‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌per‌‌                     

esempio‌‌in‌‌relazione‌‌ad‌‌una‌‌attività‌‌collegata‌‌alla‌‌principale.‌‌A‌‌questi‌‌fini‌‌è‌‌                         

quindi‌‌rilevante‌‌stabilire‌‌la‌‌competenza‌‌internazionale,‌‌ovvero‌‌quale‌‌stato‌‌                 

membro‌‌sia‌‌competente‌‌ad‌‌aprire‌‌una‌‌procedura‌‌di‌‌insolvenza‌‌nei‌‌riguardi‌‌                     

del‌ ‌debitore.‌ ‌ ‌  29

22 ‌Jean-Claude‌ ‌Juncker‌ ‌in‌ ‌close‌ ‌cooperation‌ ‌with‌ ‌Donald‌‌Tusk,‌‌Jeroen‌‌Dijsselbloem,‌‌Mario‌‌Draghi‌‌and‌‌Martin‌‌                             
Schulz‌ ‌(so-called‌ ‌Five‌ ‌Presidents’),‌ ‌Completing‌ ‌Europe’s‌ ‌Economic‌ ‌and‌ ‌Monetary‌ ‌Union,‌ ‌22‌ ‌June‌ ‌2015.‌ ‌ 
23 ‌Presidente‌ ‌della‌ ‌Commissione‌ ‌Europea‌ ‌nel‌ ‌periodo‌ ‌2014-2019.‌ ‌ 
24 ‌Presidente‌ ‌del‌ ‌Consiglio‌ ‌europeo‌ ‌nel‌ ‌periodo‌ ‌2014-2019.‌‌ ‌  
25 ‌Presidente‌ ‌dell’Eurogruppo‌ ‌nel‌ ‌periodo‌ ‌2013-2018.‌‌ ‌  
26 ‌Presidente‌ ‌BCE‌ ‌nel‌ ‌periodo‌ ‌2011-2019.‌‌ ‌  
27 ‌Presidente‌ ‌del‌ ‌Parlamento‌ ‌europeo‌ ‌nel‌ ‌periodo‌ ‌2012-2017.‌‌ ‌  
28 ‌Completing‌ ‌Europe’s‌ ‌Economic‌ ‌and‌ ‌Monetary‌ ‌Union,‌ ‌22‌ ‌June‌ ‌2015,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌pag.12.‌‌ ‌  
29 ‌Patrizia‌‌De‌‌Cesari,‌‌‌L’evoluzione‌‌Della‌‌Legislazione‌‌Europea‌‌In‌‌Tema‌‌Di‌‌Insolvenza‌,‌‌in‌‌Alberto‌‌Jorio,‌‌‌Fallimento‌‌E‌‌                                 
Concordato‌‌Fallimentare‌,‌ ‌Tomo‌‌I,‌‌Edizione‌‌I,‌‌UTET,‌‌2016,‌‌p.‌‌495‌‌e‌‌ss.‌‌Galeazzo‌‌Montella,‌‌‌L’antitesi‌‌Tra‌‌Procedure‌‌                                 
Conservative‌ ‌E‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Liquidazione‌ ‌Alla‌ ‌Luce‌ ‌Della‌‌Raccomandazione‌‌Della‌‌Commissione‌‌Del‌‌12‌‌Marzo‌‌                           
2014‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2015,‌‌10,‌‌1039.‌‌Bob‌‌Wessels,‌‌The‌‌Ec‌‌Insolvency‌‌Regulation:‌‌Three‌‌Years‌‌In‌‌Force,‌‌‌European‌‌                                 
Company‌ ‌Law‌ ‌‌Journal‌,‌ ‌no.‌‌2‌‌(2005):‌‌58-58.‌‌Klaus‌‌Pannen,‌‌‌European‌‌Insolvency‌‌Regulation‌,‌ ‌Berlin,‌‌Boston:‌‌De‌‌                             
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Il‌‌Regolamento‌‌(CE)‌‌2000/1346‌‌costituisce‌‌il‌‌primo‌‌e‌‌principale‌‌strumento‌‌                   

regolativo‌ ‌della‌ ‌competenza‌ ‌e‌ ‌giurisdizione‌ ‌riferite‌ ‌a‌ ‌casi‌ ‌transfrontalieri,‌‌                 

con‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌provvede‌ ‌alla‌ ‌delineazione‌ ‌di‌ ‌nuove‌ ‌esigenze‌ ‌emergenti‌‌                   

dall’Unione‌ ‌Europea,‌ ‌la‌ ‌quale,‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌dei‌ ‌recenti‌ ‌trattati‌ ‌che‌ ‌hanno‌‌                     

caratterizzato‌‌l’ultimo‌‌decennio‌‌del‌‌1900‌‌tra‌‌cui‌‌gli‌‌interventi‌‌risultanti‌‌dal‌‌                     

trattato‌‌di‌‌Maastricht‌‌(1993)‌‌e‌‌Amsterdam‌‌(1999),‌‌si‌‌trova‌‌ad‌‌affrontare‌‌il‌‌                       

completamento‌ ‌dell’‌acquis‌‌di‌‌Schengen.‌ ‌Emerge‌‌quindi‌‌una‌‌fase‌‌in‌‌cui‌‌si‌‌                     

acuiscono‌ ‌i‌ ‌rapporti‌ ‌transfrontalieri‌ ‌grazie‌ ‌alle‌ ‌previsioni‌ ‌dei‌ ‌trattati‌ ‌e‌‌                   

accordi‌ ‌riferibili‌ ‌agli‌ ‌anni‌ ‌precedenti‌ ‌al‌ ‌regolamento.‌ ‌Da‌ ‌qui‌ ‌l’esigenza‌ ‌di‌‌                     

fornire‌ ‌regole‌ ‌precise‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌di‌ ‌giurisdizione‌ ‌e‌ ‌competenza‌‌per‌‌cause‌‌                     

che‌ ‌coinvolgono‌ ‌più‌ ‌paesi‌ ‌europei.‌ ‌ ‌  30

I‌ ‌rapporti‌ ‌tra‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌circa‌ ‌l’apertura‌ ‌di‌ ‌procedure‌ ‌in‌ ‌un‌ ‌quadro‌ ‌di‌‌                         

rapporti‌ ‌sempre‌ ‌più‌ ‌complesso‌ ‌ha‌ ‌richiesto‌ ‌una‌ ‌parziale‌ ‌modifica‌ ‌del‌‌                   

Regolamento‌ ‌(CE)‌ ‌2000/1346,‌ ‌il‌ ‌cui‌ ‌contenuto‌ ‌risultava‌ ‌inadeguato‌‌               

rispetto‌ ‌alle‌ ‌nuove‌ ‌esigenze‌ ‌riscontrate‌ ‌nello‌ ‌scenario‌ ‌europeo‌‌               

dell’insolvenza.‌‌ ‌  

Il‌ ‌contenuto‌ ‌del‌ ‌Regolamento‌ ‌(UE)‌ ‌2015/848‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌discosta‌‌                 

significativamente‌‌dal‌‌precedente‌‌intervento,‌‌di‌‌cui‌‌ne‌‌amplia‌‌determinate‌‌                 

prospettive,‌ ‌come‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌l’inserimento‌ ‌di‌ ‌un’apposita‌ ‌disciplina‌‌               
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Future‌ ‌Prospects,‌ ‌‌Potchefstroom‌ ‌Electronic‌ ‌Law‌ ‌Journal‌ ‌‌11,‌ ‌no.‌ ‌1‌ ‌(2008),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Samuel‌ ‌L.‌ ‌Bufford,‌‌                             
International‌ ‌Insolvency‌ ‌Case‌ ‌Venue‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌European‌ ‌Union:‌ ‌The‌ ‌Parmalat‌ ‌and‌ ‌Daisytek‌ ‌Controversies,‌‌                         
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Sean‌ ‌E.‌ ‌Story,‌ ‌Cross-Border‌ ‌Insolvency:‌ ‌A‌ ‌Comparative‌ ‌Analysis,‌ ‌‌Arizona‌ ‌Journal‌ ‌of‌ ‌International‌ ‌and‌‌                         
Comparative‌ ‌Law‌‌ ‌32,‌ ‌no.‌ ‌2‌ ‌(2015):‌ ‌431-462.‌‌ ‌  
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Competenze‌,‌ ‌Edizione‌ ‌VI,‌ ‌Giuffrè,‌ ‌2018,‌ ‌pp.‌ ‌8‌ ‌ss.‌ ‌ 
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relativa‌ ‌ai‌ ‌gruppi‌ ‌societari,‌ ‌quale‌ ‌fenomeno‌ ‌sempre‌ ‌più‌ ‌frequente‌ ‌in‌‌                   

Europa.‌ ‌ ‌  31

Il‌‌regolamento‌‌incentra‌‌la‌‌competenza‌‌sul‌‌concetto‌‌di‌‌COMI,‌‌quale‌‌centro‌‌                     

degli‌ ‌interessi‌‌principali,‌‌in‌‌base‌‌alla‌‌cui‌‌determinazione‌‌è‌‌possibile‌‌aprire‌‌                     

una‌ ‌procedura‌ ‌cd.‌ ‌principale,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌può‌ ‌prevedere‌ ‌sia‌ ‌un‌ ‌esito‌‌                     

liquidatorio‌ ‌che‌ ‌conservativo‌ ‌dell’attività.‌ ‌Nel‌ ‌caso‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌il‌ ‌debitore‌‌                   

presenti‌ ‌una‌ ‌cd.‌ ‌dipendenza‌ ‌in‌ ‌un‌ ‌altro‌‌stato‌‌membro,‌‌la‌‌quale‌‌concerne‌‌                       

lo‌ ‌svolgimento‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌attività‌ ‌protrattasi‌ ‌per‌ ‌un‌ ‌periodo‌ ‌di‌ ‌tempo‌‌                     

superiore‌ ‌a‌ ‌tre‌ ‌mesi‌ ‌antecedenti‌ ‌rispetto‌ ‌all’apertura‌ ‌della‌ ‌procedura‌‌                 

principale,‌‌si‌‌prefigura‌‌la‌‌possibilità‌‌per‌‌lo‌‌stato‌‌membro‌‌di‌‌riferimento,‌‌di‌‌                       

aprire‌ ‌una‌ ‌procedura‌ ‌cd.‌ ‌secondaria.‌ ‌A‌ ‌differenza‌ ‌del‌ ‌precedente‌‌                 

Regolamento‌ ‌(CE)‌ ‌2000/1346,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌la‌ ‌procedura‌ ‌secondaria‌ ‌doveva‌‌                 

obbligatoriamente‌‌essere‌‌liquidatoria,‌‌nella‌‌rifusione,‌‌il‌‌legislatore‌‌europeo‌‌               

ha‌ ‌escluso‌ ‌questa‌ ‌previsione‌ ‌sancendo‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌che‌ ‌anche‌‌                 

quest’ultima‌ ‌presenti‌ ‌il‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌conservazione‌ ‌dell’attività‌ ‌qualora‌ ‌ne‌‌                 

sussistano‌ ‌adeguate‌ ‌prospettive.‌ ‌ ‌  32
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Le‌ ‌procedure‌ ‌coinvolte‌ ‌nell’ambito‌ ‌applicativo‌ ‌del‌ ‌Regolamento‌ ‌(UE)‌‌               

2015/848‌ ‌sono‌ ‌state‌ ‌significativamente‌ ‌ampliate‌ ‌rispetto‌ ‌al‌ ‌precedente‌‌               

intervento‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌sono‌ ‌incluse‌ ‌nell’allegato‌ ‌A,‌ ‌quale‌ ‌documento‌ ‌di‌‌                   

riferimento‌ ‌per‌ ‌ciascuno‌ ‌stato‌ ‌membro,‌ ‌sia‌ ‌procedure‌ ‌strettamente‌‌               

liquidatorie‌ ‌che‌ ‌conservatrici‌ ‌della‌ ‌produttività‌ ‌aziendale.‌ ‌Questo‌ ‌nuovo‌‌               

orientamento‌ ‌si‌ ‌adegua‌ ‌ai‌ ‌più‌ ‌recenti‌ ‌interventi‌ ‌europei,‌ ‌quale‌ ‌per‌‌                   

esempio‌ ‌la‌ ‌Raccomandazione‌ ‌(UE)‌ ‌2014/135,‌ ‌in‌ ‌cui‌‌emerge‌‌un‌‌‌favor‌‌per‌‌                     

la‌ ‌cd.‌ ‌‌rescue‌ ‌culture‌,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌l’economia‌ ‌e‌ ‌l’indice‌ ‌di‌ ‌occupazione‌ ‌del‌‌                       

mercato‌ ‌unico‌ ‌sono‌ ‌influenzate‌ ‌dal‌ ‌salvataggio‌ ‌di‌ ‌imprese‌ ‌in‌ ‌crisi.‌ ‌ ‌  33

Dall’analisi‌ ‌del‌ ‌recente‌ ‌regolamento‌ ‌s’evince‌ ‌l’importanza‌ ‌della‌‌             

preservazione‌ ‌dell’assetto‌ ‌produttivo‌ ‌quale‌ ‌obiettivo‌ ‌europeo‌ ‌a‌ ‌seguito‌‌               

della‌‌recente‌‌crisi‌‌economica‌‌che‌‌ha‌‌influenzato‌‌le‌‌sorti‌‌di‌‌copiose‌‌imprese‌‌                       

europee.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌il‌ ‌regolamento,‌ ‌al‌ ‌contrario‌ ‌dell’iniziativa‌ ‌supportata‌‌               

dalla‌ ‌Commissione‌ ‌nella‌ ‌proposta‌ ‌di‌ ‌direttiva,‌ ‌non‌ ‌disciplina‌ ‌il‌ ‌contenuto‌‌                   

delle‌‌procedure‌‌previste‌‌negli‌‌stati‌‌membri,‌‌bensì‌‌si‌‌limita‌‌allo‌‌scrutinio‌‌di‌‌                       

aspetti‌‌relativi‌‌alla‌‌competenza,‌‌riconoscimento‌‌nonché‌‌coordinamento‌‌tra‌‌               

le‌ ‌varie‌ ‌procedure.‌ ‌ ‌  34

Le‌ ‌fondamenta‌ ‌del‌ ‌regolamento‌ ‌risiedono‌ ‌nel‌ ‌principio‌ ‌della‌ ‌cd.‌‌                 

universalità‌‌limitata,‌‌il‌‌quale‌‌dirime‌‌i‌‌rapporti‌‌tra‌‌le‌‌varie‌‌procedure‌‌aperte‌‌                       

nel‌ ‌contesto‌ ‌europeo.‌ ‌Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌la‌ ‌procedura‌ ‌principale,‌ ‌gli‌‌                   
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34 ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌L’insolvenza‌ ‌In‌ ‌Europa:‌ ‌Uno‌ ‌Sguardo‌ ‌D’insieme‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2015,‌ ‌10,‌ ‌1015.‌‌ ‌  

23‌ ‌ 
‌ 

http://www.ilcaso.it/


effetti‌ ‌si‌ ‌esplicano‌ ‌anche‌ ‌negli‌ ‌altri‌ ‌stati‌ ‌membri,‌ ‌quindi‌ ‌con‌ ‌riferimenti‌‌                     

anche‌‌ai‌‌beni‌‌ivi‌‌presenti,‌‌mentre‌‌la‌‌procedura‌‌secondaria‌‌è‌‌caratterizzata‌‌                     

da‌ ‌territorialità‌‌e‌‌limitata‌‌all’ambito‌‌nazionale.‌‌Il‌‌contesto‌‌della‌‌procedura‌‌                   

principale‌ ‌s’evince‌ ‌dal‌ ‌luogo‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌debitore‌ ‌presenta‌ ‌il‌ ‌proprio‌ ‌COMI,‌‌                     

determinato‌ ‌in‌ ‌base‌ ‌alle‌ ‌regole‌ ‌sancite‌ ‌dal‌ ‌regolamento,‌ ‌mentre‌ ‌quella‌‌                   

secondaria‌‌si‌‌incentra‌‌nel‌‌luogo‌‌in‌‌cui‌‌è‌‌presente‌‌una‌‌dipendenza‌‌rispetto‌‌                       

all’attività‌ ‌principale.‌ ‌ ‌ ‌    35

35 ‌Patrizia‌‌De‌‌Cesari,‌‌‌L’evoluzione‌‌Della‌‌Legislazione‌‌Europea‌‌In‌‌Tema‌‌Di‌‌Insolvenza‌,‌‌in‌‌Alberto‌‌Jorio,‌‌‌Fallimento‌‌E‌‌                                 
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Sezione‌ ‌Seconda‌ ‌ 
Dibattiti‌ ‌In‌ ‌Merito‌ ‌Alla‌ ‌Base‌ ‌Giuridica‌ ‌In‌ ‌Relazione‌‌ 

All’emanazione‌ ‌Della‌ ‌Nuova‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌ ‌ 

‌ 

1.‌ ‌Base‌ ‌Giuridica‌ ‌Di‌ ‌Riferimento‌ ‌Per‌ ‌Le‌ ‌Procedure‌ ‌Legislative‌ ‌Europee‌ ‌ 

Prima‌ ‌di‌ ‌concentrarsi‌ ‌sul‌ ‌contenuto‌ ‌della‌ ‌proposta‌ ‌e‌ ‌della‌ ‌seguente‌‌                   

adozione‌ ‌della‌ ‌direttiva‌ ‌è‌ ‌d’uopo‌ ‌analizzare‌ ‌la‌ ‌base‌ ‌giuridica‌ ‌di‌ ‌queste,‌‌                     

trattando‌ ‌quindi‌ ‌anche‌ ‌di‌ ‌aspetti‌ ‌relativi‌ ‌alla‌ ‌competenza‌ ‌dell’unione‌‌                 

europea‌ ‌e‌ ‌dei‌ ‌principali‌ ‌mezzi‌ ‌legislativi‌ ‌a‌ ‌disposizione‌ ‌delle‌ ‌istituzioni.‌‌ ‌  

L’Unione‌ ‌Europea‌ ‌presenta‌ ‌una‌ ‌serie‌ ‌di‌ ‌competenze‌‌conferite‌‌dai‌‌trattati,‌‌                   

quali‌ ‌fonte‌ ‌primaria‌ ‌di‌ ‌diritto‌ ‌europeo,‌ ‌i‌ ‌cui‌ ‌articoli‌ ‌di‌ ‌riferimento‌ ‌sono‌‌                       

l’art.‌‌3‌‌TEU‌‌e‌‌gli‌‌articoli‌‌2-6‌‌TFUE,‌‌i‌‌quali‌‌esplicano‌‌le‌‌attività‌‌e‌‌gli‌‌obiettivi‌‌                               

principali‌ ‌dell’Unione‌ ‌con‌ ‌specifico‌ ‌riferimento‌ ‌alle‌ ‌competenze‌ ‌esclusive,‌‌               

cioè‌‌quelle‌‌competenze‌‌a‌‌unica‌‌disposizione‌‌dell’Unione‌‌Europea‌‌su‌‌cui‌‌gli‌‌                     

stati‌ ‌membri‌ ‌non‌ ‌detengono‌‌poteri‌‌di‌‌intervento.‌‌Le‌‌materie‌‌in‌‌questione‌‌                     

coincidono‌‌con‌‌la‌‌politica‌‌doganale,‌‌definizione‌‌delle‌‌regole‌‌di‌‌concorrenza‌‌                   

necessarie‌ ‌al‌ ‌mercato‌ ‌interno,‌ ‌politica‌ ‌monetaria‌ ‌degli‌ ‌stati‌ ‌membri,‌‌                 

conservazione‌ ‌delle‌ ‌risorse‌ ‌biologiche‌ ‌del‌ ‌mare‌ ‌nel‌ ‌quadro‌ ‌della‌ ‌politica‌‌                   

comune‌‌della‌ ‌pesca‌ ‌e‌ ‌politica‌ ‌commerciale‌ ‌comune‌‌unitamente‌ ‌al‌‌potere‌‌                   

di‌ ‌conclusione‌ ‌di‌ ‌accordi‌ ‌internazionali.‌ ‌Da‌ ‌queste‌ ‌è‌ ‌quindi‌ ‌possibile‌‌                   

escludere‌ ‌l’insolvenza‌ ‌dal‌ ‌novero‌ ‌delle‌ ‌competenze‌ ‌esclusive‌ ‌in‌ ‌quanto‌‌                 

non‌ ‌viene‌ ‌espressamente‌ ‌inserita‌ ‌nell’elenco‌ ‌ed‌ ‌inoltre‌ ‌si‌ ‌tratta‌ ‌di‌ ‌una‌‌                     

disciplina‌ ‌che‌ ‌potenzialmente‌ ‌si‌ ‌lega‌ ‌a‌ ‌numerosissime‌‌branche‌‌del‌‌diritto‌‌                   

come‌‌per‌‌esempio‌‌il‌‌diritto‌‌commerciale,‌‌diritto‌‌del‌‌lavoro,‌‌nonché‌‌il‌‌diritto‌‌                       

societario.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌come‌ ‌s’evince‌ ‌dal‌ ‌testo‌ ‌stesso‌ ‌dell’articolo,‌ ‌le‌‌                 

competenze‌ ‌esclusive‌ ‌dell’Unione‌ ‌sono‌ ‌limitate‌ ‌se‌ ‌paragonate‌ ‌a‌ ‌quelle‌‌                 

concorrenti‌ ‌con‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌membri,‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌ricoprono‌ ‌più‌ ‌ampi‌ ‌settori‌‌                     

rispetto‌ ‌a‌ ‌quelli‌ ‌precedentemente‌ ‌citati.‌ ‌Infine,‌ ‌le‌ ‌materie‌ ‌non‌‌                 
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espressamente‌ ‌conferite‌ ‌dagli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌all’Unione‌ ‌rimangono‌ ‌di‌‌               

dominio‌ ‌esclusivo‌ ‌delle‌ ‌nazioni.‌ ‌ ‌  36

Dalla‌‌disamina‌‌dell’intervento‌‌inoltrato‌‌dalla‌‌Commissione,‌‌si‌‌evince‌‌che‌‌la‌‌                   

base‌ ‌giuridica‌ ‌del‌ ‌documento‌ ‌stesso‌ ‌coincide‌ ‌con‌ ‌gli‌ ‌articoli‌ ‌53‌ ‌e‌ ‌114‌‌                       

TFUE.‌ ‌In‌ ‌particolare,‌ ‌l’art.‌ ‌114‌ ‌TFUE‌‌è‌ ‌inserito‌ ‌nell’ambito‌‌del‌‌capo‌‌3‌‌del‌‌                         

Titolo‌ ‌VII‌ ‌del‌ ‌TFUE‌ ‌che‌ ‌è‌ ‌proprio‌ ‌intitolato‌ ‌“Riavvicinamento‌ ‌delle‌‌                   

legislazioni”.‌ ‌Emerge‌ ‌quindi‌ ‌quello‌ ‌che‌ ‌è‌ ‌lo‌ ‌scopo‌ ‌inziale‌ ‌della‌ ‌proposta,‌‌                     

cercare‌ ‌quindi‌ ‌di‌ ‌fornire‌‌un‌‌quadro‌‌generale‌‌ed‌‌omogeneo‌‌sulla‌‌disciplina‌‌                     

dell’insolvenza.‌‌L’articolo‌‌tratta‌‌della‌‌possibilità,‌‌salvo‌‌diversa‌‌disposizione‌‌               

dei‌‌trattati,‌‌di‌‌adottare‌‌misure‌‌relative‌‌al‌‌riavvicinamento‌‌delle‌‌disposizioni‌‌                   

legislative,‌ ‌regolamenti‌ ‌e‌ ‌amministrative‌ ‌degli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌con‌‌               

riferimento‌ ‌al‌ ‌funzionamento‌ ‌del‌ ‌mercato‌‌interno‌‌e‌‌degli‌‌obiettivi‌‌previsti‌‌                   

all’art.‌ ‌26‌ ‌TFUE.‌ ‌Questo‌ ‌meccanismo‌ ‌viene‌ ‌anche‌ ‌definito‌ ‌come‌‌                 

integrazione‌ ‌positiva,‌ ‌cioè‌ ‌disposizioni‌ ‌che‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌limitano‌ ‌alla‌ ‌mera‌‌                   

imposizione‌ ‌di‌ ‌obblighi‌ ‌e‌ ‌divieti‌ ‌come‌ ‌può‌ ‌essere‌ ‌asserita‌ ‌per‌ ‌esempio‌‌                     

nell’ambito‌ ‌delle‌ ‌quattro‌ ‌libertà‌ ‌fondamentali‌ ‌(cd.‌‌integrazione‌‌negativa),‌‌               

ma‌ ‌viene‌ ‌assegnato‌ ‌il‌ ‌potere‌ ‌di‌ ‌legiferare‌ ‌allo‌ ‌scopo‌ ‌di‌ ‌riavvicinare‌ ‌le‌‌                       

legislazioni‌ ‌degli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌al‌ ‌mercato‌ ‌unico.‌ ‌                 37

L’obiettivo‌‌è‌‌quindi,‌‌così‌‌come‌‌statuito‌‌per‌‌l’intervento‌‌proposto‌‌in‌‌ambito‌‌                     

di‌ ‌insolvenza,‌‌di‌‌eliminare‌‌o‌‌ridurre‌‌le‌‌persistenti‌‌divergenze‌‌all’interno‌‌di‌                     

un‌ ‌settore‌ ‌che‌ ‌contraddistingue‌ ‌l’efficienza‌ ‌del‌ ‌mercato‌ ‌europeo.‌ ‌ ‌  38

La‌ ‌materia‌ ‌trattata‌ ‌dalla‌ ‌proposta‌ ‌sicuramente‌ ‌è‌ ‌compatibile‌ ‌con‌ ‌questa‌‌                   

descrizione,‌‌in‌‌quanto‌‌è‌‌la‌‌stessa‌‌Commissione‌‌a‌‌fornire‌‌dati‌‌circa‌‌i‌‌diversi‌‌                         

36 ‌Luigi‌ ‌Daniele,‌ ‌‌Diritto‌ ‌Dell'unione‌ ‌Europea.‌ ‌Sistema‌ ‌Istituzionale.‌ ‌Ordinamento.‌ ‌Tutela‌ ‌Giurisdizionale.‌‌                     
Competenze‌,‌ ‌Edizione‌ ‌VI,‌ ‌Giuffrè,‌ ‌2018,‌ ‌pp.‌ ‌421‌ ‌ss.‌‌ ‌  
37 ‌Luigi‌ ‌Daniele,‌ ‌‌Diritto‌ ‌del‌ ‌mercato‌ ‌unico‌ ‌europeo‌,‌ ‌Terza‌ ‌edizione,‌ ‌Giuffrè‌ ‌Editore,‌ ‌2016.‌‌ ‌  
38 ‌Patrizia‌ ‌De‌ ‌Cesari‌ ‌E‌ ‌Galeazzo‌ ‌Montella,‌ ‌‌Osservatorio‌ ‌Internazionale‌ ‌Sull’insolvenza‌ ‌–‌ ‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Della‌‌                           
Commissione‌‌UE‌‌In‌‌Tema‌‌Di‌‌Ristrutturazione‌‌Preventiva‌‌Delle‌‌Imprese‌‌In‌‌Crisi‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌‌1,‌‌110.‌‌Bob‌‌                                 
Wessels,‌ ‌Harmonization‌ ‌Of‌ ‌Insolvency‌ ‌Law‌ ‌In‌ ‌Europe,‌ ‌‌European‌ ‌Company‌ ‌Law‌ ‌8,‌ ‌no‌ ‌1‌ ‌(2011):‌ ‌27-31.‌ ‌Loïc‌‌                               
Azoulai,‌ ‌The‌‌Complex‌‌Weave‌‌of‌‌Harmonization,‌‌‌The‌‌Oxford‌‌Handbook‌‌of‌‌European‌‌Union‌‌Law‌,‌‌2015,‌‌cfr‌‌supra.‌‌                               
Robert‌‌Schütze,‌‌EU‌‌Competences:‌‌Existence‌‌and‌‌Exercise,‌‌‌The‌‌Oxford‌‌Handbook‌‌of‌‌European‌‌Union‌‌Law‌,‌‌2015,‌‌                             
cfr‌‌supra.‌‌Luigi‌ ‌Daniele,‌‌‌Diritto‌‌Dell'unione‌‌Europea.‌‌Sistema‌‌Istituzionale.‌‌Ordinamento.‌‌Tutela‌‌Giurisdizionale.‌‌                       
Competenze‌,‌ ‌Giuffrè,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Tizzano‌ ‌Antonio‌ ‌(A‌ ‌Cura‌ ‌Di),‌ ‌‌Trattati‌ ‌Dell'unione‌ ‌Europea‌,‌ ‌Seconda‌‌Edizione,‌‌                           
Giuffrè,‌ ‌2014,‌ ‌pp.‌ ‌1262‌ ‌ss.‌‌ ‌  
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approcci‌ ‌degli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌ed‌ ‌il‌ ‌loro‌ ‌graduale‌ ‌adattamento‌ ‌ai‌‌                   

precedentemente‌ ‌citati‌ ‌atti‌ ‌legislativi.‌ ‌ 39

L’articolo‌ ‌53‌ ‌TFUE‌ ‌costituisce‌ ‌l’altra‌ ‌norma‌ ‌a‌ ‌fondamento‌ ‌della‌ ‌proposta‌‌                   

legislativa,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌è‌ ‌inserito‌ ‌all’interno‌ ‌delle‌ ‌norme‌ ‌che‌ ‌disciplinano‌ ‌il‌‌                     

diritto‌ ‌di‌ ‌stabilimento‌ ‌e‌ ‌concerne‌ ‌il‌ ‌potere‌ ‌del‌‌Parlamento‌‌e‌‌del‌‌Consiglio‌‌                       

di‌ ‌provvedere‌ ‌all’emanazione‌ ‌di‌ ‌direttive‌ ‌riguardanti‌ ‌il‌ ‌reciproco‌‌               

riconoscimento‌‌per‌‌esempio‌‌di‌‌diplomi,‌‌certificati‌‌nonché‌‌il‌‌coordinamento‌‌                 

delle‌ ‌disposizioni‌ ‌legislative,‌ ‌regolamenti‌ ‌e‌ ‌amministrative.‌‌ ‌  

È‌ ‌quindi‌ ‌possibile‌ ‌affermare‌ ‌che‌ ‌sia‌ ‌l’articolo‌ ‌114‌ ‌TFUE‌‌che‌ ‌l’articolo‌ ‌53‌‌                       

TFUE‌ ‌costituiscono‌ ‌la‌ ‌base‌ ‌legislativa‌ ‌di‌ ‌interventi‌ ‌riguardanti‌ ‌il‌‌                 

riavvicinamento‌ ‌delle‌ ‌legislazioni‌ ‌ed‌ ‌il‌ ‌rispettivo‌ ‌coordinamento,‌ ‌funzioni‌‌               

che‌ ‌emergono‌ ‌dagli‌ ‌stessi‌ ‌lavori‌ ‌preparatori‌ ‌risalenti‌ ‌al‌ ‌2016‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌la‌‌                       

Commissione‌ ‌afferma‌ ‌una‌ ‌volontà‌ ‌coincidente‌ ‌con‌ ‌questi‌ ‌due‌ ‌interventi.‌ ‌ ‌  40

Maggiori‌ ‌dibattiti‌ ‌sono‌ ‌sorti‌ ‌in‌ ‌relazione‌ ‌ai‌ ‌principi‌ ‌di‌ ‌sussidiarietà‌ ‌e‌‌                     

proporzionalità.‌‌Il‌‌primo‌‌prevede‌‌che‌‌l’intervento‌‌debba‌‌essere‌‌adottato‌‌al‌‌                   

livello‌ ‌più‌ ‌appropriato,‌ ‌ovvero‌ ‌l’Unione‌ ‌Europea‌ ‌è‌ ‌legittimata‌ ‌ad‌‌                 

intervenire‌ ‌solo‌ ‌quando‌‌l’apporto‌ ‌degli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌non‌ ‌sia‌ ‌sufficiente‌‌a‌‌                     

tutelare‌ ‌l’oggetto‌ ‌della‌ ‌normativa.‌ ‌Il‌ ‌principio‌ ‌di‌ ‌sussidiarietà‌‌               

congiuntamente‌ ‌al‌ ‌principio‌ ‌di‌ ‌competenza‌‌sono‌‌sanciti‌‌dall’art.‌‌5(3)‌‌TEU‌‌                   

in‌ ‌cui‌ ‌vengono‌ ‌delineati‌ ‌i‌ ‌limiti‌ ‌di‌ ‌intervento‌ ‌dell’Unione‌ ‌relativamente‌ ‌a‌‌                     

materie‌ ‌non‌ ‌rientranti‌ ‌all’interno‌ ‌del‌ ‌novero‌ ‌delle‌ ‌competenze‌ ‌esclusive.‌‌                 

L’obiettivo‌ ‌perseguito‌ ‌è‌ ‌preservare‌ ‌l’autonomia‌ ‌legislativa‌ ‌degli‌ ‌stati‌‌               

membri‌ ‌consentendo‌‌alle‌ ‌istituzioni‌ ‌europee‌ ‌di‌‌intervenire‌‌solo‌‌qualora‌‌si‌‌                   

rendesse‌ ‌necessario‌ ‌un‌ ‌approccio‌ ‌ad‌ ‌un‌ ‌livello‌ ‌superiore,‌‌con‌‌lo‌‌scopo‌‌di‌‌                       

raggiungere‌ ‌lo‌ ‌stesso‌ ‌obiettivo.‌ ‌ ‌  41

39 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
40 ‌Patrizia‌ ‌De‌ ‌Cesari‌ ‌E‌ ‌Galeazzo‌ ‌Montella,‌ ‌‌Osservatorio‌ ‌Internazionale‌ ‌Sull’insolvenza‌ ‌–‌ ‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Della‌‌                           
Commissione‌ ‌UE‌ ‌In‌ ‌Tema‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva‌ ‌Delle‌ ‌Imprese‌ ‌In‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
41 ‌Nigel‌ ‌Foster,‌‌‌Foster‌‌on‌‌EU‌‌Law,‌ ‌Sixth‌‌Edition,‌‌Oxford‌‌University‌‌Press‌‌2017,‌‌Capitolo‌‌3.‌‌Luigi‌ ‌Daniele,‌‌‌Diritto‌‌                                   
Dell'unione‌‌Europea.‌‌Sistema‌‌Istituzionale.‌‌Ordinamento.‌‌Tutela‌‌Giurisdizionale.‌‌Competenze‌,‌‌Giuffrè,‌‌cfr‌‌supra.‌‌                     
Tizzano‌‌Antonio‌‌(A‌‌Cura‌‌Di),‌ ‌‌Trattati‌‌Dell'unione‌‌Europea‌,‌ ‌Seconda‌‌Edizione,‌‌Giuffrè,‌‌2014,‌‌pp.‌‌45‌‌ss.‌‌Reinhard‌‌                               
Bork,‌ ‌Renato‌ ‌Mangano,‌ ‌‌European‌ ‌Cross-Border‌ ‌Insolvency‌ ‌Law‌,‌ ‌Oxford‌ ‌University‌ ‌Press,‌ ‌2016,‌ ‌p.‌ ‌24.‌‌ ‌  
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Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌il‌ ‌principio‌ ‌di‌ ‌proporzionalità,‌ ‌al‌ ‌contrario‌ ‌della‌‌                   

sussidiarietà,‌ ‌si‌ ‌applica‌ ‌anche‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌competenza‌ ‌esclusiva‌‌                 

dell’Unione‌ ‌Europea‌ ‌e‌ ‌consiste‌ ‌nel‌ ‌rispetto‌ ‌di‌ ‌misure‌ ‌che‌ ‌non‌ ‌eccedano‌‌                     

quanto‌ ‌strettamente‌ ‌necessario‌ ‌per‌ ‌il‌ ‌conseguimento‌ ‌degli‌ ‌obiettivi‌‌               

previsti.‌‌ ‌  

Nella‌‌disamina‌‌dei‌‌due‌‌principi‌‌è‌‌fondamentale‌‌il‌‌Protocollo‌‌2‌ ‌,‌‌pubblicato‌‌                     42

a‌ ‌seguito‌ ‌della‌ ‌promulgazione‌ ‌di‌ ‌TFUE‌ ‌e‌ ‌TUE,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌ne‌ ‌asserisce‌‌                       

applicazione‌ ‌e‌ ‌controllo.‌ ‌In‌ ‌primo‌ ‌luogo,‌ ‌viene‌ ‌stabilito‌ ‌che,‌ ‌la‌‌                   

Commissione,‌ ‌prima‌ ‌di‌ ‌procedere‌ ‌con‌ ‌una‌ ‌proposta‌ ‌legislativa,‌ ‌ha‌‌                 

l’obbligo‌ ‌di‌ ‌effettuare‌ ‌consultazioni‌ ‌salvo‌ ‌casi‌ ‌di‌ ‌estrema‌ ‌urgenza.‌ ‌                 43

Inoltre,‌ ‌una‌ ‌volta‌ ‌trasmesso‌ ‌il‌‌documento‌‌ai‌‌parlamenti‌‌nazionali,‌‌questi,‌‌                   

ritendo‌ ‌sussistenti‌ ‌violazioni‌ ‌dei‌ ‌suddetti‌ ‌principi,‌ ‌possono‌ ‌redigere‌ ‌un‌‌                 

parere‌ ‌motivato‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌esplicano‌ ‌le‌ ‌ragioni‌ ‌che‌‌hanno‌‌condotto‌‌a‌‌ritenere‌                       

violati‌ ‌sussidiarietà‌ ‌e‌ ‌proporzionalità.‌‌ ‌  

Con‌ ‌riferimento‌‌alla‌‌proposta‌‌della‌‌Commissione‌‌in‌‌materia‌‌di‌‌insolvenza,‌‌                   

questa‌ ‌contiene‌ ‌espressi‌ ‌cenni‌ ‌ai‌ ‌detti‌ ‌principi.‌‌ ‌  

La‌ ‌prima‌ ‌viene‌ ‌giustificata‌ ‌in‌ ‌relazione‌ ‌alle‌ ‌divergenze‌ ‌normative‌ ‌tra‌ ‌gli‌‌                     

stati‌‌membri,‌‌per‌‌cui‌‌l’intervento‌‌europeo‌‌viene‌‌ritenuto‌‌necessario‌‌al‌‌fine‌‌                     

di‌ ‌garantire‌ ‌una‌ ‌maggiore‌ ‌coerenza‌ ‌complessiva‌ ‌della‌ ‌legislazione‌ ‌non‌‌                 

raggiungibile‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌di‌ ‌soli‌ ‌interventi‌ ‌nazionali.‌ ‌D’altro‌ ‌lato,‌ ‌la‌‌                   

proporzionalità‌ ‌è‌ ‌rispettata‌ ‌nella‌ ‌misura‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌la‌ ‌proposta‌ ‌di‌ ‌direttiva‌ ‌si‌‌                       

occupa‌ ‌di‌ ‌tutelare‌ ‌il‌ ‌mercato‌ ‌unico,‌ ‌lasciando‌ ‌però‌ ‌agli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌la‌‌                       

determinazione‌‌delle‌‌modalità‌‌di‌‌raggiungimento‌‌degli‌‌obiettivi‌‌delineati.‌ ‌               44

Inoltre,‌ ‌nel‌ ‌rispetto‌ ‌del‌ ‌protocollo‌ ‌sopra‌ ‌citato,‌ ‌sono‌ ‌state‌ ‌effettuate‌ ‌le‌‌                     

dovute‌ ‌consultazioni‌ ‌e‌ ‌rinvii‌ ‌ai‌ ‌parlamenti‌ ‌nazionali,‌ ‌da‌ ‌cui‌ ‌sono‌ ‌emerse‌‌                     

delle‌ ‌questioni‌ ‌circa‌ ‌il‌ ‌risetto‌ ‌dei‌ ‌principi‌ ‌in‌ ‌esame.‌‌ ‌  

42 ‌Versione‌‌Consolidata‌‌Del‌‌Trattato‌‌Sull'unione‌‌Europea‌‌E‌‌Del‌‌Trattato‌‌Sul‌‌Funzionamento‌‌Dell'unione‌‌Europea,‌‌                           
Protocollo‌‌(N‌‌2)‌‌sull'applicazione‌‌dei‌‌principi‌‌di‌ ‌sussidiarietà‌‌e‌‌di‌‌proporzionalità,‌‌Gazzetta‌‌ufficiale‌‌dell’Unione‌‌                           
Europea,‌ ‌(2008/C‌ ‌115/01)‌ ‌09‌ ‌maggio‌ ‌2008.‌‌ ‌  
43 ‌Art.‌ ‌2‌ ‌Protocollo‌ ‌(2)‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
44 ‌Proposta‌ ‌di‌ ‌Direttiva‌ ‌Del‌ ‌Parlamento‌ ‌Europeo‌ ‌E‌ ‌Del‌ ‌Consiglio,‌ ‌22.11.2016‌ ‌COM(2016)‌ ‌723‌ ‌final‌ ‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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2.‌ ‌L’opinione‌ ‌Dissenziente‌ ‌Del‌ ‌Parlamento‌ ‌Irlandese‌ ‌ 

In‌ ‌particolare,‌ ‌il‌ ‌parlamento‌ ‌irlandese,‌ ‌in‌ ‌data‌ ‌28‌ ‌Febbraio‌ ‌2017‌ ‌ha‌‌                     45

formulato‌‌un‌‌parere‌‌motivato,‌‌inviato‌‌poi‌‌al‌‌Consiglio‌‌dell’Unione‌‌Europea,‌‌                   

in‌ ‌cui‌ ‌tratta‌ ‌del‌ ‌rispetto‌ ‌dei‌ ‌principi‌ ‌sopra‌ ‌esposti‌ ‌sulla‌ ‌base‌ ‌delle‌‌                       

risultanze‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌commissione‌ ‌istituita‌ ‌ad‌ ‌hoc‌ ‌per‌ ‌la‌ ‌disamina‌ ‌della‌‌                     46

legittimità‌ ‌della‌ ‌proposta.‌ ‌ ‌  47

In‌‌primis‌‌vengono‌‌definiti‌‌i‌‌due‌‌principi‌‌e,‌‌soprattutto‌‌con‌‌riferimento‌‌alla‌‌                       

sussidiarietà,‌ ‌vengono‌ ‌statuiti‌ ‌i‌ ‌cd.‌ ‌“‌necessity‌ ‌test‌”‌ ‌e‌ ‌“‌greater‌ ‌benefits‌‌                   

test”‌,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌si‌ ‌rendono‌ ‌necessari‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌comprendere‌ ‌se‌ ‌l’intervento‌‌                       

europeo‌ ‌possa‌ ‌essere‌ ‌giustificato‌ ‌da‌ ‌comprovate‌ ‌esigenze‌ ‌tutelando‌‌               

obiettivi‌ ‌non‌ ‌adempibili‌ ‌dalla‌ ‌legislazione‌ ‌nazionale.‌‌ ‌  

Dallo‌ ‌scrutinio‌ ‌della‌ ‌commissione‌ ‌irlandese‌ ‌si‌ ‌ritiene‌ ‌che‌ ‌non‌ ‌sia‌ ‌stato‌‌                     

rispettato‌ ‌l’obbligo‌ ‌di‌ ‌fornire‌ ‌una‌ ‌scheda‌ ‌dettagliata‌ ‌di‌ ‌come‌‌i‌ ‌principi‌ ‌in‌‌                       

questione‌ ‌siano‌ ‌stati‌ ‌rispettati‌ ‌e‌ ‌viene‌ ‌sostenuta‌ ‌l’omessa‌ ‌delineazione‌‌                 

delle‌ ‌conseguenze‌ ‌di‌ ‌tale‌ ‌intervento‌ ‌in‌ ‌ambito‌ ‌nazionale.‌ ‌ ‌  48

Un’ulteriore‌ ‌osservazione‌ ‌viene‌ ‌proposta‌ ‌in‌ ‌relazione‌ ‌al‌ ‌fatto‌ ‌che‌‌                 

generalmente‌ ‌lo‌ ‌strumento‌ ‌legislativo‌ ‌identificato‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌direttiva‌ ‌si‌‌                 

occupa‌ ‌di‌ ‌fornire‌ ‌assetti‌ ‌generali‌ ‌in‌ ‌modo‌‌tale‌‌da‌‌lasciare‌‌ampio‌‌margine‌‌                       

d’azione‌ ‌agli‌‌stati‌‌membri.‌‌Tuttavia,‌‌nel‌‌caso‌‌di‌‌specie,‌‌la‌‌direttiva‌‌mira‌‌a‌‌                         

cercare‌ ‌un’armonizzazione‌ ‌della‌ ‌disciplina‌ ‌dell’insolvenza,‌ ‌introducendo‌‌           

aspetti‌ ‌piuttosto‌ ‌dettagliati‌ ‌su‌ ‌un‌ ‌piano‌ ‌sia‌ ‌sostanziale‌ ‌che‌ ‌procedurale.‌‌                   

Dalla‌ ‌motivazione‌ ‌della‌ ‌commissione‌ ‌irlandese‌ ‌emergono‌ ‌vari‌ ‌esempi‌ ‌di‌‌                 

questo‌ ‌come‌‌il‌ ‌fatto‌ ‌che‌ ‌vengano‌‌imposti‌‌i‌‌cd.‌‌“‌early‌‌warning‌‌tools”‌‌(art.‌‌                         

3),‌ ‌oppure‌ ‌le‌ ‌dettagliate‌ ‌informazioni‌ ‌da‌ ‌includere‌ ‌all’interno‌ ‌di‌ ‌un‌‌piano‌‌                     

di‌ ‌ristrutturazione.‌‌  

45 ‌Ricevuta‌ ‌dal‌ ‌consiglio‌ ‌in‌ ‌data‌ ‌2‌ ‌Marzo‌ ‌2017.‌‌ ‌  
46 ‌Joint‌ ‌Commettee‌ ‌on‌ ‌Justice‌ ‌and‌ ‌Equality.‌‌ ‌  
47 ‌The‌ ‌Irish‌ ‌Parliament,‌ ‌‌Reasoned‌ ‌Opinion‌ ‌on‌ ‌the‌ ‌application‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌Principles‌ ‌of‌ ‌Subsidiarity‌ ‌and‌ ‌Proportionality‌,‌‌ 
28‌ ‌Febbraio‌ ‌2017,‌ ‌6923/17.‌‌ ‌  
48 ‌Art.5‌ ‌Protocollo‌ ‌(N.2)‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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Il‌‌parere‌‌prosegue‌‌poi‌‌statuendo‌‌che‌‌la‌‌legislazione‌‌irlandese‌‌già‌‌prevede‌‌                     

alcuni‌ ‌tra‌ ‌gli‌ ‌strumenti‌ ‌proposti‌ ‌dalla‌ ‌Commissione‌ ‌europea‌ ‌quali‌ ‌la‌‌                   

seconda‌ ‌opportunità‌ ‌e‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva,‌ ‌motivo‌ ‌per‌ ‌cui‌ ‌non‌ ‌si‌‌                   

ravvede‌ ‌la‌ ‌necessità‌ ‌di‌ ‌introdurre‌ ‌una‌ ‌disciplina‌ ‌che‌ ‌affermi‌ ‌le‌ ‌stesse‌‌                     

misure‌‌ma‌‌con‌‌regole‌‌diverse,‌‌incompatibili‌‌con‌‌la‌‌disciplina‌‌vigente‌‌e‌‌tali‌‌                       

da‌ ‌poter‌ ‌inficiare‌ ‌un‌ ‌sistema‌ ‌che‌ ‌già‌ ‌nel‌ ‌suo‌ ‌complesso‌ ‌è‌ ‌considerato‌‌                       

funzionante.‌ ‌L’avanguardia‌ ‌della‌ ‌legislazione‌ ‌irlandese‌ ‌viene‌ ‌sottolineata‌‌             

anche‌ ‌dalla‌ ‌stessa‌ ‌Commissione‌ ‌Europea,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌inserisce‌ ‌lo‌ ‌stato‌‌                   

membro‌ ‌tra‌ ‌quei‌ ‌paesi‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌è‌ ‌già‌ ‌presente‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌di‌‌                       

ristrutturazione‌ ‌dell’impresa‌ ‌ad‌ ‌uno‌ ‌stadio‌ ‌precoce‌ ‌rispetto‌ ‌all’insolvenza‌‌               

vera‌ ‌e‌ ‌propria.‌ ‌ ‌  49

Inoltre,‌ ‌vengono‌ ‌effettuate‌ ‌ulteriori‌ ‌osservazioni.‌ ‌Da‌ ‌un‌ ‌lato‌ ‌viene‌‌                 

osservato‌ ‌come,‌ ‌gli‌ ‌articolo‌ ‌4,‌ ‌9,‌ ‌10,‌ ‌11‌ ‌e‌ ‌24‌ ‌della‌ ‌proposta‌ ‌siano‌‌quelli‌‌                           

che‌ ‌maggiormente‌ ‌influenzano‌ ‌il‌ ‌diritto‌ ‌irlandese‌ ‌vigente.‌ ‌Infatti,‌ ‌la‌‌                 

legislazione‌ ‌nazionale‌ ‌contrasta‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌dettato‌ ‌dell’art.‌ ‌24‌ ‌comma‌‌2‌ ‌della‌‌                     

proposta‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌prevedono‌‌competenze‌ ‌specifiche‌ ‌da‌‌parte‌‌dei‌‌                     

giudici‌ ‌in‌ ‌conformità‌‌con‌‌i‌‌principi‌‌di‌‌‌common‌‌law‌‌che‌‌si‌‌differenziano‌‌dal‌‌                         

modello‌ ‌di‌ ‌‌civil‌ ‌law‌ ‌prevalente‌ ‌nel‌ ‌resto‌ ‌dell’Europa.‌‌Ulteriori‌‌implicazioni‌‌                   

di‌‌queste‌‌divergenze‌‌si‌‌registrano‌‌con‌‌riferimento‌‌ai‌‌cd.‌‌‌property‌‌rights‌ ‌,‌‌                     50

poiché‌ ‌i‌ ‌debiti‌ ‌derivanti‌ ‌dall’attività‌ ‌imprenditoriale‌ ‌sono‌ ‌considerati‌‌               

confusi‌ ‌con‌ ‌quelli‌ ‌personali‌ ‌e‌ ‌risulta‌ ‌quindi‌ ‌difficile‌ ‌discernere‌ ‌tra‌ ‌i‌ ‌due.‌‌ ‌  

Gli‌ ‌articoli‌ ‌di‌ ‌riferimento‌ ‌sono‌ ‌l’art.‌ ‌40‌ ‌e‌ ‌l’art.‌ ‌43‌ ‌della‌ ‌costituzione‌‌                       

irlandese,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌nel‌ ‌primo‌‌viene‌ ‌chiaramente‌ ‌citato‌ ‌il‌ ‌diritto‌ ‌di‌ ‌proprietà‌‌                       

come‌‌diritto‌ ‌fondamentale,‌ ‌insieme‌‌al‌ ‌diritto‌ ‌alla‌‌vita,‌‌la‌‌cui‌‌protezione‌‌è‌‌                       

rimessa‌ ‌all’azione‌ ‌dello‌ ‌stato‌ ‌che‌ ‌non‌ ‌può‌ ‌prescindere‌ ‌da‌ ‌eventuali‌‌                   

pregiudizi.‌ ‌All’art.‌ ‌43‌ ‌emerge‌ ‌invece‌ ‌un‌ ‌bilanciamento‌ ‌tra‌ ‌il‌ ‌diritto‌ ‌in‌ ‌sé‌‌                       

tutelato‌ ‌e‌ ‌le‌ ‌generali‌ ‌funzioni‌ ‌dello‌ ‌stato,‌ ‌infatti‌ ‌si‌ ‌prevede‌‌che‌‌le‌‌uniche‌‌                         

limitazioni‌ ‌si‌ ‌ravvisano‌ ‌a‌ ‌fronte‌ ‌alla‌ ‌protezione‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌“‌common‌ ‌good‌”,‌‌                     

ovvero‌ ‌nella‌ ‌necessità‌ ‌di‌ ‌protezione‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌interesse‌ ‌maggiore,‌ ‌con‌‌                   

49 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌pag.‌ ‌15‌ ‌tabella‌ ‌3‌ ‌(‌Situation‌ ‌in‌ ‌Member‌‌ 
states‌ ‌as‌ ‌regards‌ ‌access‌ ‌to‌ ‌restructuring‌ ‌framworks‌).‌‌ ‌  
50 ‌Constitution‌ ‌of‌ ‌Ireland‌ ‌disponibile‌ ‌presso‌ ‌‌http://www.irishstatutebook.ie/eli/cons/en‌.‌‌ ‌  

30‌ ‌ 
‌ 

http://www.irishstatutebook.ie/eli/cons/en


annesse‌ ‌compensazioni.‌ ‌L’Irlanda‌ ‌si‌ ‌configura‌ ‌tra‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌che‌‌                   

maggiormente‌ ‌rilevano‌ ‌la‌ ‌centralità‌ ‌della‌ ‌tutela‌ ‌del‌ ‌diritto‌ ‌di‌ ‌proprietà,‌                   

annoverata‌‌tra‌‌i‌‌diritti‌‌fondamentali,‌‌per‌‌cui‌‌emerge‌‌particolare‌‌sensibilità‌‌                   

circa‌ ‌questa‌ ‌tematica.‌ ‌ ‌  51

Un’ulteriore‌ ‌precisazione‌ ‌viene‌ ‌apportata‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌all’articolo‌ ‌29‌‌               

della‌ ‌proposta‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌richiede‌ ‌agli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌di‌ ‌provvedere‌ ‌al‌‌                       

raccoglimento‌ ‌di‌ ‌dati‌ ‌circa‌ ‌le‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva,‌ ‌di‌‌                   

liquidazione‌ ‌e‌ ‌le‌ ‌procedure‌ ‌che‌‌hanno‌‌comportato‌‌la‌‌liberazione‌‌integrale‌‌                   

dai‌ ‌debiti.‌‌ ‌  

Le‌ ‌informazioni‌ ‌prescritte‌ ‌dalla‌ ‌Commissione‌ ‌europea‌ ‌comportano,‌ ‌come‌‌               

sottolineato‌‌dal‌‌parlamento‌‌irlandese,‌‌ingenti‌‌spese‌‌per‌‌il‌‌raccoglimento‌‌di‌‌                   

tutti‌ ‌i‌ ‌dati‌ ‌richiesti‌ ‌ed‌ ‌inoltre,‌ ‌viene‌ ‌statuito‌ ‌come,‌ ‌in‌ ‌numerosi‌ ‌casi,‌‌                       

dettagli‌ ‌di‌ ‌procedure‌ ‌informali‌ ‌tra‌ ‌debitore‌ ‌e‌ ‌creditore‌ ‌non‌ ‌vengano‌‌                   

mantenuti.‌ ‌ ‌   

Alla‌ ‌luce‌ ‌di‌ ‌quanto‌ ‌asserito,‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌lato‌ ‌viene‌ ‌sostenuta‌ ‌la‌ ‌violazione‌ ‌del‌‌                         

principio‌ ‌di‌ ‌proporzionalità‌ ‌ai‌ ‌sensi‌ ‌dell’art.‌ ‌5(4)‌‌TEU,‌‌in‌‌quanto,‌‌secondo‌‌                     

l’opinione‌ ‌della‌ ‌commissione‌ ‌irlandese,‌ ‌le‌ ‌richieste‌ ‌eccedono‌ ‌quanto‌‌               

strettamente‌ ‌necessario‌ ‌per‌ ‌il‌ ‌raggiungimento‌ ‌del‌ ‌fine‌‌perseguito,‌‌inoltre‌‌                 

si‌ ‌sostiene‌ ‌la‌ ‌violazione‌ ‌del‌ ‌principio‌ ‌di‌ ‌sussidiarietà‌ ‌nella‌ ‌misura‌ ‌in‌ ‌cui,‌‌                       

con‌ ‌riferimento‌ ‌a‌ ‌competenze‌ ‌non‌ ‌esclusive‌ ‌dell’Unione‌ ‌Europea,‌ ‌la‌‌                 

legislazione‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌nazionale‌ ‌dovrebbe‌ ‌essere‌‌preferita‌‌rispetto‌‌a‌‌quella‌‌                   

di‌ ‌livello‌ ‌superiore.‌ ‌A‌ ‌questi‌ ‌fini‌ ‌viene‌ ‌riportata‌ ‌una‌ ‌nota‌ ‌citazione‌‌                     52

relativa‌ ‌al‌ ‌documento‌ ‌“‌Testing‌ ‌European‌ ‌legislation‌ ‌for‌ ‌subsidiarity‌ ‌and‌‌                 

proportionality‌ ‌–‌ ‌Dutch‌ ‌list‌ ‌of‌ ‌points‌ ‌for‌ ‌action‌”‌ ‌presentato‌ ‌dall’allora‌‌                   

ministro‌ ‌Timmermans‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌statuì‌ ‌che‌ ‌le‌ ‌misure‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌europeo‌‌                       

51 ‌Property‌ ‌Rights‌ ‌Index‌ ‌in‌ ‌Ireland‌ ‌compared‌ ‌to‌ ‌Europe‌ ‌disponibile‌ ‌presso‌‌ 
https://www.globalpropertyguide.com/Europe/Ireland/property-rights-index‌.‌‌ ‌  
52 ‌The‌ ‌Irish‌ ‌Parliament,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌par‌ ‌3.11.‌‌ ‌  
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vadano‌ ‌intraprese‌ ‌solo‌ ‌quando‌ ‌necessario,‌ ‌mentre‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌nazionale‌‌                 

ogniqualvolta‌ ‌sia‌ ‌possibile.‌ ‌ 53

Tuttavia,‌ ‌nonostante‌ ‌l’importanza‌ ‌delle‌ ‌osservazioni‌ ‌riportate,‌ ‌è‌ ‌possibile‌‌               

affermare‌ ‌che‌ ‌il‌ ‌parere‌ ‌in‌ ‌esame‌ ‌sia‌ ‌del‌ ‌tutto‌ ‌isolato‌ ‌rispetto‌ ‌a‌ ‌quelli‌‌                         

inviati‌ ‌da‌ ‌altri‌ ‌paesi,‌ ‌come‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌Portogallo‌ ‌e‌ ‌Spagna‌ ‌,‌ ‌i‌ ‌quali‌‌                       54 55

sostengono‌ ‌l’intervento‌ ‌europeo‌ ‌sancendo‌ ‌la‌ ‌compatibilità‌ ‌delle‌ ‌misure‌‌               

con‌‌i‌‌principi‌‌giuridici.‌‌In‌‌generale,‌‌si‌‌ravvisano‌‌opinioni‌‌positive‌‌dagli‌‌Stati‌                       

Membri‌ ‌circa‌ ‌l’adozione‌ ‌di‌ ‌detta‌ ‌proposta,‌ ‌ovvero‌ ‌alcuni‌ ‌richiedono‌‌                 

modifiche‌ ‌di‌ ‌determinati‌ ‌aspetti‌ ‌che‌ ‌però‌ ‌non‌ ‌mettono‌ ‌in‌ ‌discussione‌ ‌la‌‌                     

legittimità‌‌della‌‌stessa.‌‌Inoltre,‌‌anche‌‌la‌‌scelta‌‌dello‌‌strumento‌‌legislativo‌‌                   

lascia‌ ‌impregiudicato‌ ‌la‌ ‌discrezionalità‌ ‌dei‌ ‌singoli‌ ‌stati‌ ‌motivo‌ ‌per‌ ‌cui‌ ‌le‌‌                     

opinioni‌ ‌irlandesi‌ ‌non‌ ‌hanno‌ ‌trovato‌ ‌seguito.‌‌ ‌  

‌ 

3.‌ ‌Scelta‌ ‌Dello‌ ‌Strumento‌ ‌Legislativo‌ ‌ 

È‌ ‌d’uopo‌ ‌soffermarsi‌ ‌sulla‌ ‌scelta‌ ‌dello‌ ‌strumento‌ ‌legislativo‌ ‌a‌ ‌cui‌ ‌la‌‌                     

Commissione‌ ‌Europea‌ ‌ha‌ ‌deciso‌ ‌di‌ ‌aderire.‌ ‌I‌ ‌principali‌ ‌mezzi‌ ‌legislativi‌‌                   

con‌ ‌cui‌ ‌l’Unione‌ ‌Europea‌ ‌può‌ ‌vincolare‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌coincidono‌ ‌con‌‌                     

Direttive,‌ ‌Regolamenti‌ ‌e‌ ‌Decisioni.‌‌ ‌  

Questi‌ ‌presentano‌ ‌a‌ ‌loro‌ ‌volta‌ ‌benefici‌ ‌e‌ ‌svantaggi‌ ‌da‌ ‌tenerne‌ ‌in‌‌                     

considerazione,‌ ‌ma‌ ‌in‌ ‌particolar‌ ‌modo,‌ ‌il‌ ‌regolamento‌ ‌costituisce‌‌               

sicuramente‌ ‌lo‌ ‌strumento‌ ‌maggiormente‌ ‌vincolante‌ ‌e‌ ‌principale,‌ ‌le‌ ‌cui‌‌                 

previsioni‌ ‌sono‌ ‌direttamente‌ ‌applicabili‌ ‌agli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌e‌ ‌non‌‌                 

necessitano‌ ‌di‌ ‌alcun‌ ‌intervento‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌nazionale.‌ ‌In‌ ‌materia‌ ‌di‌‌                   

insolvenza,‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌europeo‌ ‌è‌ ‌ricorso‌ ‌a‌ ‌questo‌ ‌strumento‌‌                 

nell’adozione‌ ‌del‌ ‌Regolamento‌ ‌(UE)‌ ‌2015/848‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌disciplina‌ ‌le‌‌                 

procedure‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌transfrontaliere.‌ ‌Al‌ ‌contrario‌ ‌nel‌ ‌disciplinare‌ ‌i‌‌                 

53Testing‌‌European‌‌Legilsation‌‌for‌‌subsidiarity‌‌and‌‌proportionality‌‌–‌‌Dutch‌‌of‌‌points‌‌for‌‌action‌‌disponibile‌‌presso‌‌                             
https://www.government.nl/documents/policy-notes/2013/06/21/testing-european-legislation-for-subsidiarity-‌
and-proportionality-dutch-list-of-points-for-action‌‌  ‌pag.3‌ ‌par.9.‌‌ ‌  
54 ‌The‌ ‌Council‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌European‌‌Union,‌‌The‌‌Portuguese‌‌Parliament,‌‌7116/17,‌‌Brussels,‌ ‌8‌‌March‌‌2017‌‌(OR.‌‌en,‌‌                                 
pt).‌‌ ‌  
55 ‌Council‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌European‌ ‌Union,‌ ‌The‌ ‌Spanish‌ ‌Parliament,‌ ‌7325/17,‌ ‌Brussels,‌ ‌15‌ ‌March‌ ‌2017‌ ‌(OR.‌ ‌en,‌ ‌es).‌ ‌ 
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nuovi‌ ‌principi‌ ‌inclusi‌ ‌nella‌ ‌proposta‌ ‌della‌ ‌Commissione,‌ ‌lo‌ ‌strumento‌‌                 

considerato‌ ‌più‌ ‌adeguato‌ ‌coincide‌ ‌con‌ ‌una‌ ‌direttiva.‌ ‌Si‌ ‌tratta‌ ‌di‌ ‌una‌‌                     

delineazione‌ ‌di‌ ‌obiettivi‌ ‌principali‌ ‌la‌ ‌cui‌ ‌puntualizzazione‌ ‌è‌ ‌lasciata‌ ‌alla‌‌                   

discrezionalità‌ ‌degli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌potranno‌‌scegliere‌ ‌lo‌ ‌strumento‌‌                   

nazionale‌ ‌più‌ ‌idoneo‌ ‌ad‌ ‌implementare‌ ‌la‌ ‌direttiva.‌ ‌ ‌  56

Come‌‌già‌‌ricordato,‌‌l’obiettivo‌‌della‌‌proposta‌‌è‌‌quello‌‌di‌‌fornire‌‌un‌‌quadro‌‌                       

generale‌ ‌armonizzato‌ ‌senza‌ ‌proporre‌ ‌misure‌ ‌eccessivamente‌ ‌stringenti,‌‌             

per‌‌cui‌‌spetterà‌‌poi‌‌agli‌‌stati‌‌membri‌‌definire‌‌gli‌‌aspetti‌‌più‌‌puntuali‌‌come‌‌                         

per‌ ‌esempio‌ ‌la‌ ‌definizione‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌o‌ ‌di‌ ‌PMI,‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌vengono‌ ‌di‌‌                         

proposito‌ ‌sottoposte‌ ‌allo‌ ‌scrutinio‌ ‌dei‌ ‌singoli‌ ‌stati.‌ ‌ ‌   57

Tuttavia,‌ ‌un‌ ‌intervento‌ ‌legislativo‌ ‌di‌ ‌queste‌ ‌dimensioni,‌ ‌come‌ ‌riportato‌‌                 

anche‌ ‌nel‌ ‌parere‌ ‌motivato‌ ‌del‌ ‌parlamento‌ ‌irlandese,‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌facilmente‌‌                   

conciliabile‌ ‌con‌‌tutte‌‌le‌‌legislazioni‌‌europee‌‌notevolmente‌‌divergenti‌‌l’una‌‌                 

con‌‌l’altra.‌‌Sicuramente‌‌la‌‌direttiva‌‌lascia‌‌ampio‌‌margine‌‌discrezionale‌‌agli‌‌                   

stati‌ ‌ma‌ ‌d’altro‌ ‌lato‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌può‌ ‌prescindere‌ ‌dal‌ ‌fatto‌ ‌che‌ ‌si‌ ‌tratta‌ ‌di‌ ‌27‌‌                             

regolamentazioni‌ ‌di‌ ‌procedure‌ ‌notevolmente‌ ‌diverse‌ ‌e‌ ‌contrastanti.‌‌ ‌  

In‌‌conclusione,‌‌è‌‌possibile‌‌affermare‌‌che,‌‌mentre‌‌da‌‌un‌‌lato‌‌la‌‌scelta‌‌dello‌‌                         

strumento‌ ‌della‌ ‌direttiva‌ ‌può‌ ‌essere‌ ‌condiviso‌ ‌poiché‌ ‌la‌ ‌discrezionalità‌‌                 

degli‌ ‌stati‌ ‌rimane‌ ‌impregiudicata,‌ ‌dall’altro,‌ ‌alcune‌ ‌perplessità‌ ‌si‌‌               

registrano‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌a‌ ‌quei‌ ‌paesi‌ ‌che‌ ‌già‌ ‌presentano‌ ‌un‌ ‌apparato‌‌                     

fallimentare‌ ‌efficiente‌ ‌e‌ ‌che‌ ‌quindi‌ ‌astrattamente‌ ‌non‌ ‌necessitano‌ ‌di‌‌                 

riforme.‌ ‌Dal‌ ‌punto‌ ‌di‌ ‌vista‌ ‌degli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌che‌ ‌non‌ ‌presentano‌ ‌le‌‌                       

possibilità‌ ‌delineate‌ ‌nella‌ ‌proposta,‌ ‌una‌ ‌riforma‌‌di‌ ‌questo‌ ‌calibro‌ ‌implica‌‌                   

un‌ ‌dispendio‌ ‌di‌ ‌denaro‌ ‌volto‌ ‌a‌ ‌conformarsi‌ ‌quanto‌ ‌più‌ ‌possibile‌ ‌con‌ ‌le‌‌                       

richieste‌ ‌ivi‌ ‌presenti.‌ ‌Nonostante‌ ‌queste‌ ‌perplessità,‌ ‌lo‌ ‌strumento‌ ‌viene‌‌                 

nel‌‌complesso‌‌accolto‌‌con‌‌favore‌‌dalla‌‌maggior‌‌parte‌‌degli‌‌stati‌‌membri,‌‌i‌‌                       

56 ‌Patrizia‌ ‌De‌ ‌Cesari‌ ‌E‌ ‌Galeazzo‌ ‌Montella,‌ ‌‌Osservatorio‌ ‌Internazionale‌ ‌Sull’insolvenza‌ ‌–‌ ‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Della‌‌                           
Commissione‌ ‌UE‌ ‌In‌ ‌Tema‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva‌ ‌Delle‌ ‌Imprese‌ ‌In‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌1,‌ ‌110.‌‌ ‌  
57 ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌La‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌Della‌‌Commissione‌‌UE:‌‌Early‌‌Warning,‌‌Ristrutturazione‌‌E‌‌Seconda‌‌                             
Chance,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌‌2,‌ ‌129.‌‌Horst‌‌Eidenmüller,‌‌Contracting‌‌For‌‌A‌‌European‌‌Insolvency‌‌Regime,‌‌‌Eur‌‌Bus‌‌                               
Org‌‌Law‌‌Rev‌ ‌(2017)‌‌18:‌‌273–304.‌‌Lorenzo‌‌Stanghellini,‌ ‌La‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌UE‌‌In‌‌Materia‌‌Di‌‌Insolvenza,‌‌in‌‌                                   
Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌8-9,‌ ‌873.‌‌ ‌  
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quali,‌ ‌come‌ ‌verrà‌ ‌osservato‌ ‌in‌ ‌seguito‌ ‌in‌ ‌sede‌ ‌di‌ ‌consultazioni,‌‌                   

manifesteranno‌ ‌la‌ ‌loro‌ ‌volontà‌ ‌di‌ ‌smussare‌ ‌o‌ ‌precisare‌ ‌alcuni‌ ‌aspetti.‌‌ ‌  

‌ ‌   
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Sezione‌ ‌Terza‌ ‌ 
Le‌ ‌Consultazioni‌ ‌E‌ ‌Principali‌ ‌Opinioni‌ ‌Emerse‌ ‌Durante‌ ‌I‌ ‌Lavori‌‌ 

Preparatori‌ ‌Della‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌ ‌ 

‌ 

1.‌ ‌Le‌ ‌Consultazioni‌‌ ‌  

La‌‌Commissione‌‌è‌‌solita‌‌procedere‌‌con‌‌consultazioni‌‌pubbliche‌‌e‌‌settoriali‌‌                   

durante‌ ‌l’elaborazione‌ ‌di‌ ‌atti‌ ‌legislativi‌ ‌e‌ ‌politici‌ ‌riguardanti‌ ‌l’Unione‌‌                 

Europea.‌ ‌Anche‌ ‌nell’ottica‌ ‌della‌ ‌futura‌ ‌stesura‌ ‌della‌‌proposta‌‌di‌‌direttiva,‌‌                   

la‌ ‌Commissione‌ ‌ha‌ ‌avviato‌ ‌tra‌ ‌marzo‌ ‌2016‌ ‌e‌ ‌luglio‌ ‌2016‌ ‌una‌ ‌serie‌ ‌di‌‌                         

consultazioni‌ ‌coinvolgendo‌ ‌anche‌ ‌numerosi‌ ‌istituti‌ ‌e‌ ‌organi‌ ‌europei‌‌               

nonché‌‌gruppi‌‌di‌‌esperti‌‌in‌‌materia.‌‌Il‌‌processo‌‌di‌‌consultazione‌‌ricopre‌‌un‌‌                       

ruolo‌ ‌fondamentale‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌della‌ ‌stesura‌ ‌poiché‌‌l’ambito‌‌trattato‌‌coinvolge‌‌                   

soggetti‌ ‌presenti‌ ‌in‌ ‌ogni‌ ‌settore,‌ ‌quali‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌lavoratori,‌‌                 

consumatori,‌ ‌piccole‌ ‌medie‌ ‌imprese,‌ ‌competitività‌ ‌e‌ ‌crescita‌ ‌economica.‌‌               

Dato‌ ‌l’ambizioso‌ ‌quadro‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌colloca‌ ‌l’iniziativa‌ ‌della‌ ‌Commissione,‌ ‌è‌‌                     

opportuno‌‌procedere‌‌con‌‌la‌‌disamina‌‌di‌‌alcuni‌‌dei‌‌principali‌‌contributi‌‌che‌‌                     

hanno‌ ‌coinvolto‌ ‌sia‌ ‌consultazioni‌ ‌pubbliche,‌ ‌ma‌ ‌anche‌ ‌stati‌ ‌membri,‌‌                 

stakeholders,‌ ‌gruppi‌ ‌di‌ ‌esperti‌ ‌ed‌ ‌i‌ ‌risultati‌ ‌di‌ ‌conferenze‌ ‌circa‌ ‌la‌‌                     

convergenza‌ ‌della‌ ‌materia‌ ‌dell’insolvenza.‌ ‌ ‌  58

Gli‌ ‌stakeholders‌ ‌rappresentano‌ ‌la‌ ‌categoria‌ ‌più‌ ‌ampia‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌convergono‌‌                   

partecipanti‌ ‌dal‌ ‌settore‌ ‌finanziario,‌ ‌economico,‌ ‌organizzazioni‌ ‌con‌‌             

interessi‌ ‌economico-sociali‌ ‌e‌ ‌professionisti‌ ‌in‌ ‌ambito‌ ‌di‌ ‌insolvenza.‌ ‌La‌‌                 

maggior‌ ‌parte‌ ‌delle‌ ‌persone‌ ‌ed‌ ‌istituti‌ ‌consultati‌ ‌conviene‌ ‌con‌ ‌le‌‌                   

intenzioni‌ ‌manifestate‌ ‌dalla‌ ‌Commissione‌ ‌circa‌ ‌l’adozione‌ ‌di‌ ‌misure‌‌               

preventive‌ ‌volte‌ ‌alla‌ ‌ristrutturazione‌ ‌e‌ ‌alla‌ ‌seconda‌ ‌opportunità‌ ‌per‌ ‌gli‌‌                   

imprenditori‌ ‌onesti.‌ ‌  

58Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌p.118‌ ‌Annex2.‌ ‌  
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Tra‌ ‌le‌ ‌principali‌ ‌posizioni,‌ ‌si‌ ‌distingue‌ ‌quella‌ ‌di‌ ‌‌BusinessEurope‌,‌ ‌la‌ ‌quale‌‌                     

rappresenta‌ ‌imprese‌ ‌provenienti‌ ‌da‌ ‌35‌ ‌paesi‌ ‌europei‌ ‌con‌ ‌l’obiettivo‌ ‌di‌‌                   59

promuovere‌‌la‌‌crescita‌‌e‌‌la‌‌competitività‌‌delle‌‌imprese.‌ ‌Questa‌‌concorda‌‌                   60

con‌ ‌l’orientamento‌ ‌generale‌ ‌stabilito‌ ‌dalla‌ ‌Commissione‌ ‌ma‌ ‌puntualizza‌‌               

sulla‌ ‌necessità‌ ‌di‌ ‌definire‌ ‌con‌ ‌maggiore‌ ‌chiarezza‌ ‌il‌ ‌concetto‌ ‌di‌‌“onestà”,‌‌                     

relativo‌ ‌alla‌ ‌previsione‌ ‌della‌ ‌seconda‌ ‌opportunità‌ ‌per‌ ‌imprenditori‌ ‌e‌‌                 

suscettibile‌ ‌di‌ ‌svariate‌ ‌interpretazioni.‌‌ ‌  

In‌ ‌aggiunta,‌ ‌‌l’EU‌ ‌Federation‌ ‌for‌ ‌the‌ ‌Factoring‌ ‌and‌ ‌Commercial‌ ‌Finance‌‌                   

Industry‌ ‌‌(EUF),‌ ‌congiuntamente‌ ‌all’‌European‌ ‌Banking‌ ‌Federation‌ ‌‌(EBF)‌‌             

hanno‌ ‌espresso‌ ‌opinione‌ ‌positiva‌ ‌sulla‌ ‌questione‌ ‌di‌ ‌promuovere‌ ‌una‌‌                 

armonizzazione‌ ‌di‌ ‌alcuni‌ ‌aspetti‌ ‌chiave,‌ ‌manifestando‌ ‌alcune‌ ‌perplessità‌‌               

in‌ ‌merito‌ ‌alla‌ ‌esdebitazione.‌ ‌Da‌ ‌un‌‌lato,‌‌EUF‌‌ritiene‌‌che‌‌non‌‌sia‌‌possibile‌‌                         

prevedere‌ ‌una‌ ‌liberazione‌ ‌totale‌ ‌dai‌ ‌debiti,‌ ‌mentre‌ ‌EBF‌ ‌propone‌ ‌di‌‌                   

sottoporre‌ ‌la‌ ‌condizione‌ ‌al‌ ‌requisito‌ ‌di‌ ‌aver‌ ‌adempiuto‌ ‌almeno‌ ‌ad‌ ‌una‌‌                     

parte‌ ‌del‌ ‌totale.‌ ‌ ‌  61

L’‌European‌ ‌Mortgage‌ ‌Federation-European‌ ‌Covered‌ ‌Bond‌ ‌Council‌‌           

(EMF-ECBC),‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌rappresentano‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌lato‌ ‌gli‌ ‌interessi‌ ‌dei‌ ‌leaders‌‌                     

europei‌ ‌in‌ ‌ambito‌ ‌di‌ ‌mutui,‌ ‌mentre‌ ‌il‌ ‌secondo‌ ‌protegge‌ ‌e‌ ‌promuove‌‌gli‌‌                       

interessi‌ ‌del‌ ‌mercato‌ ‌dei‌ ‌‌covered‌ ‌bond‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌internazionale‌ ‌,‌‌                 62

condividono‌ ‌l’opinione‌ ‌sostenuta‌ ‌da‌ ‌EBF‌ ‌circa‌ ‌la‌‌liberazione‌‌dei‌‌debiti‌‌nei‌‌                     

riguardi‌‌dell’imprenditore,‌‌richiedendo‌‌la‌‌sottoposizione‌‌della‌‌procedura‌‌al‌‌               

pagamento‌‌parziale‌‌del‌‌debito‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌evitare‌‌condotte‌‌qualificabili‌‌come‌‌                     

moral‌ ‌hazard‌‌ ‌e‌ ‌responsabilizzando‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌nell’esercizio‌ ‌dell’attività.‌ ‌ ‌  63

L’‌Eurochambres‌,‌ ‌l’associazione‌ ‌delle‌ ‌camere‌ ‌di‌ ‌commercio‌ ‌e‌ ‌industria‌‌               

europee,‌ ‌si‌ ‌concentra‌ ‌sull’aspetto‌ ‌informativo‌ ‌delle‌ ‌procedure.‌ ‌Infatti,‌ ‌la‌‌                 

costituzione‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌registro‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌consultabile‌ ‌dai‌ ‌creditori‌ ‌così‌‌                 

59 ‌Di‌ ‌cui‌ ‌27‌ ‌paesi‌ ‌membri‌ ‌dell’UE‌ ‌e‌ ‌gli‌ ‌otto‌ ‌paesi‌ ‌candidati‌ ‌all’adesione‌ ‌o‌ ‌membri‌ ‌dello‌ ‌Spazio‌ ‌Economico‌                                   
Europeo.‌ ‌Nel‌ ‌caso‌ ‌italiano‌ ‌rappresenta‌ ‌la‌ ‌Confederazione‌ ‌Generale‌ ‌dell'Industria‌ ‌Italiana.‌ ‌ ‌   
60 ‌Confindustria,‌ ‌Delegazione‌ ‌presso‌ ‌l’Unione‌ ‌Europea‌ ‌disponibile‌ ‌presso‌‌               
http://www.confindustria.eu/it/categoria/89-businesseurope‌.‌‌ ‌  
61 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌p.‌ ‌121.‌‌ ‌  
62 ‌European‌ ‌Mortgage‌ ‌Federation‌ ‌disponibile‌ ‌presso‌  ‌‌https://hypo.org/emf/about-us/‌.‌‌ ‌  
63Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌p.122.‌‌ ‌  
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come‌ ‌la‌ ‌diffusione‌ ‌di‌ ‌maggiori‌ ‌informazioni‌ ‌online,‌ ‌andrebbero‌ ‌ad‌‌                 

incrementare‌‌la‌‌trasparenza‌‌delle‌‌procedure‌‌e‌‌la‌‌maggiore‌‌consapevolezza‌‌                 

per‌‌investitori‌‌transfrontalieri.‌‌In‌‌conclusione,‌‌viene‌‌sottolineata‌‌l’esigenza‌‌               

di‌ ‌fornire‌ ‌servizi‌ ‌di‌ ‌consultazione‌ ‌specifica‌‌e‌‌mentoring‌‌sia‌‌per‌‌il‌‌debitore‌‌                       

poiché‌ ‌si‌ ‌richiede‌ ‌di‌ ‌fornire‌ ‌una‌ ‌concreta‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌a‌‌                     

tutti‌ ‌i‌ ‌soggetti‌ ‌qualificabili‌ ‌come‌ ‌debitori‌ ‌in‌ ‌difficoltà‌ ‌economica‌ ‌e‌‌                   

finanziaria.‌ ‌ ‌   

‌ 

2.‌ ‌Valutazioni‌ ‌Circa‌ ‌L’impatto‌ ‌Sul‌ ‌Mercato‌ ‌Interno‌‌ ‌  

Gli‌ ‌argomenti‌ ‌principali‌ ‌oggetto‌ ‌delle‌ ‌consultazioni‌ ‌concernono‌‌gli‌ ‌effetti‌‌                 

sul‌ ‌mercato‌ ‌interno,‌ ‌ai‌ ‌quali‌ ‌si‌ ‌collegano‌ ‌la‌ ‌presenza‌ ‌dei‌ ‌‌non-performing‌‌                     

loans‌,‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌di‌‌conferire‌‌una‌‌seconda‌‌opportunità‌‌agli‌‌imprenditori‌‌                   

e‌ ‌l’ambito‌ ‌della‌ ‌ristrutturazione‌‌preventiva.‌‌Questi‌‌elementi‌‌influenzano‌‌il‌‌                 

funzionamento‌ ‌del‌ ‌mercato‌ ‌europeo‌ ‌soprattutto‌ ‌con‌‌riferimento‌‌a‌‌limitati‌‌                 

investimenti‌ ‌transfrontalieri.‌‌ ‌  

Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌l’impatto‌ ‌sul‌‌mercato‌‌interno,‌‌questo‌‌è‌‌un‌‌elemento‌‌                     

imprescindibile‌ ‌a‌ ‌cui‌ ‌tutti‌ ‌i‌ ‌partecipanti‌ ‌delle‌ ‌consultazioni‌ ‌pubbliche‌‌                 

hanno‌‌fatto‌‌riferimento.‌‌Si‌‌tratta‌‌di‌‌comprendere‌‌maggiormente‌‌quale‌‌sia‌‌                   

l’effetto‌ ‌delle‌ ‌diversità‌ ‌normative‌ ‌tra‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌e‌ ‌come‌ ‌una‌‌                     

disciplina‌‌armonizzatrice‌‌potrebbe‌‌migliorare‌‌il‌‌funzionamento‌‌del‌‌mercato‌‌               

interno.‌ ‌In‌ ‌prima‌ ‌istanza,‌ ‌viene‌ ‌asserito‌ ‌che‌ ‌le‌ ‌divergenze‌ ‌legislative,‌‌                   

congiuntamente‌ ‌agli‌ ‌elevati‌ ‌costi‌ ‌ed‌ ‌imprevedibilità‌ ‌delle‌ ‌procedure‌ ‌di‌‌                 

insolvenza‌ ‌confluiscono‌ ‌in‌ ‌gravi‌ ‌limitazioni‌ ‌allo‌ ‌scambio‌ ‌di‌ ‌capitali‌ ‌e‌‌                   

investimento‌ ‌nel‌ ‌mercato‌ ‌europeo.‌ ‌Ciò‌ ‌appurato,‌ ‌è‌ ‌necessario‌ ‌quindi‌‌                 

comprendere‌ ‌se‌ ‌interventi‌ ‌legislativi‌ ‌di‌‌armonizzazione‌‌possano‌‌essere‌‌in‌‌                 

grado‌ ‌di‌ ‌porre‌ ‌un‌ ‌rimedio‌ ‌a‌ ‌questi‌ ‌limiti‌ ‌o‌ ‌se‌ ‌vadano,‌ ‌al‌ ‌contrario,‌ ‌a‌‌                           

danneggiare‌ ‌quelle‌ ‌discipline‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌già‌ ‌efficienti‌ ‌in‌ ‌Europa.‌ ‌ ‌  64

64 ‌Commission‌‌staff‌‌working‌‌document,‌‌SWD‌‌(2016)‌‌357‌‌final,‌‌cfr‌‌supra,‌‌p.124.‌‌Bob‌‌Wessels,‌‌Harmonization‌‌Of‌‌                               
Insolvency‌‌Law‌‌In‌‌Europe,‌‌‌European‌‌Company‌‌Law‌ ‌8,‌ ‌no‌‌1‌‌(2011),‌‌cfr‌‌supra.‌‌Matti‌‌Engelberg,‌‌The‌‌Proposed‌‌EU‌‌                                   
Framework‌‌For‌‌Preventive‌‌Restructuring‌‌And‌‌The‌‌English‌‌Schemes‌‌Of‌‌Arrangement‌‌Regime—Seeking‌‌The‌‌Best‌‌                         
Preventive‌ ‌Model‌ ‌For‌ ‌Each‌ ‌Member‌ ‌State,‌ ‌‌Capital‌ ‌Markets‌ ‌Law‌ ‌Journal‌,‌ ‌Vol.‌ ‌14,‌ ‌No.‌ ‌2,‌ ‌(2019),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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Gli‌ ‌aspetti‌ ‌da‌ ‌tenere‌ ‌in‌ ‌considerazione‌ ‌sono‌ ‌innumerevoli.‌ ‌La‌ ‌materia‌‌                   

analizzata‌‌si‌‌inserisce,‌‌per‌‌ogni‌‌paese,‌‌in‌‌un‌‌quadro‌‌economico,‌‌politico‌‌e‌‌                       

sociale‌ ‌ben‌ ‌delineato,‌ ‌quindi‌ ‌un‌ ‌intervento‌ ‌omogeneo‌‌ed‌‌eccessivamente‌‌                 

rigido‌‌potrebbe‌‌non‌‌conciliarsi‌‌con‌‌le‌‌esigenze‌‌di‌‌tutti‌‌gli‌‌stati‌‌membri.‌‌Per‌‌                         

questi‌ ‌motivi‌ ‌è‌ ‌prevalsa‌ ‌l’idea‌ ‌che‌ ‌le‌ ‌misure‌ ‌di‌ ‌armonizzazione‌ ‌attuabili‌‌                     

debbano‌ ‌essere‌ ‌parziali‌ ‌e‌ ‌generiche,‌ ‌senza‌ ‌restrizioni‌ ‌o‌ ‌particolari‌‌                 

previsioni‌ ‌a‌ ‌cui‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌dovrebbero‌ ‌necessariamente‌ ‌aderire.‌ ‌La‌                   

flessibilità‌ ‌dell’intervento‌ ‌potrebbe‌ ‌non‌ ‌comportare‌ ‌una‌ ‌armonizzazione‌‌             

totale‌ ‌come‌‌sarebbe‌ ‌auspicale‌ ‌ma‌‌comunque‌‌rappresenterebbe‌ ‌un‌‌primo‌‌                 

passo‌‌verso‌‌una‌‌omogeneità‌‌legislativa‌‌e‌‌sarebbe‌‌maggiormente‌‌accettata‌‌                 

dagli‌ ‌stati‌ ‌membri,‌ ‌molti‌ ‌dei‌ ‌quali‌ ‌si‌ ‌troveranno‌ ‌nell’obbligo‌ ‌di‌ ‌apportare‌‌                     

riforme‌ ‌organiche‌ ‌alla‌ ‌disciplina‌ ‌nazionale‌ ‌vigente.‌‌ ‌  

Tra‌ ‌le‌ ‌operazioni‌ ‌principali‌ ‌che‌ ‌gli‌ ‌stakeholders‌ ‌hanno‌ ‌identificato‌ ‌si‌‌                   

distingue‌‌la‌‌richiesta‌‌di‌‌una‌‌riduzione‌‌del‌‌costo‌‌delle‌‌procedure‌‌le‌‌quali‌‌in‌‌                         

ambito‌ ‌di‌ ‌piani‌ ‌di‌‌ristrutturazione‌‌preventiva‌‌presentano‌‌costi‌‌significativi‌‌                 

che‌ ‌il‌ ‌debitore,‌ ‌ma‌ ‌anche‌ ‌i‌ ‌creditori,‌ ‌si‌ ‌trovano‌ ‌a‌ ‌sostenere.‌ ‌Una‌ ‌prima‌‌                         

limitazione‌ ‌è‌ ‌data‌ ‌dalla‌ ‌proposizione‌ ‌di‌ ‌procedure‌ ‌sempre‌ ‌più‌ ‌informali,‌‌                   

quindi‌ ‌con‌ ‌una‌ ‌limitata‌ ‌presenza‌ ‌del‌ ‌giudice,‌ ‌lasciando‌ ‌maggiore‌‌                 

discrezionalità‌ ‌alle‌ ‌parti,‌ ‌mentre‌ ‌in‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌coinvolgimento‌ ‌delle‌ ‌autorità‌‌                   

giuridiche,‌ ‌a‌ ‌queste‌ ‌vengono‌ ‌richieste‌ ‌maggiori‌ ‌competenze‌ ‌in‌ ‌questo‌‌                 

ambito,‌ ‌anche‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌ai‌ ‌professionisti,‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌ottimizzare‌ ‌le‌‌                     

chance‌ ‌di‌ ‌successo‌ ‌di‌ ‌misure‌‌preventive.‌‌Per‌‌quanto‌‌concerne‌‌il‌‌requisito‌‌                     

della‌ ‌professionalità‌ ‌in‌ ‌capo‌ ‌ad‌ ‌autorità‌ ‌amministrative‌ ‌e‌ ‌giuridiche,‌‌                 

questa‌ ‌viene‌ ‌considerata‌ ‌come‌ ‌centrale‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌della‌ ‌corretta‌ ‌e‌ ‌celere‌                     

adozione‌ ‌del‌ ‌piano‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione.‌ ‌Procedimenti‌ ‌più‌ ‌informali‌‌               

conducono‌ ‌ad‌ ‌una‌ ‌netta‌ ‌riduzione‌ ‌di‌ ‌costi‌ ‌e‌ ‌tempistiche‌ ‌limitando‌‌                   

l’intervento‌‌in‌‌caso‌‌di‌‌necessità,‌‌in‌‌cui‌‌la‌‌esperienza‌‌e‌‌specializzazione‌‌dei‌‌                       

professionisti‌‌dovrebbe‌‌condurre‌‌alla‌‌rapida‌‌conclusione‌‌del‌‌procedimento.‌             

‌ ‌  65

65 ‌Commission‌‌staff‌‌working‌‌document,‌‌SWD‌‌(2016)‌‌357‌‌final,‌ ‌cfr‌‌supra,‌‌p.22.‌‌Jennifer‌‌Payne,‌‌The‌‌Role‌‌Of‌‌The‌‌                                   
Court‌ ‌In‌‌Debt‌‌Restructuring,‌‌‌The‌‌Cambridge‌‌Law‌‌Journal‌,‌ ‌77(1),‌ ‌(2018):‌‌124-150.‌‌Luca‌‌Boggio,‌‌Ue‌‌E‌‌Disciplina‌‌                               
Dell’insolvenza‌‌(I‌ ‌Parte)‌‌–‌‌Confini‌‌Ed‌‌Implicazioni‌‌Dell’ambito‌‌Di‌‌Applicazione‌‌Delle‌‌Nuove‌‌Regole‌‌Eu,‌‌in‌‌‌Giur.‌‌It‌.,‌‌                                 
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Questi‌ ‌aspetti‌ ‌sono‌ ‌emersi‌ ‌dalle‌ ‌consultazioni‌ ‌come‌‌i‌ ‌principali‌ ‌ambiti‌ ‌su‌‌                     

cui‌ ‌focalizzare‌ ‌l’intervento‌ ‌legislativo‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌prevalgono‌ ‌rispetto‌ ‌ad‌‌                 

altre‌ ‌tematiche,‌ ‌poiché‌ ‌consistono‌ ‌nelle‌ ‌più‌ ‌comuni‌ ‌differenze‌ ‌tra‌ ‌le‌‌                   

normative‌ ‌nazionali‌ ‌e‌ ‌che‌ ‌quindi‌ ‌richiedono‌ ‌maggiore‌ ‌uniformità‌ ‌e‌‌                 

coerenza‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌degli‌ ‌istituti‌ ‌europei.‌ ‌Per‌ ‌esempio,‌ ‌si‌ ‌registrano‌‌                   

divergenze‌ ‌circa‌ ‌procedimenti‌ ‌che‌ ‌in‌ ‌alcuni‌ ‌paesi‌ ‌europei‌ ‌prevedono‌ ‌la‌‌                   

necessaria‌ ‌presenza‌ ‌del‌ ‌giudice‌ ‌ed‌ ‌invece‌ ‌procedimenti‌‌ibridi‌‌con‌‌accordi‌‌                   

informali‌ ‌conclusi‌ ‌fuori‌ ‌dalle‌ ‌aule‌ ‌di‌ ‌tribunale,‌ ‌oppure‌ ‌divergenze‌ ‌sulla‌‌                   66

durata‌ ‌dei‌ ‌procedimenti‌ ‌e‌ ‌accesso‌ ‌a‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌‌                 

preventiva,‌ ‌possibilità‌ ‌che‌ ‌in‌ ‌alcuni‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌addirittura‌‌                   

esperibile‌ ‌come‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌in‌ ‌Ungheria.‌ ‌ ‌   67

Una‌ ‌maggiore‌ ‌convergenza‌ ‌dei‌ ‌sopra‌ ‌citati‌ ‌aspetti‌ ‌è‌ ‌fondamentale‌ ‌per‌‌                   

poter‌ ‌conseguire‌ ‌gli‌ ‌obiettivi‌ ‌principali‌ ‌delineati‌ ‌dalla‌ ‌Commissione‌‌               

Europea‌ ‌e‌ ‌provvedere‌ ‌a‌ ‌limitare‌ ‌ostacoli‌ ‌alla‌ ‌circolazione‌ ‌di‌ ‌capitali‌ ‌ed‌‌                     

investimenti‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌europeo.‌ ‌  

‌ 

3.‌ ‌Soluzioni‌ ‌Per‌ ‌I‌ ‌Non-Performing‌ ‌Loans‌ ‌ 

Particolari‌ ‌puntualizzazioni‌ ‌sono‌ ‌richieste‌ ‌in‌ ‌merito‌ ‌al‌ ‌fenomeno‌ ‌dei‌ ‌cd.‌‌                   

non-performing‌ ‌loans‌,‌ ‌crediti‌ ‌il‌ ‌cui‌ ‌recupero‌ ‌è‌ ‌considerato‌ ‌a‌ ‌rischio.‌ ‌Le‌‌                     

banche‌ ‌costituiscono‌ ‌i‌ ‌soggetti‌ ‌coinvolti‌ ‌in‌ ‌questa‌ ‌tipologia‌ ‌di‌ ‌crediti,‌‌                   

motivo‌ ‌per‌ ‌cui‌ ‌gli‌ ‌effetti‌ ‌ricadono‌ ‌su‌ ‌tutto‌ ‌il‌ ‌sistema‌ ‌economico‌ ‌e‌‌                       

finanziario.‌ ‌La‌ ‌trasformazione‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌credito‌ ‌ancora‌ ‌soggetto‌ ‌a‌‌                 

soddisfacimento‌ ‌a‌ ‌‌non-performing‌ ‌loans‌ ‌dipende‌ ‌dalla‌ ‌situazione‌‌             

economica,‌ ‌finanziaria‌ ‌e‌ ‌patrimoniale‌ ‌del‌ ‌debitore,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌per‌ ‌esempio‌‌                   

2018,‌‌1,‌ ‌222.‌‌Luciano‌‌Panzani,‌‌La‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌Della‌‌Commissione‌‌UE:‌‌Early‌‌Warning,‌‌Ristrutturazione‌‌E‌‌                               
Seconda‌ ‌Chance,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌2,‌ ‌129.‌‌ ‌  
66 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌p.‌ ‌22‌ ‌table‌ ‌8.‌‌ ‌  
67 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌‌document,‌‌SWD‌‌(2016)‌‌357‌‌final,‌ ‌cfr‌‌supra,‌‌p.‌‌20‌‌table‌‌7.‌‌Loans,"‌‌North‌‌Carolina‌‌                                   
Banking‌ ‌Institute‌ ‌5‌ ‌(2001):‌ ‌299-318.‌‌ ‌  
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potrebbe‌ ‌aver‌ ‌perso‌ ‌il‌‌proprio‌‌lavoro‌‌oppure‌‌potrebbe‌‌registrare‌‌difficoltà‌‌                   

nell’adempimento‌ ‌alle‌ ‌condizioni‌ ‌contrattuali‌ ‌pattuite.‌ ‌ 68

I‌ ‌crediti‌ ‌deteriorati‌ ‌sono‌‌misurati‌‌sia‌‌in‌‌base‌‌al‌‌valore‌‌lordo‌‌(‌gross‌)‌‌sia‌‌al‌‌                           

netto‌‌‌(net‌‌terms).‌‌I‌‌primi‌‌individuano‌‌l’importo‌‌complessivo‌‌detenuto‌‌dalla‌‌                   

banca,‌ ‌mentre‌ ‌i‌ ‌secondi‌ ‌non‌‌prendono‌‌in‌‌considerazione‌‌l’ammontare‌‌già‌‌                   

riconosciuto‌ ‌come‌ ‌deteriorato‌ ‌ed‌ ‌equiparato‌ ‌ad‌ ‌una‌ ‌potenziale‌ ‌perdita.‌ ‌ 69

La‌ ‌Banca‌ ‌d’Italia‌ ‌distingue‌ ‌tre‌ ‌sottocategorie‌ ‌di‌ ‌crediti‌ ‌deteriorati‌‌                 

identificabili‌ ‌in‌ ‌sofferenze,‌ ‌le‌ ‌inadempienze‌ ‌probabili‌ ‌e‌ ‌le‌ ‌esposizioni‌‌                 

scadute‌ ‌e/o‌ ‌sconfinanti.‌ ‌Le‌ ‌prime‌ ‌coincidono‌ ‌con‌ ‌una‌ ‌situazione‌ ‌di‌‌                   

insolvenza,‌ ‌mentre‌ ‌le‌ ‌seconde‌ ‌consistono‌ ‌in‌ ‌esposizioni‌ ‌diverse‌ ‌dalla‌‌                 

precedente‌ ‌a‌ ‌cui‌ ‌la‌ ‌banca,‌ ‌in‌ ‌assenza‌ ‌di‌ ‌escussioni‌ ‌di‌ ‌garanzie,‌ ‌ritiene‌‌                       

improbabile‌ ‌il‌ ‌soddisfacimento.‌ ‌Infine,‌ ‌le‌ ‌esposizioni‌ ‌scadute‌ ‌e/o‌‌               

sconfinanti‌ ‌consistono‌ ‌in‌ ‌posizioni‌ ‌che‌ ‌eccedono‌‌i‌‌limiti‌‌di‌‌affidamento‌‌da‌‌                     

oltre‌ ‌90‌ ‌giorni.‌ ‌ ‌  70

La‌ ‌crisi‌ ‌economica‌‌che‌‌ha‌‌colpito‌‌l’economia‌‌europea‌‌nell’ultimo‌‌decennio‌‌                   

ha‌‌comportato‌‌un‌‌forte‌‌aumento‌‌del‌‌numero‌‌di‌‌‌non-performing‌‌loans‌‌sullo‌‌                     

scenario‌ ‌economico‌ ‌europeo,‌ ‌per‌ ‌un‌ ‌valore‌ ‌pari‌ ‌a‌ ‌euro‌ ‌932‌ ‌bilioni‌ ‌alla‌‌                       71

fine‌ ‌del‌ ‌2014.‌ ‌Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌la‌ ‌posizione‌ ‌italiana,‌ ‌nel‌ ‌2016‌ ‌le‌‌                       

banche‌ ‌presentano‌ ‌il‌ ‌più‌ ‌elevato‌ ‌tasso‌ ‌di‌ ‌crediti‌ ‌deteriorati‌ ‌d’Europa‌ ‌per‌‌                     

un‌ ‌valore‌ ‌di‌ ‌euro‌ ‌300‌ ‌bilioni‌ ‌(‌gross‌).‌ ‌Detenere‌ ‌questa‌ ‌tipologia‌ ‌di‌‌                     

68 ‌European‌ ‌Central‌ ‌Bank,‌ ‌What‌ ‌are‌ ‌NPL?,‌ ‌12‌ ‌September‌ ‌2016‌ ‌disponibile‌ ‌presso‌‌                       
https://www.bankingsupervision.europa.eu/about/ssmexplained/html/npl.en.html‌.‌ ‌Ben‌‌Schuijling,‌‌Vincent‌‌van‌‌         
Hoof,‌‌Tom‌‌Hutten,‌‌Non-Performing‌‌Loans‌‌And‌‌The‌‌Harmonisation‌‌Of‌‌Extrajudicial‌‌Collateral‌‌Enforcement‌‌Across‌‌                         
Europe,‌ ‌‌Int‌ ‌Insolv‌ ‌Rev.‌ ‌28,‌ ‌(2019):340–353.‌ ‌Jerome‌ ‌Jakubik,‌ ‌How‌ ‌to‌ ‌Dispose‌ ‌of‌ ‌Non-Performing‌ ‌Loans,‌‌                           
International‌‌Financial‌‌Law‌‌Review‌‌20,‌‌no.‌‌11‌‌(2001):‌‌73-77.‌‌John‌‌Murchison,‌‌"Warning‌‌Signs‌‌from‌‌Increases‌‌in‌‌                               
Non-Performing‌ ‌Loans,"‌ ‌North‌ ‌Carolina‌‌Banking‌‌Institute‌‌5‌‌(2001):‌‌299-318.‌‌Andrea‌‌Miglionico,‌‌Restructuring‌‌                       
Non-Performing‌ ‌Loans‌ ‌For‌ ‌Bank‌ ‌Recovery:‌ ‌Private‌ ‌Workouts‌ ‌And‌ ‌Securitisation‌ ‌Mechanisms,‌ ‌‌European‌‌                     
Company‌ ‌and‌ ‌Financial‌ ‌Law‌ ‌Review‌ ‌(2019):‌ ‌746–770.‌ ‌Maria-Thomais‌ ‌Epeoglou,‌ ‌The‌ ‌Recast‌ ‌European‌‌                       
Insolvency‌ ‌Regulation:‌ ‌A‌ ‌Missed‌ ‌Opportunity‌ ‌for‌ ‌Restructuring‌ ‌Business‌ ‌in‌ ‌Europe,‌ ‌‌UCL‌ ‌Journal‌ ‌of‌ ‌Law‌ ‌and‌‌                             
Jurisprudence‌‌ ‌6,‌ ‌no.‌ ‌1‌ ‌(2017),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
69 ‌ESRB,‌ ‌Resolving‌ ‌Non‌ ‌Performing‌ ‌Loans‌ ‌in‌ ‌Europe,‌ ‌July‌ ‌2017.‌‌ ‌  
70 ‌Banca‌ ‌d’Italia,‌ ‌I‌ ‌crediti‌ ‌deteriorati‌ ‌(Non-Performing‌ ‌Loans‌ ‌-‌ ‌NPLs)‌‌del‌‌sistema‌‌bancario‌‌italiano,‌‌disponibile‌‌                             
presso‌ ‌‌https://www.bancaditalia.it/media/views/2017/npl/index.html‌.‌ ‌Ben‌ ‌Schuijling,‌ ‌Vincent‌ ‌van‌ ‌Hoof,‌ ‌Tom‌‌               
Hutten,‌ ‌Non-Performing‌ ‌Loans‌‌And‌‌The‌‌Harmonisation‌‌Of‌‌Extrajudicial‌ ‌Collateral‌‌Enforcement‌‌Across‌‌Europe,‌‌                       
Int‌‌Insolv‌‌Rev.‌ ‌28,‌‌(2019),‌‌cfr‌‌supra.‌‌Andrea‌‌Miglionico,‌‌Restructuring‌‌Non-Performing‌‌Loans‌‌For‌‌Bank‌‌Recovery:‌‌                             
Private‌ ‌Workouts‌ ‌And‌ ‌Securitisation‌ ‌Mechanisms,‌ ‌‌European‌ ‌Company‌ ‌and‌ ‌Financial‌ ‌Law‌ ‌Review‌ ‌(2019),‌ ‌cfr‌‌                         
supra.‌‌ ‌  
71 ‌IMF:‌ ‌Euro‌ ‌Area‌ ‌Policies‌ ‌–‌ ‌Selected‌ ‌Issues,‌ ‌IMF‌ ‌Country‌ ‌Report‌ ‌No.‌ ‌15/205,‌ ‌Euro‌ ‌Area‌ ‌Policies‌ ‌July‌ ‌2015,‌ ‌p.57.‌ ‌ 
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esposizioni‌ ‌non‌ ‌performanti‌ ‌costituisce‌ ‌un‌ ‌serio‌ ‌problema‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌di‌‌                   

stabilità‌ ‌e‌ ‌crescita‌ ‌economico-finanziaria.‌ ‌ ‌  72

Le‌‌problematiche‌‌riguardano‌‌la‌‌posizione‌‌delle‌‌banche‌‌che,‌‌detenendo‌‌alte‌‌                   

quantità‌ ‌di‌ ‌NPL,‌ ‌saranno‌ ‌più‌ ‌inclini‌ ‌ad‌ ‌adottare‌ ‌politiche‌ ‌di‌‌                   

accantonamenti,‌ ‌piuttosto‌ ‌che‌ ‌erogare‌ ‌ulteriore‌ ‌credito,‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌‌                 

fronteggiare‌ ‌il‌ ‌rischio‌ ‌derivante‌ ‌dalla‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌attività‌ ‌deteriorate.‌ ‌ ‌  73

Quanto‌ ‌affermato‌ ‌si‌ ‌collega‌ ‌al‌ ‌fatto‌‌che,‌‌in‌‌Europa,‌‌il‌‌sistema‌‌bancario‌‌si‌‌                         

basa‌‌su‌‌un‌‌sistema‌‌di‌‌prestiti‌‌soprattutto‌‌nel‌‌settore‌‌aziendale.‌‌Questo‌‌ha‌‌                       

inciso‌ ‌sulla‌ ‌fragilità‌ ‌del‌ ‌settore‌ ‌creditizio,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌vedeva‌ ‌registrare‌ ‌un‌‌                     

numero‌ ‌sempre‌ ‌più‌ ‌alto‌ ‌di‌ ‌‌non-performing‌ ‌loans‌,‌ ‌considerato‌ ‌poi‌ ‌come‌‌                   

una‌‌delle‌‌principali‌‌debolezze‌‌del‌‌sistema‌‌bancario‌‌con‌‌la‌‌conseguenza‌‌che‌‌                     

numerosi‌ ‌istituti‌ ‌hanno‌ ‌provveduto‌ ‌a‌ ‌compiere‌ ‌operazioni‌ ‌ordinarie‌ ‌e‌‌                 

straordinarie‌ ‌di‌ ‌consolidamento‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌far‌ ‌fronte‌ ‌a‌ ‌questa‌ ‌esigenza.‌ ‌ ‌  74

In‌ ‌secondo‌ ‌luogo,‌ ‌il‌ ‌fenomeno‌ ‌dei‌ ‌‌non-performing‌ ‌loans‌ ‌è‌ ‌strettamente‌‌                   

legato‌ ‌all’ambito‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌d’impresa‌ ‌e‌ ‌dell’insolvenza,‌ ‌poiché‌‌costituisce‌‌                 

una‌ ‌delle‌ ‌principali‌ ‌cause‌ ‌che‌ ‌conducono‌ ‌a‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌liquidazione‌‌                   

giudiziale.‌‌ ‌  

Soluzioni‌ ‌a‌ ‌questa‌ ‌tipologia‌ ‌di‌ ‌problema‌ ‌possono‌ ‌ravvisarsi‌ ‌nella‌‌                 

delineazione‌ ‌di‌ ‌maggiori‌‌controlli‌‌nel‌‌sistema‌‌bancario‌‌e‌‌creditizio,‌‌inoltre‌‌                   

una‌ ‌riforma‌ ‌organica‌ ‌della‌ ‌disciplina‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌con‌ ‌previsione‌ ‌di‌‌                 

accesso‌ ‌a‌ ‌misure‌ ‌preventive,‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌inciderebbero‌ ‌fortemente‌ ‌in‌‌questo‌‌                   

settore‌‌aumentando‌‌la‌‌probabilità‌‌di‌‌recupero‌‌dei‌‌crediti,‌‌almeno‌‌parziale,‌‌                   

con‌ ‌conseguente‌ ‌potenziamento‌ ‌del‌ ‌mercato.‌ ‌ ‌  75

72 ‌ESRB,‌ ‌Resolving‌ ‌Non‌ ‌Performing‌ ‌Loans‌ ‌in‌ ‌Europe,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌section‌ ‌2‌ ‌par.‌ ‌2.1.‌‌John‌‌Murchison,‌‌"Warning‌‌                                 
Signs‌ ‌from‌ ‌Increases‌ ‌in‌ ‌Non-Performing‌ ‌Loans,"‌ ‌North‌ ‌Carolina‌ ‌Banking‌ ‌Institute‌ ‌5‌ ‌(2001):‌ ‌299-318.‌ ‌Horst‌‌                           
Eidenmüller,‌ ‌Contracting‌ ‌For‌ ‌A‌ ‌European‌ ‌Insolvency‌ ‌Regime,‌ ‌‌Eur‌ ‌Bus‌ ‌Org‌ ‌Law‌ ‌Rev‌‌ ‌(2017)‌ ‌18:‌ ‌273–304.‌ ‌ 
73 ‌IMF:‌ ‌Euro‌ ‌Area‌ ‌Policies‌ ‌–‌ ‌Selected‌ ‌Issues,‌ ‌IMF‌ ‌Country‌ ‌Report‌ ‌No.‌ ‌15/205,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌p.59.‌‌ ‌  
74 ‌Banca‌‌d’Italia,‌ ‌Eurosistema,‌‌Rapporto‌‌sulla‌‌stabilità‌‌finanziaria‌‌Numero‌‌2/2014,‌‌Novembre‌‌2014,‌‌pag.25‌‌e‌‌ss.‌‌                             
Ben‌ ‌Schuijling,‌ ‌Vincent‌ ‌van‌ ‌Hoof,‌‌Tom‌‌Hutten,‌‌Non-Performing‌‌Loans‌‌And‌‌The‌‌Harmonisation‌‌Of‌‌Extrajudicial‌‌                           
Collateral‌ ‌Enforcement‌ ‌Across‌ ‌Europe,‌ ‌‌Int‌ ‌Insolv‌ ‌Rev.‌‌ ‌28,‌ ‌(2019),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
75 ‌IMF:‌‌Euro‌‌Area‌‌Policies‌‌–‌‌Selected‌‌Issues,‌‌IMF‌‌Country‌‌Report‌‌No.‌‌15/205,‌‌cfr‌‌supra,‌‌p.‌‌59.‌‌Andrea‌‌Miglionico,‌‌                                     
Restructuring‌ ‌Non-Performing‌ ‌Loans‌ ‌For‌ ‌Bank‌ ‌Recovery:‌ ‌Private‌ ‌Workouts‌ ‌And‌ ‌Securitisation‌ ‌Mechanisms,‌‌                     
European‌ ‌Company‌ ‌and‌ ‌Financial‌ ‌Law‌ ‌Review‌‌ ‌(2019),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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Procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva‌ ‌efficienti‌ ‌e‌ ‌trasparenti‌‌             

garantiscono‌‌un‌‌migliore‌‌risultato‌‌per‌‌quelle‌‌imprese‌‌che,‌‌versando‌‌in‌‌uno‌‌                     

stato‌ ‌di‌ ‌difficoltà‌ ‌non‌ ‌irreversibile,‌ ‌possono‌ ‌risanare‌ ‌la‌ ‌propria‌‌situazione‌‌                   

economico‌ ‌finanziaria‌ ‌provvedendo,‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌lato‌ ‌alla‌ ‌continuazione‌‌               

dell’attività‌ ‌aziendale,‌ ‌dall’altro‌ ‌ad‌ ‌una‌ ‌maggiore‌ ‌soddisfazione‌ ‌dei‌‌               

creditori‌ ‌non‌ ‌solo‌ ‌prelazionari‌ ‌ma‌ ‌anche‌ ‌chirografari.‌ ‌È‌ ‌necessario‌‌                 

precisare‌ ‌che‌ ‌la‌ ‌ristrutturazione‌‌non‌‌deve‌‌essere‌‌utilizzata‌‌per‌‌qualunque‌‌                   

tipo‌ ‌di‌ ‌impresa,‌ ‌ma‌ ‌è‌ ‌ragguardevole‌ ‌procedere‌ ‌ad‌ ‌una‌ ‌disamina‌ ‌della‌‌                     

situazione‌ ‌patrimoniale‌ ‌e‌ ‌finanziaria‌ ‌caso‌ ‌per‌ ‌caso,‌ ‌quindi‌ ‌anche‌ ‌con‌‌                   

riferimento‌ ‌alla‌ ‌posizione‌ ‌debitoria,‌ ‌cercando‌ ‌di‌ ‌discernere‌ ‌se‌ ‌l’impresa‌‌                 

considerata‌ ‌sia‌ ‌o‌ ‌meno‌‌sostenibile.‌ ‌Nel‌ ‌caso‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌questa‌ ‌si‌ ‌trovi‌‌in‌‌una‌‌                           

situazione‌ ‌di‌ ‌irreversibilità,‌ ‌è‌ ‌necessario‌ ‌procedere‌ ‌con‌ ‌una‌ ‌liquidazione‌‌                 

quanto‌‌più‌‌celere‌‌possibile‌‌evitando‌‌procedure‌‌eccessivamente‌‌complesse‌‌               

e‌ ‌lunghe.‌ ‌ ‌  76

Inoltre,‌ ‌viene‌ ‌considerato‌ ‌come‌ ‌necessario‌ ‌anche‌ ‌il‌ ‌potenziamento‌ ‌di‌‌                 

procedure‌ ‌che‌ ‌favoriscano‌ ‌la‌ ‌ristrutturazione‌ ‌con‌ ‌limitati‌ ‌interventi‌ ‌della‌‌                 

iurisdictio‌‌ ‌in‌ ‌modo‌ ‌tale‌ ‌da‌ ‌ottenere‌ ‌soluzioni‌ ‌più‌ ‌celeri‌ ‌ed‌ ‌economiche.‌‌ ‌  

La‌ ‌convergenza‌ ‌delle‌ ‌procedure‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌europeo‌ ‌potrebbe‌ ‌decisamente‌‌                 

facilitare‌ ‌il‌ ‌recupero‌ ‌dei‌ ‌crediti,‌ ‌poiché‌ ‌conferire‌‌uniformità‌‌e‌‌trasparenza‌‌                   

garantirebbero‌ ‌maggior‌ ‌successo‌ ‌a‌ ‌questi‌ ‌fini.‌ ‌ 77

Il‌ ‌fenomeno‌ ‌dei‌ ‌‌non-performing‌ ‌loans‌ ‌ha‌ ‌caratterizzato‌ ‌non‌ ‌solo‌ ‌lo‌‌                   

scenario‌ ‌europeo,‌ ‌ma‌ ‌mondiale,‌ ‌soprattutto‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌della‌ ‌recente‌ ‌crisi‌‌                   

economica,‌ ‌in‌ ‌particolar‌ ‌modo‌‌gli‌‌Stati‌‌Uniti‌‌hanno‌‌registrato‌‌alti‌‌livelli‌‌di‌‌                       

crediti‌‌deteriorati.‌‌Diversi‌‌studi‌ ‌hanno‌‌comparato‌‌la‌‌situazione‌‌europea‌‌a‌‌                   78

quella‌ ‌statunitense‌ ‌notando‌ ‌come,‌ ‌il‌ ‌valore‌ ‌di‌ ‌mercato‌ ‌delle‌ ‌posizioni‌‌                   

deteriorate‌ ‌in‌ ‌Europa‌ ‌coincida‌ ‌in‌ ‌euro‌ ‌64‌ ‌bilioni‌ ‌e‌ ‌il‌ ‌quadro‌ ‌americano‌‌                       

presenti‌ ‌un‌ ‌valore‌ ‌di‌ ‌USD‌ ‌469‌ ‌bilioni‌ ‌alla‌ ‌fine‌ ‌del‌ ‌2013.‌ ‌Nonostante‌ ‌la‌‌                         79

criticità‌ ‌delle‌‌circostanze‌‌statunitensi,‌‌si‌‌registra‌‌una‌‌maggiore‌‌difficoltà‌‌a‌‌                   

76 ‌Horst‌ ‌Eidenmüller,‌ ‌Contracting‌ ‌For‌ ‌A‌ ‌European‌ ‌Insolvency‌ ‌Regime,‌ ‌‌Eur‌ ‌Bus‌ ‌Org‌ ‌Law‌ ‌Rev‌‌ ‌(2017),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
77 ‌IMF:‌ ‌Euro‌ ‌Area‌ ‌Policies‌ ‌–‌ ‌Selected‌ ‌Issues,‌ ‌IMF‌ ‌Country‌ ‌Report‌ ‌No.‌ ‌15/205,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌pp.‌ ‌69-70.‌‌ ‌  
78 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌p.‌ ‌12‌ ‌Chart‌ ‌1.‌‌ ‌  
79 ‌IMF:‌ ‌Euro‌ ‌Area‌ ‌Policies‌ ‌–‌ ‌Selected‌ ‌Issues,‌ ‌IMF‌ ‌Country‌ ‌Report‌ ‌No.‌ ‌15/205,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌p.‌ ‌64.‌‌ ‌  
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livello‌ ‌europeo‌ ‌nel‌ ‌ridurre‌ ‌il‌ ‌valore‌ ‌dei‌ ‌NPL,‌ ‌dovuto‌ ‌al‌ ‌fatto‌ ‌che,‌ ‌come‌‌                         

intervenuto‌ ‌negli‌ ‌Stati‌ ‌Uniti,‌ ‌la‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌mercato‌ ‌secondario‌‌                   

ridurrebbe‌ ‌l’eccessivo‌ ‌peso‌ ‌posto‌ ‌a‌‌carico‌‌delle‌‌banche‌‌e‌‌consentirebbe‌‌il‌‌                     

recupero‌ ‌dei‌ ‌prestiti‌ ‌attraverso‌ ‌procedure‌ ‌più‌ ‌celeri,‌ ‌economiche‌ ‌ed‌‌                 

informali‌ ‌rispetto‌ ‌a‌ ‌quelle‌ ‌presiedute‌ ‌da‌ ‌tribunali‌ ‌nel‌ ‌momento‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌gli‌‌                       

assets‌ ‌vengano‌ ‌liquidati‌ ‌o‌ ‌ristrutturati‌ ‌al‌ ‌di‌ ‌fuori‌ ‌della‌ ‌banca‌ ‌generatrice‌‌                     

degli‌ ‌stessi.‌ ‌ 80

Sul‌ ‌tema‌ ‌è‌ ‌intervenuto‌ ‌il‌ ‌Consiglio,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌nella‌ ‌Conclusione‌ ‌del‌ ‌2017‌‌                       

invita‌‌la‌‌Commissione‌‌e‌‌L’Autorità‌‌Bancaria‌‌Europea‌‌ad‌‌elaborare‌‌approcci‌‌                   

tali‌ ‌da‌ ‌incidere‌ ‌positivamente‌ ‌su‌ ‌questo‌ ‌tema,‌ ‌promuovendo‌‌lo‌ ‌sviluppo‌‌                   

dei‌ ‌mercati‌ ‌secondari‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌crediti‌ ‌deteriorati.‌ ‌ ‌  81

In‌ ‌conclusione,‌ ‌è‌ ‌possibile‌ ‌affermare‌ ‌che‌ ‌la‌ ‌riduzione‌ ‌delle‌ ‌posizioni‌‌                   

deteriorate‌ ‌non‌ ‌può‌ ‌essere‌ ‌esclusa‌ ‌dal‌ ‌novero‌ ‌degli‌ ‌obiettivi‌ ‌della‌‌                   

Commissione‌ ‌poiché‌‌si‌‌tratta‌‌di‌‌una‌‌priorità‌‌a‌‌livello‌‌europeo‌‌con‌‌richiesti‌‌                       

interventi‌‌in‌‌questo‌‌ambito,‌‌i‌‌quali‌‌possono‌‌essere‌‌identificati‌‌in‌‌maggiore‌‌                     

certezza,‌ ‌celerità‌ ‌e‌ ‌uniformazione‌ ‌del‌ ‌quadro‌ ‌europeo‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌di‌‌                   

insolvenza.‌‌ ‌  

‌ 

4.‌ ‌Dibattito‌ ‌Sulla‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva‌‌ ‌  

Le‌‌consultazioni‌‌si‌‌sono‌‌infine‌‌concentrate‌‌su‌‌dibattiti‌‌in‌‌tema‌‌di‌‌procedure‌‌                       

di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva,‌ ‌cercando‌ ‌quindi‌ ‌di‌ ‌delineare‌ ‌le‌‌               

caratteristiche‌ ‌di‌ ‌vitale‌ ‌importanza‌ ‌da‌ ‌sottoporre‌ ‌all’attenzione‌ ‌della‌               

Commissione‌‌e‌‌sulle‌‌quali‌‌richiedere‌‌una‌‌armonizzazione‌‌legislativa.‌‌Come‌‌                 

già‌ ‌accennato,‌ ‌alcuni‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌come‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌Irlanda‌ ‌e‌ ‌Francia,‌‌                     

prevedevano‌ ‌già‌ ‌strumenti‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva‌ ‌anche‌ ‌precoci‌‌               

80 ‌IMF:‌ ‌Euro‌ ‌Area‌ ‌Policies‌ ‌–‌ ‌Selected‌ ‌Issues,‌ ‌IMF‌ ‌Country‌ ‌Report‌ ‌No.‌ ‌15/205,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌‌p.64‌‌par.16.‌‌Jerome‌‌                                   
Jakubik,‌ ‌How‌ ‌to‌ ‌Dispose‌ ‌of‌ ‌Non-Performing‌ ‌Loans,‌ ‌International‌ ‌Financial‌ ‌Law‌ ‌Review‌ ‌20,‌‌no.‌‌11‌‌(2001),‌‌cfr‌‌                               
supra.‌‌ ‌  
81 ‌Consiglio‌ ‌dell’Unione‌ ‌Europea,‌ ‌Conclusioni‌ ‌del‌ ‌Consiglio‌ ‌sul‌ ‌piano‌ ‌d'azione‌‌per‌‌affrontare‌‌la‌‌questione‌‌dei‌‌                             
crediti‌ ‌deteriorati‌ ‌in‌ ‌Europa,‌ ‌11.7.2017.‌ ‌Andrea‌ ‌Miglionico,‌ ‌Restructuring‌ ‌Non-Performing‌ ‌Loans‌ ‌For‌ ‌Bank‌‌                       
Recovery:‌ ‌Private‌ ‌Workouts‌ ‌And‌ ‌Securitisation‌ ‌Mechanisms,‌ ‌‌European‌ ‌Company‌ ‌and‌ ‌Financial‌ ‌Law‌ ‌Review‌‌                       
(2019),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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rispetto‌ ‌a‌ ‌situazioni‌ ‌di‌ ‌insolvenza,‌ ‌mentre‌ ‌altri‌ ‌non‌ ‌avevano‌ ‌adottato‌ ‌la‌‌                     

stessa‌ ‌lungimiranza‌ ‌di‌ ‌queste‌ ‌riforme.‌ ‌Ritenendo‌ ‌fondamentali‌ ‌queste‌‌               

procedure,‌ ‌la‌ ‌Commissione‌ ‌ha‌ ‌aperto‌ ‌consultazioni‌ ‌in‌ ‌merito‌ ‌agli‌ ‌aspetti‌‌                   

più‌ ‌caratterizzanti‌ ‌come‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌la‌ ‌durata‌ ‌e‌ ‌finanziamenti‌ ‌a‌ ‌favore‌‌                     

dei‌ ‌piani.‌ ‌ ‌   

La‌ ‌prima‌ ‌questione‌ ‌sorta‌ ‌nell’ambito‌ ‌della‌ ‌consultazione‌ ‌concerne‌‌               

l’adozione‌‌di‌‌misure‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌precoce,‌‌in‌‌uno‌‌stadio‌‌definito‌‌dalla‌‌                     

stessa‌ ‌Commissione‌ ‌come‌ ‌‌likelihood‌ ‌of‌ ‌imminent‌ ‌insolvency‌ ‌cioè‌ ‌una‌‌                 

difficoltà‌ ‌che‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌ancora‌ ‌definibile‌ ‌come‌ ‌pura‌ ‌insolvenza.‌ ‌Gli‌‌                   

stakeholders‌ ‌specificano‌ ‌che‌ ‌l’identificazione‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌momento‌‌antecedente‌‌               

al‌ ‌vero‌ ‌e‌ ‌proprio‌ ‌collasso‌ ‌dell’impresa‌‌è‌‌fondamentale‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌garantire‌‌                       

una‌ ‌più‌ ‌celere‌ ‌ed‌ ‌efficiente‌ ‌ristrutturazione‌ ‌dato‌ ‌che‌ ‌la‌ ‌situazione‌‌                   

economico‌ ‌finanziaria‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌versa‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌ancora‌‌                   

irreversibilmente‌ ‌compromessa.‌ ‌ ‌  82

Un‌ ‌dibattito‌ ‌più‌ ‌decisivo‌ ‌ha‌ ‌avuto‌ ‌luogo‌ ‌in‌ ‌merito‌ ‌alla‌ ‌previsione‌ ‌di‌ ‌una‌‌                         

uniforme‌ ‌definizione‌ ‌di‌ ‌insolvenza.‌ ‌L’originaria‌ ‌intenzione‌ ‌concerneva‌ ‌la‌‌               

previsione‌‌di‌‌una‌‌definizione‌‌omogenea‌‌per‌‌tutti‌‌gli‌‌stati‌‌europei,‌‌in‌‌modo‌‌                       

da‌ ‌poter‌ ‌incrementare‌ ‌la‌ ‌trasparenza‌ ‌delle‌ ‌procedure‌ ‌e‌ ‌assottigliare‌ ‌le‌‌                   

divergenze‌ ‌legislative,‌ ‌tuttavia,‌ ‌nonostante‌ ‌una‌ ‌prima‌ ‌manifestazione‌‌             

positiva‌ ‌di‌ ‌volontà,‌‌si‌‌è‌‌giunti‌‌all’impossibilità‌‌di‌‌conciliare‌‌visioni‌‌diverse.‌‌                     

L’abbandono‌ ‌della‌ ‌ricerca‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌definizione‌ ‌comune‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌è‌‌                   

dovuto‌ ‌alla‌ ‌precocità‌ ‌dell’intervento‌ ‌della‌ ‌Commissione,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌si‌‌                 

inserisce‌ ‌tra‌ ‌i‌ ‌primi‌ ‌interventi‌ ‌uniformatori‌ ‌di‌ ‌queste‌ ‌materie‌ ‌ed‌ ‌è‌ ‌stato‌‌                       

82 ‌Georgios‌ ‌Psaroudakis,‌ ‌‌Distributional‌ ‌Issues‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌Draft‌ ‌Restructuring‌ ‌Directive‌,‌ ‌‌European‌ ‌Company‌ ‌Law‌‌                         
Journal‌ ‌15,‌ ‌no.‌ ‌05‌ ‌(2018):‌ ‌182–188.‌ ‌Luciano‌‌Panzani,‌ ‌‌Conservazione‌‌Dell’impresa,‌‌Interesse‌‌Pubblico‌‌E‌‌Tutela‌‌                           
Dei‌‌Creditori:‌ ‌Considerazioni‌‌A‌‌Margine‌‌Della‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌In‌‌Tema‌‌Di‌‌Armonizzazione‌‌Delle‌‌Procedure‌‌                             
Di‌ ‌Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌11‌ ‌settembre‌ ‌2017.‌ ‌Raffaella‌ ‌Brogi,‌ ‌‌Concordato‌ ‌Con‌ ‌Continuità‌ ‌E‌‌                         
Liquidazione‌‌Dei‌‌Beni:‌‌Prevalenza‌‌Qualitativa,‌‌Prevalenza‌‌Quantitativa‌‌O‌‌Combinazione?‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2020,‌‌4,‌‌                         
477.‌ ‌Matti‌ ‌Engelberg,‌‌The‌‌Proposed‌‌EU‌‌Framework‌‌For‌‌Preventive‌‌Restructuring‌‌And‌‌The‌‌English‌‌Schemes‌‌Of‌‌                             
Arrangement‌ ‌Regime—Seeking‌ ‌The‌ ‌Best‌ ‌Preventive‌ ‌Model‌ ‌For‌ ‌Each‌ ‌Member‌ ‌State,‌ ‌‌Capital‌ ‌Markets‌ ‌Law‌‌                         
Journal‌,‌ ‌Vol.‌ ‌14,‌‌No.‌‌2,‌ ‌(2019),‌‌cfr‌‌supra.‌‌Horst‌‌Eidenmüller,‌‌Contracting‌‌For‌‌A‌‌European‌‌Insolvency‌‌Regime,‌‌‌Eur‌‌                                 
Bus‌ ‌Org‌ ‌Law‌ ‌Rev‌ ‌(2017),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Henriques,‌ ‌Sérgio‌ ‌Coimbra,‌ ‌The‌ ‌Duties‌ ‌of‌ ‌Directors‌ ‌When‌ ‌There‌ ‌Is‌ ‌a‌‌                                   
Likelihood‌‌of‌‌Insolvency‌‌and‌‌the‌‌Proposal‌‌for‌‌a‌‌New‌‌Directive,‌ ‌‌European‌‌Company‌‌Law‌‌Journal‌‌16,‌‌no.‌‌2‌‌(2019):‌‌                                   
50–57.‌‌ ‌  
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ritenuto‌ ‌più‌ ‌proficuo‌ ‌definire‌ ‌procedure‌ ‌comuni‌ ‌piuttosto‌ ‌che‌ ‌focalizzarsi‌‌                 

sulla‌ ‌definizione‌ ‌in‌ ‌sé.‌ ‌ ‌  83

Strettamente‌ ‌connessi‌ ‌a‌ ‌questa‌‌procedura‌‌sono‌‌i‌‌cd.‌‌‌early‌‌warning‌‌tools‌,‌‌                     

ovvero‌‌strumenti‌‌di‌‌allerta‌‌in‌‌grado‌‌di‌‌poter‌‌informare‌‌il‌‌debitore‌‌di‌‌alcune‌‌                         

irregolarità‌ ‌che‌ ‌potrebbero‌ ‌sfociare‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌situazione‌ ‌di‌ ‌crisi.‌ ‌Gli‌ ‌stati‌‌                     

membri‌ ‌hanno‌ ‌però‌ ‌sollevato‌ ‌perplessità‌ ‌in‌ ‌merito‌ ‌alla‌ ‌proposta‌ ‌di‌‌                   

uniformità‌ ‌relativa‌ ‌ai‌ ‌sistemi‌ ‌di‌ ‌allerta,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌non‌ ‌sono‌ ‌stati‌ ‌oggetto‌ ‌di‌‌                         

ulteriori‌‌approfondimenti,‌‌lasciando‌‌quindi‌‌maggiore‌‌adito‌‌alle‌‌opinioni‌‌dei‌‌                 

vari‌ ‌paesi.‌ ‌ ‌  84

Un’ulteriore‌‌questione‌‌citata‌‌da‌‌professionisti‌‌ed‌‌esperti‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌                 

e‌ ‌del‌ ‌settore‌ ‌economico-finanziario‌ ‌riguarda‌ ‌l’intervento‌ ‌di‌ ‌autorità‌‌               

giudiziarie‌ ‌e‌ ‌amministrative‌ ‌a‌ ‌cui‌ ‌già‌ ‌si‌ ‌è‌ ‌accennato.‌ ‌L’assenza‌‌                   

dell’intervento‌ ‌di‌ ‌autorità‌ ‌potrebbe‌ ‌caratterizzarsi‌ ‌per‌ ‌una‌ ‌maggiore‌‌               

efficienza‌ ‌e‌ ‌minori‌ ‌costi‌ ‌sostenuti‌ ‌dalle‌ ‌parti.‌ ‌In‌ ‌particolare,‌ ‌è‌ ‌sostenuto‌‌                     

che‌ ‌un‌ ‌intervento‌ ‌giurisdizionale‌ ‌deve‌‌essere‌‌esperito‌‌solo‌‌se‌‌necessario,‌‌                   

quindi‌‌nel‌‌caso‌‌di‌‌procedure‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌consensuali‌‌non‌‌è‌‌richiesto‌‌                     

alcun‌ ‌intervento.‌ ‌ 85

Per‌ ‌quanto‌‌concerne‌‌l’argomento‌‌riguardante‌‌il‌‌debitore‌‌non‌‌spossessato,‌‌                 

la‌ ‌maggioranza‌ ‌dei‌ ‌soggetti‌ ‌consultati‌ ‌conviene‌ ‌che‌ ‌lo‌ ‌spossessamento‌‌                 

non‌ ‌risulta‌ ‌necessario‌ ‌in‌ ‌tutte‌ ‌le‌ ‌ipotesi‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌ma‌ ‌va‌ ‌accertato‌‌                       

caso‌ ‌per‌ ‌caso‌ ‌in‌ ‌base‌ ‌al‌ ‌comportamento‌ ‌stesso‌ ‌del‌ ‌debitore,‌ ‌il‌ ‌quale,‌‌                       

dovrebbe‌ ‌rimanere‌ ‌nella‌ ‌gestione‌ ‌ordinaria‌‌della‌‌propria‌‌attività‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌                     

83 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌p.‌ ‌133.‌‌ ‌  
84 ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌Il‌ ‌Preventive‌‌Restructuring‌‌Framework‌‌Nella‌‌Direttiva‌‌2019/1023‌‌Del‌‌20‌‌Giugno‌‌2019‌‌Ed‌‌Il‌‌                               
Codice‌‌Della‌‌Crisi.‌‌Assonanze‌‌E‌‌Dissonanze‌,‌‌‌www.ilcaso.it‌,‌‌14‌‌ottobre‌‌2019.‌‌Paola‌‌Vella,‌‌‌L’allerta‌‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌                               
Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌ ‌Alla‌ ‌Luce‌ ‌Della‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌,‌ ‌in‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌24‌ ‌luglio‌ ‌2019.‌ ‌Michele‌‌                             
Perrino,‌ ‌‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌‌Allerta:‌‌Indici,‌ ‌Strumenti‌‌E‌‌Procedure,‌ ‌in‌‌Corriere‌‌Giur.,‌ ‌2019,‌‌5,‌ ‌653.‌‌Daniela‌‌Sega,‌‌                                   
Allerta‌‌E‌‌Prevenzione:‌‌Nuovi‌‌Paradigmi‌‌Della‌‌Crisi‌‌Di‌‌Impresa,‌‌in‌‌‌Nuova‌‌Giur.‌‌Civ‌.,‌‌2019,‌‌5,‌‌1101.‌‌Marina‌‌Spiotta,‌‌                                   
Ue‌‌E‌‌Disciplina‌‌Dell'insolvenza‌‌(I‌‌Parte)‌‌-‌‌La‌‌Continuità‌‌Aziendale:‌‌Una‌‌Nuova‌‌"Stella‌‌Polare"‌‌Per‌‌Il‌‌Legislatore‌,‌‌in‌‌                                   
Giur.‌ ‌It.,‌ ‌2018,‌‌1,‌ ‌222.‌‌Lorenzo‌‌Stanghellini,‌ ‌‌La‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌Ue‌‌In‌‌Materia‌‌Di‌‌Insolvenza‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌                                   
2017,‌ ‌8-9,‌ ‌873.‌‌Gaia‌‌Balp,‌‌Early‌‌Warning‌‌Tools‌‌at‌‌the‌‌Crossroads‌‌of‌‌Insolvency‌‌Law‌‌and‌‌Company‌‌Law,‌‌(2019)‌‌                                   
Global‌ ‌Jurist‌,‌ ‌19(2),‌ ‌20180037.‌ ‌Michele‌ ‌Perrino,‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌ ‌Allerta:‌ ‌Indici,‌ ‌Strumenti‌ ‌E‌ ‌Procedure,‌ ‌in‌‌                               
Corriere‌ ‌Giur.,‌‌ ‌2019,‌ ‌5,‌ ‌653.‌‌ ‌  
85 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌‌supra,‌‌p.‌‌134.‌‌Brad‌‌B.‌‌Erens,‌‌Kelly‌‌M.‌‌Neff,‌‌                                     
Confidentiality‌‌in‌‌Chapter‌‌11,‌‌‌Emory‌‌Bankruptcy‌‌Developments‌‌Journal‌ ‌22,‌‌no.‌‌1‌‌(2005):‌‌47-94.‌‌Jennifer‌‌Payne,‌‌                             
The‌ ‌Role‌ ‌Of‌ ‌The‌ ‌Court‌ ‌In‌ ‌Debt‌ ‌Restructuring,‌ ‌‌The‌ ‌Cambridge‌ ‌Law‌ ‌Journal‌,‌ ‌77(1),‌ ‌(2018):‌ ‌124-150.‌ ‌ 
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preservare‌ ‌la‌ ‌capacità‌ ‌produttiva‌ ‌dell’impresa.‌ ‌Viene‌ ‌sostenuto‌ ‌che‌ ‌la‌‌                 

presenza‌‌del‌‌debitore‌‌deve‌‌essere‌‌preservata‌‌soprattutto‌‌quando‌‌si‌‌ricorre‌‌                   

a‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione,‌ ‌infatti‌ ‌questo‌ ‌è‌ ‌il‌ ‌soggetto‌ ‌che‌ ‌ha‌‌                     

maggiore‌ ‌familiarità‌ ‌con‌ ‌l’attività‌ ‌di‌ ‌impresa‌ ‌ed‌ ‌ha‌ ‌la‌ ‌capacità‌ ‌di‌‌                     

massimizzare‌ ‌il‌ ‌rendimento‌ ‌della‌ ‌ristrutturazione.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌nonostante‌‌             

una‌ ‌prima‌ ‌condivisione‌ ‌di‌ ‌quanto‌ ‌detto,‌ ‌si‌ ‌registrano‌ ‌incompatibilità‌‌                 

legislative‌ ‌tra‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌la‌ ‌ammissibilità‌ ‌di‌‌                     

questa‌ ‌procedura‌ ‌e‌ ‌le‌ ‌condizioni‌ ‌a‌ ‌cui‌ ‌è‌ ‌sottoposta.‌ ‌ ‌  86

La‌ ‌principale‌ ‌divergenza‌ ‌afferisce‌ ‌alla‌ ‌presenza‌ ‌necessaria‌ ‌di‌ ‌un‌‌                 

professionista‌‌che‌‌controlli‌‌od‌‌intervenga‌‌nell’operato‌‌svolto.‌‌Per‌‌esempio,‌‌                 

in‌ ‌Germania‌ ‌e‌ ‌Regno‌ ‌Unito‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌rimane‌ ‌nella‌ ‌disponibilità‌‌                   

dell’attività‌‌ma‌‌un‌‌professionista‌‌viene‌‌nominato‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌supervisionarne‌‌                   

l’operato,‌ ‌mentre‌ ‌in‌ ‌Francia‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌potrebbe‌ ‌essere‌ ‌escluso‌‌                 

dall’esercizio‌‌di‌‌alcune‌‌attività‌‌durante‌‌le‌‌procedure‌‌di‌‌ristrutturazione.‌‌Le‌‌                   

diverse‌ ‌legislazioni‌ ‌rendono‌ ‌maggiormente‌ ‌complicata‌ ‌la‌ ‌delineazione‌ ‌di‌‌               

una‌ ‌previsione‌ ‌comune‌‌in‌ ‌questo‌ ‌ambito,‌‌sancendo‌‌quindi‌‌la‌‌necessità‌‌di‌‌                     

procedere‌ ‌con‌ ‌consultazioni‌ ‌specifiche‌ ‌a‌ ‌riguardo.‌ ‌ 87

La‌ ‌maggior‌ ‌parte‌ ‌degli‌ ‌stakeholders‌ ‌consultati‌ ‌asserisce‌ ‌l’esigenza‌ ‌che‌ ‌il‌                   

debitore‌ ‌diriga‌ ‌lo‌ ‌svolgimento‌ ‌dell’attività‌ ‌ordinaria‌ ‌dell’impresa‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌                   

massimizzare‌‌la‌‌capacità‌‌produttiva‌‌e‌‌ridurre‌‌i‌‌costi‌‌sostenuti.‌‌Controverse‌‌                   

opinioni‌‌sono‌‌sorte‌‌in‌‌merito‌‌alla‌‌previsione‌‌di‌‌una‌‌nomina‌‌obbligatoria‌‌di‌‌                       

86 ‌Fayez‌ ‌A.‌ ‌Elayan‌ ‌and‌ ‌Thomas‌ ‌O.‌ ‌Meyer,‌ ‌The‌ ‌Impact‌ ‌of‌ ‌Receiving‌ ‌Debtor‐in‐Possession‌ ‌Financing‌ ‌on‌ ‌the‌‌                               
Probability‌‌of‌‌Successful‌‌Emergence‌‌and‌‌Time‌‌Spent‌‌Under‌‌Chapter‌‌11‌‌Bankruptcy‌,‌‌‌Journal‌‌of‌‌Business‌‌Finance‌‌                             
&‌ ‌Accounting‌,‌ ‌28,‌‌issue‌‌7‐8,‌‌(2001),‌‌p.‌‌905-942.‌‌Francesco‌‌Marotta,‌‌‌L’armonizzazione‌‌Europea‌‌Delle‌‌Discipline‌‌                           
Nazionali‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza:‌ ‌La‌ ‌Nuova‌ ‌Direttiva‌ ‌Europea‌ ‌Riguardante‌ ‌I‌ ‌Quadri‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌‌                           
Preventiva,‌ ‌La‌ ‌Seconda‌ ‌Opportunità‌ ‌E‌ ‌Le‌ ‌Misure‌ ‌Volte‌ ‌Ad‌ ‌Aumentare‌ ‌L’efficacia‌ ‌Delle‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌‌                           
Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌14‌‌ottobre‌‌2019.‌‌Marina‌‌Spiotta,‌‌‌Ue‌‌E‌‌Disciplina‌‌Dell'insolvenza‌‌(I‌‌Parte)‌‌-‌‌La‌‌                               
Continuità‌ ‌Aziendale:‌ ‌Una‌ ‌Nuova‌ ‌"Stella‌ ‌Polare"‌ ‌Per‌ ‌Il‌ ‌Legislatore‌,‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It.‌,‌ ‌2018,‌ ‌1,‌ ‌222.‌ ‌European‌‌                               
Commission,‌ ‌Gerard‌ ‌McCormack,‌ ‌Andrew‌ ‌Keay,‌ ‌Sarah‌ ‌Brown,‌‌Judith‌‌Dahlgreen,‌‌Study‌‌on‌‌a‌‌new‌‌approach‌‌to‌‌                             
business‌ ‌failure‌ ‌and‌ ‌insolvency,‌ ‌Comparative‌ ‌legal‌ ‌analysis‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌Member‌ ‌States’‌ ‌relevant‌ ‌provisions‌ ‌and‌‌                           
practices,‌ ‌Tender‌ ‌No.‌ ‌JUST/2014/JCOO/PR/CIVI/0075,‌ ‌University‌ ‌of‌ ‌Leeds,‌ ‌January‌ ‌2016,‌‌p.‌‌228.‌‌Josiah‌‌M.‌‌III‌‌                           
Daniel;‌ ‌William‌‌L.‌ ‌Wallander,‌‌Financing‌‌the‌‌Debtor‌‌in‌‌Possession,‌‌‌Bulletin‌‌of‌‌the‌‌Business‌‌Law‌‌Section‌‌28,‌‌no.‌‌2‌‌                                   
(1991):‌‌4-30.‌‌Scott‌‌N.‌‌Schreiber;‌‌Gary‌‌Edidin,‌‌Purchase‌‌Order‌‌Financing‌‌to‌‌the‌‌Debtor‌‌in‌‌Possession,‌‌‌Commercial‌‌                               
Law‌ ‌World‌ ‌‌33,‌ ‌no.‌ ‌3‌ ‌(2019):‌ ‌32-33.‌ ‌Sandeep‌ ‌Dahiya;‌ ‌Korok‌ ‌Ray,‌ ‌A‌ ‌Theoretical‌ ‌Framework‌ ‌for‌ ‌Evaluating‌‌                               
Debtor-in-Possession‌ ‌Financing,‌ ‌‌Emory‌ ‌Bankruptcy‌ ‌Developments‌ ‌Journal‌‌ ‌34,‌ ‌no.‌ ‌1‌ ‌(2017):‌ ‌57-88.‌‌ ‌  
87 ‌Tsvetan‌‌Petrov,‌‌Harmonising‌‌Restructuring‌‌Law‌‌in‌‌Europe:‌‌A‌‌Comparative‌‌Analysis‌‌of‌‌the‌‌Legislative‌‌Impact‌‌of‌‌                               
the‌‌Proposed‌‌Restructuring‌‌Directive‌‌on‌‌Insolvency‌‌Law‌‌in‌‌the‌‌UK‌‌and‌‌Germany,‌‌3‌‌‌Anglo-Ger.‌‌L.J.‌‌(2017):‌‌129-‌‌                                 
183.‌‌ ‌  
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un‌ ‌professionista.‌ ‌Così‌ ‌come‌ ‌esistono‌ ‌divergenze‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌legislativo,‌‌                 

anche‌ ‌durante‌ ‌le‌ ‌consultazioni‌ ‌sono‌ ‌emerse‌ ‌opinioni‌ ‌contrastanti‌ ‌circa‌‌                 

questo‌ ‌elemento.‌ ‌Parte‌ ‌dei‌ ‌soggetti‌ ‌consultati‌ ‌sostiene‌ ‌l’obbligatorietà‌‌               

della‌ ‌nomina‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌esperto‌ ‌dovuta‌ ‌ai‌ ‌rischi‌ ‌connessi‌ ‌a‌ ‌questa‌ ‌libertà‌‌                       

concessa‌ ‌al‌ ‌debitore,‌ ‌infatti‌ ‌verrebbero,‌ ‌da‌‌questo‌‌punto‌‌di‌‌vista,‌‌favoriti‌‌                     

comportamenti‌ ‌elusivi‌‌e‌‌dissipativi‌‌che‌‌andrebbero‌‌ulteriormente‌‌a‌‌ledere‌‌                 

i‌ ‌creditori.‌ ‌Altri‌ ‌ritengono‌‌che‌ ‌la‌‌nomina‌‌del‌‌professionista‌‌ed‌‌il‌‌rispettivo‌‌                       

controllo‌‌debba‌‌essere‌‌una‌‌facoltà‌‌frutto‌‌di‌‌una‌‌valutazione‌‌caso‌‌per‌‌caso.‌‌                       

Gli‌ ‌Stati‌ ‌Membri‌ ‌consultati‌ ‌hanno‌ ‌giudicato‌ ‌positivamente‌ ‌la‌ ‌possibile‌‌                 

permanenza‌ ‌del‌ ‌debitore‌ ‌nella‌ ‌gestione‌ ‌ordinaria‌ ‌dell’attività‌ ‌sostenendo‌‌               

che,‌ ‌in‌ ‌assenza‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌chiara‌ ‌posizione‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌europeo‌ ‌ed‌ ‌a‌ ‌causa‌ ‌dei‌‌                           

profondi‌ ‌contrasti‌ ‌emersi‌ ‌sul‌ ‌punto,‌ ‌la‌ ‌nomina‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌professionista‌‌                   

qualificato‌ ‌debba‌ ‌essere‌ ‌esperita‌ ‌in‌ ‌maniera‌ ‌quantomeno‌ ‌facoltativa.‌ ‌ 88

In‌ ‌aggiunta,‌ ‌le‌ ‌successive‌ ‌questioni‌ ‌dibattute‌ ‌in‌ ‌sede‌ ‌di‌ ‌consultazioni‌‌                   

concernono‌‌i‌‌finanziamenti‌‌esperiti‌‌a‌‌favore‌‌di‌‌piani‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌e‌‌la‌‌                       

rispettiva‌ ‌prededucibilità‌ ‌in‌ ‌sede‌ ‌di‌ ‌liquidazione.‌ ‌La‌ ‌maggior‌ ‌parte‌ ‌delle‌‌                   

opinioni,‌ ‌così‌ ‌come‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌stessi,‌ ‌sostengo‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌di‌‌                     

esperire‌ ‌finanziamenti‌ ‌volti‌ ‌alla‌ ‌ristrutturazione‌ ‌aziendale,‌ ‌poiché‌ ‌questi‌‌               

conferiscono‌ ‌maggiori‌ ‌incentivi‌ ‌al‌ ‌debitore‌ ‌in‌ ‌difficoltà,‌ ‌tuttavia‌ ‌maggiori‌‌                 

dibattiti‌ ‌sorgono‌ ‌in‌ ‌ambito‌ ‌di‌ ‌prededucibilità‌ ‌di‌ ‌questi‌ ‌crediti.‌ ‌Secondo‌‌                   

parte‌ ‌dei‌ ‌soggetti‌ ‌consultati,‌ ‌il‌ ‌finanziamento‌ ‌esperito‌ ‌a‌ ‌favore‌ ‌della‌‌                   

ristrutturazione‌ ‌dovrebbe‌ ‌essere‌ ‌considerato‌ ‌come‌‌prededucibile‌‌nel‌‌caso‌               

in‌ ‌cui‌ ‌il‌ ‌piano‌ ‌non‌ ‌fosse‌ ‌poi‌ ‌effettivamente‌ ‌concluso.‌ ‌Questo‌‌                   

comporterebbe‌ ‌però‌ ‌contrasti‌ ‌con‌ ‌le‌ ‌altre‌ ‌tipologie‌ ‌di‌ ‌creditori‌ ‌per‌‌                   

esempio‌ ‌i‌ ‌lavoratori‌ ‌dipendenti,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌godono‌ ‌di‌ ‌privilegi,‌ ‌o‌ ‌creditori‌‌                     

pubblici‌ ‌qualificati.‌ ‌Per‌ ‌questi‌ ‌motivi,‌ ‌in‌ ‌conclusione,‌ ‌è‌ ‌stata‌‌sostenuta‌‌la‌‌                     

possibilità‌‌di‌‌effettuare‌‌finanziamenti‌‌per‌‌favorire‌‌la‌‌ristrutturazione,‌‌come‌‌                 

convenuto‌ ‌dalla‌ ‌maggior‌ ‌parte‌ ‌degli‌ ‌esponenti,‌ ‌senza‌‌però‌‌specificare‌‌od‌‌                   

incidere‌ ‌sul‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌prededucibilità‌ ‌o‌ ‌ordine‌ ‌distributivo‌ ‌in‌ ‌sede‌ ‌di‌‌                     

88 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌pag.‌ ‌135.‌‌ ‌  
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liquidazione,‌ ‌per‌ ‌cui‌ ‌numerosi‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌hanno‌ ‌manifestato‌ ‌opinione‌‌                 

contraria‌ ‌a‌ ‌questa‌ ‌convergenza.‌ ‌ ‌  89

L’ultimo‌ ‌dibattito‌ ‌in‌ ‌sede‌ ‌di‌ ‌consultazioni‌ ‌concerne‌ ‌la‌ ‌cd.‌ ‌seconda‌‌                   

possibilità‌ ‌e‌ ‌la‌ ‌conseguente‌ ‌esdebitazione.‌ ‌Gli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌hanno‌‌                 

sostenuto‌ ‌questa‌ ‌possibilità,‌ ‌infatti‌ ‌le‌ ‌divergenze‌ ‌legislative‌ ‌in‌ ‌questo‌‌                 

ambito‌ ‌condizionano‌ ‌fortemente‌ ‌il‌ ‌mercato‌ ‌interno.‌ ‌Se‌ ‌sulla‌ ‌seconda‌‌                 

chance‌ ‌non‌ ‌sono‌ ‌sorti‌ ‌particolari‌‌contrasti,‌‌se‌‌ne‌‌sono‌‌registrati‌‌maggiori‌‌                     

in‌ ‌merito‌ ‌alle‌ ‌tempistiche‌ ‌e‌ ‌modalità‌ ‌relative‌ ‌alla‌ ‌esdebitazione.‌ ‌Le‌‌                   

discussioni‌ ‌sono‌ ‌legate‌ ‌al‌ ‌fatto‌ ‌che‌ ‌la‌ ‌previsione‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌periodo‌ ‌troppo‌‌                       

corto‌ ‌incentiverebbe‌ ‌comportamenti‌ ‌fraudolenti,‌ ‌mentre‌ ‌periodi‌ ‌troppo‌‌             

lunghi‌ ‌disincentiverebbero‌ ‌l’intraprendimento‌ ‌di‌ ‌ulteriori‌ ‌attività.‌ ‌In‌‌             

generale‌ ‌è‌ ‌stato‌ ‌ritenuto‌ ‌congruo,‌ ‌sia‌ ‌dal‌ ‌settore‌ ‌bancario‌ ‌che‌‌                   

consumeristico‌ ‌un‌ ‌periodo‌ ‌equiparabile‌ ‌a‌ ‌tre‌ ‌anni‌ ‌per‌ ‌coloro‌ ‌che‌ ‌sono‌‌                     

qualificabili‌ ‌come‌ ‌imprenditori‌ ‌“onesti”.‌ ‌ ‌  90

Così‌ ‌come‌‌la‌ ‌tempistica‌ ‌relativa‌‌alla‌‌liberazione‌‌dai‌‌debiti‌‌è‌‌stata‌‌oggetto‌‌                       

di‌ ‌numerosi‌ ‌contrasti,‌ ‌anche‌ ‌la‌ ‌durata‌ ‌relativa‌ ‌al‌ ‌procedimento‌ ‌di‌‌                   

insolvenza‌‌è‌‌stata‌‌al‌‌centro‌‌di‌‌questioni,‌‌per‌‌le‌‌quali‌‌non‌‌si‌‌è‌‌raggiunto‌‌un‌‌                             

punto‌ ‌di‌ ‌accordo‌ ‌dovuto‌ ‌alle‌ ‌numerose‌ ‌divergenze‌ ‌tra‌ ‌le‌ ‌legislazioni‌‌                   

europee,‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌sotto‌ ‌questo‌ ‌punto‌ ‌di‌ ‌vista,‌ ‌presentano‌ ‌significativi‌‌                   

contrasti.‌ ‌Il‌ ‌30%‌ ‌dei‌ ‌soggetti‌ ‌consultati,‌ ‌come‌ ‌per‌ ‌esempio‌‌                 

l’Eurochambers,‌ ‌EBF‌ ‌e‌ ‌EACB,‌ ‌ritengono‌ ‌che‌ ‌sussista‌ ‌la‌ ‌necessità‌ ‌di‌‌                   

introdurre‌‌quantomeno‌‌una‌‌durata‌‌massima‌‌della‌‌procedura,‌‌mentre‌‌altri,‌‌                 

89 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌p.‌ ‌130.‌ ‌Rolef‌ ‌de‌ ‌Weijs‌ ‌and‌ ‌Meren‌‌                                   
Baltjes,‌‌Opening‌‌the‌‌Door‌‌for‌‌the‌‌Opportunistic‌‌Use‌‌of‌‌Interim‌‌Financing:‌‌A‌‌Critical‌‌Assessment‌‌of‌‌the‌‌EU‌‌Draft‌                                   
Directive‌ ‌on‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌Frameworks,‌ ‌‌Int.‌ ‌Insolv.‌ ‌Rev‌.,‌ ‌(2018),‌‌Vol.‌ ‌27:‌‌223–254.‌‌Jennifer‌‌Payne,‌‌                           
Janis‌ ‌Sarra,‌ ‌Tripping‌ ‌the‌ ‌Light‌ ‌Fantastic:‌ ‌A‌ ‌Comparative‌ ‌Analysis‌‌of‌‌the‌‌European‌‌Commission’s‌‌Proposals‌‌for‌‌                             
New‌‌and‌‌Interim‌‌Financing‌‌of‌‌Insolvent‌‌Businesses,‌‌‌Int.‌‌Insolv.‌‌Rev.,‌‌(2018),‌‌Vol.‌‌27:‌‌178–222.‌‌Paolo‌‌Manganelli,‌‌                               
The‌‌Modernization‌‌Of‌‌European‌‌Insolvency‌‌Law:‌‌An‌‌Ongoing‌‌Process,‌‌‌Journal‌‌Of‌‌Business‌‌And‌‌Technology‌‌Law‌‌                             
11,‌ ‌no.2‌ ‌(2016),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Bruce‌ ‌Johnston;‌ ‌Peter‌ ‌Sharp;‌ ‌Yasseen‌ ‌Gailani,‌ ‌Encouraging‌ ‌Company‌ ‌Rescue:‌‌                           
Proposals‌ ‌for‌ ‌Reforming‌ ‌the‌ ‌UK's‌ ‌Insolvency‌ ‌Laws,‌ ‌‌Pratt's‌ ‌Journal‌ ‌of‌ ‌Bankruptcy‌ ‌Law‌‌ ‌5,‌ ‌no.‌ ‌6‌ ‌(2009):‌ ‌537-547.‌‌ ‌  
90 ‌Javier‌ ‌Arias‌ ‌Varona,‌ ‌Johanna‌ ‌Niemi,‌ ‌Tuomas‌ ‌Hupli,‌ ‌Discharge‌ ‌And‌ ‌Entrepreneurship‌ ‌In‌ ‌The‌ ‌Preventive‌‌                           
Restructuring‌ ‌Directive,‌ ‌‌Int‌ ‌Insolv‌ ‌Rev‌,‌ ‌2020;‌ ‌29:‌ ‌8–‌ ‌31.‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌Della‌‌                               
Commissione‌ ‌Ue:‌ ‌Early‌ ‌Warning,‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌E‌ ‌Seconda‌ ‌Chance‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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come‌‌INSOL‌‌Europe‌‌e‌‌ACCA,‌‌ritengono‌‌non‌‌necessaria‌‌questa‌‌previsione.‌                 
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5.‌ ‌Le‌ ‌Principali‌ ‌Opinioni‌ ‌ 

Numerosi‌ ‌sono‌ ‌i‌ ‌contributi‌ ‌registrati‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌della‌‌proposta‌‌di‌‌direttiva,‌‌                     

ma,‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌delle‌ ‌consultazioni,‌ ‌tra‌ ‌i‌ ‌pareri‌ ‌principali,‌ ‌si‌ ‌distinguono‌‌                     

quelle‌ ‌formulate‌‌dalla‌‌Banca‌‌Centrale‌‌Europea,‌‌dal‌‌Comitato‌‌Economico‌‌e‌‌                   

Sociale‌ ‌Europeo‌ ‌e‌ ‌dal‌ ‌Comitato‌ ‌Europeo‌ ‌delle‌ ‌Regioni.‌‌ ‌  

Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌il‌ ‌Comitato‌ ‌Europeo‌ ‌delle‌ ‌Regioni,‌ ‌questo‌ ‌deve‌‌                   

essere‌ ‌necessariamente‌ ‌consultato‌ ‌ogniqualvolta‌ ‌si‌ ‌operi‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌di‌‌                 

amministrazione‌ ‌locale‌ ‌e‌ ‌regionale‌ ‌come‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌nell’ambito‌ ‌della‌                 

sanità,‌ ‌occupazione‌ ‌e‌ ‌politica‌ ‌sociale.‌ ‌Nel‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌specie,‌ ‌il‌ ‌Comitato,‌‌                     

avendo‌ ‌ritenuto‌ ‌l’intervento‌ ‌proposto‌ ‌conforme‌ ‌con‌ ‌i‌ ‌principi‌ ‌di‌‌                 

proporzionalità‌‌e‌‌sussidiarietà,‌‌ha‌‌provveduto‌‌alla‌‌redazione‌‌del‌‌parere‌‌nel‌‌                   

luglio‌ ‌2017‌ ‌nel‌ ‌cui‌ ‌contenuto‌ ‌esordisce‌ ‌proponendo‌‌degli‌ ‌emendamenti‌‌                 92

al‌ ‌considerando‌ ‌n.1‌ ‌e‌ ‌agli‌ ‌articoli‌ ‌1,‌ ‌3,‌ ‌4,‌ ‌8‌ ‌della‌ ‌proposta.‌ ‌L’elemento‌‌                         

comune‌ ‌a‌ ‌dette‌ ‌modifiche‌ ‌riguarda‌ ‌la‌ ‌previsione‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌maggiore‌ ‌tutela‌‌                     

per‌ ‌i‌ ‌lavoratori.‌ ‌Come‌ ‌già‌ ‌accennato,‌ ‌i‌ ‌lavoratori‌ ‌ricoprono‌ ‌un‌ ‌ruolo‌‌                     

piuttosto‌ ‌critico‌ ‌all’interno‌ ‌della‌ ‌disciplina‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌perché‌‌             

sopportano‌ ‌il‌ ‌rischio‌ ‌maggiore,‌ ‌cioè‌ ‌la‌ ‌perdita‌ ‌del‌ ‌proprio‌‌lavoro.‌‌Dati‌‌gli‌‌                       

allarmanti‌ ‌indici‌ ‌di‌ ‌disoccupazione‌ ‌e‌ ‌la‌ ‌lenta‌ ‌crescita‌ ‌economica‌ ‌,‌‌                 93 94

concentrarsi‌ ‌su‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌prevenzione‌ ‌e‌ ‌preservazione‌ ‌dei‌ ‌posti‌ ‌di‌‌                   

91 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌p.‌ ‌149-150.‌‌ ‌  
92 ‌Parere‌ ‌del‌ ‌Comitato‌ ‌europeo‌ ‌delle‌ ‌regioni,‌ ‌Stimolare‌ ‌le‌ ‌start-up‌ ‌e‌ ‌le‌ ‌scale-up‌ ‌in‌ ‌Europa:‌ ‌il‌ ‌punto‌ ‌di‌ ‌vista‌‌ 
regionale‌ ‌e‌ ‌locale,‌ ‌Gazzetta‌ ‌ufficiale‌ ‌dell’Unione‌ ‌europea,‌ ‌12‌ ‌Luglio‌ ‌2017.‌ ‌ 
93 ‌Eurostat,‌ ‌disponibile‌ ‌presso‌‌ 
https://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&language=en&pcode=teilm020&tableSelection=1&plug‌
in=1‌ ‌ 
È‌ ‌importante‌ ‌soffermarsi‌ ‌sul‌ ‌fatto‌ ‌che‌ ‌gli‌ ‌indici‌ ‌italiani‌ ‌relativi‌ ‌alla‌ ‌disoccupazione‌ ‌siano‌ ‌tra‌ ‌i‌ ‌peggiori‌ ‌in‌ ‌Europa‌‌ 
assieme‌ ‌a‌ ‌Spagna‌ ‌e‌ ‌Grecia.‌‌ ‌  
94 ‌Eurostat‌ ‌Statistic‌ ‌Explianed‌ ‌disponibile‌ ‌presso‌‌ 
https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=National_accounts_and_GDP/it#Andamento‌
_del_Pil_nell.27UE-28:_in_crescita_dal_2013‌ ‌ 
Anche‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌PIL‌ ‌e‌ ‌crescita‌ ‌economica,‌ ‌l’Italia‌ ‌registra‌ ‌un‌ ‌ulteriore‌ ‌risultato‌ ‌negativo,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌è‌ ‌in‌ ‌media,‌ ‌dal‌‌ 
2008‌ ‌al‌ ‌2018,‌ ‌pari‌ ‌allo‌ ‌-0,3%.‌‌ ‌  
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lavoro‌ ‌si‌ ‌rivela‌ ‌come‌ ‌uno‌ ‌degli‌ ‌obiettivi‌ ‌fondamentali‌ ‌per‌ ‌accrescere‌‌                   

l’intera‌ ‌economica‌ ‌dell’Unione.‌ ‌Da‌ ‌questo‌ ‌punto‌ ‌di‌ ‌vista,‌ ‌viene‌‌sostenuta‌‌                   

l’idea‌ ‌che‌ ‌la‌ ‌Commissione‌ ‌si‌ ‌sia‌ ‌eccessivamente‌ ‌concentrata‌ ‌su‌ ‌aspetti‌‌                   

strettamente‌ ‌finanziari‌ ‌e‌ ‌legati‌ ‌ad‌ ‌una‌‌riorganizzazione‌‌economica,‌‌come‌‌                 

derivante‌ ‌dalle‌ ‌consultazioni,‌‌senza‌‌soffermarsi‌‌sulla‌‌tutela‌‌dei‌‌lavoratori,‌‌                 

la‌ ‌cui‌ ‌disciplina‌ ‌rimane‌ ‌immutata‌ ‌nel‌ ‌rispetto‌ ‌delle‌ ‌precedenti‌ ‌direttive.‌‌                   

Nonostante‌ ‌il‌ ‌settore‌ ‌relativo‌ ‌alla‌ ‌tutela‌ ‌dei‌ ‌lavoratori‌ ‌sia‌ ‌escluso‌ ‌dagli‌‌                     

obiettivi‌ ‌dell’intervento,‌ ‌una‌ ‌puntualizzazione‌ ‌circa‌ ‌queste‌ ‌posizioni‌‌             

all’interno‌ ‌della‌ ‌procedura‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌sarebbe‌ ‌stato‌ ‌ragguardevole.‌‌ ‌  

A‌ ‌questi‌ ‌fini,‌ ‌il‌ ‌Comitato‌ ‌propone‌ ‌l’introduzione‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌consultazione‌‌                   

preventiva‌ ‌ed‌ ‌informazione‌ ‌nei‌ ‌riguardi‌ ‌dei‌ ‌lavoratori‌ ‌circa‌ ‌le‌ ‌circostanze‌‌                   

in‌ ‌cui‌ ‌versa‌ ‌l’impresa,‌ ‌citando‌ ‌espressamente‌ ‌l’art.‌ ‌27‌ ‌della‌ ‌Carta‌ ‌dei‌‌                     

diritti‌ ‌fondamentali‌ ‌dell’Unione‌ ‌Europea.‌ ‌Nello‌ ‌specifico,‌ ‌l’emendamento‌‌             

circoscritto‌ ‌all’art.‌ ‌4‌ ‌della‌ ‌proposta‌ ‌statuisce‌ ‌la‌ ‌necessità‌ ‌di‌ ‌adottare,‌ ‌a‌‌                     

livello‌ ‌nazionale,‌ ‌una‌‌normativa‌‌che‌‌tutela‌‌i‌‌lavoratori,‌‌prevedendo‌‌anche‌‌                   

la‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌rilevamento‌ ‌delle‌ ‌imprese‌ ‌sotto‌ ‌forma‌ ‌di‌ ‌cooperative,‌‌                   

quindi‌ ‌cercare‌ ‌di‌ ‌salvare‌ ‌in‌ ‌ogni‌ ‌modo‌ ‌l’impresa‌ ‌dalla‌ ‌liquidazione,‌ ‌la‌‌                     

quale‌ ‌provocherebbe‌ ‌una‌ ‌perdita‌ ‌per‌ ‌l’intero‌ ‌apparato‌ ‌lavorativo.‌ ‌Il‌‌                 

comitato‌ ‌poi‌ ‌si‌ ‌sofferma‌ ‌anche‌ ‌sull’art.‌ ‌8‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌si‌ ‌occupa‌ ‌della‌‌                       

delineazione‌‌del‌‌contenuto‌‌minimo‌‌relativo‌‌ad‌‌un‌‌piano‌‌di‌‌ristrutturazione,‌‌                   

in‌‌questo‌‌caso‌‌si‌‌ravvede‌‌l’addizione‌‌a‌‌tali‌‌previsioni‌‌anche‌‌di‌‌informazioni‌‌                       

relative‌ ‌alle‌ ‌ripercussioni‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌lavoratori‌ ‌ovvero‌ ‌l’impatto‌ ‌sulle‌ ‌pensioni‌‌                   

degli‌ ‌stessi.‌‌ ‌  

Il‌ ‌Comitato‌ ‌sostiene‌ ‌l’iniziativa‌ ‌della‌ ‌Commissione‌ ‌circa‌ ‌l’introduzione‌ ‌di‌‌                 

maggiore‌ ‌celerità‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌insolvenza,‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌presentano‌‌                   

durata‌ ‌e‌ ‌modalità‌ ‌diverse‌ ‌a‌ ‌seconda‌ ‌dello‌ ‌stato‌ ‌membro‌ ‌di‌ ‌riferimento,‌‌                     

motivo‌ ‌per‌ ‌cui‌ ‌ritiene‌‌necessario‌‌un‌‌intervento‌‌di‌‌armonizzazione‌‌minimo‌‌                   

tale‌ ‌da‌ ‌ridurne‌ ‌la‌ ‌durata.‌‌ ‌  

Oltre‌ ‌a‌ ‌promuovere‌‌maggiore‌‌tutela‌‌per‌‌i‌‌diritti‌‌dei‌‌lavoratori,‌‌il‌‌Comitato‌‌                       

raccomanda‌ ‌incentivi‌ ‌allo‌ ‌sviluppo‌ ‌di‌ ‌start-up‌ ‌e‌ ‌scale-up,‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌oltre‌ ‌a‌‌                       
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generare‌‌nuova‌‌occupazione,‌‌si‌‌caratterizzano‌‌anche‌‌per‌‌forme‌‌lavorative‌‌                 

più‌ ‌elastiche,‌ ‌come‌‌per‌‌esempio‌‌il‌‌telelavoro.‌‌La‌‌principale‌‌distinzione‌‌tra‌‌                     

scale-up‌ ‌e‌‌start-up‌‌consiste‌‌nel‌‌fatto‌‌che‌‌le‌‌prime‌‌abbiano‌‌già‌‌definito‌‌un‌‌                         

proprio‌ ‌modello‌ ‌di‌ ‌business‌ ‌scalabile‌ ‌e‌ ‌ripetibile,‌ ‌ambendo‌‌anche‌‌ad‌‌una‌‌                     

maggiore‌ ‌crescita.‌ ‌Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌i‌ ‌parametri‌ ‌quantitativi‌ ‌che‌‌                 

permettono‌ ‌di‌ ‌distinguere‌ ‌le‌‌une‌‌dalle‌‌altre,‌‌questi‌‌variano‌‌a‌‌seconda‌‌del‌‌                       

business‌ ‌e‌ ‌settore‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌operano.‌ ‌Date‌ ‌le‌ ‌difficoltà‌ ‌nel‌ ‌circoscrivere‌ ‌ad‌‌                       

una‌ ‌definizione‌‌precisa‌‌le‌‌tipologie‌‌appena‌‌ricordate,‌‌il‌‌Comitato‌‌esorta‌‌la‌‌                     

Commissione‌ ‌a‌ ‌fornire‌ ‌una‌ ‌definizione‌ ‌inequivoca‌ ‌delle‌ ‌stesse‌ ‌e‌‌                 

semplificare‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌relativa‌ ‌alle‌ ‌PMI.‌ ‌ ‌  95

Inoltre,‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌dello‌ ‌sviluppo‌ ‌di‌ ‌nuovi‌ ‌modelli‌ ‌di‌ ‌business,‌ ‌viene‌ ‌ritenuto‌‌                       

necessario‌ ‌garantire‌ ‌non‌ ‌solo‌ ‌facile‌ ‌accesso‌ ‌ai‌ ‌finanziamenti,‌ ‌ma‌ ‌anche‌‌                   

sostegno‌ ‌economico‌ ‌e‌ ‌fiscale‌ ‌che‌ ‌possano‌ ‌stimolare‌ ‌investimenti‌ ‌privati‌‌                 

con‌ ‌la‌ ‌conseguenza‌ ‌di‌ ‌aggiungere‌ ‌maggiore‌ ‌competitività‌‌al‌‌mercato.‌ ‌È‌‌                   96

quindi‌ ‌rilevante‌ ‌procedere‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌rafforzamento‌ ‌di‌ ‌strumenti‌ ‌di‌‌                 

finanziamento‌ ‌alternativi‌ ‌come‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌capitale‌ ‌di‌ ‌rischio‌ ‌e‌ ‌crediti‌‌                   

partecipativi,‌ ‌cercando‌ ‌anche‌ ‌di‌ ‌apportare‌ ‌maggiori‌ ‌semplificazioni‌ ‌al‌‌               

ricorso‌ ‌a‌ ‌misure‌ ‌come‌ ‌il‌ ‌‌crowdfunding‌.‌ ‌ ‌  97

Il‌ ‌secondo‌ ‌contributo‌ ‌è‌ ‌dato‌ ‌dal‌ ‌Comitato‌ ‌Economico‌ ‌e‌ ‌Sociale‌ ‌Europeo‌‌                     

(CESE)‌ ‌quale‌ ‌organo‌ ‌consultivo‌ ‌costituito‌ ‌da‌ ‌rappresentanti‌ ‌di‌‌               

organizzazioni‌ ‌di‌ ‌lavoratori,‌ ‌dei‌ ‌datori‌ ‌di‌ ‌lavoro‌ ‌e‌ ‌di‌ ‌altri‌ ‌gruppi‌‌                     

d’interesse.‌ ‌Nel‌ ‌giugno‌ ‌2017,‌ ‌analogamente‌ ‌al‌ ‌Comitato‌ ‌europeo‌ ‌delle‌‌                 

ragioni,‌ ‌viene‌ ‌redatto‌ ‌il‌ ‌parere‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌esordisce‌ ‌con‌ ‌temi‌ ‌relativi‌ ‌alla‌‌                         

tutela‌ ‌dell’occupazione,‌ ‌soprattutto‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌alla‌ ‌ristrutturazione‌‌             

che‌ ‌deve‌ ‌essere‌ ‌orientata‌ ‌non‌ ‌solo‌ ‌verso‌ ‌un‌ ‌ambito‌ ‌strettamente‌‌                   

finanziario‌ ‌ma‌ ‌anche‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌ai‌ ‌lavoratori,‌ ‌assegnando‌‌quindi‌ ‌un‌‌                   

previlegio‌ ‌a‌ ‌tutti‌ ‌i‌ ‌dipendenti‌ ‌dell’impresa.‌ ‌ ‌  98

95 ‌Parere‌ ‌del‌ ‌Comitato‌ ‌europeo‌ ‌delle‌ ‌regioni,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌par‌ ‌4.‌‌ ‌  
96 ‌Parere‌ ‌del‌ ‌Comitato‌ ‌europeo‌ ‌delle‌ ‌regioni,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
97 ‌Parere‌ ‌del‌ ‌Comitato‌ ‌europeo‌ ‌delle‌ ‌regioni,‌ ‌cfr‌ ‌supra‌ ‌par‌ ‌55.‌ ‌ 
98 ‌Parere‌‌del‌‌Comitato‌‌economico‌‌e‌‌sociale‌‌europeo‌‌sulla‌‌«Proposta‌‌di‌ ‌direttiva‌‌del‌‌Parlamento‌‌europeo‌‌e‌‌del‌‌                                 
Consiglio‌ ‌riguardante‌ ‌i‌ ‌quadri‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva,‌ ‌la‌ ‌seconda‌ ‌opportunità‌ ‌e‌ ‌misure‌ ‌volte‌ ‌ad‌‌                           
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Soffermandosi‌ ‌poi‌ ‌sulla‌ ‌situazione‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌in‌ ‌Europa,‌ ‌il‌ ‌CESE‌‌                   

sottolinea‌ ‌l’importanza‌ ‌di‌ ‌fornire‌ ‌una‌ ‌procedura‌ ‌di‌ ‌prevenzione‌‌               

trasparente‌ ‌ed‌ ‌omogenea,‌ ‌in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌facilitare‌ ‌la‌ ‌circolazione‌ ‌di‌‌                   

investimenti‌ ‌e‌ ‌capitale.‌‌ ‌  

Questa‌ ‌conclusione‌ ‌è‌ ‌raggiunta‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌dell’analisi‌ ‌di‌ ‌vari‌ ‌documenti‌‌                   

statistici‌ ‌che‌ ‌evidenziano‌ ‌come,‌ ‌la‌ ‌divergenza‌ ‌tra‌ ‌le‌ ‌varie‌ ‌discipline,‌‌                   

l’incertezza‌ ‌giuridica‌ ‌legata‌ ‌alla‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌accedere‌ ‌a‌ ‌misure‌ ‌di‌‌                   

ristrutturazione‌ ‌prima‌‌della‌ ‌conclamata‌ ‌insolvenza‌ ‌congiuntamente‌‌ad‌‌un‌‌               

tasso‌ ‌di‌‌mortalità‌‌economica‌‌delle‌‌imprese‌‌del‌‌50%‌‌nei‌‌primi‌‌cinque‌‌anni‌‌                       

di‌ ‌vita,‌ ‌comportano‌ ‌che‌ ‌il‌ ‌43%‌‌di‌ ‌potenziali‌ ‌imprenditori‌ ‌non‌ ‌avvierebbe‌‌                     

una‌ ‌attività‌ ‌per‌ ‌il‌ ‌rischio‌ ‌di‌ ‌fallire.‌ ‌ ‌  99

I‌ ‌dati‌ ‌presentati‌ ‌sono‌ ‌inopinabilmente‌ ‌allarmanti‌ ‌ed‌ ‌incidono‌ ‌anche‌ ‌sulla‌‌                   

posizione‌ ‌dei‌ ‌lavoratori,‌ ‌infatti,‌ ‌si‌ ‌prevede‌ ‌che‌ ‌ogni‌ ‌anno‌ ‌in‌ ‌Europa‌‌                     

falliscano‌ ‌circa‌ ‌duecentomila‌ ‌imprese‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌conseguente‌ ‌perdita‌ ‌di‌ ‌1,7‌‌                   

milioni‌ ‌di‌ ‌posti‌ ‌di‌ ‌lavoro.‌ ‌ 100

‌Tali‌ ‌circostanze‌ ‌potrebbero‌ ‌essere‌ ‌evitate‌‌con‌‌una‌‌delineazione‌‌chiara‌‌di‌‌                     

un‌ ‌quadro‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva‌ ‌ed‌ ‌anche‌ ‌misure‌ ‌di‌ ‌allerta‌ ‌in‌‌                     

grado‌ ‌di‌ ‌prevenire‌ ‌difficoltà‌ ‌economiche‌ ‌irreversibili.‌ ‌Queste‌ ‌proposte‌‌               

vengono‌ ‌sostenute‌ ‌dal‌ ‌CESE‌ ‌in‌ ‌relazione‌ ‌alle‌ ‌previsioni‌ ‌che‌ ‌la‌‌                   

Commissione‌‌europea‌‌ha‌‌già‌‌delineato‌‌all’art.3‌ ‌,‌‌con‌‌richiesta‌‌di‌‌ulteriori‌‌                   101

precisazioni‌ ‌ ‌circa‌ ‌i‌ ‌soggetti‌ ‌esenti‌ ‌dall’obbligo‌ ‌di‌ ‌allerta.‌‌ ‌  102

Al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌garantire‌ ‌una‌ ‌concreta‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌e‌ ‌seconda‌‌                     

opportunità,‌ ‌si‌ ‌rende‌ ‌necessario‌ ‌approfondire‌ ‌alcuni‌ ‌aspetti‌ ‌come‌ ‌per‌‌                 

esempio‌ ‌il‌ ‌concetto‌ ‌di‌ ‌onestà‌ ‌legato‌ ‌agli‌ ‌imprenditori‌ ‌a‌ ‌cui‌ ‌può‌ ‌esser‌‌                       

aumentare‌ ‌l’efficacia‌ ‌delle‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione,‌‌insolvenza‌‌e‌‌liberazione‌‌dai‌‌debiti,‌‌e‌‌che‌‌modifica‌‌la‌‌                             
direttiva‌ ‌2012/30/UE»,‌ ‌[COM(2016)‌ ‌723‌ ‌final‌ ‌—‌ ‌2016/0359‌ ‌(COD)]‌ ‌(2017/C‌ ‌209/04).‌‌ ‌  
99 ‌Eurobarometro‌ ‌Flash‌ ‌354‌ ‌(2012)‌ ‌disponibile‌ ‌presso‌‌ 
https://ec.europa.eu/commfrontoffice/publicopinion/flash/fl_354_en.pdf‌.‌‌ ‌  
100 ‌Parere‌ ‌del‌ ‌Comitato‌ ‌economico‌ ‌e‌ ‌sociale‌ ‌europeo‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
101 ‌Proposta‌ ‌di‌ ‌Direttiva‌ ‌Del‌ ‌Parlamento‌ ‌Europeo‌ ‌E‌ ‌Del‌ ‌Consiglio,‌ ‌22.11.2016‌ ‌COM(2016)‌ ‌723‌ ‌final‌ ‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
102 ‌Poiché‌ ‌l’art.‌ ‌3‌ ‌della‌ ‌proposta‌ ‌delle‌ ‌Commissione‌ ‌si‌ ‌limita‌ ‌a‌ ‌sancire‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌per‌ ‌gli‌ ‌Stati‌ ‌Membri‌ ‌di‌‌                                     
prevedere‌ ‌una‌ ‌deroga‌ ‌senza‌ ‌specificazione‌ ‌delle‌ ‌modalità,‌ ‌il‌ ‌CESE‌ ‌richiede‌ ‌maggiore‌ ‌specificità‌ ‌circa‌‌questo‌‌                           
punto‌ ‌richiedendo‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌una‌ ‌delineazione‌ ‌di‌ ‌parametri‌‌di‌ ‌riferimento‌‌quali‌ ‌il‌ ‌numero‌‌di‌ ‌dipendenti‌‌o‌‌                               
fatturato.‌‌ ‌  
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concessa‌‌una‌‌seconda‌‌‌chance,‌‌‌la‌‌cui‌‌definizione‌‌era‌‌già‌‌emersa‌‌in‌‌sede‌‌di‌‌                         

consultazioni.‌ ‌È‌ ‌quindi‌ ‌necessario‌ ‌controllare‌ ‌i‌ ‌comportamenti‌ ‌degli‌‌               

imprenditori‌ ‌stessi,‌ ‌legati‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌all’adeguata‌ ‌informazione‌ ‌dei‌‌               

professionisti‌ ‌coinvolti‌ ‌ed‌ ‌anche‌ ‌la‌ ‌predisposizione‌ ‌di‌ ‌tutte‌ ‌le‌ ‌scritture‌‌                   

contabili‌ ‌in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌poter‌ ‌consentire‌ ‌un‌ ‌controllo‌ ‌più‌ ‌agevole‌ ‌e‌ ‌rapido.‌‌ ‌  

L’ultimo‌‌parere‌‌formulato‌‌e,‌‌probabilmente‌‌il‌‌più‌‌importante,‌‌è‌‌quello‌‌della‌‌                     

Banca‌‌Centrale‌‌Europea.‌‌La‌‌BCE‌‌ricopre‌‌un‌‌ruolo‌‌fondamentale‌‌all’interno‌‌                   

dello‌‌scenario‌‌economico‌‌europeo,‌‌si‌‌occupa‌‌della‌‌stabilità‌‌dei‌‌prezzi,‌‌delle‌‌                     

operazioni‌ ‌su‌ ‌cambi,‌ ‌gestione‌ ‌di‌ ‌portafogli‌ ‌e‌ ‌sistemi‌ ‌di‌ ‌pagamento.‌‌ ‌  

Il‌ ‌parere‌ ‌formulato‌ ‌in‌ ‌occasione‌ ‌della‌ ‌proposta‌ ‌di‌ ‌direttiva‌ ‌emessa‌ ‌dalla‌‌                     

Commissione‌ ‌ha‌‌come‌‌base‌‌giuridica‌‌l’art.‌‌127‌‌TFUE‌‌paragrafo‌‌4‌‌secondo‌‌                     

comma‌ ‌in‌ ‌merito‌ ‌alle‌ ‌consultazioni‌ ‌della‌ ‌BCE,‌ ‌la‌ ‌quale,‌ ‌pur‌ ‌non‌ ‌essendo‌‌                       

stata‌ ‌formalmente‌ ‌adita‌ ‌per‌ ‌la‌ ‌redazione‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌parere,‌ ‌si‌ ‌è‌‌avvalsa‌‌della‌‌                         

possibilità‌ ‌di‌ ‌autonoma‌‌iniziativa‌‌da‌‌sottoporre‌‌poi‌‌alle‌‌istituzioni‌‌europee‌‌                   

di‌ ‌riferimento.‌ ‌Avendo‌ ‌dunque‌ ‌riconosciuto‌ ‌la‌ ‌propria‌ ‌competenza,‌ ‌la‌‌                 103

BCE‌ ‌si‌ ‌avvale‌ ‌anche‌ ‌dei‌ ‌paragrafi‌ ‌5‌ ‌e‌ ‌6‌ ‌del‌ ‌già‌ ‌citato‌ ‌articolo‌‌                         

rispettivamente‌‌in‌‌materia‌‌di‌‌contribuzione‌‌ad‌‌una‌‌buona‌‌conduzione‌‌delle‌‌                   

politiche‌ ‌perseguite‌ ‌dalle‌ ‌autorità‌ ‌con‌ ‌riguardo‌ ‌a‌ ‌vigilanza‌ ‌prudenziale‌ ‌di‌                   

enti‌ ‌creditizi‌ ‌e‌ ‌stabilità‌ ‌del‌ ‌sistema‌ ‌finanziario.‌ ‌ ‌  104

Date‌ ‌le‌ ‌premesse‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌competenza,‌ ‌la‌‌BCE‌‌esordisce‌‌con‌‌osservazioni‌‌                     

riguardanti‌ ‌la‌ ‌necessità‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌intervento‌ ‌più‌ ‌mirato‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌di‌ ‌porre‌ ‌le‌‌                         

fondamenta‌ ‌per‌ ‌un‌ ‌diritto‌ ‌fallimentare‌ ‌più‌ ‌omogeneo.‌‌ ‌  

Al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌ottenere‌ ‌un‌ ‌settore‌ ‌maggiormente‌ ‌armonizzato,‌ ‌è‌ ‌necessario‌‌                   

procedere‌ ‌con‌ ‌un‌ ‌progetto‌ ‌più‌ ‌ambizioso‌ ‌di‌ ‌quello‌ ‌proposto‌ ‌dalla‌‌                   

Commissione‌ ‌europea,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌non‌ ‌ha‌ ‌adottato‌ ‌un‌ ‌approccio‌ ‌olistico‌ ‌e‌‌                     

non‌ ‌ha‌‌condotto‌‌ad‌‌una‌‌omogeneità‌‌di‌‌fondamentali‌‌istituti‌‌come‌‌l’azione‌‌                     

revocatoria‌ ‌o‌ ‌la‌ ‌definizione‌ ‌comune‌ ‌di‌ ‌insolvenza.‌ ‌Dopo‌ ‌l’analisi‌ ‌dei‌‌                   

103 ‌Banca‌‌Centrale‌‌Europea,‌‌parere‌‌della‌‌banca‌‌centrale‌‌europea‌‌del‌‌7‌‌giugno‌‌2017‌‌su‌‌una‌‌proposta‌‌di‌‌direttiva‌‌                                   
del‌ ‌Parlamento‌ ‌europeo‌ ‌e‌ ‌del‌ ‌Consiglio‌ ‌riguardante‌ ‌i‌ ‌quadri‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva,‌ ‌la‌ ‌seconda‌‌                           
opportunità‌‌e‌‌misure‌‌volte‌‌ad‌‌aumentare‌‌l'efficacia‌‌delle‌‌procedure‌‌di‌‌ristrutturazione,‌‌insolvenza‌‌e‌‌liberazione‌‌                           
dai‌ ‌debiti,‌ ‌e‌ ‌che‌ ‌modifica‌ ‌la‌ ‌direttiva‌ ‌2012/30/UE.‌‌ ‌  
104 ‌Art.‌ ‌127‌ ‌TFUE.‌‌ ‌  
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principali‌ ‌punti‌ ‌critici‌ ‌della‌‌proposta,‌‌la‌‌BCE‌‌si‌‌concentra‌‌su‌‌alcuni‌‌aspetti‌‌                       

di‌ ‌carattere‌ ‌generale‌ ‌su‌ ‌cui‌ ‌effettua‌ ‌delle‌ ‌precisazioni.‌ ‌In‌‌primo‌‌luogo,‌‌si‌‌                       

sofferma‌‌sulla‌‌imprescindibile‌‌condizione‌‌di‌‌prevedibilità‌‌delle‌‌procedure‌‌di‌‌                 

insolvenza‌ ‌transfrontaliere‌ ‌come‌ ‌elemento‌ ‌essenziale‌ ‌ai‌ ‌fini‌‌             

dell’accrescimento‌ ‌di‌ ‌investimenti‌ ‌tra‌ ‌soggetti‌ ‌in‌ ‌diversi‌ ‌stati‌ ‌membri.‌ ‌ ‌  105

Come‌ ‌già‌ ‌accennato‌ ‌in‌ ‌precedenza,‌ ‌l’incertezza‌ ‌delle‌ ‌procedure‌ ‌e‌‌                 

l’imprevedibilità‌‌delle‌‌stesse‌‌costituisce‌‌uno‌‌dei‌‌principali‌‌ostacoli‌‌al‌‌libero‌‌                   

mercato‌ ‌dei‌‌capitali‌‌ed‌‌alla‌‌circolazione‌‌che‌‌ne‌‌consegue,‌‌si‌‌ritiene‌‌quindi‌‌                       

necessario‌ ‌provvedere‌ ‌quantomeno‌ ‌alla‌ ‌delineazione‌ ‌di‌ ‌procedure‌‌             

trasparenti‌ ‌e‌ ‌facilmente‌ ‌accessibili,‌ ‌in‌ ‌modo‌ ‌da‌ ‌limitare‌ ‌le‌ ‌incertezze‌‌                   

derivanti‌ ‌dalle‌ ‌diverse‌ ‌procedure‌ ‌previste‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌nazionale.‌‌ ‌  

È‌ ‌opportuno‌ ‌poi‌ ‌discernere‌ ‌quali‌ ‌imprese‌ ‌siano‌ ‌economicamente‌‌               

sostenibili‌ ‌o‌ ‌quali‌ ‌invece‌ ‌si‌ ‌trovino‌‌in‌‌una‌‌condizione‌‌di‌‌irreversibilità‌‌tale‌‌                       

per‌ ‌cui‌ ‌è‌ ‌necessario‌ ‌procedere‌ ‌con‌ ‌misure‌ ‌liquidatorie‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌‌                     

massimizzare‌ ‌il‌ ‌‌quantum‌ ‌recuperabile‌ ‌dal‌ ‌patrimonio‌ ‌aziendale.‌ ‌Nel‌ ‌caso‌‌                 

di‌ ‌imprese‌ ‌sostenibili,‌ ‌la‌ ‌BCE‌ ‌procede‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌delineazione‌ ‌di‌ ‌esigenze‌‌                     

necessarie‌ ‌a‌ ‌permettere‌ ‌un‌ ‌risanamento‌ ‌dell’attività‌ ‌tramite‌ ‌procedure‌‌               

formali‌ ‌ed‌ ‌informali,‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌andranno‌ ‌a‌ ‌giovare‌ ‌sia‌ ‌al‌ ‌debitore‌ ‌che‌ ‌ai‌‌                         

creditori,‌ ‌soprattutto‌ ‌quelli‌ ‌chirografari.‌‌ ‌  

Incentivare‌ ‌i‌ ‌debitori‌ ‌ad‌ ‌attivarsi‌ ‌in‌ ‌maniera‌ ‌precauzionale‌ ‌di‌ ‌fronte‌ ‌ad‌‌                     

una‌ ‌situazione‌ ‌di‌ ‌crisi‌ ‌o‌ ‌difficoltà‌ ‌iniziale,‌ ‌piuttosto‌ ‌che‌ ‌ricorrere‌ ‌ad‌‌altre‌‌                       

misure‌ ‌che‌ ‌comporterebbero‌ ‌solo‌ ‌un‌ ‌aggravamento‌ ‌delle‌ ‌condizioni‌‌               

economiche‌‌patrimoniali,‌‌è‌‌ritenuto‌‌fondamentale‌‌per‌‌il‌‌raggiungimento‌‌di‌‌                 

obiettivi‌ ‌delineati‌ ‌in‌ ‌accordi‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌da‌‌cui‌‌si‌‌traggono‌‌benefici‌‌                     

per‌ ‌tutti‌ ‌i‌ ‌soggetti‌ ‌coinvolti‌ ‌nella‌ ‌procedura.‌‌ ‌  

Dopo‌ ‌aver‌ ‌delineato‌ ‌osservazioni‌ ‌di‌ ‌carattere‌ ‌generico‌ ‌sulla‌ ‌proposta,‌ ‌la‌‌                   

BCE‌ ‌procede‌ ‌con‌ ‌considerazioni‌ ‌più‌ ‌dettagliate‌ ‌allegando‌ ‌anche‌ ‌in‌ ‌un‌‌                   

apposito‌ ‌documento‌ ‌gli‌ ‌emendamenti‌ ‌richiesti.‌ ‌Nella‌ ‌disamina‌ ‌della‌‌               106

105 ‌Banca‌ ‌Centrale‌ ‌Europea,‌ ‌parere‌ ‌della‌ ‌banca‌ ‌centrale‌ ‌europea‌ ‌del‌ ‌7‌ ‌giugno‌ ‌2017,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌paragrafo‌ ‌1.3.‌‌ ‌  
106 ‌Technical‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌produced‌ ‌in‌ ‌connection‌ ‌with‌ ‌ECB‌ ‌Opinion‌ ‌CON/2017/221,‌ ‌Proposal‌ ‌for‌ ‌a‌‌ 
directive‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌European‌ ‌Parliament‌ ‌and‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌Council‌ ‌on‌ ‌preventive‌ ‌restructuring‌ ‌frameworks,‌ ‌second‌‌ 
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proposta,‌ ‌la‌ ‌BCE‌‌asserisce‌ ‌come‌‌questa‌ ‌aggiunga‌ ‌frammentazione‌‌ad‌‌un‌‌                   

già‌ ‌complesso‌ ‌quadro‌ ‌normativo‌ ‌europeo‌ ‌poiché‌ ‌emerge‌ ‌un‌‌               

discostamento‌ ‌da‌ ‌precedenti‌ ‌impostazioni‌ ‌concettuali‌ ‌come‌‌delineate‌ ‌nel‌‌               

Regolamento‌ ‌(UE)‌ ‌2015/848,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌è‌ ‌strettamente‌ ‌connesso‌ ‌alla‌‌                 

direttiva‌ ‌in‌ ‌esame.‌ ‌Inoltre,‌ ‌sempre‌ ‌con‌ ‌riguardo‌ ‌al‌ ‌rapporto‌ ‌con‌ ‌le‌‌                     

previgenti‌ ‌legislazioni,‌ ‌non‌ ‌viene‌ ‌esaustivamente‌ ‌definita‌ ‌la‌ ‌gerarchia‌ ‌in‌‌                 

cui‌ ‌si‌ ‌pone‌ ‌la‌ ‌futura‌ ‌direttiva,‌ ‌motivo‌ ‌per‌ ‌cui‌ ‌la‌ ‌stessa‌ ‌BCE‌ ‌ritiene‌‌                         

necessaria‌‌una‌‌modifica‌‌dell’art.‌‌31‌‌della‌‌proposta‌‌relativo‌‌alle‌‌disposizioni‌‌                   

finali‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌precisa‌ ‌che‌ ‌questa‌ ‌non‌ ‌prevale‌ ‌sulla‌ ‌direttiva‌ ‌98/26/CE,‌‌                       

direttiva‌ ‌2002/47/CE,‌ ‌regolamento‌ ‌(UE)‌ ‌648/2012‌ ‌.‌‌ ‌  107

La‌ ‌BCE‌‌conclude‌ ‌richiedendo‌ ‌un‌ ‌ulteriore‌ ‌precisazione‌‌circa‌‌la‌‌definizione‌‌                   

di‌‌probabilità‌‌di‌‌insolvenza.‌‌Non‌‌essendo‌‌in‌‌sé‌‌quantificabile,‌‌è‌‌suscettibile‌‌                     

di‌ ‌valutazioni‌ ‌soggettive‌ ‌che‌ ‌sarebbero‌ ‌rimesse‌ ‌alla‌ ‌discrezionalità‌ ‌degli‌‌                 

stati‌ ‌membri.‌ ‌La‌ ‌definizione‌ ‌viene‌ ‌delineata‌ ‌essenziale‌ ‌nell’ambito‌‌               

applicativo‌ ‌di‌ ‌piani‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione,‌ ‌la‌ ‌cui‌ ‌implementazione‌ ‌rientra‌ ‌tra‌‌                   

gli‌ ‌obiettivi‌ ‌perseguiti‌ ‌dalla‌ ‌direttiva.‌ ‌ ‌    108

chance‌ ‌and‌ ‌measures‌ ‌to‌ ‌increase‌ ‌the‌ ‌efficiency‌ ‌of‌ ‌restructuring,‌ ‌insolvency‌ ‌and‌ ‌discharge‌ ‌procedures‌ ‌and‌‌ 
amending‌ ‌Directive‌ ‌2012/30/EU.‌ ‌ 
107 ‌Proposta‌ ‌di‌ ‌Direttiva‌ ‌Del‌ ‌Parlamento‌ ‌Europeo‌ ‌E‌ ‌Del‌ ‌Consiglio‌ ‌22.11.2016‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌Art.‌ ‌31‌ ‌comma‌ ‌1.‌‌ ‌  
108 ‌Banca‌ ‌Centrale‌ ‌Europea,‌ ‌parere‌ ‌della‌ ‌banca‌ ‌centrale‌ ‌europea‌ ‌del‌ ‌7‌ ‌giugno‌ ‌2017,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌paragrafo‌ ‌2.2.‌ ‌ 
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Sezione‌ ‌Quarta‌ ‌ 
Divergenze‌ ‌Legislative‌ ‌E‌ ‌Criticità‌ ‌Emerse‌ ‌Durante‌ ‌Le‌‌ 

Consultazioni‌‌ ‌  

‌ 

1.‌ ‌Le‌ ‌Problematiche‌ ‌Risultanti‌ ‌Dalla‌ ‌Divergenza‌ ‌Legislativa‌ ‌A‌ ‌Seguito‌ ‌Delle‌‌ 
Consultazioni‌ ‌ 

Le‌ ‌consultazioni‌ ‌sopra‌ ‌delineate,‌ ‌congiuntamente‌ ‌alle‌ ‌opinioni‌ ‌di‌ ‌Banca‌‌                 

Centrale‌ ‌Europea,‌ ‌Comitato‌ ‌Economico‌ ‌e‌ ‌Sociale‌ ‌Europeo‌ ‌e‌ ‌il‌ ‌Comitato‌‌                   

Europeo‌ ‌delle‌ ‌Regioni,‌ ‌rappresentano‌ ‌contributi‌ ‌imprescindibili‌ ‌per‌ ‌la‌‌               

conclusione‌ ‌del‌ ‌contenuto‌ ‌oggetto‌ ‌della‌ ‌direttiva.‌ ‌Emergono‌ ‌numerosi‌‌               

aspetti‌‌comuni‌‌a‌‌più‌‌interventi,‌‌i‌‌quali‌‌richiedono‌‌cospicui‌‌approfondimenti‌‌                   

da‌ ‌parte‌ ‌della‌ ‌Commissione‌ ‌come‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌ambiti‌ ‌riguardanti‌ ‌la‌‌                   

definizione‌ ‌comune‌ ‌di‌ ‌insolvenza,‌ ‌costi‌ ‌delle‌ ‌procedure‌ ‌ovvero‌ ‌questioni‌‌                 

circa‌ ‌la‌ ‌seconda‌ ‌opportunità.‌ ‌ ‌   

Una‌ ‌volta‌ ‌conclusa‌ ‌la‌ ‌fase‌ ‌consultiva,‌ ‌la‌ ‌Commissione‌ ‌identifica‌ ‌le‌‌                   

principali‌ ‌problematiche‌ ‌derivanti‌ ‌dalla‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌incertezze‌ ‌e‌‌               

divergenze‌ ‌normative‌ ‌sorte‌ ‌anche‌ ‌dagli‌ ‌interventi‌ ‌dei‌ ‌vari‌ ‌soggetti‌‌                 

consultati,‌ ‌per‌ ‌poi‌ ‌procedere‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌delineazione‌ ‌degli‌ ‌obiettivi‌ ‌principali‌‌                   

da‌ ‌raggiungere‌ ‌tramite‌ ‌la‌ ‌promulgazione‌ ‌della‌ ‌direttiva‌ ‌in‌ ‌esame.‌ ‌ 

‌ 

2.‌ ‌Le‌ ‌Principali‌ ‌Problematiche‌ ‌Delineate‌ ‌Dalla‌ ‌Commissione‌ ‌Europea‌ ‌ 

Il‌ ‌primo‌ ‌problema‌ ‌analizzato‌ ‌concerne‌ ‌ostacoli‌ ‌a‌ ‌investimenti‌‌               

cross-boarder‌ ‌e‌ ‌gli‌ ‌eccessivi‌ ‌costi‌ ‌legati‌ ‌alle‌ ‌procedure‌ ‌transfrontaliere.‌‌                 

Come‌‌già‌‌citato‌‌in‌‌precedenza,‌‌il‌‌mercato‌‌interno‌‌ma‌‌soprattutto‌‌la‌‌libera‌‌                       

circolazioni‌ ‌di‌ ‌capitale‌ ‌è‌ ‌influenzata‌ ‌dalla‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌divergenze‌‌                 

legislative‌ ‌soprattutto‌ ‌in‌ ‌ambito‌ ‌di‌ ‌insolvenza,‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌acuiscono‌‌                 

l’incertezza‌ ‌legata‌ ‌alle‌ ‌conseguenze‌ ‌derivanti‌ ‌da‌ ‌questo‌ ‌tipo‌ ‌di‌‌                 

investimenti.‌ ‌Ciò‌ ‌è‌ ‌dovuto‌ ‌al‌ ‌fatto‌ ‌che‌ ‌qualunque‌ ‌investitore‌ ‌prima‌ ‌di‌‌                     
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procedere‌ ‌con‌ ‌l’erogazione‌ ‌del‌ ‌credito,‌ ‌compie‌ ‌significative‌ ‌valutazioni‌‌               

circa‌ ‌l’analisi‌ ‌costi‌ ‌e‌ ‌benefici‌ ‌da‌ ‌questo‌ ‌derivanti,‌ ‌evidenziando‌ ‌anche‌ ‌la‌‌                     

probabilità‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌legata‌ ‌alle‌ ‌eventuali‌ ‌perdite.‌ ‌Asimmetrie‌‌               

procedurali‌ ‌rendono‌ ‌più‌ ‌difficile‌ ‌il‌ ‌compimento‌ ‌di‌ ‌questa‌ ‌analisi‌‌                 

comportando‌‌in‌‌primo‌‌luogo‌‌disincentivi‌‌ad‌‌investimenti‌‌ovvero‌‌l’aumento‌‌                 

dei‌ ‌costi‌ ‌sostenuti‌ ‌per‌ ‌procedere‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌recupero‌ ‌di‌ ‌crediti‌ ‌relativi‌ ‌a‌‌                       

investimenti‌‌transnazionali‌‌soprattutto‌‌se‌‌paragonati‌‌a‌‌procedure‌‌concluse‌‌               

esclusivamente‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌nazionale.‌ ‌ ‌  109

In‌ ‌uno‌ ‌scenario‌ ‌sempre‌ ‌più‌ ‌europeistico‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌numerose‌ ‌imprese‌‌                   

presentano‌ ‌stabilimenti‌ ‌in‌ ‌più‌ ‌paesi‌ ‌membri,‌‌procedere‌‌al‌‌coordinamento‌‌                 

delle‌ ‌varie‌‌procedure‌‌derivanti‌‌dalle‌‌diverse‌‌legislazioni‌‌incrementa‌‌i‌‌costi‌‌                   

sostenuti.‌ ‌Data‌ ‌la‌ ‌necessità‌ ‌di‌ ‌favorire‌ ‌lo‌ ‌sviluppo‌ ‌e‌ ‌la‌ ‌crescita‌ ‌di‌ ‌una‌‌                         

economia‌ ‌europea,‌ ‌favorendo‌ ‌interazioni‌ ‌tra‌ ‌i‌ ‌vari‌ ‌stati‌ ‌membri,‌ ‌emerge‌‌                   

l’esigenza‌ ‌di‌ ‌provvedere‌ ‌ad‌ ‌una‌ ‌convergenza,‌ ‌anche‌ ‌solo‌ ‌parziale,‌ ‌delle‌‌                   

procedure‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌prevedendo‌ ‌un’analisi‌ ‌comune‌ ‌di‌ ‌determinati‌‌               

istituti‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌raggiungere‌ ‌gli‌ ‌obiettivi‌ ‌fondamentali.‌‌ ‌  

Mentre‌‌la‌‌prima‌‌problematica‌‌si‌‌concentra‌‌sui‌‌limiti‌‌legati‌‌all’investimento,‌‌                   

la‌ ‌seconda‌ ‌affronta‌ ‌il‌ ‌tema‌ ‌dei‌ ‌costi‌ ‌e‌ ‌svantaggi‌ ‌legati‌ ‌alle‌ ‌figure‌ ‌di‌‌                         

debitore‌ ‌e‌ ‌creditore.‌ ‌La‌ ‌Commissione‌ ‌ha‌ ‌delineato‌ ‌tre‌ ‌tipologie‌ ‌di‌ ‌costi‌‌                     

derivanti‌ ‌dall’assenza‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌quadro‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌omogeneo‌ ‌ed‌‌                 

efficace‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌europeo.‌ ‌La‌ ‌prima‌ ‌concerne‌ ‌i‌ ‌cd.‌ ‌‌relocation‌ ‌costs‌,‌ ‌quei‌‌                       

costi‌‌sostenuti‌‌dall’impresa‌‌per‌‌il‌‌trasferimento‌‌della‌‌propria‌‌sede‌‌legale‌‌o‌‌                     

meglio,‌ ‌il‌ ‌centro‌ ‌di‌ ‌interessi‌ ‌(COMI),‌ ‌in‌ ‌un‌ ‌altro‌ ‌stato‌ ‌membro‌ ‌la‌ ‌cui‌‌                         

disciplina‌ ‌relativa‌ ‌alla‌ ‌procedura‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌è‌ ‌giudicata‌ ‌più‌‌                 

favorevole‌‌rispetto‌‌a‌‌quella‌‌del‌‌paese‌‌originario.‌‌Nonostante‌‌sia‌‌il‌‌debitore‌‌                     

a‌ ‌sostenere‌ ‌direttamente‌ ‌questa‌ ‌tipologia‌ ‌di‌ ‌costi,‌‌anche‌‌la‌‌posizione‌‌dei‌‌                     

creditori‌ ‌viene‌ ‌fortemente‌ ‌compromessa‌ ‌a‌ ‌causa‌ ‌della‌ ‌necessità‌ ‌di‌‌                 

109 ‌Commission‌‌staff‌‌working‌‌document,‌‌SWD‌‌(2016)‌‌357‌‌final,‌ ‌cfr‌‌supra,‌‌pag.28.‌‌Bob‌‌Wessels,‌ ‌Harmonization‌‌                             
Of‌ ‌Insolvency‌ ‌Law‌ ‌In‌ ‌Europe,‌ ‌‌European‌ ‌Company‌‌Law‌ ‌8,‌ ‌no‌‌1‌‌(2011):‌‌27-31.‌‌Luciano‌‌Panzani,‌ ‌‌La‌‌Proposta‌‌Di‌‌                                   
Direttiva‌‌Della‌‌Commissione‌‌Ue:‌‌Early‌‌Warning,‌‌Ristrutturazione‌‌E‌‌Seconda‌‌Chance‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2017,‌‌2,‌‌129.‌‌                             
Lorenzo‌ ‌Stanghellini,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌UE‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento,‌‌ ‌8-9,‌ ‌873.‌‌ ‌  
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informarsi‌‌circa‌‌le‌‌procedure‌‌previste‌‌nello‌‌stato‌‌membro‌‌di‌‌destinazione‌‌e‌‌                     

costi‌ ‌relativi‌ ‌alla‌ ‌soddisfazione‌ ‌del‌ ‌proprio‌ ‌credito.‌ ‌ ‌  110

La‌ ‌seconda‌ ‌tipologia‌ ‌si‌ ‌incentra‌ ‌sui‌ ‌costi‌ ‌da‌ ‌coordinamento‌ ‌sostenuti‌‌                   

generalmente‌ ‌dai‌ ‌gruppi‌ ‌di‌ ‌società‌‌con‌‌controllate‌‌in‌‌diversi‌‌stati‌‌membri‌‌                     

e‌ ‌la‌ ‌principale‌‌difficoltà‌‌consiste‌‌nel‌‌coordinamento‌‌delle‌‌varie‌‌procedure.‌‌                   

Inoltre,‌ ‌i‌ ‌gruppi‌ ‌societari‌ ‌rappresentano‌ ‌la‌ ‌tipologia‌ ‌organizzativa‌‌               

prevalente‌ ‌in‌ ‌Europa‌ ‌e,‌ ‌soprattutto‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌società‌‌di‌‌grandi‌‌dimensioni,‌‌è‌‌                       

comune‌‌la‌‌presenza‌‌di‌‌controllate‌‌in‌‌diversi‌‌stati‌‌membri.‌ ‌Il‌‌Regolamento‌‌                     

(CE)‌ ‌2000/1346‌‌non‌ ‌disciplinava‌ ‌il‌ ‌fenomeno‌‌dei‌‌gruppi‌‌societari,‌‌motivo‌‌                   

per‌ ‌cui‌ ‌questa‌ ‌problematica‌ ‌è‌ ‌rimasta‌ ‌al‌ ‌centro‌ ‌di‌ ‌molte‌ ‌pronunce.‌ ‌La‌‌                       

giurisprudenza‌‌ha‌‌cercato‌‌di‌‌intervenire‌‌su‌‌questa‌‌circostanza‌‌sostenendo‌‌                 

la‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌unico‌ ‌COMI‌ ‌per‌ ‌tutte‌ ‌le‌ ‌società,‌ ‌ma‌ ‌in‌ ‌assenza‌ ‌di‌‌                           

un’uniformazione‌‌della‌‌disciplina,‌‌questa‌‌soluzione‌‌non‌‌è‌‌stata‌‌considerata‌‌                 

esaustiva.‌ ‌ ‌  111

Il‌‌successivo‌‌Regolamento‌‌(UE)‌‌2015/848‌‌al‌‌Capo‌‌V‌‌delinea‌‌il‌‌trattamento‌‌                     

di‌ ‌casi‌ ‌transfrontalieri‌ ‌coinvolgenti‌ ‌gruppi‌ ‌societari‌ ‌e‌ ‌soffermandosi‌ ‌sulla‌‌                 

necessaria‌ ‌cooperazione‌ ‌e‌ ‌comunicazione‌ ‌sia‌ ‌tra‌ ‌giudici‌ ‌sia‌ ‌tra‌‌                 

coordinatori‌ ‌della‌ ‌procedura.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌il‌ ‌coordinamento‌ ‌di‌ ‌procedure‌‌non‌‌                 

omogenee‌ ‌tra‌ ‌società‌ ‌in‌ ‌più‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌è‌ ‌considerato‌ ‌particolarmente‌‌                   

inefficace‌‌con‌‌il‌‌risultato‌‌che‌‌sussistono‌‌maggiori‌‌probabilità‌‌di‌‌conclusione‌‌                   

di‌ ‌una‌ ‌liquidazione‌ ‌piuttosto‌ ‌che‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione.‌ ‌Inoltre,‌ ‌maggiori‌‌                 112

complicazioni‌ ‌scaturiscano‌‌dal‌‌coordinamento‌‌tra‌‌procedure‌‌più‌‌formali‌‌in‌‌                 

uno‌ ‌stato‌ ‌e‌ ‌procedure‌ ‌meno‌ ‌formali‌ ‌nell’altro,‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌comportano‌‌                   

maggiori‌ ‌costi‌ ‌e‌ ‌dilatazione‌ ‌delle‌ ‌tempistiche‌ ‌processuali.‌ ‌Al‌ ‌contrario,‌‌                 

procedure‌ ‌omogenee‌ ‌derivanti‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌quadro‌ ‌uniformato‌ ‌gioverebbero‌‌               

110 ‌Commission‌‌staff‌‌working‌‌document,‌‌SWD‌‌(2016)‌‌357‌‌final,‌ ‌cfr‌‌supra,‌‌pag.‌‌32.‌‌Horst‌‌Eidenmuller,‌‌Abuse‌‌of‌‌                                 
Law‌‌in‌‌the‌‌Context‌‌of‌‌European‌‌Insolvency‌‌Law,‌‌‌European‌‌Company‌‌and‌‌Financial‌‌Law‌‌Review‌‌6,‌‌no.‌‌1‌‌(2009):‌‌                                   
1-28.‌‌ ‌  
111 ‌Kostoula,‌‌Theodora,‌‌Cross-Border‌‌Insolvency‌‌of‌‌Groups‌‌of‌‌Companies‌‌Under‌‌the‌‌Regulation‌‌(EU)‌‌2015/848,‌‌                           
European‌ ‌Company‌ ‌Law‌ ‌Journal‌ ‌16,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌European‌ ‌parliament,‌ ‌Harmonisation‌‌Of‌‌Insolvency‌‌Law‌‌At‌‌Eu‌‌                             
Level,‌ ‌Directorate‌‌General‌‌For‌‌Internal‌‌Policies,‌‌Policy‌‌Department‌‌C:‌‌Citizens'‌‌Rights‌‌And‌‌Constitutional‌‌Affairs,‌‌                           
2010,‌ ‌PE‌ ‌419.633,‌ ‌pag.‌ ‌24.‌ ‌Michel‌ ‌Menjucq,‌ ‌EC-Regulation‌ ‌No‌ ‌1346/2000‌ ‌on‌ ‌Insolvency‌ ‌Proceedings‌ ‌and‌‌                           
Groups‌ ‌of‌ ‌Companies,‌ ‌‌European‌ ‌Company‌ ‌and‌ ‌Financial‌ ‌Law‌ ‌Review‌‌ ‌5,‌ ‌no.‌ ‌2‌ ‌(June‌ ‌2008):‌ ‌135-147.‌‌ ‌  
112 ‌Impact‌ ‌assessment‌ ‌study‌ ‌on‌ ‌policy‌ ‌options‌ ‌for‌ ‌a‌ ‌new‌ ‌initiative‌ ‌on‌ ‌minimum‌ ‌standards‌ ‌in‌‌insolvency‌‌and‌‌                                 
restructuring‌ ‌law,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌pag.34.‌‌ ‌  
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anche‌ ‌alla‌ ‌ristrutturazione‌ ‌dei‌ ‌gruppi‌ ‌societari,‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌le‌ ‌principali‌‌                     

possibilità‌ ‌di‌ ‌successo,‌ ‌al‌ ‌momento,‌ ‌si‌‌ravvedono‌‌esclusivamente‌‌quando‌‌                 

la‌ ‌materia‌ ‌è‌ ‌sottoposta‌ ‌alla‌ ‌giurisdizione‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌unico‌ ‌stato.‌ ‌ 113

Ultima‌‌tipologia‌ ‌di‌ ‌costi‌ ‌affrontata‌‌nell’ambito‌‌della‌‌seconda‌‌problematica‌‌                 

definisce‌ ‌i‌ ‌costi‌ ‌addizionali‌ ‌sostenuti‌ ‌dalla‌ ‌mancata‌ ‌ristrutturazione‌ ‌di‌‌                 

imprese‌ ‌presentanti‌ ‌una‌ ‌situazione‌ ‌economico‌ ‌finanziaria‌ ‌sostenibile.‌ ‌I‌‌               

dati‌‌riportati‌‌dalla‌‌Commissione‌‌evidenziano‌‌come‌‌i‌‌costi‌‌per‌‌fronteggiare‌‌                   

procedure‌‌coinvolgenti‌‌più‌‌stati‌‌siano‌‌eccessivamente‌‌più‌‌costose‌‌rispetto‌‌                 

quelle‌ ‌concluse‌ ‌in‌ ‌ambito‌ ‌nazionale.‌ ‌Le‌ ‌differenze‌ ‌tra‌ ‌le‌ ‌due‌ ‌tipologie,‌‌                     

relativamente‌‌quindi‌‌ad‌‌un‌‌costo‌‌addizionale‌‌e‌‌non‌‌totale,‌‌per‌‌fronteggiare‌‌                     

casi‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌transfrontaliera,‌ ‌coincide‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌+98%‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌PMI‌ ‌e‌‌                       

+45%‌‌per‌ ‌le‌ ‌grandi‌ ‌imprese.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌essendo‌‌la‌‌realtà‌‌europea‌‌sempre‌‌                     

più‌‌incentrata‌‌ad‌‌interazioni‌‌e‌‌scambi‌‌tra‌‌gli‌‌stati‌‌membri,‌‌questi‌‌due‌‌dati‌‌                         

vengono‌ ‌considerati‌ ‌piuttosto‌ ‌allarmanti‌ ‌e‌ ‌la‌ ‌stessa‌ ‌Commissione‌‌               

evidenzia‌ ‌come‌ ‌disincentivino‌ ‌attività‌ ‌intraeuropee.‌ ‌ ‌  114

Infine,‌ ‌viene‌ ‌affrontata‌ ‌la‌ ‌problematica‌ ‌concernente‌ ‌quanto‌ ‌emerso‌ ‌in‌‌                 

sede‌ ‌consultiva‌ ‌circa‌ ‌l’analisi‌ ‌relativa‌ ‌a‌ ‌svantaggi‌ ‌e‌ ‌costi‌ ‌connessi‌ ‌alla‌‌                     

figura‌ ‌del‌ ‌consumatore‌ ‌o‌ ‌imprenditore,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌risentono‌ ‌particolarmente‌‌                 

delle‌ ‌tematiche‌ ‌legate‌ ‌alla‌ ‌seconda‌‌possibilità‌‌e‌‌esdebitazione.‌‌Per‌‌cui,‌‌la‌‌                     

presenza‌ ‌di‌ ‌termini‌ ‌diversi‌ ‌per‌ ‌la‌ ‌liberazione‌ ‌dei‌ ‌debiti‌ ‌potrebbe‌‌                   

incentivare‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌a‌ ‌trasferire‌ ‌il‌ ‌proprio‌ ‌COMI,‌ ‌a‌ ‌cui‌ ‌conseguirebbero‌‌                     

anche‌ ‌costi‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌creditori‌ ‌derivanti‌ ‌dalla‌ ‌rilocazione.‌ ‌Inoltre,‌ ‌divergenze‌‌                   

sono‌ ‌presenti‌ ‌anche‌ ‌nel‌ ‌trattamento‌ ‌dei‌ ‌debiti‌ ‌di‌ ‌consumatori‌ ‌e‌‌                   

imprenditori,‌ ‌infatti‌ ‌in‌ ‌alcuni‌ ‌paesi‌ ‌vengono‌ ‌equiparati,‌ ‌mentre‌ ‌altri‌‌                 

distinguono‌ ‌tra‌ ‌le‌ ‌due‌ ‌figure‌ ‌aggravando‌ ‌un‌ ‌quadro‌ ‌europeo‌ ‌già‌‌                   

113 ‌Commission‌‌staff‌‌working‌‌document,‌‌SWD‌‌(2016)‌‌357‌‌final,‌‌cfr‌‌supra,‌‌pag.35.‌‌Maria-Thomais‌‌Epeoglou,‌‌The‌‌                             
Recast‌‌European‌‌Insolvency‌‌Regulation:‌‌A‌‌Missed‌‌Opportunity‌‌for‌‌Restructuring‌‌Business‌‌in‌‌Europe,‌‌‌UCL‌‌Journal‌‌                           
of‌ ‌Law‌ ‌and‌ ‌Jurisprudence‌ ‌6,‌ ‌no.‌ ‌1‌ ‌(2017):‌ ‌31-59.‌ ‌Michel‌ ‌Menjucq;‌ ‌Reinhard‌ ‌Dammann,‌ ‌Regulation‌ ‌No‌‌                             
1346/2000‌‌on‌‌Insolvency‌‌Proceedings:‌‌Facing‌‌the‌‌Companies‌‌Group‌‌Phenomenon,‌‌‌Business‌‌Law‌‌International‌‌                       
9,‌ ‌no.‌ ‌2‌ ‌(2008),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Dario‌ ‌Latella,‌ ‌The‌ ‌“COMI”‌ ‌Concept‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌Revision‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌European‌ ‌Insolvency‌‌                                   
Regulation,‌ ‌‌European‌ ‌Company‌ ‌and‌ ‌Financial‌ ‌Law‌ ‌Review‌ ‌11,‌ ‌no.4,‌‌(2014),‌‌cfr‌‌supra.‌‌Giuseppina‌‌Graci,‌ ‌Ue‌‌E‌‌                               
Disciplina‌ ‌Dell'insolvenza‌ ‌(II‌ ‌Parte)‌ ‌-‌ ‌Le‌ ‌Procedure‌ ‌D'insolvenza‌ ‌Delle‌ ‌Società‌ ‌Facenti‌ ‌Parte‌ ‌Di‌ ‌Un‌ ‌Gruppo‌ ‌Di‌‌                               
Società,‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It‌.,‌ ‌2018,‌ ‌2,‌ ‌480.‌ ‌ 
114 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌p.‌ ‌37‌ ‌table‌ ‌12,‌ ‌table‌ ‌13‌ ‌and‌ ‌15.‌‌ ‌  
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frastagliato.‌ ‌In‌ ‌particolare,‌ ‌la‌ ‌commissione‌ ‌fa‌ ‌riferimento‌ ‌alle‌ ‌divergenze‌‌                 

relative‌ ‌alle‌ ‌tempistiche‌ ‌e‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌stessa‌ ‌di‌ ‌avviare‌ ‌una‌ ‌nuova‌‌                     

attività,‌ ‌congiuntamente‌ ‌alle‌ ‌difficoltà‌ ‌di‌ ‌accesso‌ ‌a‌ ‌nuovi‌ ‌finanziamenti‌‌                 

dovuta‌ ‌ad‌ ‌una‌ ‌stigmatizzazione‌ ‌della‌ ‌figura‌ ‌a‌‌seguito‌‌del‌‌completamento‌‌                   

della‌ ‌procedura‌ ‌di‌ ‌liquidazione.‌ ‌ ‌  115

‌ 

3.‌ ‌La‌ ‌Determinazione‌ ‌Del‌ ‌COMI‌ ‌Nell’ambito‌ ‌Applicativo‌ ‌Del‌ ‌Regolamento‌‌ 
(UE)‌ ‌2015/848‌ ‌ 

Il‌ ‌COMI‌‌costituisce‌‌un‌‌elemento‌‌centrale‌‌ai‌‌fini‌‌della‌‌determinazione‌‌della‌‌                     

lex‌ ‌concursus‌ ‌applicabile‌ ‌alla‌ ‌procedura‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌rappresenta‌ ‌il‌ ‌centro‌‌                   

degli‌‌interessi‌‌principali‌‌del‌‌debitore.‌‌Tuttavia,‌‌la‌‌rispettiva‌‌determinazione‌‌                 

non‌ ‌sempre‌ ‌è‌‌esente‌‌da‌‌criticità.‌‌La‌‌versione‌‌originaria‌‌proposta‌‌dal‌‌Reg.‌‌                       

(CE)‌ ‌2000/1346‌‌nel‌ ‌considerando‌ ‌n.13‌ ‌appare‌ ‌come‌‌generica‌ ‌e‌ ‌incline‌‌a‌‌                     

facilitare‌ ‌l’accesso‌ ‌a‌ ‌prassi‌ ‌quali‌ ‌il‌ ‌‌forum‌ ‌shopping,‌ ‌‌in‌ ‌quanto‌ ‌sostiene‌‌                     

l’individuazione‌ ‌del‌ ‌COMI‌ ‌nel‌ ‌luogo‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌debitore‌ ‌esercita‌ ‌in‌ ‌modo‌‌                     

abituale‌‌la‌‌gestione‌‌dei‌‌propri‌‌interessi.‌‌Il‌‌Regolamento‌‌(UE)‌‌2015/848‌‌ne‌‌                     

specifica‌ ‌il‌ ‌contenuto‌‌sancendo‌‌il‌‌requisito‌‌della‌‌riconoscibilità‌‌a‌‌terzi,‌‌per‌‌                     

esempio‌ ‌i‌ ‌creditori‌ ‌quali‌ ‌soggetti‌ ‌interessati‌ ‌alla‌ ‌comprensione‌ ‌di‌ ‌quale‌‌                   

normativa‌‌potrebbe‌‌applicarsi‌‌in‌‌caso‌‌di‌‌insolvenza‌‌del‌‌debitore.‌‌Inoltre,‌‌si‌‌                     

prevede‌‌la‌‌presunzione‌‌all’uopo‌‌superabile‌‌di‌‌coincidenza‌‌del‌‌COMI‌‌con‌‌la‌‌                     

sede‌ ‌legale‌ ‌ovvero‌ ‌la‌ ‌residenza‌ ‌del‌ ‌debitore.‌ ‌La‌ ‌prassi‌ ‌ha‌ ‌registrato‌‌                     

numerosi‌ ‌casi‌ ‌di‌ ‌trasferimento‌ ‌del‌ ‌COMI‌ ‌del‌ ‌debitore‌ ‌nell’imminenza‌‌                 

dell’apertura‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌procedura‌ ‌di‌ ‌liquidazione‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌godere‌‌                   

dell’applicazione‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌normativa‌ ‌considerata‌ ‌più‌ ‌favorevole.‌ ‌ 116

115 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌p.‌ ‌40.‌‌ ‌  
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Il‌ ‌Regolamento‌ ‌(UE)‌ ‌2015/848‌ ‌abroga‌ ‌il‌ ‌precedente‌ ‌introducendo‌ ‌un‌‌                 
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quale‌ ‌sia‌ ‌il‌ ‌vero‌ ‌centro‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌vengono‌‌assunte‌ ‌le‌‌decisioni‌‌strategiche‌‌di‌‌                         

gestione.‌ ‌ ‌  118

‌ 

4.‌ ‌La‌ ‌Pratica‌ ‌Del‌ ‌Forum‌ ‌Shopping‌ ‌In‌ ‌Relazione‌ ‌Alla‌ ‌Determinazione‌ ‌Del‌‌ 
COMI‌ ‌ 

Il‌ ‌‌forum‌ ‌shopping‌ ‌concerne‌ ‌un‌ ‌fenomeno‌ ‌che‌ ‌sovente‌ ‌si‌ ‌presenta‌ ‌in‌‌                     

ambito‌ ‌societario‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌interviene‌ ‌il‌ ‌trasferimento‌ ‌della‌ ‌sede‌ ‌legale,‌ ‌o‌‌                     

meglio‌ ‌del‌ ‌COMI,‌ ‌quale‌ ‌‌centre‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌main‌ ‌interests‌ ‌‌del‌ ‌debitore,‌ ‌in‌ ‌un‌‌                         

altro‌ ‌stato‌ ‌membro‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌godere‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌normativa‌ ‌sull’insolvenza‌‌                     

giudicata‌ ‌più‌ ‌favorevole‌ ‌ed‌ ‌elastica‌ ‌dalla‌ ‌quale‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌risulta‌‌                   

apparentemente‌ ‌favorito.‌ ‌Quindi‌ ‌al‌ ‌trasferimento‌ ‌del‌ ‌centro‌ ‌dei‌ ‌propri‌‌                 
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la‌ ‌necessità‌ ‌che‌ ‌sia‌ ‌il‌ ‌centro‌ ‌gestorio‌ ‌dell’attività‌ ‌del‌ ‌debitore‌ ‌e‌‌                     
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Nonostante‌‌il‌‌regolamento‌‌si‌‌focalizzi‌‌principalmente‌‌su‌‌determinazione‌‌di‌‌                 

giurisdizione‌ ‌e‌ ‌competenza,‌ ‌viene‌ ‌citato‌ ‌anche‌ ‌il‌ ‌problema‌ ‌del‌ ‌‌forum‌‌                   

shopping‌‌inquadrato‌‌come‌‌uno‌‌dei‌‌principali‌‌ostacoli‌‌al‌‌funzionamento‌‌del‌‌                   

mercato‌ ‌unico‌ ‌soprattutto‌ ‌quando‌ ‌si‌ ‌esaurisce‌ ‌in‌ ‌un‌ ‌comportamento‌‌                 

fraudolento.‌ ‌È‌ ‌quindi‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌lato‌ ‌apprezzabile‌ ‌la‌ ‌considerazione‌ ‌data‌ ‌al‌‌                     

fenomeno‌ ‌in‌ ‌esame‌ ‌che‌ ‌presenta‌ ‌radici‌ ‌già‌ ‌note‌ ‌durante‌ ‌i‌ ‌lavori‌‌                     

preparatori‌ ‌del‌ ‌regolamento,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌però‌ ‌non‌ ‌fornisce,‌ ‌oltre‌ ‌al‌‌                   

riconoscimento‌‌stesso,‌‌alcuna‌‌misura‌‌addizionale‌‌volta‌‌ad‌‌arginare‌‌questa‌‌                 

pratica.‌‌ ‌  

Tuttavia,‌ ‌è‌ ‌d’uopo‌ ‌asserire‌‌che‌‌il‌‌trasferimento‌‌del‌‌COMI‌‌in‌‌un‌‌altro‌‌stato‌‌                         

membro‌‌non‌‌è‌‌suscettibile‌‌di‌‌essere‌‌giudicato‌‌come‌‌abusivo‌‌in‌‌sé,‌‌poiché‌‌                       

le‌ ‌ragioni‌ ‌che‌ ‌inducono‌‌a‌ ‌questo‌ ‌mutamento‌ ‌possono‌ ‌essere‌‌molteplici‌‌e‌‌                     

non‌ ‌necessariamente‌ ‌basarsi‌ ‌su‌ ‌un‌ ‌comportamento‌ ‌fraudolento.‌ ‌Può‌‌               

essere‌ ‌giudicato‌ ‌più‌ ‌conveniente‌ ‌usufruire‌ ‌di‌ ‌un’altra‌ ‌normativa,‌ ‌per‌‌                 

esempio‌ ‌sulla‌ ‌base‌ ‌di‌ ‌motivazioni‌ ‌circa‌ ‌un‌ ‌migliore‌ ‌sistema‌ ‌fiscale.‌‌                   

Nonostante‌ ‌le‌ ‌varie‌ ‌opinioni‌ ‌che‌ ‌si‌ ‌registrano‌ ‌a‌ ‌riguardo,‌ ‌questa‌‌                   

circostanza‌ ‌non‌ ‌può‌ ‌essere‌ ‌condannata‌ ‌così‌ ‌come‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌possono‌‌                   

giudicare‌ ‌fraudolente‌ ‌pratiche‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌cerca‌ ‌di‌ ‌ottenere‌ ‌una‌                   

massimizzazione‌ ‌dei‌ ‌propri‌ ‌‌assets‌ ‌attuabile‌ ‌in‌ ‌un‌ ‌altro‌ ‌stato‌ ‌membro‌‌                   

senza‌‌ledere‌‌i‌‌diritti‌‌dei‌‌creditori,‌‌i‌‌quali‌‌rimarranno‌‌impregiudicati‌‌ed‌‌anzi‌‌                       

avranno‌ ‌maggiore‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌essere‌ ‌soddisfatti.‌ ‌ 122
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L’allarme‌ ‌sorge‌ ‌soltanto‌ ‌in‌ ‌relazione‌ ‌ad‌ ‌abusi‌ ‌volti‌ ‌a‌ ‌mutare‌ ‌il‌ ‌centro‌ ‌di‌‌                         

interessi‌ ‌per‌ ‌evitare‌ ‌di‌ ‌incorrere‌ ‌in‌ ‌procedure‌ ‌liquidatorie‌ ‌e‌ ‌quindi‌‌                   

potenzialmente‌ ‌a‌ ‌danno‌ ‌dei‌ ‌creditori.‌‌ ‌  

Su‌ ‌questo‌ ‌aspetto‌ ‌interviene‌ ‌il‌ ‌Regolamento‌ ‌(UE)‌ ‌2015/848‌ ‌il‌ ‌quale‌‌                   

prefigura‌‌la‌‌inapplicabilità‌‌della‌‌presunzione‌‌circa‌‌il‌‌COMI‌‌relativa‌‌all’art.‌‌3‌‌                     

par.‌ ‌1‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌questo‌ ‌sia‌ ‌stato‌ ‌trasferito‌ ‌entro‌ ‌tre‌ ‌mesi‌ ‌dalla‌‌                           

domanda‌‌di‌‌apertura‌‌della‌‌procedura‌‌di‌‌insolvenza.‌‌Stante‌‌la‌‌possibilità‌‌di‌‌                     

mutare‌ ‌la‌ ‌propria‌ ‌sede‌ ‌legale‌ ‌od‌ ‌il‌ ‌COMI‌ ‌in‌ ‌circostanze‌ ‌non‌ ‌fraudolente,‌‌                       

viene‌ ‌arginato‌ ‌il‌ ‌fenomeno‌ ‌del‌ ‌‌forum‌ ‌shopping‌ ‌in‌ ‌concomitanza‌ ‌della‌‌                   

richiesta‌ ‌di‌ ‌l’apertura‌ ‌della‌ ‌procedura‌ ‌di‌ ‌liquidazione‌ ‌a‌ ‌cui‌ ‌consegue‌ ‌il‌‌                     

ripristino‌ ‌della‌ ‌situazione‌ ‌preesistente‌ ‌al‌ ‌trasferimento‌ ‌e‌ ‌sancendo‌ ‌la‌‌                 

competenza‌ ‌giuridica‌ ‌del‌ ‌paese‌ ‌di‌ ‌origine.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌è‌‌d’uopo‌‌considerare‌‌                   

che‌ ‌questa‌ ‌previsione‌ ‌costituisce‌ ‌l’unica‌ ‌iniziativa‌‌concreta‌‌del‌‌legislatore‌‌                 

europeo‌ ‌volta‌ ‌ad‌ ‌arginare‌ ‌concretamente‌ ‌tale‌ ‌fenomeno‌ ‌qualora‌ ‌si‌‌                 

configuri‌ ‌come‌ ‌pregiudizievole‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌creditori.‌ ‌In‌ ‌aggiunta‌ ‌a‌ ‌tale‌ ‌misura‌‌                     

non‌ ‌sono‌ ‌previste‌ ‌ulteriori‌ ‌argini‌ ‌al‌ ‌fenomeno‌ ‌in‌ ‌esame,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌può‌‌                       

comunque‌ ‌trovare‌ ‌applicazione‌ ‌nonostante‌ ‌il‌ ‌dettato‌ ‌del‌ ‌regolamento‌‌               

europeo.‌ ‌Più‌ ‌efficace‌ ‌risulta‌ ‌l’applicazione‌ ‌della‌ ‌presunzione‌ ‌semplice‌‌               

quale‌ ‌superabile‌ ‌attraverso‌ ‌l’individuazione,‌ ‌da‌‌parte‌‌dei‌‌creditori‌‌o‌‌terzi,‌‌                   

di‌ ‌un‌ ‌luogo‌ ‌diverso‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌ ‌sede‌ ‌legale‌ ‌dell’impresa.‌ ‌ ‌   123

‌ 

5.‌ ‌Problemi‌ ‌Legati‌ ‌Al‌ ‌Trasferimento‌ ‌Del‌ ‌COMI‌ ‌ 

Tra‌ ‌le‌ ‌principali‌ ‌complicazioni‌ ‌generate‌ ‌da‌ ‌questa‌ ‌pratica‌ ‌si‌ ‌richiama‌‌                   

quanto‌ ‌asserito‌ ‌in‌ ‌merito‌ ‌ai‌ ‌costi‌ ‌addizionali‌ ‌relativi‌ ‌alla‌ ‌rilocazione‌‌                   

dell’attività.‌‌I‌‌‌relocation‌‌costs‌‌fanno‌‌riferimento‌‌proprio‌‌a‌‌questa‌‌tematica,‌‌                   

i‌ ‌quali‌ ‌incidono‌ ‌sia‌ ‌sulla‌ ‌posizione‌ ‌del‌ ‌debitore,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌ha‌ ‌deciso‌ ‌di‌‌                         
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in‌ ‌European‌ ‌Insolvency‌ ‌Law,‌ ‌‌European‌ ‌Company‌ ‌and‌ ‌Financial‌ ‌Law‌ ‌Review‌ ‌3,‌ ‌no.‌ ‌3‌ ‌(2006):‌ ‌310-329.‌ ‌Horst‌‌                               
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attuare‌ ‌il‌ ‌mutamento,‌ ‌e‌ ‌sia‌ ‌sulla‌ ‌posizione‌ ‌dei‌ ‌creditori‌ ‌che‌ ‌dovranno‌‌                     

sopportare‌ ‌ingenti‌ ‌costi‌ ‌circa‌ ‌l’ottenimento‌ ‌di‌ ‌maggiori‌ ‌informazioni‌ ‌sulle‌‌                 

procedure‌ ‌adottate‌ ‌nel‌ ‌nuovo‌ ‌stato‌ ‌membro.‌ ‌Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌la‌‌                   

posizione‌ ‌debitoria‌ ‌all’interno‌ ‌dell’unione‌ ‌si‌‌stima‌‌che‌‌in‌‌totale‌‌siano‌‌stati‌‌                     

sopportati‌ ‌costi‌ ‌per‌ ‌circa‌ ‌euro‌ ‌5‌ ‌milioni,‌ ‌mentre‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌ai‌‌                     

creditori,‌ ‌questi‌‌si‌‌trovano‌‌a‌‌sostenere‌‌costi‌‌stimati‌‌in‌‌una‌‌maggiorazione‌‌                     

del‌‌10%‌‌rispetto‌‌al‌‌caso‌‌in‌‌cui‌‌non‌‌fosse‌‌mutato‌‌il‌‌COMI,‌‌per‌‌un‌‌totale,‌‌di‌‌                               

euro‌ ‌4.8‌ ‌milioni.‌ ‌ ‌  124

Dalle‌ ‌ingenti‌ ‌somme‌ ‌riportate‌ ‌si‌ ‌conclude‌ ‌che‌ ‌questa‌ ‌pratica‌ ‌caratterizzi‌‌                   

esclusivamente‌ ‌le‌ ‌imprese‌ ‌di‌ ‌grandi‌ ‌dimensioni‌ ‌poiché‌ ‌costituiscono‌ ‌le‌‌                 

uniche‌‌entità‌‌che‌‌possono‌‌sopportare‌‌tali‌‌costi,‌‌al‌‌contrario‌‌per‌‌le‌‌SME,‌‌le‌‌                         

quali‌ ‌non‌ ‌potendo‌ ‌economicamente‌ ‌sostenere‌ ‌un‌ ‌trasferimento‌‌di‌‌questo‌‌                 

tipo,‌ ‌vengono‌ ‌escluse‌ ‌dalla‌ ‌analisi‌ ‌di‌ ‌tale‌ ‌pratica.‌ ‌Da‌ ‌ciò,‌ ‌s’evince‌ ‌che‌ ‌il‌‌                         

fenomeno‌‌del‌ ‌forum‌‌shopping‌‌è‌‌considerato‌‌particolarmente‌‌allarmante‌‌a‌‌                 

causa‌ ‌degli‌ ‌ingenti‌ ‌costi‌ ‌e‌ ‌dilatazione‌ ‌delle‌ ‌tempistiche‌ ‌processuali,‌‌                 

tuttavia‌ ‌il‌ ‌dato‌ ‌positivo‌ ‌concerne‌ ‌il‌ ‌fatto‌ ‌che‌ ‌questo‌ ‌sia‌ ‌rilegato‌ ‌a‌ ‌pochi‌‌                         

casi‌‌dal‌‌momento‌‌che‌‌le‌‌SME,‌‌costituenti‌‌il‌‌99%‌‌delle‌‌imprese‌‌europee,‌‌ne‌‌                         

siano‌ ‌escluse.‌ ‌ ‌  125

Tuttavia,‌ ‌un‌ ‌trasferimento‌ ‌rientrante‌ ‌in‌ ‌questa‌ ‌categoria‌ ‌acuisce‌‌               

l’incertezza‌ ‌legislativa‌ ‌e‌ ‌l’imprevedibilità‌ ‌delle‌ ‌procedure‌ ‌con‌ ‌diretto‌‌               

riferimento‌ ‌alla‌ ‌posizione‌ ‌dei‌ ‌creditori,‌ ‌sui‌ ‌quali‌ ‌è‌ ‌opportuno‌ ‌effettuare‌‌                   

una‌ ‌distinzione.‌ ‌ ‌   

Essendo‌ ‌questa‌ ‌pratica‌ ‌legata‌ ‌a‌ ‌società‌ ‌di‌ ‌notevoli‌‌dimensioni,‌‌i‌‌creditori‌‌                     

più‌ ‌grandi‌ ‌potrebbero‌ ‌indurre‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌a‌ ‌completare‌ ‌il‌ ‌trasferimento‌ ‌in‌‌                     

un‌ ‌altro‌ ‌stato‌ ‌in‌ ‌cui‌‌sono‌‌presenti‌‌condizioni‌‌più‌‌aderenti‌‌ai‌‌loro‌‌interessi‌‌                         

e,‌ ‌indirettamente,‌ ‌a‌ ‌quelli‌ ‌del‌ ‌debitore‌ ‌stesso.‌ ‌La‌ ‌richiesta‌ ‌sostenuta‌ ‌dai‌‌                     

creditori‌‌potrebbe‌‌basarsi‌‌per‌‌esempio‌‌su‌‌norme‌‌più‌‌favorevoli‌‌nell’ambito‌‌                   

124 ‌Impact‌‌Assessment‌‌Study‌‌On‌‌Policy‌‌Options‌‌For‌‌A‌‌New‌‌Initiative‌‌On‌‌Minimum‌‌Standards‌‌In‌‌Insolvency‌‌And‌‌                                 
Restructuring‌ ‌Law,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌pag.45‌ ‌Table12.‌ ‌Horst‌ ‌Eidenmuller,‌ ‌Abuse‌ ‌of‌ ‌Law‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌Context‌ ‌of‌ ‌European‌‌                               
Insolvency‌ ‌Law,‌ ‌‌European‌ ‌Company‌ ‌and‌ ‌Financial‌ ‌Law‌ ‌Review‌‌ ‌6,‌ ‌no.‌ ‌1‌ ‌(2009):‌ ‌1-28.‌‌ ‌  
125 ‌Impact‌‌Assessment‌‌Study‌‌On‌‌Policy‌‌Options‌‌For‌‌A‌‌New‌‌Initiative‌‌On‌‌Minimum‌‌Standards‌‌In‌‌Insolvency‌‌And‌‌                                 
Restructuring‌ ‌Law,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌pag.43.‌‌ ‌  

66‌ ‌ 
‌ 



della‌ ‌preferenza‌ ‌nella‌ ‌distribuzione‌ ‌del‌ ‌quantum‌ ‌ottenuto‌ ‌dalla‌‌               

liquidazione‌ ‌oppure‌ ‌per‌ ‌giovare‌ ‌a‌ ‌sistemi‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌più‌‌efficienti.‌‌                   

In‌ ‌ogni‌ ‌caso,‌ ‌le‌ ‌parti‌ ‌che‌ ‌ne‌ ‌risulteranno‌ ‌svantaggiate‌ ‌coincidono‌ ‌con‌ ‌i‌‌                       

piccoli‌ ‌creditori,‌ ‌per‌‌esempio‌‌creditori‌‌chirografari,‌‌i‌‌quali‌‌sopporteranno‌‌i‌‌                   

costi‌‌maggiori‌‌con‌‌il‌‌rischio‌‌di‌‌non‌‌riuscire‌‌a‌‌soddisfare‌‌le‌‌proprie‌‌pretese.‌                       

‌ ‌  126

‌ 

6.‌ ‌I‌ ‌Principali‌ ‌Casi‌ ‌Di‌ ‌Forum‌ ‌Shopping‌ ‌E‌ ‌Trasferimento‌ ‌Del‌ ‌COMI‌ ‌ 

I‌ ‌paesi‌ ‌che‌ ‌storicamente‌ ‌sono‌ ‌i‌ ‌destinatari‌ ‌più‌ ‌ambiti‌ ‌nella‌ ‌pratica‌ ‌di‌‌                       

forum‌ ‌shopping‌ ‌si‌ ‌identificano‌ ‌nel‌ ‌Regno‌ ‌Unito‌ ‌e‌ ‌Stati‌ ‌Uniti,‌ ‌le‌ ‌cui‌‌                       

legislazioni‌ ‌sono‌ ‌considerate‌ ‌come‌ ‌le‌ ‌più‌ ‌lungimiranti‌ ‌e‌ ‌innovative‌ ‌che‌‌                   

meglio‌ ‌conciliano‌ ‌esigenze‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌posizione‌‌debitoria‌‌e‌‌                   

creditoria.‌‌ ‌  

La‌ ‌legislazione‌ ‌degli‌ ‌Stati‌ ‌Uniti‌ ‌presenta‌ ‌come‌‌innovativo‌ ‌il‌ ‌‌Chapter‌ ‌11‌‌il‌‌                       

del‌ ‌‌US‌‌Bankruptcy‌ ‌Code‌,‌ ‌introdotto‌ ‌dal‌ ‌‌Bankruptcy‌ ‌Act‌ ‌del‌ ‌1978‌‌il‌‌quale‌‌                       

modificava‌ ‌il‌ ‌precedente‌ ‌‌Bankruptcy‌ ‌Act‌ ‌del‌ ‌1898‌ ‌(cd.‌ ‌Nelson‌ ‌Act).‌ ‌Le‌‌                     

lungimiranti‌ ‌previsioni‌ ‌introdotte‌ ‌nel‌ ‌‌Chapter‌ ‌11‌ ‌si‌ ‌identificano‌ ‌nella‌‌                 

tematica‌ ‌del‌ ‌debitore‌ ‌non‌ ‌spossessato,‌ ‌prededucibilità‌ ‌dei‌ ‌finanziamenti‌‌               

del‌ ‌piano,‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva‌ ‌e‌ ‌continuazione‌ ‌dell’attività.‌ ‌La‌‌               

normativa‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌così‌ ‌distante‌ ‌dagli‌ ‌obiettivi‌ ‌che‌ ‌la‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌‌                     

2019/1023‌‌mira‌‌ad‌‌uniformare‌‌a‌‌livello‌‌europeo.‌‌Si‌‌tratta‌‌quindi‌‌di‌‌istituti‌‌                       

già‌ ‌da‌ ‌tempo‌ ‌noti‌ ‌nell’esperienza‌ ‌statunitense‌ ‌e‌ ‌che,‌ ‌negli‌ ‌anni,‌ ‌hanno‌‌                     

caratterizzato‌ ‌numerose‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌di‌ ‌imprese‌ ‌che‌‌               

avevano‌ ‌trasferito‌ ‌la‌ ‌propria‌ ‌sede‌ ‌sul‌ ‌territorio‌ ‌americano‌ ‌per‌ ‌poter‌‌                   

usufruire‌ ‌di‌ ‌questa‌ ‌possibilità.‌‌ ‌ ‌ ‌  127

126 ‌Amir‌‌Adl‌‌Rudbordeh‌‌Radboud,‌‌An‌‌analysis‌‌and‌‌hypothesis‌‌on‌‌forum‌‌shopping‌‌in‌‌insolvency‌‌law:‌‌From‌‌the‌                                 
European‌ ‌Insolvency‌ ‌Regulation‌ ‌to‌ ‌its‌ ‌Recast,‌ ‌Universiteit‌ ‌Nijmegen‌ ‌&‌ ‌Nottingham‌ ‌Trent‌ ‌University,‌ ‌pag.‌ ‌41‌ ‌e‌ ‌ss.‌ ‌ 
127 ‌Gerard‌ ‌Mccormack,‌ ‌Bankruptcy‌ ‌Forum‌ ‌Shopping:‌ ‌The‌ ‌Uk‌ ‌And‌ ‌Us‌ ‌As‌ ‌Venues‌ ‌Of‌ ‌Choice‌ ‌For‌ ‌Foreign‌‌                               
Companies,‌ ‌ICLQ‌ ‌vol‌ ‌63,‌ ‌October‌ ‌2014,‌ ‌pp‌ ‌815–842.‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌L’insolvenza‌ ‌In‌ ‌Europa:‌ ‌Uno‌ ‌Sguardo‌‌                             
D’insieme‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2015,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Maria-Thomais‌‌Epeoglou,‌‌The‌‌Recast‌‌European‌‌Insolvency‌‌Regulation:‌‌                         
A‌ ‌Missed‌ ‌Opportunity‌ ‌for‌ ‌Restructuring‌ ‌Business‌ ‌in‌ ‌Europe,‌ ‌‌UCL‌ ‌Journal‌ ‌of‌ ‌Law‌ ‌and‌ ‌Jurisprudence‌ ‌6,‌ ‌no.‌ ‌1‌‌                                 
(2017),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Gerard‌ ‌McCormack,‌ ‌Jurisdictional‌ ‌Competition‌ ‌and‌ ‌Forum‌ ‌Shopping‌ ‌in‌ ‌Insolvency‌‌                       
Proceedings,‌‌‌Cambridge‌‌Law‌‌Journal‌ ‌68,‌‌no.‌‌1‌‌(2009):‌‌169-197.‌‌Michelle‌‌M.‌‌Harner,‌‌The‌‌Corporate‌‌Governance‌‌                             
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Nello‌ ‌scenario‌ ‌europeo,‌ ‌il‌ ‌paese‌ ‌che‌ ‌più‌ ‌di‌ ‌tutti‌ ‌ha‌ ‌attratto‌ ‌pratiche‌ ‌di‌‌                         

forum‌ ‌shopping‌ ‌è‌ ‌il‌ ‌Regno‌ ‌Unito,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌possiede‌ ‌una‌ ‌legislazione‌ ‌che,‌‌                       

dal‌‌punto‌‌di‌‌vista‌‌della‌‌ristrutturazione,‌‌si‌‌presume‌‌essere‌‌la‌‌più‌‌efficiente.‌‌                       

Le‌ ‌previsioni‌ ‌inglesi‌ ‌risultano‌ ‌‌prima‌ ‌facie‌ ‌come‌ ‌le‌ ‌più‌ ‌lungimiranti‌ ‌in‌‌                     

Europa,‌ ‌infatti‌ ‌prevedevano,‌ ‌già‌ ‌all’inizio‌ ‌del‌ ‌millennio‌ ‌diverse‌ ‌possibilità‌‌                 

di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva‌ ‌come‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌i‌ ‌‌Company‌ ‌Voluntary‌‌                 

Agreements,‌ ‌‌i‌ ‌quali‌ ‌prevedono‌ ‌l’iniziativa‌ ‌unilaterale‌ ‌del‌ ‌debitore‌ ‌di‌‌                 

intervenire‌ ‌in‌ ‌situazione‌ ‌di‌ ‌inziale‌ ‌irregolarità‌ ‌finanziaria‌ ‌per‌ ‌cercare‌ ‌di‌‌                   

risanare‌ ‌la‌‌propria‌‌posizione‌‌pur‌‌rimanendo‌‌nel‌‌controllo‌‌dell’attività.‌‌Una‌‌                   

alternativa‌ ‌a‌ ‌questa‌ ‌procedura‌ ‌può‌ ‌riguardare‌ ‌la‌ ‌conclusione‌‌di‌‌‌Schemes‌‌                   

of‌ ‌Arrangememts‌,‌ ‌la‌ ‌cui‌ ‌normativa‌ ‌è‌ ‌stata‌ ‌modificata‌ ‌nel‌ ‌2006‌ ‌con‌ ‌il‌‌                       

Companies‌ ‌Act‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌cercava‌ ‌di‌ ‌emulare‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌statunitense‌ ‌del‌‌                     

Chapter‌ ‌11‌‌ ‌introducendo‌ ‌misure‌ ‌equipollenti.‌ ‌ ‌  128

Tuttavia,‌ ‌la‌ ‌procedura‌ ‌più‌ ‌ambita‌ ‌concerne‌ ‌i‌ ‌cd.‌ ‌‌pre-packaged‌‌                 

administration‌,‌ ‌meglio‌ ‌conosciuti‌ ‌come‌‌‌pre-packs‌.‌ ‌,‌ ‌cioè‌ ‌una‌ ‌procedura‌‌               129

in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌concludere‌ ‌il‌ ‌salvataggio‌ ‌dell’impresa‌ ‌in‌ ‌maniera‌ ‌efficiente‌‌                   

attraverso‌ ‌la‌ ‌vendita‌ ‌dei‌ ‌propri‌ ‌‌assets‌.‌ ‌La‌ ‌pratica‌ ‌consiste‌ ‌in‌ ‌un‌ ‌accordo‌‌                       

circa‌ ‌la‌ ‌vendita‌ ‌dell’impresa,‌ ‌nella‌ ‌sua‌ ‌interezza‌ ‌o‌ ‌di‌ ‌parte‌ ‌di‌ ‌essa,‌‌                       

concluso‌‌preventivamente‌‌rispetto‌‌alla‌‌nomina‌‌di‌‌un‌‌‌administrator‌.‌‌Questa‌‌                 

possibilità‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌direttamente‌‌regolata‌‌dalla‌‌normativa‌‌inglese,‌‌ma‌‌nasce‌‌                   

dalla‌ ‌prassi‌ ‌poiché‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌necessita‌ ‌dell’intervento‌ ‌di‌ ‌giudici‌ ‌né‌‌                   

dell’approvazione‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌di‌ ‌tutti‌ ‌i‌ ‌creditori,‌ ‌soprattutto‌ ‌quello‌‌                 

and‌ ‌Public‌ ‌Policy‌ ‌Implications‌ ‌of‌ ‌Activist‌ ‌Distressed‌ ‌Debt‌ ‌Investing,‌ ‌‌Fordham‌ ‌Law‌ ‌Review‌ ‌77,‌ ‌no.‌ ‌2‌ ‌(2008):‌‌                               
703-774.‌‌ ‌  
128 ‌Kirsten‌ ‌Schumann-Kleber;‌ ‌Maria‌‌C.‌‌Schweinberger,‌‌Recognition‌‌of‌‌English‌‌Law‌‌Scheme‌‌of‌‌Arrangements‌‌in‌‌                           
Germany,‌ ‌‌Insolvency‌ ‌and‌ ‌Restructuring‌‌International‌ ‌5,‌ ‌no.‌‌2‌‌(2011):‌‌22-26.‌‌Gerard‌‌Mccormack,‌‌Jurisdictional‌‌                         
Competition‌ ‌And‌ ‌Forum‌ ‌Shopping‌ ‌In‌‌Insolvency‌‌Proceedings,‌‌Cambridge‌‌Law‌‌Journal,‌ ‌68(1),‌ ‌March‌‌2009,‌‌pp.‌‌                           
169–197.‌‌Michel‌‌Menjucq,‌‌EC-Regulation‌‌No‌‌1346/2000‌‌on‌‌Insolvency‌‌Proceedings‌‌and‌‌Groups‌‌of‌‌Companies,‌‌                         
European‌ ‌Company‌‌and‌‌Financial‌‌Law‌‌Review‌ ‌5,‌ ‌no.‌‌2‌‌(2008),‌‌cfr‌‌supra.‌‌Maria-Thomais‌‌Epeoglou,‌‌The‌‌Recast‌‌                               
European‌ ‌Insolvency‌ ‌Regulation:‌ ‌A‌ ‌Missed‌ ‌Opportunity‌ ‌for‌ ‌Restructuring‌ ‌Business‌ ‌in‌ ‌Europe,‌ ‌‌UCL‌‌Journal‌‌of‌‌                           
Law‌ ‌and‌ ‌Jurisprudence‌ ‌6,‌ ‌no.‌ ‌1‌ ‌(2017),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Michel‌ ‌Menjucq;‌ ‌Reinhard‌ ‌Dammann,‌ ‌Regulation‌ ‌No‌‌                             
1346/2000‌‌on‌‌Insolvency‌‌Proceedings:‌‌Facing‌‌the‌‌Companies‌‌Group‌‌Phenomenon,‌‌‌Business‌‌Law‌‌International‌‌                       
9,‌ ‌no.‌ ‌2‌ ‌(2008),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Bruce‌ ‌Johnston;‌ ‌Peter‌ ‌Sharp;‌ ‌Yasseen‌ ‌Gailani,‌ ‌Encouraging‌ ‌Company‌ ‌Rescue:‌‌                             
Proposals‌‌for‌‌Reforming‌‌the‌‌UK's‌‌Insolvency‌‌Laws,‌‌‌Pratt's‌‌Journal‌‌of‌‌Bankruptcy‌‌Law‌ ‌5,‌‌no.‌‌6‌‌(2009),‌‌cfr‌‌supra.‌‌                                   
Michelle‌ ‌M.‌ ‌Harner,‌ ‌The‌ ‌Corporate‌ ‌Governance‌ ‌and‌ ‌Public‌ ‌Policy‌ ‌Implications‌ ‌of‌ ‌Activist‌ ‌Distressed‌ ‌Debt‌‌                           
Investing,‌ ‌‌Fordham‌ ‌Law‌ ‌Review‌‌ ‌77,‌ ‌no.‌ ‌2‌ ‌(2008):‌ ‌703-774.‌‌ ‌  
129 ‌Insolvecny‌ ‌in‌ ‌brief,‌ ‌a‌ ‌guide‌ ‌to‌ ‌insolvency‌ ‌terminology‌ ‌and‌ ‌procedure,‌ ‌Business‌ ‌Recovery‌ ‌Service,‌ ‌PWC,‌‌ 
disponibile‌ ‌presso‌ ‌‌https://www.pwc.co.uk/assets/pdf/insolvency-in-brief.pdf‌.‌‌ ‌  
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chirografari.‌ ‌Il‌ ‌processo‌ ‌di‌ ‌vendita‌ ‌viene‌ ‌spesso‌ ‌utilizzato‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌                     

soddisfare‌‌quei‌‌creditori‌‌detentori‌‌delle‌‌cd.‌‌‌fixed‌‌charges‌‌in‌‌modo‌‌che‌‌non‌‌                       

provvedano‌‌all’esercizio‌ ‌di‌‌azioni‌‌individuali,‌‌evitando‌‌così‌‌la‌‌liquidazione.‌‌                 

Tuttavia,‌ ‌la‌ ‌pratica‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌esente‌ ‌da‌ ‌criticità.‌ ‌La‌ ‌vendita‌ ‌vede‌ ‌come‌‌                       

acquirente‌ ‌soggetti‌ ‌connessi‌ ‌come‌ ‌amministratori‌ ‌o‌ ‌azionisti,‌ ‌con‌ ‌la‌‌                 

possibilità‌ ‌che‌ ‌emerga‌‌anche‌‌un‌‌conflitto‌‌di‌‌interessi‌‌tra‌‌le‌‌parti‌‌coinvolte‌‌                       

congiuntamente‌ ‌al‌ ‌fatto‌ ‌che‌ ‌i‌ ‌creditori‌ ‌chirografari‌ ‌siano‌ ‌completamente‌‌                 

esclusi‌ ‌da‌ ‌qualunque‌ ‌coinvolgimento.‌ ‌Tra‌ ‌gli‌ ‌aspetti‌ ‌positivi‌ ‌rientra‌ ‌la‌‌                   130

continuità‌ ‌dell’attività‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌preservazione‌ ‌dei‌ ‌posti‌ ‌di‌ ‌lavoro‌ ‌nella‌ ‌loro‌                     

interezza‌ ‌o‌ ‌parte‌ ‌di‌ ‌questi.‌ ‌ 131

Tra‌ ‌i‌ ‌principali‌ ‌esempi‌ ‌di‌ ‌‌COMI‌ ‌shift‌ ‌intervenuti‌ ‌nell’ambito‌ ‌dell’Unione‌‌                   

Europea,‌ ‌si‌ ‌ricorda‌ ‌il‌ ‌caso‌ ‌‌Schefenacker‌‌‌riguardante‌‌una‌‌società‌‌tedesca,‌‌                   

produttrice‌ ‌di‌ ‌specchietti‌ ‌per‌ ‌auto,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌trasferì‌ ‌la‌ ‌propria‌ ‌sede‌‌                     

centrale‌‌nel‌‌2006‌‌a‌‌Brighton‌‌per‌‌usufruire‌‌della‌‌legislazione‌‌inglese‌‌che‌‌si‌‌                       

pone‌ ‌come‌ ‌più‌ ‌favorevole‌ ‌nei‌ ‌confronti‌ ‌di‌ ‌ristrutturazioni‌ ‌aziendali‌ ‌se‌‌                   

comparata‌‌alla‌‌disciplina‌‌tedesca.‌‌Il‌‌costo‌‌del‌‌trasferimento‌‌ammontava‌‌a‌‌                   

euro‌ ‌40‌ ‌milioni,‌‌motivo‌‌per‌‌cui‌‌si‌‌comprende‌‌come‌‌le‌‌imprese‌‌di‌‌medie‌‌o‌‌                           

piccole‌ ‌dimensioni‌ ‌non‌ ‌siano‌ ‌concretamente‌ ‌in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌sopportare‌ ‌costi‌‌                   

così‌ ‌ingenti.‌ ‌ ‌   132

Inoltre,‌ ‌quando‌ ‌si‌ ‌effettuano‌ ‌mutamenti‌ ‌di‌ ‌questo‌ ‌tipo‌ ‌è‌ ‌necessario‌‌                   

valutare‌ ‌che‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌garantito‌ ‌l’automatico‌ ‌successo‌ ‌della‌ ‌ristrutturazione,‌‌                 

infatti‌ ‌potrebbe‌ ‌comunque‌ ‌essere‌ ‌prediletta‌ ‌la‌ ‌liquidazione‌ ‌con‌‌               

conseguenti‌‌danni‌‌per‌‌i‌‌creditori.‌‌Tuttavia,‌‌il‌‌caso‌‌di‌‌specie‌‌viene‌‌ricordato‌‌                       

perché‌ ‌tra‌ ‌quelli‌ ‌che‌ ‌si‌ ‌sono‌ ‌conclusi‌ ‌positivamente‌ ‌e‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌il‌‌                       

130 ‌Study‌ ‌on‌ ‌a‌ ‌new‌ ‌approach‌ ‌to‌ ‌business‌ ‌failure‌ ‌and‌ ‌insolvency,‌ ‌University‌ ‌of‌ ‌Leeds,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
131 ‌Lorraine‌ ‌Conway,‌ ‌Pre-pack‌ ‌administrations,‌ ‌House‌ ‌of‌ ‌Commons‌ ‌Library,‌ ‌Number‌ ‌5035,‌ ‌9‌‌December‌‌2019‌‌                           
pag.‌ ‌3‌ ‌e‌ ‌ss.‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌L’insolvenza‌ ‌In‌ ‌Europa:‌ ‌Uno‌ ‌Sguardo‌ ‌D’insieme‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2015,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
132 ‌Patrizia‌‌De‌‌Cesari,‌ ‌‌L’evoluzione‌‌Della‌‌Legislazione‌‌Europea‌‌In‌‌Tema‌‌Di‌‌Insolvenza‌,‌‌in‌‌Alberto‌‌Jorio,‌‌‌Fallimento‌‌                               
E‌ ‌Concordato‌ ‌Fallimentare‌,‌ ‌Tomo‌ ‌I,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Michel‌ ‌Menjucq,‌ ‌EC-Regulation‌ ‌No‌ ‌1346/2000‌ ‌on‌ ‌Insolvency‌‌                           
Proceedings‌‌and‌‌Groups‌‌of‌‌Companies,‌‌‌European‌‌Company‌‌and‌‌Financial‌‌Law‌‌Review‌‌5,‌‌no.‌‌2‌‌(2008),‌‌cfr‌‌supra.‌‌                                 
Benjamin‌ ‌Laufer,‌ ‌An‌ ‌Economic‌ ‌Analysis‌ ‌Of‌ ‌The‌ ‌German‌ ‌Bankruptcy‌ ‌Code‌ ‌In‌ ‌The‌ ‌Context‌ ‌Of‌ ‌The‌ ‌European‌‌                               
Reform‌ ‌Movement,‌ ‌Frankfurt,‌ ‌July‌‌2012.‌‌Susan‌‌Block-Lieb,‌‌Reaching‌‌To‌‌Restructure‌‌Across‌‌Boarders‌‌(Without‌‌                         
Over-‌‌Reaching)‌‌Even‌‌After‌‌Brexit,‌‌92‌‌‌Am.‌‌Bankr.‌‌L.J.‌‌1,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Horst‌‌Eidenmuller,‌‌Abuse‌‌of‌‌Law‌‌in‌‌the‌‌Context‌‌                                       
of‌ ‌European‌ ‌Insolvency‌ ‌Law,‌ ‌‌European‌ ‌Company‌ ‌and‌ ‌Financial‌‌Law‌‌Review‌ ‌6,‌ ‌no.‌‌1‌‌(2009),‌‌cfr‌‌supra.‌‌Kirsten‌‌                                 
Schumann-Kleber;‌ ‌Maria‌ ‌C.‌ ‌Schweinberger,‌ ‌Recognition‌ ‌of‌‌English‌‌Law‌‌Scheme‌‌of‌‌Arrangements‌‌in‌‌Germany,‌‌                         
Insolvency‌ ‌and‌ ‌Restructuring‌ ‌International‌‌ ‌5,‌ ‌no.‌ ‌2‌ ‌(2011),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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trasferimento‌ ‌nel‌‌Regno‌‌Unito‌‌si‌‌è‌‌concluso‌‌con‌‌un’efficiente‌‌procedura‌‌di‌‌                     

ristrutturazione.‌ ‌Il‌ ‌caso‌ ‌vede‌ ‌la‌ ‌conclusione‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌Company‌ ‌Voluntary‌‌                   

Arrangement‌‌(CVA),‌‌cioè‌‌un‌‌accordo‌‌tra‌‌debitore‌‌e‌‌ceto‌‌creditorio‌‌ai‌‌quali‌‌                       

si‌‌assicurò‌‌il‌‌70%‌‌del‌‌patrimonio‌‌netto‌‌per‌‌i‌‌creditori‌‌prelazionari‌‌mentre,‌‌                       

per‌‌i‌‌chirografari,‌‌USD7.5‌‌milioni‌‌e‌‌il‌‌5%‌‌del‌‌patrimonio.‌‌Per‌‌questi‌‌motivi,‌‌                         

Schefernacher‌ ‌‌è‌ ‌considerato‌ ‌tra‌ ‌i‌ ‌più‌ ‌rilevanti‌‌episodi‌‌in‌‌Europa‌‌poiché‌‌si‌‌                       

tratta‌ ‌di‌ ‌uno‌ ‌dei‌ ‌primi‌ ‌casi‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌‌cross-boarder‌.‌  133

I‌ ‌casi‌ ‌che‌ ‌ha‌ ‌caratterizzato‌ ‌la‌ ‌delineazione‌ ‌del‌ ‌concetto‌ ‌di‌ ‌COMI‌‌                     

concernono‌‌‌Interedil‌‌e‌‌‌Eurofood‌,‌‌in‌‌cui‌‌la‌‌pronuncia‌‌della‌‌Corte‌‌di‌‌Giustizia‌‌                       

dell’Unione‌ ‌Europea‌ ‌è‌ ‌giudicata‌ ‌rilevante‌ ‌soprattutto‌ ‌per‌ ‌l’iter‌‌               

argomentativo‌ ‌relativo‌ ‌alla‌ ‌determinazione‌ ‌del‌ ‌COMI.‌ ‌ ‌  134

133 ‌Allen&Overy,‌‌Schefenacker‌‌AG‌‌–‌‌A‌‌cross-border‌‌fusion‌‌of‌‌original‌‌minds,‌‌FT‌‌Innovative‌‌Lawyers‌‌Report‌‌2008,‌‌                               
disponibile‌ ‌presso‌ ‌   
https://www.allenovery.com/en-us/global/expertise/practices/restructuring/recent_deals/schefenackeragacros‌
sborderfusionoforiginalmindsftinnovativelawyersreport2008‌.‌ ‌Michel‌‌Menjucq,‌‌EC-Regulation‌‌No‌‌1346/2000‌‌on‌‌             
Insolvency‌ ‌Proceedings‌ ‌and‌ ‌Groups‌ ‌of‌ ‌Companies,‌ ‌‌European‌ ‌Company‌ ‌and‌ ‌Financial‌ ‌Law‌ ‌Review‌ ‌5,‌ ‌no.‌ ‌2‌‌                             
(2008),‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Michel‌‌Menjucq;‌‌Reinhard‌‌Dammann,‌‌Regulation‌‌No‌‌1346/2000‌‌on‌‌Insolvency‌‌Proceedings:‌‌                         
Facing‌ ‌the‌ ‌Companies‌ ‌Group‌ ‌Phenomenon,‌ ‌‌Business‌ ‌Law‌ ‌International‌ ‌‌9,‌ ‌no.‌ ‌2‌ ‌(2008),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Gerard‌‌                             
McCormack,‌‌Jurisdictional‌‌Competition‌‌and‌‌Forum‌‌Shopping‌‌in‌‌Insolvency‌‌Proceedings,‌‌‌Cambridge‌‌Law‌‌Journal‌‌                       
68,‌‌no.‌‌1‌‌(2009),‌‌cfr‌‌supra.‌‌Wolf-‌‌Georg‌‌Ringe,‌‌Forum‌‌Shopping‌‌Under‌‌The‌‌Eu‌‌Insolvency‌‌Regulation,‌‌‌European‌‌                                 
Business‌ ‌Organization‌ ‌Law‌ ‌Review‌ ‌‌9,‌ ‌(2008),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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Entrambi‌ ‌non‌ ‌sono‌ ‌suscettibili‌ ‌di‌ ‌inclusione‌ ‌all’interno‌ ‌della‌ ‌disciplina‌ ‌del‌‌                   

trasferimento‌ ‌del‌‌COMI‌‌poiché‌‌si‌‌trattava‌‌principalmente‌‌di‌‌un‌‌conflitto‌‌di‌‌                     

competenza‌ ‌positivo,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌nel‌ ‌secondo‌ ‌caso‌ ‌riguardava‌ ‌la‌ ‌disciplina‌‌                   

irlandese‌ ‌e‌ ‌quella‌ ‌italiana.‌ ‌‌Eurofood‌ ‌era‌ ‌controllata‌ ‌100%‌ ‌dal‌ ‌gruppo‌‌                   

Parmalat‌ ‌SpA‌ ‌ma‌ ‌registrata‌ ‌in‌ ‌Irlanda‌ ‌nel‌ ‌1997‌ ‌e‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌propria‌ ‌sede‌‌                         

presso‌ ‌l’IFSC‌ ‌a‌ ‌Dublino.‌ ‌A‌ ‌seguito‌ ‌dei‌ ‌fatti‌ ‌che‌ ‌hanno‌‌caratterizzato‌‌la‌‌                       135

controllante‌ ‌e‌ ‌l’avvio‌ ‌della‌‌procedura‌‌di‌‌amministrazione‌‌straordinaria‌‌nel‌‌                 

2003,‌ ‌la‌ ‌‌Bank‌ ‌of‌ ‌America‌ ‌NA‌ ‌ha‌ ‌richiesto‌ ‌all’Irlanda‌ ‌di‌ ‌intervenire‌ ‌sulla‌‌                       

controllata.‌ ‌Da‌ ‌questa‌ ‌richiesta‌ ‌sorgono‌ ‌i‌ ‌principali‌ ‌conflitti‌ ‌circa‌ ‌la‌‌                   

locazione‌ ‌del‌ ‌centro‌ ‌di‌ ‌interessi‌ ‌della‌ ‌‌Eurofood‌ ‌in‌ ‌Irlanda‌ ‌ovvero‌‌in‌‌Italia‌‌                       

poiché‌ ‌entrambi‌ ‌i‌ ‌paesi‌ ‌si‌ ‌erano‌ ‌dichiarati‌ ‌competenti.‌ ‌ ‌  136

La‌ ‌Corte‌ ‌conclude‌ ‌affermando‌ ‌che‌ ‌la‌ ‌qualità‌ ‌di‌ ‌controllante,‌ ‌quindi‌ ‌il‌‌                     

controllo‌ ‌delle‌ ‌scelte‌ ‌gestionali,‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌sufficiente‌ ‌per‌ ‌poter‌ ‌identificare‌ ‌il‌                     

centro‌ ‌degli‌ ‌interessi,‌ ‌basandosi‌ ‌sul‌ ‌dettato‌ ‌del‌ ‌Regolamento‌ ‌(CE)‌‌                 

2000/1346‌ ‌.‌ ‌La‌ ‌conseguenza‌ ‌è‌ ‌che,‌ ‌l’Irlanda‌ ‌venne‌ ‌giudicata‌‌               137

competente‌ ‌nella‌ ‌gestione‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌di‌ ‌‌Eurofood‌.‌ ‌Inoltre,‌ ‌la‌ ‌corte‌‌                 

prosegue‌ ‌interpretando‌ ‌rigidamente‌ ‌il‌ ‌dettato‌ ‌relativo‌ ‌all’apertura‌ ‌della‌‌               

procedura‌ ‌principale‌ ‌le‌ ‌cui‌ ‌modalità‌ ‌risiedono‌ ‌nella‌ ‌discrezionalità‌ ‌della‌‌                 

legge‌‌nazionale‌‌dalla‌‌quale‌‌deriva‌‌l’automatico‌‌riconoscimento‌‌anche‌‌negli‌‌                 

altri‌ ‌stati‌ ‌membri.‌ ‌La‌ ‌corte‌ ‌osserva‌ ‌come‌ ‌la‌ ‌nomina‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌‌provisional‌‌                       

liquidator‌,‌ ‌effettuata‌ ‌dalla‌ ‌corte‌ ‌irlandese,‌‌possa‌‌coincidere‌‌con‌‌la‌‌fase‌‌di‌‌                     

apertura‌ ‌della‌ ‌procedura‌ ‌principale‌ ‌e‌ ‌quindi‌ ‌ostare‌ ‌all’avvio‌ ‌di‌‌qualunque‌‌                   

altra‌ ‌procedura‌ ‌equipollente.‌ ‌ ‌  138

Un‌‌ulteriore‌ ‌esempio‌ ‌è‌ ‌dato‌ ‌dalla‌ ‌procedura‌‌inoltrata‌‌nei‌‌confronti‌‌di‌‌‌PIN‌‌                       

Group‌,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌la‌ ‌capogruppo,‌ ‌con‌ ‌sede‌ ‌in‌ ‌Lussemburgo,‌ ‌ha‌ ‌optato‌ ‌per‌ ‌il‌‌                         

trasferimento‌ ‌del‌ ‌proprio‌ ‌COMI‌ ‌in‌ ‌Germania,‌ ‌stato‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌risiedevano‌ ‌le‌‌                     

135 ‌International‌ ‌Financial‌ ‌Services‌ ‌Centre.‌‌ ‌  
136 ‌Klaus‌‌Pannen,‌‌Article‌‌3.‌‌International‌‌Jurisdiction.‌‌Teil‌ ‌2,‌ ‌In‌‌‌European‌‌Insolvency‌‌Regulation‌,‌ ‌Berlin,‌‌Boston:‌‌                             
De‌ ‌Gruyter,‌ ‌p.‌ ‌141,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Thomas‌ ‌Bachner,‌ ‌The‌ ‌Battle‌ ‌over‌ ‌Jurisdiction‌ ‌in‌ ‌European‌ ‌Insolvency‌ ‌Law,‌‌                               
European‌ ‌Company‌ ‌and‌ ‌Financial‌ ‌Law‌ ‌Review‌ ‌3,‌ ‌no.‌ ‌3‌ ‌(2006),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Aaron‌ ‌M.‌ ‌Kaufman,‌ ‌The‌ ‌European‌‌                                 
Union‌ ‌Goes‌ ‌Comi-Tose:‌ ‌Hazards‌ ‌of‌ ‌Harmonizing‌ ‌Corporate‌ ‌Insolvency‌ ‌Laws‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌Global‌ ‌Economy,‌‌‌Houston‌‌                           
Journal‌ ‌of‌ ‌International‌ ‌Law‌‌ ‌29,‌ ‌no.‌ ‌3‌ ‌(Spring‌ ‌2007),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
137 ‌Al‌ ‌tempo‌ ‌in‌ ‌vigore.‌ ‌  
138 ‌Klaus‌ ‌Pannen,‌ ‌‌European‌ ‌Insolvency‌ ‌Regulation‌,‌ ‌Berlin,‌ ‌Boston:‌ ‌De‌ ‌Gruyter,‌ ‌2011,‌ ‌pp.‌ ‌56‌ ‌e‌ ‌ss,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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principali‌ ‌controllate,‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌poter‌ ‌favorire‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌ristrutturazione‌ ‌più‌‌                     

omogenea‌‌ed‌‌efficace‌‌per‌‌tutti‌‌i‌‌membri‌‌del‌‌gruppo.‌‌Grazie‌‌all’intervenuta‌‌                     

rilocazione‌ ‌a‌ ‌Colonia,‌ ‌venne‌ ‌evitata‌ ‌la‌ ‌liquidazione‌ ‌della‌ ‌società.‌‌                 

Nonostante‌ ‌le‌ ‌critiche‌ ‌sorte‌ ‌in‌ ‌merito‌ ‌al‌ ‌difetto‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌corretta‌‌                     

individuazione‌ ‌del‌ ‌COMI,‌ ‌il‌ ‌trasferimento‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌stato‌ ‌considerato‌ ‌come‌‌                   

abusivo‌‌in‌‌quanto,‌‌da‌‌questo‌‌mutamento,‌‌anche‌‌i‌‌creditori‌‌ne‌‌hanno‌‌tratto‌‌                       

un‌‌ulteriore‌‌vantaggio‌‌dovuto‌‌alla‌‌prosecuzione‌‌di‌‌una‌‌procedura‌‌uniforme‌‌                   

e‌ ‌trasparente.‌ ‌ 139

‌ 

7.‌ ‌L’influenza‌ ‌Del‌ ‌Regolamento‌ ‌(UE)‌ ‌2015/848‌ ‌Sul‌ ‌Preventive‌‌ 
Restructuring‌ ‌Framework‌ ‌Oggetto‌ ‌Della‌ ‌Proposta‌ ‌Della‌ ‌Commissione‌‌ 

Europea‌ ‌ 

Il‌ ‌dettato‌ ‌del‌ ‌regolamento‌ ‌(UE)‌ ‌2015/848‌ ‌costituisce‌ ‌un‌ ‌importante‌‌                 

precedente‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌della‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌‌in‌ ‌quanto‌ ‌si‌‌presenta‌‌il‌‌                       

fine‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌e‌ ‌salvataggio‌ ‌delle‌ ‌impose‌ ‌supportato‌‌dalla‌‌nuova‌                   

proposta‌ ‌in‌ ‌esame.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌al‌ ‌contrario‌ ‌della‌ ‌direttiva,‌ ‌non‌ ‌mira‌ ‌a‌‌                     

uniformare‌ ‌gli‌ ‌aspetti‌ ‌più‌ ‌salienti‌ ‌relativi‌ ‌alla‌ ‌disciplina‌ ‌europea‌‌                 

dell’insolvenza‌ ‌di‌ ‌cui‌ ‌tratta‌ ‌limitatamente‌ ‌a‌ ‌casi‌ ‌di‌ ‌‌cross-boarder‌‌                 

insolvency‌ ‌legati‌ ‌quindi‌ ‌alla‌ ‌regolazione‌ ‌di‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌coordinamento,‌‌                 

riconoscimento‌ ‌e‌ ‌competenza.‌‌ ‌  

Le‌‌aspirazioni‌‌dei‌‌lavori‌‌preparatori‌‌alla‌‌direttiva‌‌inficiano‌‌in‌‌modo‌‌diverso‌‌                     

sulle‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌insolvenza,‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌si‌ ‌auspica‌ ‌a‌ ‌determinare‌‌                     

caratteri‌ ‌comuni‌ ‌in‌ ‌tutti‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌membri.‌ ‌Nonostante‌ ‌la‌ ‌divergente‌ ‌forza‌‌                     

armonizzatrice‌ ‌della‌ ‌direttiva,‌ ‌si‌ ‌riprende‌ ‌il‌ ‌dettato‌ ‌sancito‌ ‌nel‌‌                 

regolamento,‌‌al‌‌quale‌‌si‌‌aggiungono‌‌le‌‌problematiche‌‌legate‌‌alla‌‌pratica‌‌di‌‌                     

forum‌‌shopping‌.‌ ‌Tale‌‌prassi‌‌è‌‌suscettibile‌‌di‌‌condizionare‌‌l’efficienza‌‌delle‌‌                   

varie‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌‌pre-insolvency‌‌legate‌‌allo‌‌scenario‌‌europeo,‌‌per‌‌cui,‌‌si‌‌                     

139 ‌Patrizia‌‌De‌‌Cesari,‌ ‌‌L’evoluzione‌‌Della‌‌Legislazione‌‌Europea‌‌In‌‌Tema‌‌Di‌‌Insolvenza‌,‌‌in‌‌Alberto‌‌Jorio,‌‌‌Fallimento‌‌                               
E‌‌Concordato‌‌Fallimentare‌,‌‌Tomo‌‌I,‌‌Edizione‌‌I,‌‌UTET,‌‌2016,p.‌‌559.‌‌George‌‌Schlaefer,‌‌The‌‌International‌‌Insolvency‌‌                             
Institute:‌‌International‌‌Insolvency‌‌Studies‌‌(2010)‌‌Forum‌‌Shopping‌‌under‌‌the‌‌Regime‌‌of‌‌the‌‌European‌‌Insolvency‌‌                           
Regulation,‌ ‌p.12.‌ ‌Horst‌ ‌Eidenmuller,‌ ‌Abuse‌ ‌of‌ ‌Law‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌Context‌ ‌of‌ ‌European‌ ‌Insolvency‌ ‌Law,‌ ‌‌European‌‌                             
Company‌ ‌and‌ ‌Financial‌ ‌Law‌ ‌Review‌‌ ‌6,‌ ‌no.‌ ‌1‌ ‌(2009):‌ ‌1-28.‌‌ ‌  
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richiede‌ ‌agli‌ ‌stati‌ ‌membri‌‌di‌‌intervenire‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌arginare‌‌l’utilizzo‌‌si‌‌tale‌‌                         

pratica.‌‌ ‌  

La‌‌Direttiva‌‌(UE)‌‌2019/1023,‌‌così‌‌come‌‌emerso‌‌dai‌‌lavori‌‌preparatori,‌‌non‌‌                     

affronta‌ ‌in‌ ‌maniera‌ ‌dettagliata‌ ‌gli‌ ‌argomenti‌ ‌sopra‌ ‌citati,‌ ‌né‌ ‌si‌‌occupa‌‌di‌‌                       

definire‌ ‌questioni‌ ‌relative‌ ‌a‌ ‌giurisdizione‌ ‌e‌ ‌competenza,‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌quali‌‌                   

rimane‌ ‌immutata‌ ‌l’applicazione‌ ‌del‌ ‌Regolamento‌ ‌(UE)‌ ‌2015/848,‌ ‌come‌‌               

sancito‌ ‌nel‌ ‌considerando‌ ‌10‌ ‌della‌ ‌direttiva,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌afferma‌ ‌che‌ ‌i‌ ‌due‌‌                         

strumenti‌ ‌legislativi‌ ‌trattano‌ ‌di‌ ‌ambiti‌ ‌non‌ ‌coincidenti‌ ‌ma‌ ‌tra‌ ‌loro‌‌                   

strettamente‌‌connessi.‌‌Da‌‌un‌‌lato‌‌vi‌‌sono‌‌le‌‌previsioni‌‌della‌‌Commissione‌‌                     

volte‌ ‌a‌ ‌fornire‌ ‌maggiore‌ ‌uniformità‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌legislativo,‌ ‌tramite‌ ‌la‌‌                   

delineazione‌ ‌di‌ ‌misure‌ ‌preventive‌ ‌all’insolvenza‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌saranno‌ ‌poi‌‌                 

adottate‌ ‌anche‌ ‌da‌ ‌tutti‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌che‌ ‌fino‌ ‌a‌ ‌quel‌ ‌momento‌ ‌non‌‌                         

consentivano‌ ‌una‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva.‌ ‌Dall’altro‌ ‌lato,‌ ‌le‌ ‌omesse‌‌               

previsioni‌ ‌di‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌rendevano‌‌alcuni‌ ‌paesi‌‌europei‌‌                 

più‌ ‌attraenti‌ ‌di‌ ‌altri‌ ‌e‌ ‌destinatari‌ ‌di‌ ‌trasferimenti‌‌del‌‌COMI‌‌di‌‌società‌‌con‌‌                         

riferimento‌ ‌quindi‌ ‌al‌ ‌dettato‌ ‌del‌ ‌Regolamento‌ ‌(UE)‌ ‌848/2015.‌ ‌Maggiori‌‌                 

limitazioni‌‌alla‌‌pratica‌‌del‌‌‌forum‌‌shopping‌‌si‌‌auspicano‌‌dal‌‌riavvicinamento‌‌                   

delle‌ ‌legislazioni‌ ‌europee‌ ‌conseguentemente‌ ‌all’implementazione‌ ‌della‌‌           

direttiva‌ ‌in‌ ‌esame,‌ ‌in‌ ‌quanto,‌ ‌una‌ ‌maggiore‌ ‌coerenza‌ ‌e‌ ‌uniformità‌ ‌tra‌‌                     

normative‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌è‌‌in‌‌grado‌‌di‌‌disincentivare‌‌il‌‌mutamento‌‌del‌‌COMI.‌                     

‌ ‌  140
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‌ 

‌ ‌   

140 ‌Mark‌ ‌Arnold,‌ ‌Truth‌ ‌or‌ ‌Illusion;‌ ‌COMI‌ ‌Migration‌ ‌and‌‌Forum‌‌Shopping‌‌under‌‌the‌‌EU‌‌Insolvency‌‌Regulation,‌‌                               
Business‌ ‌Law‌ ‌International‌ ‌‌14,‌ ‌no.‌ ‌3‌ ‌(2013):‌ ‌245-260.‌ ‌Maria-Thomais‌ ‌Epeoglou,‌ ‌The‌ ‌Recast‌ ‌European‌‌                         
Insolvency‌ ‌Regulation:‌ ‌A‌ ‌Missed‌ ‌Opportunity‌ ‌for‌ ‌Restructuring‌ ‌Business‌ ‌in‌ ‌Europe,‌ ‌‌UCL‌ ‌Journal‌ ‌of‌ ‌Law‌ ‌and‌‌                             
Jurisprudence‌‌ ‌6,‌ ‌no.‌ ‌1‌ ‌(2017):‌ ‌31-59.‌ ‌ 
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Sezione‌ ‌Quinta‌ ‌ 
La‌ ‌Direttiva:‌ ‌Il‌ ‌Procedimento‌ ‌E‌ ‌L’emanazione‌ ‌ 

‌ 

1.‌ ‌Gli‌ ‌Obiettivi‌ ‌E‌ ‌Le‌ ‌Opzioni‌ ‌Esaminate‌ ‌ 

Una‌‌volta‌‌concluse‌‌le‌‌consultazioni‌‌e‌‌delineate‌‌le‌‌principali‌‌problematiche,‌‌                   

la‌ ‌Commissione‌ ‌procede‌ ‌ad‌ ‌elencare‌ ‌gli‌ ‌obiettivi‌ ‌e‌ ‌gli‌ ‌strumenti‌ ‌oggetto‌‌                     

della‌ ‌direttiva‌ ‌con‌ ‌i‌ ‌conseguenti‌ ‌modelli‌ ‌che‌ ‌possono‌ ‌essere‌ ‌adottati‌ ‌al‌‌                     

fine‌ ‌di‌ ‌uniformare‌ ‌elementi‌ ‌essenziali‌ ‌in‌ ‌ambito‌ ‌di‌ ‌insolvenza.‌ ‌Come‌‌già‌‌                     

accennato,‌ ‌i‌ ‌principali‌ ‌obiettivi‌ ‌possono‌ ‌essere‌ ‌riassunti‌ ‌in‌ ‌tre‌ ‌aree‌‌                   

tematiche‌ ‌coincidenti‌ ‌nella‌ ‌riduzione‌ ‌dei‌ ‌costi‌ ‌sostenuti‌ ‌per‌ ‌procedure‌‌                 

transfrontaliere,‌ ‌limitare‌ ‌casi‌ ‌di‌ ‌liquidazione‌ ‌di‌ ‌imprese‌ ‌che‌ ‌possono‌‌                 

essere‌ ‌facilmente‌ ‌ristrutturate‌ ‌ed‌ ‌infine‌ ‌ridurre‌ ‌gli‌ ‌ostacoli‌ ‌alla‌ ‌libera‌‌                   

circolazione‌ ‌di‌ ‌capitali.‌‌ ‌  

Gli‌ ‌strumenti‌ ‌delineati‌ ‌per‌ ‌raggiungere‌ ‌questi‌ ‌obiettivi‌ ‌sono‌ ‌molteplici‌ ‌e‌‌                   

presentano‌‌tutti‌‌lo‌‌scopo‌‌di‌‌uniformare‌‌la‌‌procedura‌‌europea‌‌in‌‌modo‌‌tale‌‌                       

da‌ ‌arginare‌ ‌le‌ ‌problematiche‌ ‌scaturite‌ ‌da‌ ‌divergenze‌ ‌normative‌ ‌e‌ ‌citate‌‌                   

nei‌‌paragrafi‌‌precedenti.‌‌L’intento‌‌è‌‌quindi‌‌concedere‌‌una‌‌possibilità‌‌a‌‌tutti‌‌                     

gli‌ ‌imprenditori‌ ‌e‌ ‌consumatori‌ ‌europei‌ ‌di‌ ‌poter‌ ‌godere‌ ‌delle‌ ‌stesse‌‌                   

garanzie‌ ‌all’interno‌ ‌delle‌ ‌nazioni‌ ‌di‌ ‌appartenenza,‌ ‌in‌ ‌modo‌ ‌da‌ ‌arginare‌‌                   

barriere‌ ‌agli‌ ‌investimenti‌ ‌transfrontalieri‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌conseguente‌ ‌stimolo‌ ‌alla‌‌                 

crescita‌ ‌economica‌ ‌e‌ ‌salvaguardia‌ ‌dell’occupazione.‌‌ ‌  

Dati‌ ‌gli‌ ‌ingenti‌ ‌interventi‌ ‌richiesti‌ ‌per‌ ‌promuovere‌ ‌una‌ ‌corposa‌‌                 

armonizzazione‌ ‌della‌ ‌disciplina,‌ ‌la‌ ‌Commissione‌ ‌si‌ ‌concentra‌ ‌su‌ ‌alcuni‌‌                 

aspetti‌ ‌che,‌ ‌dalle‌ ‌risultanze‌ ‌delle‌ ‌consultazioni,‌ ‌sono‌ ‌stati‌ ‌considerati‌‌                 

come‌‌di‌‌vitale‌‌importanza.‌‌Si‌‌tratta‌‌in‌‌generale‌‌di‌‌uniformare‌‌e‌‌rafforzare‌‌                       

meccanismi‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva,‌ ‌quindi‌ ‌fornendo‌ ‌la‌ ‌concreta‌‌               

possibilità‌ ‌di‌ ‌accesso‌ ‌a‌ ‌questi‌ ‌istituti‌ ‌anche‌ ‌in‌ ‌maniera‌ ‌precoce‌ ‌rispetto‌‌                     

all’insolvenza,‌ ‌inoltre‌ ‌si‌ ‌ravvede‌ ‌l’importanza‌ ‌di‌ ‌ridurre‌ ‌la‌ ‌durata‌ ‌dei‌‌                   

74‌ ‌ 
‌ 



procedimenti‌ ‌e‌ ‌del‌ ‌periodo‌ ‌di‌ ‌esdebitazione‌ ‌ed‌ ‌infine‌ ‌favorire‌ ‌la‌‌                   

continuazione‌ ‌dell’attività‌ ‌in‌ ‌capo‌ ‌al‌ ‌debitore‌ ‌durante‌ ‌procedure‌ ‌di‌‌                 

ristrutturazione.‌ ‌ ‌  141

I‌ ‌modelli‌ ‌esaminati‌ ‌dalla‌ ‌Commissione‌ ‌prevedono‌ ‌vari‌ ‌gradi‌ ‌di‌‌                 

uniformazione‌‌e‌‌di‌‌intervento‌‌all’interno‌‌della‌‌disciplina‌‌europea,‌‌cercando‌‌                 

di‌ ‌optare‌‌per‌‌una‌‌soluzione‌‌che‌‌rispecchi‌‌le‌‌esigenze‌‌degli‌‌stati‌‌membri‌‌e‌‌                         

che‌ ‌sia‌ ‌in‌ ‌grado‌‌di‌‌sopire‌‌alcune‌‌delle‌‌più‌‌eminenti‌‌discrepanze‌‌emerse‌‌a‌‌                         

livello‌ ‌normativo.‌‌ ‌  

Una‌ ‌prima‌ ‌ipotesi‌ ‌che‌ ‌sin‌ ‌da‌ ‌subito‌ ‌è‌ ‌stata‌ ‌scartata‌ ‌consiste‌ ‌nel‌ ‌non‌                         

attuare‌ ‌alcun‌ ‌intervento,‌ ‌lasciando‌‌quindi‌‌immutata‌‌la‌‌disciplina‌‌europea.‌‌                 

Questo‌ ‌andrebbe‌ ‌ulteriormente‌ ‌ad‌ ‌acuire‌ ‌le‌ ‌diversità‌ ‌che‌ ‌già‌ ‌sussistono‌‌                   

tra‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌conseguente‌ ‌introduzione‌ ‌di‌ ‌ulteriori‌ ‌ostacoli‌ ‌ad‌‌                     

investimenti‌ ‌e‌ ‌crescita‌‌economica,‌‌motivo‌‌per‌‌cui‌‌è‌‌stata‌‌sin‌‌dal‌‌principio‌‌                       

non‌ ‌considerata.‌ ‌ ‌  142

La‌ ‌possibilità‌ ‌che‌ ‌‌prima‌ ‌facie‌ ‌sembrerebbe‌ ‌la‌ ‌più‌ ‌idonea‌ ‌corrisponde‌ ‌ad‌‌                     

una‌ ‌armonizzazione‌ ‌completa‌ ‌dell’intero‌ ‌settore,‌ ‌prevedendo‌ ‌quindi‌ ‌una‌‌               

disciplina‌ ‌valida‌ ‌per‌ ‌tutti‌ ‌gli‌ ‌stati,‌ ‌risolvendo‌ ‌quindi‌ ‌‌ab‌ ‌origine‌ ‌tutte‌ ‌le‌‌                       

problematiche‌ ‌precedentemente‌ ‌esposte.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌è‌ ‌d’uopo‌ ‌anche‌‌             

considerare‌ ‌che‌ ‌si‌ ‌tratta‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌ideale‌ ‌utopistico‌ ‌difficilmente‌ ‌accettabile‌‌                   

dagli‌ ‌stati‌ ‌membri,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌vedrebbero‌ ‌rivoluzionare‌ ‌non‌ ‌solo‌ ‌il‌ ‌settore‌‌                     

relativo‌ ‌all’insolvenza‌ ‌e‌ ‌alla‌ ‌ristrutturazione‌ ‌ma‌ ‌anche‌ ‌tutte‌ ‌le‌ ‌altre‌‌                   

branche‌ ‌del‌ ‌diritto‌ ‌a‌ ‌questa‌ ‌connesse.‌ ‌Nonostante‌ ‌quindi‌ ‌questa‌ ‌opzione‌‌                   

possa‌ ‌essere‌ ‌considerata‌ ‌come‌ ‌la‌ ‌più‌ ‌efficace,‌ ‌sarebbe‌ ‌comunque‌‌                 

prematura‌ ‌poiché‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌lato‌ ‌andrebbe‌ ‌a‌ ‌contrastare‌ ‌con‌ ‌i‌ ‌principi‌ ‌di‌‌                       

proporzionalità‌ ‌e‌ ‌sussidiarietà‌ ‌legati‌ ‌agli‌ ‌interventi‌ ‌europei,‌ ‌dall’altro‌‌               

andrebbe‌ ‌a‌ ‌stravolgere‌ ‌l’‌insolvency‌ ‌framework‌ ‌delineato‌ ‌dei‌ ‌vari‌ ‌stati‌‌                 

membri.‌ ‌ ‌  143

141 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌p.‌ ‌47.‌ ‌ 
142 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌p.48.‌‌ ‌  
143 ‌Idem,‌ ‌p.‌ ‌48.‌‌ ‌  
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Eliminate‌ ‌quindi‌ ‌le‌‌precedenti‌‌ipotesi,‌‌la‌‌Commissione‌‌vaglia‌‌la‌‌possibilità‌‌                   

di‌ ‌istituire‌ ‌una‌ ‌procedura‌ ‌alternativa‌ ‌europea,‌ ‌esperibile‌ ‌sia‌ ‌per‌ ‌casi‌ ‌di‌‌                     

insolvenza‌ ‌limitatamente‌ ‌conclusi‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌nazionale‌ ‌sia‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌in‌ ‌cui‌‌                     

siano‌‌coinvolti‌‌più‌‌stati‌‌membri.‌‌Si‌‌tratta‌‌quindi‌‌di‌‌una‌‌alternativa‌‌di‌‌cui‌‌si‌‌                           

possono‌ ‌avvalere‌ ‌sia‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌sia‌ ‌i‌ ‌creditori‌ ‌previo‌ ‌consenso‌ ‌di‌ ‌questi‌‌                       

ultimi.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌anche‌ ‌in‌ ‌questo‌ ‌caso,‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌difficilmente‌‌                   

accetterebbero‌ ‌l’applicazione‌ ‌di‌ ‌questo‌ ‌modello‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌casi‌ ‌meramente‌‌                 

nazionali,‌ ‌provocando‌ ‌quindi‌ ‌numerosi‌ ‌contrasti‌ ‌tra‌ ‌l’applicazione‌ ‌della‌‌               

procedura‌ ‌nazionale‌ ‌e‌ ‌quella‌ ‌opzionale‌ ‌europea.‌ ‌Questa‌ ‌previsione‌‌               144

dovrebbe‌‌inoltre‌‌basarsi‌‌sul‌‌dettato‌‌dell’art.‌‌114‌‌TFUE‌‌nel‌‌momento‌‌in‌‌cui‌‌                       

si‌ ‌caratterizza‌ ‌come‌ ‌un’alternativa‌ ‌perseguibile‌ ‌anche‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌nazionale‌‌                 

con‌ ‌tutte‌ ‌le‌ ‌implicazioni‌ ‌precedentemente‌ ‌esplicate‌ ‌oppure,‌ ‌se‌ ‌venisse‌‌                 

configurata‌‌come‌‌un’opzione‌‌esperibile‌‌per‌‌i‌‌soli‌‌casi‌‌‌cross-border‌‌la‌‌base‌‌                     

giuridica‌ ‌sarebbe‌ ‌costituita‌ ‌dall’art.81TFUE‌ ‌relativamente‌ ‌alla‌‌           

cooperazione‌ ‌giudiziaria‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌civile.‌ ‌Questo‌ ‌interverrebbe‌ ‌soltanto‌‌               

alla‌ ‌delineazione‌ ‌di‌ ‌riconoscimenti‌ ‌reciproci‌ ‌delle‌ ‌decisioni‌ ‌giudiziali‌ ‌e‌‌                 

extragiudiziali‌‌con‌‌la‌‌possibilità‌‌di‌‌adottare‌‌misure‌‌di‌‌riavvicinamento‌‌solo‌‌                   

al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌favorire‌ ‌il‌ ‌funzionamento‌ ‌del‌ ‌mercato‌ ‌interno.‌ ‌ 145

Date‌‌le‌‌criticità‌‌sorte‌‌nella‌‌eventuale‌‌adozione‌‌delle‌‌precedenti‌‌tre‌‌ipotesi,‌‌                     

la‌ ‌Commissione‌ ‌formula‌‌un‌‌ulteriore‌‌modello‌‌che‌‌sarà‌‌poi‌‌quello‌‌adottato‌‌                     

per‌ ‌la‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023.‌ ‌Questo‌ ‌prevede‌ ‌una‌ ‌armonizzazione‌‌                 

minima‌ ‌nell’area‌ ‌della‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva‌ ‌e‌ ‌seconda‌ ‌opportunità‌‌               

per‌ ‌gli‌ ‌imprenditori‌ ‌onesti,‌ ‌lasciando‌ ‌quindi‌ ‌ampio‌ ‌margine‌ ‌agli‌ ‌stati‌‌                   

membri‌‌per‌‌il‌‌raggiungimento‌‌degli‌‌obiettivi‌‌delineati.‌‌La‌‌scelta‌‌è‌‌legata‌‌ai‌‌                       

precedenti‌ ‌orientamenti‌‌della‌‌Commissione‌‌quale‌‌la‌‌Raccomandazione‌‌del‌‌               

2014,‌‌infatti,‌‌questi‌‌principi‌‌di‌‌minima‌‌uniformità‌‌sono‌‌in‌‌linea‌‌con‌‌quanto‌‌                       

ivi‌ ‌statuito.‌ ‌Le‌ ‌motivazioni‌ ‌che‌ ‌hanno‌ ‌favorito‌ ‌una‌ ‌adozione‌ ‌di‌ ‌questa‌‌                     

tipologia‌ ‌legislativa‌ ‌risiedono‌ ‌nel‌ ‌conferire‌ ‌una‌ ‌coerenza‌ ‌e‌ ‌uniformità‌‌                 

d’insieme‌‌all’applicazione‌‌di‌‌istituti‌‌giudicati‌‌fondamentali‌‌e‌‌che‌‌non‌‌erano‌‌                   

144 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌p.‌ ‌49.‌‌ ‌  
145 ‌Art.‌ ‌81‌ ‌TFUE‌ ‌par.2.‌‌ ‌  
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garantiti‌‌in‌‌tutti‌‌gli‌‌stati‌‌membri‌‌ovvero‌‌non‌‌previsti‌‌con‌‌le‌‌stesse‌‌modalità‌‌                         

applicative.‌ ‌ ‌  146

Dai‌ ‌precedenti‌ ‌orientamenti‌ ‌prevale‌ ‌l’idea‌ ‌che‌ ‌sia‌ ‌opportuno‌ ‌lasciare‌‌                 

ampia‌ ‌autonomia‌ ‌agli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌in‌ ‌modo‌ ‌da‌ ‌prevenire‌ ‌conflittualità‌‌                   

circa‌ ‌principi‌ ‌di‌ ‌competenza‌ ‌e‌ ‌proporzionalità,‌ ‌quindi‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌saranno‌‌                   

tenuti‌ ‌a‌ ‌scegliere‌ ‌il‌ ‌mezzo‌ ‌legislativo‌ ‌che‌ ‌ritengono‌ ‌più‌ ‌opportuno‌‌                   

attraverso‌ ‌la‌ ‌delineazione‌‌di‌‌alcuni‌‌aspetti‌‌più‌‌specifici‌‌come‌‌per‌‌esempio‌‌                     

identificare‌ ‌le‌ ‌maggioranze‌ ‌necessarie‌ ‌per‌ ‌l’adozione‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌piano‌ ‌di‌‌                   

ristrutturazione.‌ ‌ ‌  147

‌ 

2.‌ ‌(Segue)‌ ‌Le‌ ‌Caratteristiche‌ ‌Principali‌ ‌Del‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌‌ 
Framework‌‌ ‌  

Confermato‌‌il‌‌modello‌‌di‌‌previsione‌‌di‌‌un‌‌quadro‌‌generale‌‌ed‌‌omogeno,‌‌la‌‌                       

Commissione‌ ‌identifica‌ ‌il‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌uniformità‌ ‌auspicabile‌ ‌a‌ ‌questi‌ ‌fini.‌ ‌ ‌   

La‌ ‌pietra‌ ‌angolare‌ ‌dell’intervento‌ ‌della‌ ‌Commissione‌ ‌coincide‌ ‌con‌ ‌un‌‌                 

intervento‌ ‌preventivo‌ ‌su‌ ‌imprese‌ ‌che‌ ‌possono‌ ‌facilmente‌ ‌essere‌‌               

ristrutturate,‌ ‌evitando‌ ‌quindi‌ ‌la‌ ‌prosecuzione‌ ‌di‌ ‌procedure‌‌di‌‌liquidazione‌‌                 

che‌ ‌condurrebbero‌ ‌alla‌ ‌perdita‌ ‌di‌ ‌occupazione,‌ ‌ostacoli‌ ‌alla‌ ‌crescita‌‌                 

economica‌ ‌del‌ ‌paese‌ ‌e‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌altre‌ ‌liquidazioni‌ ‌a‌‌questa‌‌connesse.‌‌                     

Per‌ ‌questi‌ ‌motivi,‌ ‌viene‌ ‌ritenuto‌ ‌centrale‌ ‌l’individuazione‌ ‌di‌ ‌irregolarità‌‌                 

nella‌ ‌condizione‌ ‌economico-finanziaria‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌impresa,‌ ‌in‌ ‌modo‌ ‌tale‌ ‌da‌‌                   

rendere‌‌possibile‌‌un‌‌intervento‌‌celere‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌dedicato‌‌alle‌‌sole‌‌                   

circostanze‌‌in‌‌cui‌‌vi‌‌sia‌‌una‌‌reale‌‌possibilità‌‌di‌‌prosecuzione‌‌dell’attività.‌‌Si‌‌                       

precisa‌ ‌poi‌ ‌che‌ ‌questo‌ ‌strumento‌ ‌non‌ ‌deve‌ ‌essere‌ ‌utilizzato‌ ‌per‌ ‌eludere‌‌                     

l’incorrere‌ ‌della‌ ‌liquidazione,‌ ‌poiché‌ ‌in‌ ‌questo‌ ‌caso‌ ‌si‌ ‌otterrebbe‌ ‌l’effetto‌‌                   

146 ‌Patrizia‌ ‌De‌ ‌Cesari‌ ‌E‌ ‌Galeazzo‌ ‌Montella,‌ ‌‌Osservatorio‌ ‌Internazionale‌ ‌Sull’insolvenza‌ ‌–‌ ‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Della‌‌                           
Commissione‌ ‌UE‌ ‌In‌ ‌Tema‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva‌ ‌Delle‌ ‌Imprese‌‌In‌‌Crisi‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌‌cfr‌‌supra.‌‌                               
Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌Della‌ ‌Commissione‌ ‌Ue:‌ ‌Early‌ ‌Warning,‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌E‌ ‌Seconda‌‌                           
Chance‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌‌2,‌ ‌129.‌‌Lorenzo‌‌Stanghellini,‌ ‌‌La‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌UE‌‌In‌‌Materia‌‌Di‌‌Insolvenza‌,‌‌                                 
in‌‌‌Fallimento,‌ ‌8-9,‌‌873.‌‌Luciano‌‌Panzani,‌‌‌L’insolvenza‌‌In‌‌Europa:‌‌Uno‌‌Sguardo‌‌D’insieme‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2015,‌‌cfr‌‌                               
supra.‌ ‌Alessandro‌ ‌Pellegatta,‌ ‌‌Verso‌ ‌Una‌ ‌Nuova‌ ‌Direttiva‌ ‌Europea‌ ‌In‌ ‌Tema‌ ‌Di‌ ‌Restructuring‌ ‌‌E‌ ‌Insolvency,‌ ‌in‌‌                             
www.ilcaso.it‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌ ‌   
147 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌p.‌ ‌49.‌‌ ‌  
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contrario,‌ ‌cioè‌ ‌attuare‌ ‌tentativi‌ ‌che‌ ‌sin‌ ‌‌ab‌ ‌origine‌ ‌risulterebbero‌‌                 

pretestuosi‌ ‌cercando‌‌di‌‌salvaguardare‌‌una‌‌situazione‌‌ormai‌‌irreversibile‌‌e‌‌                 

prolungando‌ ‌ulteriormente‌ ‌le‌ ‌tempistiche‌ ‌liquidatorie.‌ ‌ ‌  148

A‌‌questi‌ ‌fini‌ ‌emerge,‌ ‌quale‌ ‌elemento‌ ‌essenziale,‌ ‌la‌‌previsione‌‌di‌‌appositi‌‌                     

strumenti‌ ‌di‌ ‌allerta‌ ‌che,‌ ‌come‌ ‌si‌ ‌osserverà‌ ‌nella‌ ‌disamina‌ ‌effettuata‌ ‌nei‌‌                     

successivi‌ ‌capitoli,‌ ‌garantiscono‌ ‌al‌ ‌debitore‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌attivarsi‌ ‌in‌‌                   

maniera‌‌tempestiva‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌evitare‌‌l’insorgere‌‌di‌‌uno‌‌stato‌‌di‌‌insolvenza.‌‌                       

Analogamente,‌ ‌si‌ ‌rileva‌ ‌anche‌ ‌la‌ ‌previsione‌ ‌di‌ ‌un‌‌periodo‌‌di‌‌moratoria‌‌in‌‌                       

cui‌ ‌si‌ ‌sospende‌‌per‌ ‌i‌ ‌creditori‌ ‌l’esercizio‌‌di‌‌azioni‌‌‌uti‌‌singuli‌‌e‌‌richiesta‌‌di‌‌                           

procedimento‌ ‌formale‌ ‌di‌ ‌insolvenza.‌ ‌Questa‌ ‌previsione‌ ‌bilancia‌ ‌gli‌‌               

interessi‌ ‌di‌ ‌entrambe‌ ‌le‌ ‌parti,‌ ‌cercando‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌lato‌ ‌di‌ ‌salvaguardare‌ ‌le‌‌                       

iniziative‌ ‌del‌ ‌debitore‌ ‌che‌ ‌potrebbe‌ ‌essersi‌ ‌attivato‌ ‌per‌ ‌la‌ ‌conclusione‌ ‌di‌‌                     

un‌ ‌piano‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌risulterebbe‌ ‌compromesso‌‌               

dall’iniziativa‌ ‌individuale‌ ‌dei‌ ‌creditori‌ ‌e,‌ ‌dall’altro,‌ ‌tutelare‌ ‌il‌ ‌diritto‌ ‌dei‌‌                   

creditori‌ ‌ad‌ ‌essere‌ ‌soddisfatti.‌ ‌Il‌ ‌periodo‌ ‌di‌ ‌moratoria‌ ‌viene‌ ‌giudicato,‌‌                   

congruamente‌ ‌a‌ ‌queste‌ ‌richieste,‌ ‌non‌ ‌superiore‌ ‌a‌ ‌quattro‌ ‌mesi‌ ‌con‌ ‌la‌‌                     

possibilità‌ ‌di‌ ‌prolungarlo‌ ‌solo‌ ‌in‌ ‌circostanze‌ ‌particolari.‌ ‌ ‌ 149

Da‌ ‌queste‌ ‌premesse‌ ‌emerge‌ ‌anche‌ ‌la‌ ‌volontà‌ ‌di‌ ‌adottare‌ ‌misure‌ ‌che‌‌                     

rendano‌ ‌maggiormente‌ ‌efficace‌ ‌questa‌ ‌previsione‌ ‌richiedendo‌ ‌specifiche‌‌             

conoscenze‌ ‌alle‌ ‌figure‌ ‌quali‌ ‌giudici‌‌o‌‌professionisti‌‌che‌‌operano‌‌in‌‌questo‌‌                     

campo‌ ‌come‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌soggetti‌ ‌nominati‌ ‌dal‌ ‌tribunale‌ ‌per‌ ‌la‌‌                   

supervisione‌ ‌dell’operato‌ ‌del‌ ‌debitore.‌ ‌A‌ ‌seguito‌ ‌delle‌ ‌varie‌ ‌opinioni‌‌                 

espresse‌‌in‌‌materia,‌‌anche‌‌il‌‌grado‌‌di‌‌coinvolgimento‌‌della‌‌‌iurisdctio‌‌nelle‌‌                     

procedure‌ ‌preventive‌ ‌è‌ ‌stato‌ ‌oggetto‌ ‌di‌ ‌valutazione,‌ ‌prevedendo,‌ ‌come‌‌                 

confermato‌ ‌anche‌ ‌nelle‌ ‌consultazioni,‌ ‌un‌ ‌intervento‌ ‌flessibile‌ ‌e‌ ‌previsto‌‌                 

solo‌‌ove‌‌necessario.‌‌La‌‌permanenza‌‌del‌‌debitore‌‌nella‌‌gestione‌‌dell’attività‌‌                   

148 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌pag‌ ‌57‌ ‌par.5.1.‌‌ ‌  
149 ‌Luciano‌‌Panzani,‌ ‌La‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌Della‌‌Commissione‌‌Ue:‌‌Early‌‌Warning,‌‌Ristrutturazione‌‌E‌‌Seconda‌‌                             
Chance,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2017,‌‌2,‌‌129.‌‌Luca‌‌Boggio‌‌Ue‌‌E‌‌Disciplina‌‌Dell'insolvenza‌‌(I‌‌Parte)‌‌-‌‌Confini‌‌Ed‌‌Implicazioni‌‌                                   
Dell'ambito‌ ‌Di‌ ‌Applicazione‌ ‌Delle‌ ‌Nuove‌ ‌Regole‌ ‌Ue,‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It.,‌ ‌2018,‌ ‌1,‌ ‌222.‌ ‌Francesco‌ ‌Marotta‌‌                             
L’armonizzazione‌ ‌Europea‌ ‌Delle‌ ‌Discipline‌ ‌Nazionali‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza:‌ ‌La‌ ‌Nuova‌ ‌Direttiva‌ ‌Europea‌‌                         
Riguardante‌‌I‌ ‌Quadri‌‌Di‌‌Ristrutturazione‌‌Preventiva,‌‌La‌‌Seconda‌‌Opportunità̀‌ ‌E‌‌Le‌‌Misure‌‌Volte‌‌Ad‌‌Aumentare‌‌                             
L’efficacia‌‌Delle‌‌Procedure‌‌Di‌‌Ristrutturazione,‌‌in‌‌‌www.ilcaso.it‌,‌‌17‌‌aprile‌‌2019.‌‌Gaia‌‌Balp,‌‌Early‌‌Warning‌‌Tools‌‌at‌‌                               
the‌ ‌Crossroads‌ ‌of‌ ‌Insolvency‌ ‌Law‌ ‌and‌ ‌Company‌ ‌Law,‌ ‌(2019)‌ ‌‌Global‌ ‌Jurist‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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aziendale‌ ‌concerne‌ ‌un‌ ‌elemento‌ ‌fondamentale‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌della‌ ‌direttiva‌ ‌in‌‌                   

esame,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌si‌ ‌rileva‌ ‌come‌ ‌proficuo‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌della‌ ‌ristrutturazione‌ ‌e‌‌                       

prevenzione‌ ‌dell’insolvenza.‌ ‌ ‌   150

Inoltre,‌‌la‌‌Commissione‌‌sottolinea,‌‌in‌‌più‌‌ambiti,‌‌la‌‌rilevanza‌‌della‌‌celerità‌‌                     

delle‌ ‌procedure‌ ‌che,‌ ‌soprattutto‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌fase‌ ‌precoce,‌ ‌richiedono‌ ‌un‌‌                   

intervento‌ ‌tempestivo.‌ ‌Per‌ ‌questi‌ ‌motivi,‌ ‌si‌ ‌richiede‌ ‌maggiore‌‌               

digitalizzazione‌ ‌nelle‌ ‌procedure‌ ‌ivi‌ ‌considerate,‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌rendere‌ ‌più‌‌                   

celere‌ ‌il‌ ‌procedimento,‌‌evitando‌‌quindi‌‌spostamenti‌‌fisici‌‌dei‌‌vari‌‌soggetti‌‌                   

coinvolti‌ ‌tra‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌per‌ ‌acquisire‌ ‌informazioni‌ ‌o‌ ‌concludere‌‌                 

votazioni.‌ ‌Un’efficiente‌ ‌attività‌ ‌di‌ ‌monitoraggio‌ ‌della‌ ‌ristrutturazione‌ ‌e‌‌               

previsione‌ ‌della‌ ‌seconda‌ ‌possibilità‌ ‌viene‌ ‌sostenuta‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌conseguente‌‌                 

registrazione‌ ‌di‌ ‌tutte‌ ‌le‌ ‌statistiche‌ ‌e‌ ‌dati‌ ‌necessari‌ ‌per‌‌valutare‌‌l’impatto‌‌                     

dell’intervento‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌della‌ ‌Commissione.‌ ‌ ‌   151

Infine,‌ ‌un‌ ‌elemento‌ ‌innovativo,‌ ‌per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌le‌ ‌procedure‌ ‌di‌‌                   

insolvenza‌ ‌nazionali,‌ ‌si‌ ‌riscontra‌ ‌nella‌ ‌previsione‌ ‌del‌ ‌cd.‌ ‌‌cross-class‌‌                 

cram-down‌,‌‌quale‌‌ristrutturazione‌‌trasversale‌‌dei‌‌debiti‌‌da‌‌attuare‌‌in‌‌sede‌‌                   

di‌ ‌omologazione.‌ ‌Allo‌ ‌scopo‌ ‌di‌ ‌implementare‌ ‌procedure‌ ‌alternative‌ ‌alla‌‌                 

liquidazione,‌ ‌la‌ ‌Commissione‌ ‌prevede‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌estendere‌‌               

l’applicazione‌ ‌del‌ ‌piano‌ ‌anche‌ ‌a‌ ‌classi‌ ‌creditori‌ ‌dissenzienti‌ ‌qualora‌‌                 

ricorrano‌ ‌i‌ ‌requisiti‌ ‌previsti‌ ‌nella‌ ‌direttiva.‌ ‌Tale‌ ‌previsione,‌ ‌come‌ ‌verrà‌‌                   

osservato‌ ‌nei‌ ‌successivi‌ ‌capitoli,‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌passata‌ ‌inosservata‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌ha‌‌                     

sollevato‌ ‌numerose‌ ‌perplessità‌ ‌in‌ ‌merito‌ ‌alla‌ ‌sua‌ ‌applicazione‌ ‌in‌ ‌ambito‌‌                   

nazionale,‌ ‌congiuntamente‌ ‌alla‌ ‌previsione,‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌dell’Unione‌ ‌Europea,‌‌               

dell’‌absolute‌ ‌priority‌ ‌rule‌,‌ ‌direttamente‌ ‌riprese‌ ‌dalla‌ ‌disciplina‌‌             

statunitense‌ ‌del‌ ‌‌Chapter‌‌ ‌‌11‌.‌ ‌ ‌  152

150 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌pag‌ ‌75‌ ‌e‌ ‌ss.‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌La‌‌                                   
Proposta‌ ‌Di‌‌Direttiva‌‌Della‌‌Commissione‌‌Ue:‌‌Early‌‌Warning,‌‌Ristrutturazione‌‌E‌‌Seconda‌‌Chance‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌                           
2017,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Jennifer‌‌Payne,‌‌The‌‌Role‌‌Of‌‌The‌‌Court‌‌In‌‌Debt‌‌Restructuring,‌‌‌The‌‌Cambridge‌‌Law‌‌Journal‌,‌‌77(1),‌‌                                   
(2018):‌ ‌124-150.‌ ‌Francesco‌ ‌Marotta‌ ‌L’armonizzazione‌ ‌Europea‌ ‌Delle‌ ‌Discipline‌ ‌Nazionali‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌‌                       
Insolvenza:‌ ‌La‌ ‌Nuova‌ ‌Direttiva‌ ‌Europea‌ ‌Riguardante‌ ‌I‌ ‌Quadri‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva,‌ ‌La‌ ‌Seconda‌‌                         
Opportunità̀‌ ‌E‌ ‌Le‌ ‌Misure‌ ‌Volte‌ ‌Ad‌ ‌Aumentare‌ ‌L’efficacia‌ ‌Delle‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
151 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌ 
152 ‌Georgios‌ ‌Psaroudakis,‌ ‌‌Distributional‌ ‌Issues‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌Draft‌ ‌Restructuring‌ ‌Directive‌,‌ ‌‌European‌ ‌Company‌ ‌Law‌‌                         
Journal‌ ‌15,‌ ‌no.‌ ‌05‌ ‌(2018):‌ ‌182–188.‌ ‌Jennifer‌ ‌L.L.‌ ‌Grant,‌ ‌Pre-Insolvency‌ ‌Proceeding:‌ ‌A‌‌Normative‌‌Foundation‌‌                           
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3.‌ ‌Contributi‌ ‌Degli‌ ‌Stati‌ ‌Membri‌ ‌Alla‌ ‌Redazione‌ ‌Del‌ ‌Testo‌ ‌Finale‌‌ ‌  

Gli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌hanno‌ ‌positivamente‌ ‌accolto‌ ‌l’avvento‌ ‌della‌ ‌proposta‌‌                 

della‌‌direttiva‌‌attraverso‌‌anche‌‌attivi‌‌contributi‌‌alla‌‌realizzazione‌‌del‌‌testo‌‌                   

finale‌ ‌richiedendo‌ ‌puntualizzazioni‌ ‌al‌ ‌quanto‌ ‌originariamente‌ ‌proposto‌‌             

dalla‌ ‌Commissione‌ ‌ovvero‌ ‌partecipando‌ ‌attivamente‌ ‌alle‌ ‌consultazioni.‌‌ ‌  

L’oggetto‌ ‌della‌ ‌proposta‌ ‌non‌ ‌era‌ ‌inaspettato‌ ‌poiché,‌ ‌dati‌ ‌i‌ ‌contributi‌‌                   

dell’Unione‌ ‌che‌ ‌hanno‌‌caratterizzato‌ ‌lo‌ ‌scenario‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌dal‌‌2010,‌‌                 

numerosi‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌si‌ ‌erano‌ ‌autonomamente‌ ‌attivati‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌‌                   

riformare‌ ‌il‌ ‌sistema‌‌dell’insolvenza‌ ‌con‌ ‌interventi‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌di‌ ‌alcuni‌ ‌stati‌‌                     

più‌ ‌lungimiranti,‌ ‌altri‌ ‌invece‌ ‌più‌ ‌limitati.‌‌ ‌  

In‌ ‌Francia‌ ‌ed‌ ‌in‌ ‌Italia‌ ‌si‌ ‌sono‌ ‌susseguite‌ ‌numerose‌ ‌riforme‌‌                   

rispettivamente‌ ‌dal‌ ‌1985,‌ ‌anno‌ ‌di‌ ‌pubblicazione‌ ‌della‌ ‌‌Loi‌ ‌85‌ ‌relative‌ ‌au‌‌                     

redressement‌ ‌et‌ ‌à‌ ‌la‌ ‌liquidation‌ ‌judiciaires‌ ‌des‌ ‌enterprises‌,‌ ‌e‌ ‌del‌ ‌1942‌‌                     

relativo‌ ‌alla‌ ‌Legge‌ ‌Fallimentare,‌ ‌a‌‌cui‌‌sono‌‌succeduti‌‌interventi‌‌nel‌‌1994,‌‌                     

2006,‌ ‌2008,2011‌ ‌per‌ ‌la‌ ‌Francia‌ ‌e‌ ‌quasi‌ ‌annualmente‌ ‌per‌ ‌l’Italia.‌‌                   

Soprattutto‌ ‌la‌ ‌‌Loi‌‌de‌‌Sauvegarde‌‌del‌‌2006‌‌richiama,‌‌in‌‌parte,‌‌gli‌‌obiettivi‌‌                       

elaborati‌ ‌dalla‌ ‌Commissione‌ ‌volti‌ ‌al‌ ‌sostegno‌ ‌della‌ ‌prosecuzione‌‌               

dell’attività,‌‌quindi‌‌intervenire‌‌preventivamente‌‌nello‌‌scenario‌‌dell’impresa‌‌             

in‌ ‌crisi‌ ‌cercando‌ ‌di‌ ‌evitare‌ ‌la‌ ‌liquidazione‌ ‌e‌ ‌salvaguardando‌ ‌anche‌‌                   

l’occupazione.‌ ‌In‌ ‌Italia‌ ‌gli‌ ‌interventi‌ ‌principali‌ ‌coincidono‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌decreto‌                   

35/2005‌ ‌e‌ ‌decreto‌ ‌legislativo‌ ‌5/2006,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌è‌ ‌stato‌ ‌anche‌‌                   

impropriamente‌ ‌denominato‌ ‌“riforma‌ ‌organica‌ ‌della‌ ‌legge‌ ‌fallimentare”,‌‌             

ma‌‌il‌‌recente‌‌Decreto‌‌Legislativo‌‌del‌‌12‌‌gennaio‌‌2019,‌‌n.‌‌14‌‌ha‌‌introdotto‌‌                         

modifiche‌‌più‌‌significative‌‌ed‌‌incentrate‌‌alla‌‌prevenzione‌‌dell’insolvenza,‌‌in‌‌                 

linea‌‌con‌‌l’orientamento‌‌europeo.‌‌Altri‌‌paesi‌‌europei‌‌non‌‌hanno‌‌registrato‌‌                   

And‌ ‌Framework‌ ‌By‌‌Nicolaes‌‌Tollenaar,‌‌‌Int.‌ ‌Insolv.‌‌Rev.‌ ‌(2019);‌‌28:‌‌287-293.‌‌Rolef‌‌de‌‌Weijs‌‌and‌‌Meren‌‌Baltjes,‌‌                                 
Opening‌‌the‌‌Door‌‌for‌‌the‌‌Opportunistic‌‌Use‌‌of‌‌Interim‌‌Financing:‌‌A‌‌Critical‌‌Assessment‌‌of‌‌the‌‌EU‌‌Draft‌‌Directive‌‌                                   
on‌‌Preventive‌‌Restructuring‌‌Frameworks,‌‌‌Int.‌ ‌Insolv.‌‌Rev‌.,‌ ‌(2018),‌‌Vol.‌‌27:‌‌223–254.‌‌Paola‌‌Vella,‌‌L'impatto‌‌Della‌‌                             
Direttiva‌‌Ue‌‌2019/1023‌‌Sull'ordinamento‌‌Concorsuale‌‌Interno,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2020,‌‌6,‌‌747.‌‌Lorenzo‌‌Stanghellini,‌‌                         
La‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌Ue‌‌In‌‌Materia‌‌Di‌‌Insolvenza,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2017,‌‌8-9,‌‌873.‌‌Luciano‌‌Panzani,‌‌La‌‌Proposta‌‌                                   
Di‌ ‌Direttiva‌ ‌Della‌ ‌Commissione‌ ‌Ue:‌‌Early‌‌Warning,‌‌Ristrutturazione‌‌E‌‌Seconda‌‌Chance,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌‌2,‌‌                             
129.‌‌ ‌  
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un‌ ‌susseguirsi‌ ‌di‌ ‌continue‌ ‌modifiche‌ ‌come,‌ ‌per‌ ‌esempio,‌ ‌la‌ ‌Germania‌ ‌la‌‌                     

quale‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌intervenuta‌ ‌sulla‌ ‌disciplina‌ ‌originaria‌ ‌del‌ ‌1877‌‌                 

Konkursordnung‌ ‌e‌ ‌del‌ ‌1999‌‌‌Insolvenzordnung‌ ‌fino‌ ‌al‌ ‌2012‌‌con‌ ‌il‌ ‌‌Gesetz‌‌                     

zur‌ ‌weiteren‌ ‌Erleichterung‌ ‌der‌ ‌Sanierung‌ ‌von‌ ‌Unternehmen‌.‌ ‌ 153

I‌ ‌principali‌ ‌motivi‌ ‌che‌ ‌hanno‌‌indotto‌ ‌i‌ ‌singoli‌ ‌stati‌ ‌membri‌‌ad‌‌intervenire‌‌                       

sulle‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌risiedono‌ ‌nei‌ ‌casi‌ ‌concreti‌ ‌che‌ ‌si‌ ‌sono‌‌                     

verificati‌ ‌dall’inizio‌ ‌degli‌ ‌anni‌ ‌2000,‌ ‌tra‌ ‌i‌ ‌più‌ ‌celebri‌ ‌è‌ ‌il‌ ‌caso‌ ‌‌Parmalat‌.‌‌                         

Come‌‌s’evince‌ ‌dal‌ ‌numero‌ ‌di‌ ‌modifiche‌ ‌apportate‌ ‌alla‌ ‌legge‌ ‌del‌ ‌1942‌‌ed‌‌                       

incorse‌‌negli‌‌ultimi‌‌decenni‌‌in‌‌Italia,‌‌il‌‌fondamento‌‌degli‌‌interventi‌‌risiede‌‌                     

nell’esperienza‌ ‌registrata‌ ‌in‌ ‌questo‌ ‌settore.‌ ‌‌Parmalat‌ ‌costituisce‌ ‌il‌ ‌più‌‌                 

celebre‌ ‌caso‌ ‌finanziario‌ ‌italiano‌ ‌noto‌ ‌anche‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌mondiale,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌vi‌‌                       

furono‌ ‌numerosi‌ ‌rilievi‌ ‌sia‌ ‌civili‌ ‌che‌ ‌penali,‌ ‌in‌ ‌occasione‌ ‌del‌ ‌quale‌ ‌venne‌‌                       

registrato‌ ‌un‌ ‌ammanco‌ ‌di‌ ‌14‌‌miliardi‌‌di‌‌euro‌‌contro‌‌5‌‌miliardi‌‌che‌‌invece‌‌                         

erano‌ ‌stati‌ ‌dichiarati‌ ‌in‌ ‌bilancio.‌ ‌Dalla‌ ‌vicenda‌‌scoppiata‌‌nel‌‌2003‌‌scaturì‌‌                     

l’esigenza‌ ‌di‌ ‌riformare‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌in‌ ‌esame‌‌introducendo‌ ‌un‌ ‌decreto‌ ‌‌ad‌‌                     

hoc‌ ‌per‌ ‌fronteggiare‌ ‌la‌ ‌necessità‌ ‌di‌ ‌accelerare‌ ‌le‌ ‌procedure‌ ‌di‌‌                   

ristrutturazione‌ ‌delle‌ ‌grandi‌ ‌imprese‌ ‌in‌ ‌crisi.‌ ‌La‌ ‌mancanza‌ ‌di‌ ‌casi‌ ‌così‌‌                     

eclatanti‌ ‌giustifica‌ ‌i‌ ‌mancati‌ ‌interventi‌ ‌che,‌ ‌in‌ ‌Germania,‌ ‌hanno‌‌lasciato‌‌                   

l’ambito‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌lontano‌ ‌dal‌ ‌focus‌ ‌delle‌ ‌riforme.‌ ‌ ‌   154

La‌‌Direttiva‌‌(UE)‌‌2019/1023‌‌si‌‌inserisce‌‌in‌‌un‌‌quadro‌‌normativo‌‌nazionale‌‌                     

già‌ ‌sufficientemente‌ ‌complesso‌ ‌e‌ ‌dettagliato,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌alcuni‌ ‌stati‌ ‌membri,‌‌                   

come‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌l’Italia‌ ‌presentano‌ ‌già‌ ‌iniziative‌ ‌legislative‌ ‌volte‌ ‌ad‌‌                   

attuare‌ ‌misure‌ ‌equipollenti.‌‌ ‌  

153 ‌Benjamin‌ ‌Laufer,‌ ‌An‌ ‌Economic‌ ‌Analysis‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌german‌ ‌Bankruptcy‌ ‌code‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌context‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌European‌‌                                 
reform‌ ‌movement,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌p.39.‌ ‌David‌ ‌Christoph‌ ‌Ehmke,‌‌Jennifer‌‌L.L.‌ ‌Gant,‌‌Gert‐Jan‌‌Boon,‌‌Line‌‌Langkjaer,‌‌                             
Emilie‌ ‌Ghio,‌ ‌‌The‌ ‌European‌ ‌Union‌ ‌preventive‌ ‌restructuring‌ ‌framework:‌ ‌A‌ ‌hole‌ ‌in‌ ‌one?‌,‌ ‌‌Int‌ ‌Insolv‌ ‌Rev‌ ‌(2019)‌‌                               
28:184–209.‌ ‌Sylvain‌ ‌Paillotin,‌ ‌‌French‌ ‌Insolvency‌ ‌Law‌ ‌Reform:‌ ‌Significant‌ ‌Improvements‌ ‌for‌ ‌Creditors‌ ‌and‌‌                       
Companies'‌ ‌Groups,‌‌ ‌9‌ ‌Insolvency‌ ‌&‌ ‌Restructuring‌ ‌Int'l‌ ‌25‌ ‌(2015).‌ ‌ 
154 ‌Lorenzo‌ ‌Stanghellini,‌ ‌Le‌ ‌crisi‌ ‌di‌ ‌impresa‌ ‌fra‌ ‌diritto‌ ‌ed‌ ‌economia.‌ ‌Le‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌insolvenza,‌ ‌Bologna,‌ ‌Il‌‌                                 
Mulino,‌ ‌2007,‌ ‌cap.‌‌IX.‌ ‌Simone‌‌Filippetti,‌‌‌Quindici‌ ‌anni‌‌dal‌‌crack‌‌Parmalat,‌‌così‌‌i‌ ‌francesi‌‌si‌ ‌sono‌‌bevuti‌‌il‌ ‌latte‌‌                                     
italiano‌,‌ ‌8‌ ‌dicembre‌ ‌2018,‌ ‌‌www.ilsole24ore.com‌,‌ ‌disponibile‌ ‌presso‌ ‌             
https://www.ilsole24ore.com/art/quindici-anni-crack-parmalat-cosi-francesi-si-sono-bevuti-latte-italiano-AEYzjn‌
vG?refresh_ce=1‌.‌‌  
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Con‌‌riferimento‌‌ai‌‌lavori‌‌preparatori‌‌relativi‌‌alla‌‌proposta‌‌di‌‌direttiva,‌‌dalla‌‌                     

comunicazione‌ ‌inviata‌ ‌al‌ ‌Parlamento‌ ‌Europeo‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌della‌ ‌Camera‌ ‌dei‌‌                   

Deputati‌‌s’evince‌‌la‌‌sovrapposizione‌‌dell’intervento‌‌europeo‌‌con‌‌l’iniziativa‌‌               

nazionale‌ ‌di‌ ‌modificare‌ ‌in‌ ‌maniera‌ ‌organica‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌della‌ ‌crisi‌‌                   

d’impresa,‌ ‌la‌‌quale‌‌confluirà‌‌poi‌‌nella‌‌Legge‌‌delega‌‌n.‌‌155‌‌del‌‌19‌‌ottobre‌‌                         

2017‌‌basata‌‌sul‌‌lavoro‌‌della‌‌Commissione‌‌Rordorf.‌‌La‌‌ratio‌‌ispiratrice‌‌della‌‌                     

nuova‌ ‌normativa‌ ‌è‌ ‌coerente‌ ‌col‌ ‌dettato‌ ‌europeo,‌ ‌motivo‌ ‌per‌ ‌cui‌ ‌la‌‌                     

proposta‌ ‌viene‌ ‌accolta‌ ‌con‌ ‌una‌ ‌valutazione‌‌favorevole‌‌subordinata‌‌a‌‌lievi‌‌                   

emendamenti‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌rendere‌‌maggiormente‌‌coerente‌‌il‌‌lavoro‌‌nazionale‌‌                   

con‌ ‌quello‌‌della‌‌Commissione.‌‌Tra‌‌le‌‌principali‌‌modifiche‌‌richieste‌‌emerge‌‌                   

la‌ ‌necessità‌ ‌di‌‌specificare‌‌all’art.‌‌2‌‌par.2‌‌della‌‌proposta,‌‌cioè‌‌la‌‌possibilità‌‌                       

di‌ ‌prevedere‌ ‌una‌ ‌continuità‌ ‌indiretta‌ ‌dell’impresa‌ ‌attraverso‌‌la‌‌vendita‌‌di‌‌                   

questa,‌ ‌come‌ ‌richiamato‌ ‌anche‌ ‌dal‌ ‌dettato‌ ‌del‌ ‌Decreto‌ ‌Legislativo‌ ‌12‌‌                   

gennaio‌ ‌2019,‌ ‌n.‌ ‌14.‌ ‌Inoltre,‌ ‌si‌ ‌richiedono‌ ‌modifiche‌ ‌degli‌ ‌artt.‌ ‌7‌ ‌e‌ ‌16‌‌                         

della‌‌proposta‌‌rispettivamente‌‌per‌‌la‌‌previsione‌‌di‌‌facoltà‌‌in‌‌capo‌‌agli‌‌stati‌‌                       

membri‌ ‌di‌ ‌prevedere‌ ‌autorizzazioni‌ ‌a‌ ‌sospendere‌ ‌o‌ ‌sciogliere‌ ‌contratti‌‌                 

pendenti‌ ‌e‌ ‌configurare‌ ‌la‌ ‌prededucibilità‌ ‌di‌ ‌alcune‌ ‌tipologie‌ ‌di‌ ‌crediti.‌ ‌ 155

La‌ ‌Germania‌ ‌assume‌‌una‌ ‌posizione‌ ‌diversa‌ ‌rispetto‌ ‌a‌ ‌quella‌ ‌italiana‌‌e‌‌di‌‌                       

altri‌ ‌stati‌ ‌membri.‌ ‌L’ambito‌ ‌oggetto‌ ‌della‌ ‌dichiarazione‌ ‌vergata‌ ‌dal‌‌                 

governo‌ ‌tedesco,‌ ‌piuttosto‌ ‌che‌ ‌concentrarsi‌ ‌su‌ ‌singoli‌ ‌aspetti,‌ ‌prende‌ ‌in‌‌                   

considerazione‌ ‌il‌ ‌quadro‌ ‌generale‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌inserisce‌ ‌l’intervento‌ ‌con‌‌                   

specifico‌ ‌richiamo‌ ‌alle‌ ‌mancate‌ ‌previsioni‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌porre‌ ‌rimedio‌ ‌al‌‌                     

conclamato‌ ‌problema‌ ‌dei‌ ‌‌non-performing‌ ‌loans‌.‌ ‌Essendo‌ ‌questi‌ ‌tra‌ ‌le‌‌                 

motivazioni‌ ‌che‌ ‌hanno‌ ‌originato‌ ‌l’iniziativa‌ ‌europea,‌ ‌la‌ ‌Germania‌ ‌non‌‌                 

ravvede‌ ‌interventi‌ ‌sufficienti‌ ‌per‌ ‌contrastare‌ ‌il‌ ‌problema,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌viene‌‌                   

155 ‌Council‌ ‌of‌ ‌European‌ ‌Union,‌ ‌The‌ ‌Italian‌ ‌Chamber‌ ‌of‌ ‌Deputies,‌ ‌10157/17,‌ ‌Brussels,‌ ‌8‌ ‌June‌‌2017.‌‌Massimo‌‌                               
Montanari,‌ ‌Il‌ ‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌D'impresa‌‌E‌‌Dell'insolvenza:‌‌Profili‌‌Generali‌‌E‌‌Processuali,‌‌in‌‌‌Riv.‌‌Dir.‌‌Proc‌.,‌‌2020,‌‌                                 
1,‌ ‌270.‌ ‌Ferdinando‌ ‌Superti‌ ‌Furga‌ ‌e‌ ‌Claudio‌ ‌Sottoriva,‌ ‌Riflessioni‌ ‌Sul‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell'insolvenza,‌ ‌in‌‌                               
Società‌,‌ ‌2020,‌‌1,‌ ‌7.‌‌Amedeo‌‌Bassi,‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌D'impresa‌‌E‌‌Dell'insolvenza‌‌-‌‌I‌‌Presupposti‌‌Delle‌‌Procedure‌‌                                 
Concorsuali‌ ‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌E‌‌Dell'insolvenza,‌‌in‌‌‌Giur.‌‌It‌.,‌ ‌2019,‌‌8-9,‌‌1943.‌‌Guido‌‌Bonfante,‌‌Codice‌‌Della‌‌                                 
Crisi‌ ‌D'impresa‌ ‌E‌ ‌Dell'insolvenza‌ ‌-‌ ‌Il‌ ‌Nuovo‌ ‌Diritto‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell'insolvenza,‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It.,‌ ‌2019,‌ ‌8-9,‌ ‌1943.‌‌                                   
Federica‌ ‌Pasquariello,‌ ‌Italian‌ ‌Bankruptcy‌ ‌Code‌ ‌Moving‌ ‌Towards‌ ‌A‌ ‌Reform‌ ‌Era,‌ ‌in‌ ‌‌Dir.‌ ‌Fall‌.,‌ ‌2016,‌ ‌2,‌ ‌347.‌‌ ‌  
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delineato‌‌solo‌‌in‌‌astratto‌‌senza‌‌concrete‌‌disposizioni‌‌che‌‌possano‌‌arginare‌‌                   

la‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌crediti‌ ‌deteriorati‌ ‌sul‌ ‌mercato‌ ‌europeo.‌ ‌ ‌  156

Controverso‌‌è‌‌invece‌‌il‌‌ruolo‌‌del‌‌Regno‌‌Unito‌‌il‌‌quale‌‌si‌‌trova,‌‌al‌‌momento‌‌                           

delle‌ ‌consultazioni,‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌posizione‌ ‌di‌ ‌incertezza‌ ‌politica‌ ‌poiché‌ ‌era‌ ‌già‌‌                     

intervenuto‌ ‌il‌ ‌referendum‌‌circa‌ ‌l’uscita‌ ‌dalla‌ ‌Unione‌‌Europea.‌‌Nonostante‌‌                 

la‌ ‌posizione‌ ‌critica,‌ ‌il‌ ‌paese‌ ‌ha‌ ‌comunque‌ ‌attivamente‌ ‌partecipato‌ ‌alle‌‌                   

consultazioni,‌ ‌ma‌ ‌permangono‌ ‌alcune‌ ‌perplessità‌ ‌circa‌ ‌gli‌ ‌interventi‌ ‌che‌‌                 

saranno‌ ‌attuati‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌nazionale.‌‌  

Da‌ ‌un‌ ‌lato,‌ ‌emerge‌ ‌la‌ ‌non‌ ‌obbligatorietà‌ ‌circa‌ ‌l’adozione‌ ‌della‌ ‌futura‌‌                     

direttiva‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌nazionale‌ ‌dato‌ ‌che,‌ ‌nel‌ ‌momento‌ ‌dell’emanazione,‌ ‌il‌‌                   

Governo‌ ‌inglese‌ ‌prefigurava‌ ‌la‌ ‌conclusione‌ ‌della‌ ‌procedura‌ ‌di‌ ‌uscita‌‌                 

dall’Unione‌‌in‌‌tempi‌‌rapidi‌ ‌,‌‌mentre‌‌dall’altro‌‌lato‌‌si‌‌nota‌‌un‌‌impegno‌‌ad‌‌                       157

uniformarsi‌ ‌volontariamente,‌ ‌nei‌ ‌limiti‌ ‌del‌ ‌diritto‌ ‌nazionale,‌ ‌a‌ ‌quanto‌‌                 

sancito‌ ‌dal‌ ‌testo‌ ‌della‌ ‌Commissione.‌ ‌Essendo‌ ‌la‌ ‌normativa‌ ‌inglese‌‌                 

considerata‌ ‌tra‌ ‌le‌ ‌migliori‌ ‌attualmente‌ ‌in‌ ‌vigore‌ ‌e‌ ‌già‌ ‌aderente‌‌ad‌‌alcuni‌‌                       

aspetti‌ ‌della‌ ‌proposta,‌ ‌gli‌ ‌interventi‌ ‌in‌ ‌questo‌ ‌ambito‌ ‌non‌ ‌vengono‌‌                   

considerati‌ ‌come‌ ‌particolarmente‌ ‌stringenti,‌ ‌anzi,‌ ‌il‌ ‌Governo‌ ‌inglese‌ ‌ha‌‌                 

più‌ ‌volte‌ ‌ribadito‌ ‌la‌ ‌non‌ ‌obbligatorietà‌ ‌del‌ ‌provvedimento‌ ‌stesso‌ ‌per‌ ‌il‌‌                     

paese‌ ‌che‌ ‌potrà‌ ‌quindi‌ ‌adottare‌ ‌modifiche‌ ‌meno‌ ‌invasive‌ ‌di‌ ‌quelle‌‌                   

preventivate.‌ ‌La‌‌volontarietà‌‌del‌‌possibile‌‌allineamento‌‌inglese‌‌risiede‌‌nei‌‌                 

futuri‌ ‌rapporti‌ ‌che‌ ‌saranno‌‌intrattenuti‌‌tra‌‌Regno‌‌Unito‌‌e‌‌Unione‌‌Europea‌                     

dato‌ ‌che‌ ‌il‌ ‌problema‌‌delle‌ ‌‌cross-boarder‌ ‌insolvencies‌ ‌si‌ ‌riproporrà‌ ‌anche‌‌                   

tra‌ ‌queste‌ ‌due‌ ‌realtà.‌ ‌ ‌  158

In‌‌conclusione,‌‌è‌‌possibile‌‌affermare‌‌che‌‌i‌‌contributi‌‌proposti‌‌sono‌‌stati‌‌in‌‌                       

linea‌ ‌generale‌ ‌accolti‌ ‌dalla‌ ‌Commissione‌ ‌con‌ ‌conseguente‌ ‌modifiche‌ ‌del‌‌                 

testo‌ ‌originario,‌ ‌le‌ ‌cui‌ ‌fondamenta‌ ‌risiedono‌ ‌in‌ ‌un‌ ‌maggiore‌‌                 

avvicinamento‌ ‌alla‌ ‌disciplina‌ ‌nazionale‌ ‌e‌ ‌la‌ ‌richiesta‌ ‌di‌ ‌maggiore‌‌                 

156 ‌Dichiarazioni‌ ‌della‌ ‌Germania,‌ ‌9170/2/19‌ ‌REV‌ ‌2‌ ‌ADD‌ ‌1,‌ ‌Bruxelles,‌ ‌21‌ ‌maggio‌ ‌2019.‌‌ ‌  
157 ‌Uscita‌ ‌che‌ ‌sarà‌ ‌poi‌ ‌formalizzata‌ ‌il‌ ‌31‌ ‌Gennaio‌ ‌2020,‌ ‌ma‌ ‌in‌ ‌ogni‌ ‌caso‌ ‌non‌ ‌permane‌ ‌un‌ ‌obbligo‌ ‌di‌‌ 
implementazione‌ ‌della‌ ‌direttiva.‌‌ ‌  
158 ‌Ipex,‌ ‌The‌ ‌platform‌ ‌for‌ ‌EU‌ ‌Interparliamentary‌ ‌Exchange,‌ ‌UK‌ ‌House‌ ‌of‌ ‌Commons‌ ‌disponibile‌ ‌presso‌‌ 
https://secure.ipex.eu/IPEXL-WEB/scrutiny/COD20160359/ukcom.do‌.‌‌ ‌  
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autonomia‌ ‌per‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌determinazione‌‌delle‌‌procedure‌‌o‌‌                     

requisiti‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌vari‌ ‌istituti‌ ‌previsti.‌‌  

‌ 

4.‌ ‌Emanazione‌ ‌Della‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌ ‌ 

La‌ ‌Commissione‌ ‌ha‌ ‌dato‌ ‌origine‌ ‌alla‌ ‌proposta‌ ‌di‌ ‌direttiva‌ ‌in‌ ‌esame‌ ‌ma‌‌                       

viene‌ ‌sottolineato‌ ‌anche‌ ‌il‌ ‌contributo‌ ‌fornito‌ ‌da‌ ‌Parlamento‌‌e‌‌Consiglio,‌‌i‌‌                     

quali‌‌costituiscono‌‌gli‌‌organi‌‌legislativi‌‌europei‌‌operanti‌‌nel‌‌processo‌‌cd.‌‌di‌‌                     

co-decisione.‌ ‌Già‌ ‌preliminarmente‌ ‌al‌ ‌dibattito‌ ‌circa‌ ‌la‌‌proposta,‌‌Consiglio‌‌                 

e‌ ‌Parlamento‌ ‌avevano‌ ‌assunto‌ ‌posizioni‌ ‌determinanti‌ ‌in‌ ‌merito‌ ‌alle‌‌                 

procedure‌ ‌di‌‌ristrutturazione‌‌preventiva.‌‌Il‌‌Parlamento‌‌aveva‌‌adottato‌‌nel‌‌                 

2011‌‌la‌ ‌Risoluzione‌ ‌con‌ ‌cui‌ ‌sosteneva‌ ‌l’eliminazione‌ ‌delle‌ ‌disparità‌ ‌tra‌‌le‌‌                     

varie‌ ‌normative‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌a‌ ‌cui‌‌seguì‌‌la‌‌Risoluzione‌‌del‌‌2017‌‌sull’unione‌‌                       

bancaria‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌confermò‌ ‌la‌ ‌necessità‌ ‌di‌ ‌proseguire‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌proposta‌                       159

attuata‌ ‌dalla‌ ‌Commissione.‌‌ ‌  

Anche‌ ‌il‌ ‌Consiglio‌ ‌ha‌ ‌attivamente‌ ‌contribuito‌ ‌all’iniziativa‌ ‌della‌‌               

Commissione‌ ‌attraverso‌‌due‌‌interventi‌‌nel‌‌2015‌‌e‌‌2016.‌‌Nelle‌‌conclusioni‌‌                   

del‌ ‌primo‌ ‌documento‌ ‌venne‌ ‌incoraggiata,‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌lato‌ ‌l’iniziativa‌ ‌della‌‌                   

commissione‌ ‌di‌ ‌consultare‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌circa‌ ‌le‌ ‌procedure‌ ‌di‌‌                   

insolvenza,‌ ‌con‌ ‌diretto‌ ‌riferimento‌ ‌all’identificazione‌ ‌degli‌ ‌ostacoli‌ ‌al‌‌               

mercato‌‌unico‌‌di‌‌capitali,‌‌e‌‌dall’altro‌‌la‌‌delineazione‌‌di‌‌un‌‌‌framework‌‌circa‌‌                       

le‌ ‌procedure‌ ‌in‌ ‌esame.‌ ‌L’intervento‌ ‌del‌ ‌2016,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌invece‌ ‌è‌‌                     160

intervenuto‌ ‌successivamente‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌ ‌emanazione‌ ‌della‌ ‌proposta,‌ ‌si‌‌               

concentra‌ ‌sulla‌ ‌delineazione‌ ‌di‌ ‌misure‌ ‌volte‌ ‌a‌ ‌favorire‌ ‌gli‌ ‌investimenti‌ ‌e‌‌                     

compie‌ ‌un’analisi‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌crescita‌ ‌economica‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌che‌ ‌ha‌‌                       

colpito‌ ‌l’Europa‌ ‌nell’ultimo‌ ‌decennio.‌ ‌In‌ ‌questa‌ ‌occasione‌ ‌il‌ ‌consiglio‌‌                 

asserisce‌ ‌la‌ ‌rilevanza‌‌di‌‌un‌‌‌insolvency‌‌framework‌‌dal‌‌quale‌‌si‌‌trarrebbero‌‌                     

vantaggi‌ ‌sia‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌punto‌ ‌di‌ ‌vista‌‌di‌‌economico‌‌che‌‌di‌‌stabilità‌‌finanziaria‌‌                         

159 ‌Relazione‌ ‌sull'unione‌ ‌Bancaria,‌ ‌Relazione‌ ‌Annuale‌ ‌2017‌ ‌(2017/2072(INI)),‌ ‌Commissione‌ ‌Per‌ ‌I‌ ‌Problemi‌‌ 
Economici‌ ‌E‌ ‌Monetari,‌ ‌7.2.2018.‌‌ ‌  
160 ‌Council‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌EU,‌ ‌Council‌ ‌Conclusions‌ ‌on‌ ‌the‌ ‌Commission‌ ‌Action‌ ‌Plan‌ ‌on‌ ‌building‌ ‌a‌ ‌Capital‌ ‌Markets‌ ‌Union,‌‌ 
Press‌ ‌release‌ ‌10‌ ‌November‌ ‌2015,‌ ‌par.11.‌‌ ‌  
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con‌ ‌le‌ ‌conseguenti‌ ‌incentivi‌ ‌a‌ ‌investimenti‌ ‌‌cross-boarder‌.‌‌Dal‌‌dettato‌‌del‌‌                   

Consiglio‌ ‌emerge‌ ‌la‌ ‌centralità‌ ‌di‌ ‌procedure‌ ‌efficienti‌ ‌e‌ ‌soprattutto‌‌                 

trasparenti,‌ ‌da‌ ‌cui‌ ‌trarre‌ ‌maggiore‌ ‌prevedibilità‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌è‌ ‌fondamentale‌‌                   

per‌ ‌il‌ ‌potenziamento‌ ‌della‌ ‌circolazione‌ ‌di‌ ‌capitali.‌ ‌ ‌  161

È‌ ‌quindi‌ ‌possibile‌ ‌affermare‌ ‌che‌ ‌la‌ ‌proposta‌ ‌adottata‌ ‌dalla‌ ‌Commissione‌‌                   

ha‌ ‌ottenuto‌ ‌un‌ ‌riscontro‌ ‌positivo‌ ‌verificabile‌ ‌sia‌ ‌in‌ ‌sede‌ ‌di‌ ‌consultazioni‌‌                     

che‌‌di‌‌lavori‌‌preparatori,‌‌in‌‌cui‌‌sia‌‌gli‌‌stati‌‌membri‌‌che‌‌i‌‌vari‌‌stakeholders‌‌                           

sono‌ ‌convenuti‌ ‌circa‌ ‌gli‌ ‌obiettivi‌ ‌e‌ ‌gli‌ ‌strumenti‌ ‌delineati‌ ‌in‌ ‌precedenza.‌‌ ‌  

Tuttavia,‌ ‌permangono‌‌alcune‌‌perplessità‌‌in‌‌relazione‌‌ad‌‌alcuni‌‌elementi,‌‌i‌‌                   

quali,‌‌non‌‌essendo‌‌comuni‌‌a‌‌tutte‌‌le‌‌legislazioni,‌‌hanno‌‌condotto‌‌a‌‌diverse‌‌                       

conclusioni‌‌sulle‌‌quali‌‌il‌‌Consiglio‌‌ha‌‌cercato‌‌di‌‌raggiungere‌‌una‌‌posizione‌‌                     

di‌ ‌compromesso‌ ‌apportando‌ ‌modifiche‌ ‌al‌ ‌testo‌ ‌originario.‌‌ ‌  

Innanzitutto,‌ ‌in‌ ‌un‌ ‌primo‌‌dibattito‌ ‌avvenuto‌ ‌nel‌‌giugno‌‌2017,‌‌il‌‌Consiglio‌‌                     

ha‌ ‌identificato‌ ‌i‌‌principi‌‌richiedenti‌‌maggiore‌‌approfondimento,‌‌per‌‌i‌‌quali‌‌                   

successivamente‌ ‌è‌ ‌stata‌ ‌delineata‌ ‌una‌ ‌posizione‌ ‌di‌ ‌compromesso‌ ‌tra‌ ‌le‌‌                   

varie‌ ‌esigenze‌ ‌emerse‌ ‌nel‌ ‌corso‌ ‌delle‌ ‌consultazioni‌ ‌e‌ ‌sancite‌ ‌dagli‌ ‌stati‌‌                     

membri.‌ ‌ ‌  162

Un‌ ‌primo‌ ‌importante‌ ‌contributo‌ ‌si‌ ‌registrato‌ ‌dall’uscente‌ ‌Presidenza‌ ‌del‌‌                 

Consiglio‌ ‌dell’Unione‌ ‌Europea‌ ‌bulgara‌ ‌congiuntamente‌ ‌all’entrante‌‌           

presidenza‌ ‌austriaca,‌ ‌le‌ ‌quali,‌ ‌preliminarmente‌ ‌al‌ ‌raggiungimento‌ ‌di‌‌               

compromesso‌‌sulle‌‌questioni‌‌che‌‌verranno‌‌delineate,‌‌richiedono‌‌modifiche‌‌               

degli‌ ‌articoli‌ ‌19,‌ ‌20‌ ‌e‌ ‌22‌ ‌rientranti‌ ‌nel‌ ‌Titolo‌ ‌III‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌di‌ ‌seconda‌‌                           

opportunità‌ ‌per‌ ‌gli‌ ‌imprenditori.‌ ‌I‌ ‌motivi‌ ‌che‌ ‌hanno‌ ‌indotto‌ ‌queste‌‌                   

richieste‌ ‌risiedono‌ ‌nel‌ ‌lasciare‌ ‌maggiore‌ ‌adito‌ ‌agli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌circa‌ ‌la‌‌                     

delineazione‌ ‌specifica‌ ‌delle‌ ‌procedure,‌ ‌come‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌la‌‌               

161 ‌Council‌ ‌of‌‌the‌‌EU,‌‌Conclusions‌‌on‌‌tackling‌‌bottlenecks‌‌to‌‌investment‌‌identified‌‌under‌‌the‌‌Third‌‌Pillar‌‌of‌‌the‌‌                                   
Investment‌ ‌Plan,‌ ‌Press‌ ‌release‌ ‌6‌ ‌December‌ ‌2016.‌‌ ‌  
162 ‌Council‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌European‌ ‌Union,‌ ‌Partial‌ ‌general‌ ‌approach‌ ‌on‌ ‌Proposal‌ ‌for‌ ‌a‌ ‌Directive‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌European‌‌                                 
Parliament‌ ‌and‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌Council‌ ‌on‌ ‌preventive‌ ‌restructuring‌ ‌frameworks,‌ ‌second‌ ‌chance‌ ‌and‌ ‌measures‌ ‌to‌‌                           
increase‌ ‌the‌ ‌efficiency‌ ‌of‌ ‌restructuring,‌ ‌insolvency‌ ‌and‌ ‌discharge‌ ‌procedures‌ ‌and‌ ‌amending‌ ‌Directive‌‌                       
2012/30/EU,‌ ‌8830/18‌ ‌Brussels,‌ ‌15‌ ‌May‌ ‌2018.‌‌ ‌  
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determinazione‌ ‌delle‌ ‌modalità‌ ‌di‌ ‌liberazione‌ ‌dei‌ ‌debiti‌ ‌prevista‌ ‌all’art.‌‌19‌‌                   

della‌ ‌proposta.‌ ‌ 163

Il‌‌pacchetto‌‌compromesso‌‌relativo‌‌al‌‌maggio‌‌2018‌‌tiene‌‌in‌‌considerazione‌‌                   

numerosi‌‌aspetti‌‌emersi‌‌in‌‌sede‌‌consultiva‌‌e‌‌mira‌‌ad‌‌ottenere‌‌una‌‌pozione‌‌                       

di‌ ‌equilibrio‌ ‌tra‌ ‌le‌ ‌varie‌ ‌opinioni‌ ‌divergenti.‌‌ ‌  

Un‌ ‌primo‌ ‌punto‌ ‌focale‌ ‌consiste‌ ‌nella‌ ‌liberazione‌ ‌dei‌ ‌debiti,‌ ‌la‌ ‌quale‌‌                     

prevede‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌accesso,‌ ‌termini‌ ‌e‌ ‌decorrenza‌ ‌di‌ ‌questi.‌‌                 

Innanzitutto,‌ ‌i‌ ‌principali‌ ‌contrasti‌ ‌sorgono‌ ‌in‌ ‌merito‌ ‌alla‌ ‌possibilità‌ ‌di‌‌                   

accedere‌ ‌a‌ ‌questa‌ ‌procedura‌ ‌che‌ ‌per‌ ‌alcuni‌ ‌si‌ ‌basa‌ ‌sull’insolvenza‌ ‌del‌‌                     

debitore,‌ ‌mentre‌ ‌secondo‌ ‌l’orientamento‌ ‌originario‌ ‌risiederebbe‌ ‌anche‌ ‌in‌‌               

un‌‌sovraindebitamento.‌‌Essendo‌‌la‌‌definizione‌‌di‌‌questi‌‌concetti‌‌lasciata‌‌al‌‌                   

diritto‌ ‌nazionale,‌ ‌si‌ ‌ravvede‌ ‌la‌ ‌delineazione‌ ‌di‌ ‌almeno‌ ‌una‌ ‌procedura‌‌                   

comune,‌ ‌lasciando‌ ‌poi‌ ‌ampio‌ ‌margine‌ ‌di‌ ‌azione‌ ‌agli‌ ‌stati‌ ‌membri.‌‌Anche‌‌                     

con‌‌riferimento‌‌alla‌‌previsione‌‌del‌‌termine‌‌e‌‌del‌‌‌dies‌‌a‌‌quo‌,‌‌da‌‌cui‌‌questo‌‌                           

decorre,‌ ‌vi‌ ‌sono‌ ‌opinioni‌ ‌divergenti‌ ‌risultanti‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌previsione‌ ‌di‌ ‌un‌‌                     

termine‌ ‌di‌ ‌tre‌ ‌anni‌ ‌derogabile‌ ‌dal‌ ‌diritto‌ ‌nazionale.‌ ‌ ‌  164

Un‌ ‌ulteriore‌ ‌punto‌ ‌oggetto‌ ‌di‌ ‌compresso‌ ‌concerne‌ ‌la‌ ‌presenza‌ ‌delle‌‌                   

autorità‌ ‌giudiziarie‌‌nazionali‌‌giudicata‌‌dal‌‌lavoro‌‌della‌‌Commissione‌‌come‌‌                 

un‌ ‌ostacolo‌ ‌per‌ ‌la‌ ‌riduzione‌ ‌dei‌ ‌tempi‌ ‌processuali,‌ ‌dei‌ ‌costi,‌ ‌e‌ ‌per‌‌                       

l’efficienza‌ ‌della‌ ‌procedura.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌in‌ ‌alcuni‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌questo‌‌                 

intervento‌ ‌è‌ ‌considerato‌ ‌fondamentale‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌garantire‌‌l’imparzialità‌‌e‌‌                   

la‌‌salvaguardia‌‌dell’equilibrio‌‌tra‌‌debitore‌‌e‌‌creditore,‌‌motivo‌‌per‌‌cui‌‌viene‌‌                     

richiesta‌ ‌una‌ ‌formazione‌ ‌adeguata‌ ‌in‌ ‌capo‌ ‌ai‌ ‌soggetti‌ ‌operanti‌ ‌in‌ ‌questo‌‌                     

ambito‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌possedere‌‌le‌‌competenze‌‌necessarie‌‌per‌‌poter‌‌concludere‌‌                     

efficacemente‌ ‌le‌ ‌procedure‌ ‌in‌ ‌essere.‌ ‌ ‌  165

Un‌ ‌aspetto‌ ‌fondamentale‌ ‌riguarda‌ ‌la‌ ‌digitalizzazione‌ ‌delle‌ ‌procedure‌‌               

attraverso‌‌l’utilizzo‌‌dei‌‌mezzi‌‌di‌‌comunicazione‌‌elettronici‌‌per‌‌tutte‌‌le‌‌parti‌‌                     

163 ‌The‌ ‌Bulgarian‌ ‌Presidency‌ ‌and‌ ‌the‌ ‌incoming‌ ‌Austrian‌ ‌Presidency,‌ ‌Revised‌ ‌text‌ ‌on‌ ‌Article‌ ‌19,‌ ‌20‌ ‌&‌ ‌22‌ ‌of‌ ‌Title‌ ‌III‌‌ 
and‌ ‌related‌ ‌definitions,‌ ‌7150/18,‌ ‌Brussels,‌ ‌16‌ ‌March‌ ‌2018.‌‌ ‌  
164 ‌Consiglio‌ ‌dell’Unione‌ ‌Europea,‌ ‌9236/18,‌ ‌Bruxelles,‌ ‌24‌ ‌maggio‌ ‌2018‌ ‌(OR.‌ ‌en).‌ ‌ 
165 ‌Consiglio‌ ‌dell’Unione‌ ‌Europea,‌ ‌9316/17,‌ ‌Bruxelles,‌ ‌19‌ ‌maggio‌ ‌2017‌ ‌(OR.‌ ‌en).‌ ‌ 
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coinvolte‌ ‌compresi‌ ‌anche‌ ‌i‌ ‌professionisti‌ ‌nominati‌ ‌dalle‌ ‌autorità‌‌               

giudiziarie.‌ ‌Per‌ ‌questa‌ ‌tipologia‌ ‌di‌ ‌procedura,‌ ‌data‌‌l’assenza‌‌in‌‌numerose‌‌                   

nazioni,‌ ‌si‌ ‌richiede‌ ‌un‌ ‌periodo‌ ‌di‌ ‌attuazione‌ ‌maggiore‌ ‌rispetto‌ ‌alle‌ ‌altre‌‌                     

norme‌ ‌della‌ ‌direttiva.‌ ‌ ‌  166

Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌l’attività‌ ‌del‌ ‌Parlamento,‌ ‌nel‌ ‌settembre‌ ‌2017‌ ‌la‌‌                   

Commissione‌‌giuridica‌‌presieduta‌‌da‌‌Angelika‌‌Niebler‌‌presenta‌‌un‌‌disegno‌‌                 

contenente‌ ‌le‌ ‌prime‌ ‌modifiche,‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌conferiscono‌ ‌maggiore‌‌               167

autonomia‌ ‌agli‌ ‌Stati‌ ‌Membri.‌ ‌Successivamente‌ ‌emergono‌ ‌due‌ ‌pareri‌‌               

fondamentali‌ ‌di‌ ‌cui‌‌il‌‌primo‌‌è‌‌riferito‌‌dalla‌‌commissione‌‌per‌‌l'occupazione‌‌                     

e‌ ‌gli‌ ‌affari‌ ‌sociali,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌il‌ ‌focus‌ ‌è‌ ‌relativo‌ ‌alla‌ ‌posizione‌ ‌dei‌ ‌lavoratori‌‌                           168

della‌ ‌impresa,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌devono‌ ‌essere‌ ‌considerati‌ ‌creditori‌ ‌alla‌ ‌pari‌ ‌di‌ ‌una‌‌                       

banca,‌ ‌e‌ ‌quindi‌ ‌maggiormente‌ ‌tutelati‌ ‌rispetto‌ ‌a‌ ‌quanto‌ ‌sancito‌ ‌dalle‌‌                   

previsioni‌ ‌inziali.‌ ‌Gli‌ ‌emendamenti‌ ‌concernono‌ ‌pochi‌ ‌ma‌ ‌fondamentali‌‌               

aspetti‌ ‌quali‌ ‌il‌ ‌riconoscimento‌ ‌della‌ ‌responsabilità‌ ‌sociale‌ ‌dell’impresa‌ ‌la‌‌                 

cui‌ ‌funzione‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌estingue‌ ‌in‌ ‌rapporti‌ ‌con‌ ‌i‌ ‌creditori,‌ ‌ma‌ ‌anche‌ ‌con‌‌                         

lavoratori,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌vanno‌ ‌identificati‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌classe‌ ‌differente‌ ‌rispetto‌ ‌agli‌‌                     

altri‌‌creditori.‌‌In‌‌aggiunta,‌‌si‌‌ritiene‌‌la‌‌necessità‌‌di‌‌concedere‌‌ai‌‌lavoratori‌‌                       

l’utilizzo‌‌del‌‌diritto‌‌di‌‌allerta‌‌e‌‌di‌‌usufruire‌‌di‌‌consultazioni‌‌al‌‌pari‌‌degli‌‌altri‌‌                           

creditori,‌ ‌come‌ ‌ricorda‌ ‌lo‌ ‌stesso‌ ‌articolo‌ ‌27‌ ‌della‌ ‌carta‌ ‌dei‌ ‌diritti‌‌                     

fondamentali,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌conferisce‌ ‌ai‌ ‌lavoratori,‌ ‌il‌ ‌diritto‌ ‌all'informazione‌ ‌e‌‌                   

alla‌ ‌consultazione‌ ‌nell'ambito‌ ‌dell'impresa.‌ ‌ 169

166 ‌Consiglio‌ ‌dell’Unione‌ ‌Europea,‌ ‌9236/18‌ ‌Bruxelles,‌ ‌24‌ ‌maggio‌ ‌2018‌ ‌(OR.‌ ‌en).‌‌ ‌  
167 ‌Progetto‌‌Di‌‌Relazione‌‌sulla‌‌proposta‌‌di‌ ‌direttiva‌‌del‌‌Parlamento‌‌europeo‌‌e‌‌del‌‌Consiglio‌‌riguardante‌‌i‌‌quadri‌‌                                 
di‌ ‌ristrutturazione‌‌preventiva,‌‌la‌‌seconda‌‌opportunità̀‌‌e‌‌misure‌‌volte‌‌ad‌‌aumentare‌‌l'efficacia‌‌delle‌‌procedure‌‌di‌‌                             
ristrutturazione,‌‌insolvenza‌‌e‌‌liberazione‌‌dai‌‌debiti,‌‌e‌‌che‌‌modifica‌‌la‌‌direttiva‌‌2012/30/UE‌‌(COM(2016)0723‌‌–‌‌                           
C8-0475/2016‌ ‌–‌ ‌2016/0359(COD)).‌‌ ‌  
168 ‌Parere‌‌della‌‌commissione‌‌per‌‌l'occupazione‌‌e‌‌gli‌‌affari‌‌sociali‌‌destinato‌‌alla‌‌commissione‌‌per‌‌l'occupazione‌‌e‌‌                               
gli‌ ‌affari‌ ‌sociali‌ ‌sulla‌ ‌proposta‌ ‌di‌ ‌direttiva‌ ‌del‌ ‌Parlamento‌ ‌europeo‌ ‌e‌ ‌del‌ ‌Consiglio‌ ‌riguardante‌ ‌i‌ ‌quadri‌ ‌di‌‌                                 
ristrutturazione‌ ‌preventiva,‌ ‌la‌‌seconda‌‌opportunità̀‌ ‌e‌‌misure‌‌volte‌‌ad‌‌aumentare‌‌l'efficacia‌‌delle‌‌procedure‌‌di‌‌                           
ristrutturazione,‌‌insolvenza‌‌e‌‌liberazione‌‌dai‌‌debiti,‌‌e‌‌che‌‌modifica‌‌la‌‌direttiva‌‌2012/30/UE‌‌(COM(2016)0723‌‌–‌‌                           
C8-0475/2016‌ ‌–‌ ‌2016/0359(COD)).‌‌ ‌  
169 ‌Parere‌ ‌della‌ ‌commissione‌ ‌per‌ ‌l'occupazione‌ ‌e‌ ‌gli‌ ‌affari‌ ‌sociali‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌pag.‌ ‌3.‌‌ ‌  
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A‌ ‌seguito‌ ‌del‌ ‌lavoro‌ ‌concluso‌ ‌dalla‌ ‌Commissione‌ ‌per‌ ‌l'occupazione‌ ‌e‌ ‌gli‌‌                     

affari‌ ‌sociali,‌ ‌interviene‌ ‌il‌ ‌parere‌ ‌della‌ ‌Commissione‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌problemi‌‌                   

economici‌ ‌e‌ ‌monetari‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌vengono‌ ‌previsti‌ ‌ulteriori‌ ‌emendamenti.‌ ‌ ‌  170

A‌‌questa‌ ‌ideologia‌ ‌di‌ ‌offrire‌ ‌maggior‌ ‌protezione‌‌per‌‌i‌‌lavoratori‌‌si‌‌collega‌‌                       

l’intervento‌ ‌di‌ ‌Sergio‌ ‌Gaetano‌ ‌Cofferati,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌nella‌‌seduta‌‌plenaria‌‌del‌‌                     

27‌ ‌marzo‌ ‌2019‌ ‌in‌ ‌ambito‌ ‌di‌ ‌dibattito‌ ‌all’indomani‌ ‌della‌ ‌approvazione‌ ‌in‌‌                     

Parlamento‌ ‌del‌ ‌testo‌ ‌della‌ ‌direttiva,‌ ‌statuisce‌ ‌che,‌ ‌a‌ ‌suo‌ ‌avviso,‌ ‌manchi‌‌                     

un’organica‌ ‌tutela‌ ‌dei‌ ‌lavoratori‌ ‌come‌ ‌parte‌ ‌dell’organizzazione‌‌             

dell’impresa‌ ‌e‌ ‌quindi‌ ‌come‌ ‌creditori‌ ‌della‌ ‌stessa,‌ ‌considerandoli‌ ‌come‌‌                 

parte‌ ‌debole,‌ ‌rispetto‌ ‌agli‌ ‌altri,‌ ‌a‌ ‌causa‌ ‌della‌ ‌loro‌ ‌posizione‌ ‌e‌ ‌quindi‌‌                       

auspica‌ ‌a‌ ‌futuri‌ ‌interventi‌ ‌in‌ ‌questo‌ ‌ambito.‌ ‌ ‌  171

Concluso‌ ‌il‌ ‌dibattito‌ ‌in‌ ‌Consiglio‌ ‌ed‌ ‌in‌ ‌Parlamento‌ ‌si‌ ‌procede‌ ‌con‌ ‌le‌                       

votazioni‌ ‌del‌ ‌testo‌ ‌con‌ ‌gli‌ ‌emendamenti‌ ‌apportati‌ ‌nel‌ ‌corso‌ ‌dei‌ ‌vari‌‌                     

dibattiti‌ ‌ed‌ ‌il‌ ‌28‌ ‌Marzo‌ ‌2019,‌ ‌la‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌ ‌viene‌‌                     

definitivamente‌ ‌adottata‌ ‌con‌ ‌successiva‌ ‌entrata‌ ‌in‌ ‌vigore‌ ‌il‌ ‌16‌ ‌Luglio.‌‌ ‌  

‌ 

5.‌ ‌Analisi‌ ‌Dell’impatto‌ ‌Della‌ ‌Direttiva‌ ‌Sullo‌ ‌Scenario‌ ‌Europeo‌ ‌ 

La‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌ ‌del‌ ‌Parlamento‌ ‌Europeo‌ ‌e‌ ‌del‌ ‌Consiglio‌‌                   

riguardante‌ ‌i‌ ‌quadri‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva,‌ ‌l'esdebitazione‌ ‌e‌ ‌le‌‌                 

interdizioni,‌ ‌e‌ ‌le‌ ‌misure‌ ‌volte‌ ‌ad‌ ‌aumentare‌ ‌l'efficacia‌ ‌delle‌ ‌procedure‌ ‌di‌‌                     

ristrutturazione,‌ ‌insolvenza‌ ‌ed‌ ‌esdebitazione,‌ ‌e‌ ‌che‌ ‌modifica‌ ‌la‌ ‌direttiva‌‌                 

(UE)‌ ‌2017/1132‌ ‌è‌ ‌così‌ ‌divisa‌ ‌in‌ ‌sei‌ ‌titoli.‌ ‌Questa‌ ‌dovrà‌ ‌essere‌                     

implementata‌ ‌entro‌ ‌il‌ ‌17‌ ‌luglio‌ ‌2021‌ ‌dagli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌attraverso‌ ‌lo‌‌                     

strumento‌ ‌legislativo‌ ‌considerato‌ ‌più‌ ‌opportuno.‌ ‌ 172

170 ‌Parere‌ ‌sulla‌ ‌proposta‌ ‌di‌ ‌direttiva‌ ‌del‌ ‌Parlamento‌ ‌europeo‌ ‌e‌ ‌del‌ ‌Consiglio‌ ‌riguardante‌ ‌i‌ ‌quadri‌ ‌di‌‌                               
ristrutturazione‌ ‌preventiva,‌ ‌la‌‌seconda‌‌opportunità̀‌ ‌e‌‌misure‌‌volte‌‌ad‌‌aumentare‌‌l'efficacia‌‌delle‌‌procedure‌‌di‌‌                           
ristrutturazione,‌‌insolvenza‌‌e‌‌liberazione‌‌dai‌‌debiti,‌‌e‌‌che‌‌modifica‌‌la‌‌direttiva‌‌2012/30/UE‌‌(COM(2016)0723‌‌–‌‌                           
C8-0475/2016‌ ‌–‌ ‌2016/0359(COD)).‌‌ ‌  
171 ‌Parlamento‌ ‌Europeo,‌ ‌Discussioni‌ ‌Mercoledì‌ ‌27‌ ‌marzo‌ ‌2019,‌ ‌Strasburgo‌ ‌disponibile‌ ‌presso‌‌ 
https://www.europarl.europa.eu/doceo/document/CRE-8-2019-03-27-ITM-025_IT.html‌.‌‌ ‌  
172 ‌Patrizia‌‌De‌‌Cesari,‌‌‌Osservatorio‌‌Internazionale‌‌Sull’insolvenza‌‌–‌‌I‌‌Tempi‌‌Per‌‌L’entrata‌‌In‌‌Applicazione‌‌Della‌‌Dir.‌‌                               
N.‌ ‌1023/2019‌ ‌Sulla‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva,‌ ‌L’esdebitazione‌ ‌E‌ ‌Le‌ ‌Interdizioni‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌12,‌ ‌1564.‌‌ ‌  
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Gli‌ ‌aspetti‌ ‌principali‌ ‌su‌ ‌cui‌ ‌è‌ ‌intervenuta‌ ‌la‌ ‌direttiva‌ ‌coincidono‌ ‌con‌ ‌la‌‌                       

previsione‌ ‌di‌ ‌accesso‌ ‌a‌ ‌quadri‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva‌‌               

congiuntamente‌ ‌a‌ ‌misure‌ ‌di‌ ‌allerta‌ ‌ed‌ ‌accesso‌ ‌ad‌ ‌informazioni,‌‌                 

sospensione‌ ‌delle‌ ‌azioni‌ ‌individuali‌ ‌dei‌ ‌creditori,‌ ‌accesso‌ ‌a‌ ‌piani‌ ‌di‌‌                   

esdebitazione‌ ‌ed‌ ‌infine‌ ‌definizione‌ ‌del‌ ‌ruolo‌ ‌delle‌ ‌autorità‌ ‌giudiziarie‌ ‌ed‌‌                   

amministrative.‌‌ ‌  

In‌ ‌linea‌ ‌con‌ ‌gli‌ ‌obiettivi‌ ‌statuiti‌ ‌dalla‌ ‌Commissione‌ ‌e‌ ‌precedentemente‌‌                   

esposti,‌ ‌vengono‌ ‌previsti‌ ‌istituti‌ ‌per‌ ‌permettere‌ ‌l’accesso‌ ‌a‌ ‌misure‌‌                 

preventive‌ ‌in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌provvedere‌ ‌alla‌ ‌ristrutturazione‌ ‌aziendale‌ ‌e‌‌                 

salvaguardia‌ ‌dei‌ ‌posti‌ ‌di‌ ‌lavoro.‌ ‌Dal‌ ‌punto‌ ‌di‌ ‌vista‌ ‌dell’organizzazione‌‌                   

amministrativa‌ ‌e‌ ‌giudiziaria‌ ‌si‌ ‌statuisce‌ ‌il‌ ‌requisito‌‌della‌‌professionalità‌‌e‌‌                   

con‌ ‌limitati‌ ‌interventi‌ ‌in‌ ‌modo‌ ‌tale‌ ‌da‌ ‌ridurre‌ ‌i‌ ‌costi‌ ‌e‌ ‌le‌ ‌tempistiche‌‌                         

processuali.‌ ‌A‌ ‌questi‌ ‌fini‌ ‌si‌ ‌prevede‌ ‌anche‌ ‌l’utilizzo‌ ‌di‌ ‌mezzi‌ ‌di‌‌                     

comunicazione‌‌elettronici‌‌per‌‌lo‌‌svolgimento‌‌di‌‌determinate‌‌fasi,‌‌come‌‌per‌‌                   

esempio‌ ‌l’insinuazione‌ ‌al‌ ‌passivo,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌poi‌ ‌dovranno‌‌essere‌‌predisposti‌‌                   

da‌ ‌tutti‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌membri.‌ ‌ ‌  173

Tra‌‌gli‌‌obiettivi‌‌delineati‌‌emerge‌‌inoltre‌‌la‌‌volontà‌‌di‌‌introdurre‌‌misure‌‌che‌‌                       

riducano‌‌la‌‌presenza‌‌di‌‌crediti‌‌deteriorati‌‌sullo‌‌scenario‌‌europeo,‌‌come‌‌più‌‌                     

volte‌‌sancito‌‌dalla‌‌Commissione‌‌anche‌‌in‌‌sede‌‌di‌‌analisi‌‌dell’impatto‌‌della‌‌                     

proposta.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌dal‌ ‌dettato‌ ‌della‌ ‌direttiva‌ ‌non‌ ‌emergono‌ ‌misure‌‌                 

direttamente‌ ‌volte‌ ‌alla‌ ‌riduzione‌ ‌di‌ ‌questa‌ ‌problematica,‌ ‌come‌‌ricordato‌‌                 

dalla‌ ‌Germania‌ ‌in‌ ‌sede‌ ‌consultiva,‌ ‌ma‌ ‌se‌ ‌ne‌ ‌prevede‌ ‌una‌ ‌riduzione‌‌                     

automatica‌ ‌tramite‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva.‌ ‌La‌ ‌presenza‌‌               

dei‌ ‌‌non-performing‌ ‌loans‌ ‌sarà‌ ‌limitata‌ ‌dall’implementazione‌ ‌di‌ ‌misure‌‌               

preventive‌ ‌ma,‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌arginare‌ ‌la‌ ‌loro‌ ‌presenza,‌ ‌la‌ ‌direttiva‌ ‌avrebbe‌‌                       

dovuto‌ ‌introdurre‌ ‌misure‌ ‌più‌ ‌puntuali‌ ‌a‌ ‌questo‌ ‌riguardo.‌‌ ‌  

L’impatto‌ ‌sui‌ ‌diritti‌ ‌fondamentali‌ ‌sanciti‌ ‌dalla‌ ‌Carta‌ ‌dei‌ ‌Diritti‌‌                 

Fondamentali‌‌dell’Unione‌‌Europea‌‌è‌‌stato‌‌analizzato‌‌con‌‌riguardo‌‌al‌‌diritto‌‌                   

173 ‌Art.‌ ‌28‌ ‌dir.‌ ‌2019/1023.‌ ‌Richiedendo‌ ‌maggiore‌ ‌impegno‌ ‌per‌ ‌la‌ ‌predisposizione‌ ‌di‌ ‌questa‌ ‌topologia‌ ‌di‌‌                             
comunicazione,‌ ‌l’art.‌ ‌34‌ ‌prevede‌‌tempi‌‌di‌ ‌recepimento‌‌più‌‌lunghi‌‌(17‌‌luglio‌‌2024)‌‌in‌‌deroga‌‌a‌‌quanto‌‌sancito‌‌                                 
per‌ ‌il‌ ‌restante‌ ‌contenuto‌ ‌della‌ ‌direttiva.‌‌ ‌  
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di‌ ‌proprietà‌ ‌(art.17)‌ ‌diritto‌ ‌al‌ ‌giusto‌ ‌processo‌ ‌(art.47)‌ ‌e‌ ‌diritto‌ ‌dei‌‌                     

lavoratori‌ ‌ad‌ ‌ottenere‌ ‌informazioni‌ ‌(art.27).‌ ‌La‌ ‌direttiva‌ ‌viene‌ ‌attuata‌‌                 174

nel‌ ‌rispetto‌ ‌dei‌ ‌diritti‌ ‌fondamentali‌ ‌e‌ ‌quindi‌ ‌non‌ ‌pregiudica‌ ‌i‌ ‌diritti‌ ‌sopra‌‌                       

citati,‌‌ma‌‌al‌‌contrario‌‌sono‌‌state‌‌registrate‌‌alcune‌‌critiche,‌‌come‌‌quella‌‌del‌‌                       

Cofferati,‌‌il‌‌quale‌‌auspicava‌‌a‌‌maggiori‌‌interventi‌‌a‌‌tutela‌‌dei‌‌lavoratori,‌‌la‌‌                       

cui‌ ‌disciplina‌ ‌è‌ ‌rimasta‌ ‌estranea‌ ‌agli‌ ‌obiettivi‌ ‌della‌ ‌direttiva‌ ‌e‌‌rimangono‌‌                     

impregiudicate‌ ‌le‌ ‌direttive‌ ‌precedentemente‌ ‌emanate.‌ ‌Le‌ ‌uniche‌‌             175

conclusioni‌ ‌tratte‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌di‌ ‌tutela‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌lavoratori‌ ‌riguardano‌ ‌la‌‌                     

conseguente‌ ‌garanzia‌ ‌del‌ ‌posto‌‌di‌‌lavoro‌‌scaturente‌‌dalla‌‌ristrutturazione‌‌                 

dell’attività‌ ‌aziendale‌ ‌piuttosto‌ ‌che‌ ‌dalla‌ ‌conclusione‌ ‌di‌ ‌procedure‌ ‌di‌‌                 

liquidazione.‌ ‌ ‌   

In‌ ‌conclusione,‌ ‌emerge‌ ‌un‌ ‌discostamento‌ ‌dalle‌ ‌opinioni‌ ‌emerse‌ ‌dalle‌‌                 

consultazioni‌ ‌ed‌ ‌in‌ ‌particolare‌‌dal‌‌parere‌‌della‌‌BCE‌ ‌in‌‌cui‌‌si‌‌richiama‌‌la‌‌                         176

essenzialità‌ ‌della‌ ‌definizione‌ ‌di‌ ‌insolvenza,‌ ‌comune‌ ‌a‌ ‌tutti‌ ‌gli‌ ‌istituti‌‌                   

previsti.‌‌Nonostante‌‌l’originaria‌‌previsione‌‌nella‌‌proposta‌‌contenesse‌‌indici‌‌               

volti‌ ‌alla‌ ‌delineazione‌ ‌di‌ ‌questo‌ ‌concetto,‌ ‌l’art.2‌ ‌della‌ ‌direttiva,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌‌                       

presenta‌ ‌un‌ ‌dettaglio‌‌delle‌‌varie‌‌definizioni,‌‌non‌‌definisce‌‌l’insolvenza‌‌ma‌‌                   

rinvia‌ ‌agli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌la‌ ‌determinazione‌ ‌di‌ ‌questo‌ ‌concetto‌ ‌nonostante‌‌                   

caratterizzi‌ ‌l’intero‌ ‌contenuto‌ ‌della‌ ‌direttiva.‌ ‌La‌ ‌definizione‌ ‌in‌ ‌sé‌ ‌è‌‌                   

considerata‌ ‌rilevante‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌promuovere‌ ‌l’efficiente‌ ‌armonizzazione‌‌               

delle‌ ‌procedure,‌ ‌ma‌ ‌l’impossibilità‌ ‌di‌ ‌convergenza‌ ‌circa‌ ‌questo‌ ‌elemento‌‌                 

ha‌ ‌reso‌ ‌necessario‌ ‌lasciare‌ ‌la‌ ‌questione‌ ‌ai‌ ‌singoli‌ ‌stati‌ ‌membri.‌‌ ‌  

‌ 

6.‌ ‌Osservazioni‌ ‌Conclusive‌ ‌ 

A‌ ‌seguito‌ ‌della‌ ‌analisi‌ ‌sopra‌ ‌esperita,‌ ‌è‌ ‌possibile‌ ‌concludere‌ ‌che‌ ‌la‌‌                     

Direttiva‌‌(UE)‌‌2019/1023‌‌costituisca‌‌uno‌‌degli‌‌interventi‌‌più‌‌rilevanti‌‌degli‌‌                   

ultimi‌ ‌anni‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌e‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva.‌ ‌Dalle‌‌                   

varie‌ ‌fasi‌ ‌che‌ ‌hanno‌ ‌caratterizzato‌ ‌l’emanazione,‌ ‌le‌ ‌quali,‌ ‌dal‌ ‌2016,‌ ‌si‌‌                     

174 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌ 
175 ‌Direttiva‌ ‌98/59/EC,‌ ‌Direttiva‌ ‌2001/23/EC,‌ ‌Direttiva‌ ‌2002/14/EC,‌ ‌Direttiva‌ ‌2008/94/EC,‌ ‌Direttiva‌ ‌2009/38/EC.‌‌ ‌  
176 ‌Banca‌ ‌Centrale‌ ‌Europea,‌ ‌parere‌ ‌della‌ ‌banca‌ ‌centrale‌ ‌europea‌ ‌del‌ ‌7‌ ‌giugno‌ ‌2017,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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sono‌ ‌protratte‌ ‌fino‌ ‌al‌ ‌2019,‌ ‌si‌ ‌evince‌ ‌l’impegno‌‌non‌ ‌solo‌ ‌delle‌ ‌istituzioni‌‌                       

europee‌ ‌ma‌‌anche‌ ‌l’attivo‌ ‌coinvolgimento‌ ‌degli‌‌stati‌‌membri‌‌nel‌‌regolare‌‌                   

un‌ ‌settore‌ ‌che‌ ‌più‌ ‌di‌ ‌altri‌ ‌incide‌ ‌sull’economia‌ ‌e‌ ‌crescita‌ ‌economica‌‌                     

dell’Unione.‌‌ ‌  

I‌ ‌molteplici‌ ‌ambiti‌ ‌trattati‌ ‌nel‌ ‌testo‌ ‌approvato‌ ‌sono‌ ‌oggetto‌ ‌di‌‌                   

compromesso‌ ‌derivante‌ ‌da‌ ‌lunghe‌ ‌fasi‌ ‌di‌ ‌consultazioni‌ ‌e‌ ‌conseguenti‌‌                 

emendamenti‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌le‌ ‌critiche‌ ‌non‌ ‌sono‌ ‌state‌ ‌risparmiate.‌ ‌Il‌ ‌progetto‌ ‌è‌‌                       

stato‌‌più‌‌volte‌‌giudicato‌‌come‌‌poco‌‌ambizioso‌‌data‌‌la‌‌flessibilità‌‌di‌‌alcune‌‌                       

disposizioni‌ ‌ovvero‌ ‌la‌ ‌discrezionalità‌ ‌lasciata‌ ‌alla‌ ‌legislazione‌ ‌nazionale,‌‌               

tuttavia‌ ‌è‌ ‌opportuno‌ ‌anche‌ ‌considerare‌ ‌il‌ ‌contesto‌ ‌storico,‌ ‌economico‌ ‌e‌‌                   

politico‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌pone.‌‌ ‌  

La‌ ‌divergenza‌ ‌tra‌ ‌le‌ ‌normative‌ ‌nazionali‌ ‌è‌ ‌tale‌ ‌da‌ ‌non‌ ‌permettere‌ ‌una‌‌                       

armonizzazione‌ ‌totale‌ ‌e‌ ‌radicale‌ ‌delle‌ ‌procedure,‌ ‌poiché‌ ‌una‌ ‌riforma‌ ‌di‌‌                   

questo‌‌tipo‌‌sarebbe,‌‌per‌‌alcuni‌‌stati‌‌membri,‌‌eccessivamente‌‌complessa‌‌e‌‌                   

costosa‌ ‌date‌ ‌le‌ ‌implicazioni‌ ‌in‌ ‌altri‌ ‌settori‌ ‌del‌ ‌diritto.‌‌ ‌  

Come‌ ‌emerso‌ ‌in‌ ‌sede‌ ‌di‌ ‌discussione‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌proposizione‌ ‌di‌ ‌una‌‌                     

definizione‌ ‌comune‌ ‌di‌ ‌insolvenza,‌ ‌la‌ ‌convergenza‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌europeo‌ ‌deve‌‌                   

necessariamente‌ ‌avvenire‌ ‌in‌ ‌maniera‌ ‌graduale,‌ ‌partendo‌ ‌da‌ ‌primi‌‌               

incentivi‌ ‌volti‌ ‌alla‌ ‌modifica‌ ‌di‌ ‌determinati‌ ‌aspetti,‌ ‌come‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌della‌‌                     

direttiva‌ ‌in‌ ‌esame,‌ ‌per‌ ‌poi‌ ‌procedere‌ ‌con‌ ‌graduali‌ ‌implementazioni.‌‌ ‌  

È‌‌stato‌‌osservato‌‌come‌‌alcuni‌‌stati‌‌membri‌‌non‌‌prevedessero‌‌meccanismi‌‌                   

di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva‌ ‌e‌ ‌tantomeno‌ ‌concessione‌ ‌della‌ ‌seconda‌               

opportunità‌‌ad‌‌imprenditori‌‌onesti.‌ ‌Per‌‌questi‌‌motivi,‌‌gli‌‌istituti‌‌presentati‌‌                   

nel‌ ‌testo‌ ‌della‌ ‌direttiva‌ ‌rappresentano‌ ‌già‌ ‌un‌ ‌primo‌ ‌esempio‌ ‌di‌‌                   

armonizzazione‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌ ‌situazione‌ ‌preesistente,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌devono‌‌               

incidere‌ ‌sulla‌ ‌disciplina‌ ‌vigente‌ ‌degli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌senza‌ ‌apportare‌‌                 

modifiche‌ ‌eccessivamente‌ ‌innovative,‌ ‌non‌ ‌aderenti‌ ‌alla‌ ‌situazione‌‌             

economico‌ ‌finanziaria‌ ‌e‌ ‌politica‌ ‌di‌ ‌ciascuno‌ ‌stato,‌ ‌tali‌ ‌da‌ ‌causare‌‌                   

impegnative‌ ‌riforme‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌nazionale.‌ ‌ ‌   
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Questo‌ ‌è‌ ‌legato‌ ‌anche‌ ‌al‌ ‌potere‌ ‌dell’Europa‌ ‌di‌ ‌intervenire‌ ‌in‌ ‌materie‌ ‌di‌‌                       

competenza‌ ‌non‌ ‌esclusiva,‌ ‌nel‌ ‌rispetto‌ ‌dei‌ ‌principi‌ ‌di‌ ‌proporzionalità‌ ‌e‌‌                   

sussidiarietà,‌‌i‌‌quali‌‌rappresentano‌‌gli‌‌elementi‌‌essenziali‌‌alla‌‌base‌‌di‌‌tutti‌‌                     

gli‌ ‌interventi.‌‌ ‌  

Per‌ ‌questi‌ ‌motivi,‌‌la‌‌disamina‌‌della‌‌Direttiva‌‌può‌‌concludersi‌‌con‌‌un‌‌esito‌‌                       

positivo‌‌anche‌‌se‌‌sussistono‌‌alcuni‌‌aspetti‌‌che‌‌necessariamente‌‌dovranno‌‌                 

essere‌ ‌maggiormente‌ ‌implementati‌ ‌in‌ ‌futuro,‌ ‌tra‌ ‌cui‌ ‌rientra‌ ‌anche‌ ‌la‌‌                   

definizione‌ ‌di‌ ‌insolvenza.‌ ‌Infine,‌ ‌soprattutto‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌dell’analisi‌‌dei‌‌vari‌‌                   

atti‌ ‌legislativi‌‌adottati‌‌a‌‌livello‌‌nazionale,‌‌i‌‌quali‌‌dovranno‌‌essere‌‌emanati‌‌                     

entro‌ ‌luglio‌ ‌2021,‌ ‌si‌ ‌potrà‌ ‌procedere‌ ‌con‌ ‌le‌ ‌prime‌ ‌valutazioni‌ ‌circa‌ ‌gli‌‌                       

effetti‌ ‌della‌ ‌presente‌ ‌direttiva.‌ ‌ ‌   
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QUADRI‌ ‌DI‌ ‌RISTRUTTURAZIONE‌ ‌PREVENTIVA‌ ‌NELLA‌‌ 
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‌ 
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(Segue)‌‌La‌‌Tutela‌‌Della‌‌Continuità‌‌Aziendale‌‌E‌‌Salvaguardia‌‌Dell’occupazione‌‌Nel‌‌                   
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Sezione‌ ‌Prima‌ ‌ 
L’evoluzione‌ ‌Storica‌ ‌Della‌ ‌Disciplina‌ ‌Fallimentare‌ ‌Nel‌ ‌Contesto‌‌ 

Giuridico‌ ‌Nazionale‌ ‌ 

‌ 

1.‌ ‌Le‌ ‌Riforme‌ ‌Degli‌ ‌Ultimi‌ ‌Decenni‌ ‌Nello‌ ‌Scenario‌ ‌Giuridico‌ ‌Italiano‌ ‌ 

Le‌ ‌origini‌ ‌della‌ ‌disciplina‌ ‌fallimentare‌ ‌attuale‌ ‌risalgono‌ ‌all’epoca‌ ‌delle‌‌                 

grandi‌‌codificazioni,‌‌ovvero‌‌un‌‌periodo‌‌storico‌‌di‌‌grande‌‌cambiamento‌‌per‌‌                   

l’Italia‌ ‌che‌ ‌si‌ ‌è‌ ‌concluso‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌promulgazione‌ ‌dei‌ ‌più‌ ‌importanti‌ ‌codici‌‌                       

caratterizzanti‌ ‌lo‌ ‌scenario‌ ‌giuridico‌ ‌del‌ ‌paese.‌ ‌Il‌ ‌R.D.‌ ‌16‌ ‌marzo‌ ‌1942,‌ ‌n.‌‌                       

267‌‌riassume‌‌la‌‌disciplina‌‌fallimentare‌‌in‌‌un‌‌unico‌‌corpus‌‌legislativo‌‌in‌‌cui‌‌                       

confluiscono‌ ‌i‌ ‌principali‌ ‌istituti‌ ‌di‌ ‌diritto‌ ‌civile‌ ‌e‌ ‌penale‌ ‌ed‌ ‌è‌ ‌riconosciuto‌‌                       

come‌‌Legge‌‌Fallimentare,‌‌la‌‌quale‌‌è‌‌rimasta‌‌immutata‌‌per‌‌numerosi‌‌anni.‌‌                     

L’obiettivo‌ ‌di‌ ‌questo‌ ‌primo‌ ‌intervento‌ ‌consisteva‌ ‌nel‌ ‌disciplinare‌ ‌la‌‌                 

condizione‌‌di‌‌insolvenza‌‌dell’imprenditore‌‌commerciale,‌‌il‌‌quale,‌‌secondo‌‌il‌‌                 

dettato‌ ‌dell’art.‌ ‌5‌ ‌L.F.‌ ‌riscontrava‌ ‌un’impossibilità‌ ‌di‌ ‌adempiere‌ ‌alle‌‌                 

obbligazioni‌ ‌sorte‌ ‌nell’esercizio‌ ‌dell’attività.‌ ‌Un‌ ‌istituto‌ ‌che‌‌             

contraddistingueva‌ ‌questo‌ ‌primo‌ ‌intervento,‌ ‌oltre‌ ‌alla‌ ‌procedura‌‌             

fallimentare,‌‌consisteva‌‌nel‌‌concordato‌‌preventivo,‌‌il‌‌quale‌‌assumeva‌‌una‌‌                 

connotazione‌ ‌ben‌ ‌diversa‌ ‌da‌ ‌quella‌ ‌che‌ ‌attualmente‌ ‌presenta.‌ ‌La‌‌                 

soluzione‌ ‌che‌ ‌per‌ ‌molti‌ ‌decenni‌ ‌ha‌ ‌caratterizzato‌ ‌questa‌ ‌situazione‌‌                 

economico-finanziaria‌ ‌coincideva‌ ‌con‌‌la‌‌liquidazione‌‌dell’intero‌‌patrimonio‌‌             

debitorio,‌ ‌a‌ ‌cui‌ ‌conseguiva‌ ‌l’allontanamento‌ ‌dell’imprenditore‌ ‌insolvente‌‌             

dal‌‌mercato.‌‌Le‌‌procedure‌‌prevedevano‌‌una‌‌forte‌‌impronta‌‌pubblicistica‌‌in‌‌                   

cui‌ ‌il‌ ‌tribunale‌ ‌godeva‌ ‌di‌ ‌ingenti‌ ‌poteri‌ ‌quali‌ ‌la‌ ‌dichiarazione‌ ‌d’ufficio‌‌del‌‌                       

fallimento‌ ‌senza‌ ‌provvedere‌ ‌all’audizione‌ ‌della‌ ‌parte.‌ ‌In‌ ‌questa‌ ‌fase‌ ‌il‌‌                   

fallimento‌ ‌possedeva‌ ‌una‌ ‌connotazione‌ ‌denigratoria‌ ‌per‌ ‌l’imprenditore,‌‌             
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inteso‌ ‌come‌ ‌persona‌ ‌fisica,‌ ‌rispecchiando‌ ‌ovviamente‌ ‌l’organizzazione‌‌             

imprenditoriale‌ ‌della‌ ‌prima‌ ‌metà‌ ‌del‌ ‌‘900.‌ ‌ 177

Questa‌‌disciplina‌‌è‌‌rimasta‌‌intonsa‌‌per‌‌oltre‌‌cinquant’anni,‌‌in‌‌cui‌‌la‌‌finalità‌‌                       

esclusiva‌‌di‌‌questa‌‌tipologia‌‌di‌‌procedure‌‌consisteva‌‌nella‌‌liquidazione‌‌del‌‌                   

patrimonio‌ ‌imprenditoriale.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌nell’ultimo‌ ‌ventennio‌ ‌si‌ ‌è‌ ‌registrato‌‌               

un‌ ‌significativo‌ ‌cambiamento‌ ‌ideologico‌ ‌e‌ ‌sociale‌ ‌in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌invertire‌ ‌le‌‌                     

funzioni‌‌della‌‌Legge‌‌Fallimentare.‌‌Tra‌‌i‌‌primi‌‌interventi‌‌decisivi‌‌si‌‌annovera‌‌                     

il‌ ‌D.L.‌ ‌14‌ ‌marzo‌ ‌2005,‌ ‌n.35,‌ ‌con‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌sono‌ ‌apportare‌ ‌significative‌‌                       

modifiche‌ ‌relativamente‌ ‌all’istituto‌ ‌del‌ ‌concordato‌ ‌preventivo‌ ‌del‌‌quale‌‌si‌‌                 

facilita‌ ‌l’accesso.‌ ‌Da‌ ‌questo‌ ‌momento‌ ‌si‌ ‌ravvede‌ ‌una‌ ‌controtendenza‌‌                 

rispetto‌ ‌all’impostazione‌ ‌classica‌‌fallimentare‌‌in‌‌cui‌‌si‌‌cerca‌‌di‌‌incentivare‌‌                   

istituti‌‌alternativi‌‌alla‌‌liquidazione‌‌del‌‌patrimonio‌‌che‌‌non‌‌sempre‌‌coincide‌‌                   

con‌ ‌gli‌ ‌interessi‌ ‌dei‌‌creditori.‌‌Mentre‌‌in‌‌origine‌‌questa‌‌veniva‌‌considerata‌‌                     

come‌ ‌la‌ ‌procedura‌ ‌che‌ ‌più‌ ‌di‌ ‌ogni‌ ‌altra‌ ‌coincideva‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌miglior‌‌                       

soddisfazione‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌creditori,‌ ‌dalla‌ ‌riforma‌ ‌del‌ ‌2005‌ ‌emerge‌‌                 

l’inadeguatezza‌ ‌del‌ ‌fallimento,‌ ‌visto‌ ‌come‌ ‌procedura‌ ‌pubblicistica‌ ‌con‌‌               

limitate‌ ‌garanzie‌ ‌processuali,‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌soddisfare‌ ‌le‌ ‌pretese‌ ‌del‌ ‌ceto‌‌                     

creditorio.‌ ‌Per‌ ‌questi‌ ‌motivi,‌ ‌si‌ ‌ravvede‌ ‌l’esigenza‌ ‌di‌ ‌incentivare‌ ‌altre‌‌                   

misure‌ ‌che‌ ‌prevedono‌ ‌soluzioni‌ ‌diverse‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌ ‌vendita‌ ‌dei‌ ‌beni‌‌                   

imprenditoriali‌ ‌e‌ ‌che‌ ‌non‌ ‌necessariamente‌ ‌sfociano‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌liquidazione.‌‌                 

Inoltre,‌ ‌con‌ ‌questa‌ ‌novità,‌ ‌si‌ ‌inizia‌ ‌ad‌ ‌eliminare‌ ‌la‌ ‌marcata‌ ‌presenza‌‌                     

dell’autorità‌ ‌giuridica‌ ‌nel‌ ‌fallimento,‌ ‌attraverso‌ ‌la‌ ‌previsione‌ ‌di‌ ‌accordi‌‌di‌‌                   

natura‌ ‌negoziale‌ ‌frutto‌ ‌di‌ ‌autonomia‌ ‌privata‌ ‌sui‌ ‌quali‌ ‌il‌ ‌tribunale‌ ‌avrà‌‌                     

poteri‌ ‌limitati‌ ‌all’omologazione‌ ‌di‌ ‌questi.‌ ‌La‌ ‌disciplina‌ ‌così‌ ‌come‌‌prevista‌‌                   

nel‌‌2005‌‌consisteva‌‌in‌‌un‌‌primo‌‌cambiamento‌‌non‌‌del‌‌tutto‌‌soddisfacente,‌‌                     

motivo‌‌per‌‌cui‌‌si‌‌susseguirono‌‌nuove‌‌riforme.‌‌Queste,‌‌considerate‌‌nel‌‌loro‌‌                     

complesso,‌ ‌non‌ ‌hanno‌ ‌modificato‌ ‌la‌ ‌struttura‌ ‌in‌ ‌sé‌ ‌della‌ ‌Legge‌‌                   

Fallimentare,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌è‌ ‌rimasta‌ ‌in‌ ‌vigore,‌ ‌ma‌ ‌nel‌ ‌tempo‌ ‌si‌ ‌è‌ ‌raggiunta‌‌                         

una‌ ‌maggiore‌ ‌privatizzazione‌‌delle‌‌procedure,‌‌cercando‌‌di‌‌ridimensionare‌‌               

177 ‌Giovanni‌ ‌Battista‌ ‌Nardecchia‌,‌ ‌La‌ ‌continuità‌ ‌aziendale‌ ‌nelle‌ ‌procedure‌ ‌concorsuali,‌ ‌in‌ ‌‌Questione‌ ‌Giustizia‌,‌‌                         
2019,‌ ‌2,‌ ‌199-201.‌‌ ‌  
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la‌ ‌pressante‌ ‌presenza‌ ‌dell’autorità‌ ‌giudiziaria‌ ‌attraverso‌ ‌anche‌ ‌la‌‌               

delineazione‌ ‌di‌ ‌nuove‌ ‌figure,‌ ‌quali‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌il‌ ‌comitato‌ ‌dei‌ ‌creditori.‌ ‌ ‌  178

A‌‌questo‌‌primo‌‌blocco‌‌di‌‌interventi‌‌che‌‌caratterizzano‌‌gli‌‌anni‌‌2005-2007,‌‌                     

in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌denota‌ ‌soprattutto‌ ‌il‌ ‌d.lgs.‌ ‌9‌ ‌gennaio‌ ‌2006‌ ‌n.5,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌si‌‌                           

auspicava‌ ‌a‌ ‌produrre‌ ‌una‌ ‌riforma‌ ‌organica‌ ‌della‌ ‌disciplina‌ ‌da‌ ‌cui‌ ‌non‌ ‌si‌‌                       

raggiunse‌‌l’esito‌‌positivo‌‌previsto‌‌poiché‌‌la‌‌materia‌‌rimase‌‌per‌‌la‌‌maggior‌‌                     

parte‌ ‌invariata‌ ‌e,‌ ‌l’anno‌ ‌seguente,‌ ‌venne‌ ‌emanato‌ ‌un‌ ‌nuovo‌ ‌decreto‌‌                   

(Decreto‌ ‌Legislativo‌ ‌12‌ ‌settembre‌ ‌2007,‌ ‌n.‌ ‌169).‌ ‌A‌ ‌questi,‌ ‌si‌ ‌susseguì‌‌                     

un’ulteriore‌ ‌serie‌ ‌di‌ ‌interventi‌ ‌tra‌‌il‌‌2012‌‌e‌‌il‌‌2013‌ ‌in‌‌cui‌‌il‌‌primo‌‌viene‌‌                             179

denominato‌ ‌‌Decreto‌ ‌Sviluppo‌,‌ ‌emanato‌ ‌con‌ ‌l’obiettivo‌ ‌di‌ ‌provvedere‌ ‌ad‌‌                 

una‌ ‌implementazione‌ ‌della‌ ‌negozialità‌ ‌dell’istituto‌ ‌del‌ ‌concordato‌‌             

congiuntamente,‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌incentivarne‌ ‌l’utilizzo,‌ ‌all’introduzione‌ ‌del‌‌               

concordato‌ ‌con‌ ‌riserva‌ ‌caratterizzato‌ ‌dalla‌ ‌presentazione‌ ‌differita‌ ‌del‌‌               

piano‌ ‌e‌ ‌rispettiva‌ ‌documentazione.‌ ‌Dal‌ ‌dettato‌ ‌delle‌ ‌riforme‌ ‌emerge‌ ‌la‌‌                   

finalità‌ ‌non‌ ‌più‌ ‌meramente‌ ‌liquidatoria‌ ‌dell’attività‌ ‌imprenditoriale‌ ‌ma‌‌si‌‌                 

incentiva‌ ‌la‌ ‌continuazione‌ ‌dell’attività‌ ‌intesa‌ ‌anche‌ ‌nell’ottica‌ ‌di‌ ‌miglior‌‌                 

soddisfacimento‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌creditori.‌ ‌Da‌ ‌qui‌ ‌si‌ ‌ravvede‌ ‌un‌ ‌equilibrio‌ ‌tra‌ ‌la‌‌                       

posizione‌ ‌debitoria‌ ‌e‌ ‌creditoria,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌entrambe‌ ‌le‌ ‌parti‌ ‌conseguono‌ ‌un‌‌                     

beneficio,‌ ‌poiché‌ ‌i‌ ‌creditori,‌ ‌soprattutto‌ ‌quelli‌ ‌chirografari,‌ ‌avranno‌ ‌più‌‌                 

probabilità‌‌di‌‌soddisfazione,‌‌e‌‌allo‌‌stesso‌‌tempo,‌‌il‌‌debitore‌‌potrà‌‌adottare‌‌                     

misure‌ ‌tali‌ ‌da‌ ‌non‌ ‌compromettere‌ ‌la‌ ‌prosecuzione‌ ‌dell’attività,‌ ‌tra‌ ‌cui‌‌                   

rientra‌ ‌anche‌ ‌la‌ ‌cessione‌ ‌di‌ ‌questa‌ ‌(continuità‌ ‌indiretta).‌ ‌ ‌  180

178 ‌Fabio‌ ‌Marelli,‌ ‌Gian‌‌Giacomo‌‌Sandrelli,‌ ‌‌I‌ ‌Caratteri‌‌Generali‌ ‌Del‌‌Fallimento‌,‌ ‌In‌‌‌Fallimento‌‌Ed‌‌Altre‌‌Procedure‌‌                               
Concorsuali‌,‌ ‌Ipsoa,‌ ‌2017.‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌Fabiani,‌ ‌Trentini,‌ ‌Patti,‌ ‌‌Gli‌ ‌Accordi‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Dei‌ ‌Debiti‌,‌ ‌in‌ ‌‌Il‌‌                               
Fallimento‌‌E‌‌Le‌‌Altre‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌,‌‌Edizione‌‌I,‌‌Ipsoa,‌‌2012.‌‌Lorenzo‌‌Stanghellini,‌‌‌Le‌‌Crisi‌‌Di‌‌Impresa‌‌Fra‌‌                                 
Diritto‌ ‌Ed‌ ‌Economia‌.‌ ‌‌Le‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌,‌ ‌Il‌ ‌Mulino,‌ ‌Bologna,‌ ‌2007,‌ ‌cap.‌ ‌IX.‌ ‌ 
179 ‌Decreto-legge‌ ‌22‌ ‌giugno‌ ‌2012,‌ ‌n.‌ ‌83‌ ‌(in‌ ‌supplemento‌ ‌ordinario‌ ‌n.‌ ‌129/L‌ ‌alla‌ ‌Gazzetta‌ ‌Ufficiale‌ ‌-‌ ‌serie‌‌                                 
generale‌ ‌-‌ ‌n.‌ ‌147‌ ‌del‌ ‌26‌ ‌giugno‌ ‌2012),‌ ‌coordinato‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌legge‌ ‌di‌ ‌conversione‌ ‌7‌ ‌agosto‌ ‌2012,‌ ‌n.‌ ‌134.‌‌                                     
Decreto-Legge‌ ‌21‌ ‌Giugno‌‌2013,‌‌n.69,‌‌convertito‌‌con‌‌modificazioni‌‌dalla‌‌L.‌ ‌9‌‌agosto‌‌2013,‌‌n.‌‌98‌‌(in‌‌S.O.‌‌n.‌‌63,‌‌                                     
relativo‌ ‌alla‌ ‌G.U.‌ ‌20/08/2013,‌ ‌n.‌ ‌194).‌ ‌ 
180 ‌Alberto‌‌Jorio,‌‌‌Fallimento‌‌E‌‌Concordato‌‌Fallimentare‌,‌ ‌Tomo‌‌I,‌ ‌Edizione‌‌I,‌ ‌Utet,‌‌2016.‌‌Lorenzo‌‌Stanghellini,‌‌‌Le‌‌                               
Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌Fra‌ ‌Diritto‌ ‌Ed‌ ‌Economia‌,‌ ‌Il‌ ‌Mulino,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Renato‌ ‌Rordorf,‌ ‌‌Le‌ ‌‌Linee‌ ‌Della‌ ‌Riforma‌,‌ ‌In‌ ‌‌Le‌‌                                     
Procedure‌ ‌Concorsuali‌ ‌Verso‌ ‌La‌ ‌Riforma‌ ‌Tra‌ ‌Diritto‌ ‌Italiano‌ ‌E‌ ‌Diritto‌ ‌Europeo‌,‌ ‌Giuffrè.‌‌2018,‌‌p.‌‌173‌‌ss.‌ ‌Paolo‌‌                                 
Montalenti,‌‌‌Il‌ ‌Diritto‌‌Concorsuale‌‌Tra‌‌Passato‌‌E‌‌Futuro‌,‌‌In‌‌‌Le‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌‌Verso‌‌La‌‌Riforma‌‌Tra‌‌Diritto‌                                 
Italiano‌ ‌E‌ ‌Diritto‌ ‌Europeo‌,‌ ‌Giuffrè,‌ ‌2018,‌ ‌p.‌ ‌11‌ ‌ss.‌‌ ‌  
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Tra‌‌gli‌‌ultimi‌‌emendamenti‌‌della‌‌disciplina‌‌emerge‌‌il‌‌D.L.‌‌27‌‌giugno‌‌2015,‌‌                       

n.‌ ‌83‌ ‌con‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌rinnova‌ ‌l’incentivo‌ ‌ad‌ ‌una‌ ‌soluzione‌ ‌negoziale‌ ‌della‌ ‌crisi‌‌                         

attraverso‌‌l’introduzione‌‌di‌‌proposte‌‌concorrenti‌‌a‌‌quelle‌‌debitorie,‌‌le‌‌quali‌‌                   

aggiungono‌ ‌maggiore‌ ‌competitività‌ ‌all’ambito‌ ‌del‌ ‌concordato‌ ‌preventivo,‌‌             

prevedendo‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌che‌ ‌anche‌ ‌i‌ ‌creditori‌ ‌possano‌ ‌vergare‌ ‌un‌ ‌piano‌‌                     

alternativo.‌ ‌ 

In‌ ‌primo‌‌luogo,‌ ‌dall’analisi‌‌degli‌‌interventi‌‌citati‌‌si‌‌registra‌‌poca‌‌coerenza‌‌                     

legislativa,‌‌in‌‌quanto‌‌si‌‌cerca‌‌di‌‌promuovere‌‌un‌‌bilanciamento‌‌tra‌‌interessi‌‌                     

contrastanti‌ ‌della‌ ‌parte‌‌debitoria‌‌e‌‌quella‌‌creditoria.‌‌Tutto‌‌ciò‌‌caratterizza‌‌                   

una‌ ‌generale‌ ‌incoerenza‌ ‌dell’intero‌ ‌apparato‌ ‌riformatorio‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌‌                 

ravvedono‌‌interventi‌‌contrastanti,‌‌alcuni‌‌propendenti‌‌a‌‌favore‌‌della‌‌tutela‌‌                 

della‌ ‌posizione‌ ‌del‌ ‌debitore,‌‌altri‌‌invece‌‌si‌‌pongono‌‌a‌‌difesa‌‌delle‌‌pretese‌‌                       

creditorie.‌ ‌Questi‌ ‌hanno‌ ‌contribuito‌ ‌allo‌ ‌sviluppo‌ ‌dello‌ ‌scenario‌‌               

fallimentare‌ ‌italiano‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌l’intero‌ ‌complesso‌ ‌di‌ ‌riforme‌ ‌risulta‌ ‌poco‌‌                   

equilibrato‌ ‌e‌ ‌disomogeneo.‌ ‌ ‌  181

Nonostante‌ ‌un‌ ‌primo‌ ‌approccio‌ ‌critico‌ ‌ai‌ ‌cospicui‌ ‌interventi‌ ‌registrati‌‌                 

nell’ultimo‌ ‌ventennio,‌ ‌s’evince‌ ‌con‌ ‌chiarezza‌ ‌il‌ ‌capovolgimento‌ ‌della‌‌               

prospettiva‌ ‌relativa‌ ‌alla‌ ‌disciplina‌ ‌fallimentare‌ ‌rispetto‌ ‌alle‌ ‌originarie‌‌               

previsioni‌ ‌del‌ ‌1942,‌‌in‌‌cui‌‌si‌‌ravvede‌‌una‌‌preferenza‌‌per‌‌la‌‌preservazione‌‌                       

dell’efficienza‌ ‌produttiva‌ ‌e‌ ‌prevenzione‌ ‌della‌ ‌decozione‌ ‌dell’imprenditore,‌‌             

da‌ ‌cui‌ ‌consegue‌ ‌un‌ ‌maggior‌ ‌soddisfacimento‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌parti‌ ‌coinvolte.‌‌ ‌  

Dai‌ ‌più‌ ‌recenti‌ ‌dati‌ ‌statistici‌ ‌emerge‌ ‌come,‌ ‌le‌ ‌procedure‌ ‌non‌ ‌fallimentari‌‌                     

abbiano‌‌subito‌‌un‌‌incremento‌‌dal‌‌2006‌‌al‌‌2012,‌‌fino‌‌al‌‌2013‌‌in‌‌cui‌‌si‌‌sono‌‌                             

raggiunti‌ ‌i‌ ‌livelli‌ ‌massimi‌ ‌da‌ ‌inizio‌ ‌secolo.‌ ‌La‌ ‌progressione‌ ‌registrata‌ ‌in‌‌                     

quest’ultimo‌‌periodo‌‌è‌‌dovuta‌‌all’introduzione‌‌del‌‌cd.‌‌concordato‌‌in‌‌bianco‌‌                   

proposto‌ ‌dalla‌ ‌riforma‌ ‌intervenuta‌ ‌nel‌ ‌2012‌ ‌con‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌cercava‌ ‌di‌‌                     

incentivare‌ ‌l’adozione‌ ‌di‌ ‌questo‌ ‌strumento.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌dopo‌ ‌un‌ ‌iniziale‌‌                 

incremento,‌ ‌le‌ ‌proposte‌ ‌relative‌ ‌a‌ ‌concordati‌ ‌sono‌ ‌diminuite‌‌               

notevolmente,‌ ‌la‌ ‌cui‌ ‌causa‌‌risiede‌‌nei‌‌recenti‌‌interventi‌‌del‌‌2013‌‌e‌‌2015,‌‌                       

181 ‌Giovanni‌‌Battista‌‌Nardecchia,‌‌‌La‌‌continuità‌‌aziendale‌‌nelle‌‌procedure‌‌concorsuali‌,‌‌in‌‌‌Questione‌‌Giustizia‌,‌‌cfr‌‌                           
supra.‌‌ ‌  
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in‌‌cui‌‌il‌‌primo‌‌prevedeva‌‌maggiori‌‌oneri‌‌informativi‌‌a‌‌carico‌‌del‌‌debitore‌‌in‌‌                         

ambito‌‌di‌‌presentazione‌‌del‌‌pre-concordato,‌‌mentre‌‌il‌‌secondo‌‌asseriva‌‌la‌‌                   

percentuale‌ ‌di‌ ‌soddisfazione‌ ‌minima‌ ‌dei‌ ‌creditori‌ ‌chirografari.‌ ‌Inoltre,‌‌               

dall’analisi‌ ‌delle‌ ‌procedure‌ ‌concorsuali‌ ‌emerge‌ ‌la‌ ‌prevalenza‌ ‌del‌ ‌numero‌‌                 

di‌ ‌dichiarazioni‌ ‌di‌ ‌fallimento‌ ‌rispetto‌ ‌a‌ ‌strumenti‌ ‌alternativi,‌ ‌come‌ ‌per‌‌                   

esempio‌ ‌l’accordo‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌dei‌ ‌debiti,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌ricopre‌ ‌un‌ ‌ruolo‌‌                     

marginale.‌ ‌Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌il‌ ‌concordato,‌ ‌questo‌ ‌presenta‌ ‌nella‌‌                 

maggior‌ ‌parte‌ ‌dei‌ ‌casi‌ ‌una‌ ‌finalità‌ ‌liquidatoria,‌ ‌mentre,‌ ‌secondo‌ ‌la‌ ‌più‌‌                     

recente‌ ‌impostazione‌ ‌dovrebbe‌ ‌essere‌ ‌preferita‌ ‌la‌ ‌continuità‌ ‌aziendale‌‌               

dell’attività‌ ‌sia‌ ‌diretta‌ ‌che‌ ‌indiretta.‌ ‌Dalle‌ ‌statistiche‌ ‌s’evince‌ ‌invece‌‌che,‌‌                   

nonostante‌ ‌il‌ ‌cambiamento‌ ‌alla‌ ‌base‌ ‌dei‌ ‌più‌‌recenti‌‌interventi‌‌riformatori‌‌                   

nello‌‌scenario‌‌fallimentare‌‌italiano,‌‌solo‌‌il‌‌9%‌‌dei‌‌concordati‌‌conclusi‌‌negli‌‌                     

ultimi‌ ‌anni‌ ‌presentano‌ ‌la‌ ‌continuazione‌ ‌diretta‌ ‌dell’attività.‌ ‌ ‌  182

Da‌‌questi‌‌dati‌‌registrati‌‌in‌‌relazione‌‌all’impatto‌‌delle‌‌procedure‌‌alternative‌                   

alla‌ ‌liquidazione‌ ‌nella‌ ‌prassi,‌ ‌emerge‌ ‌la‌ ‌necessità‌ ‌di‌ ‌conferire‌ ‌maggiore‌‌                   

rilievo‌‌a‌‌procedure‌‌con‌‌esiti‌‌eterogenei‌‌rispetto‌‌alla‌‌liquidazione‌‌attraverso‌‌                   

la‌ ‌prevenzione‌ ‌della‌ ‌decozione‌ ‌del‌ ‌debitore‌ ‌e‌ ‌tempestivo‌ ‌intervento.‌ ‌ ‌   

‌ 

2.‌ ‌La‌ ‌Legge‌ ‌Delega‌ ‌19‌ ‌ottobre‌ ‌2017,‌ ‌n.155‌ ‌ 

Il‌ ‌susseguirsi‌ ‌di‌ ‌riforme‌ ‌poco‌ ‌incisive‌ ‌sul‌ ‌complesso‌ ‌quadro‌ ‌fallimentare‌‌                   

italiano,‌‌congiuntamente‌‌ai‌‌recenti‌‌interventi‌‌in‌‌ambito‌‌europeo‌‌sul‌‌tema,‌‌                   

ha‌ ‌lasciato‌ ‌adito‌ ‌alla‌ ‌convinzione‌ ‌che‌ ‌procedure‌ ‌liquidatorie‌ ‌non‌‌                 

costituiscano‌ ‌le‌ ‌misure‌ ‌ideali‌ ‌per‌ ‌poter‌ ‌risolvere‌ ‌il‌ ‌problema‌ ‌derivante‌‌                   

dalla‌ ‌divergenza‌ ‌degli‌ ‌interessi‌ ‌in‌ ‌gioco,‌ ‌quali‌ ‌quelli‌ ‌del‌ ‌debitore‌ ‌e‌‌                     

creditore,‌‌poiché‌‌detti‌‌interventi‌‌agiscono‌‌in‌‌un‌‌momento‌‌di‌‌irreversibilità.‌‌                   

Per‌ ‌questi‌ ‌motivi‌ ‌il‌ ‌tema‌ ‌della‌ ‌prevenzione‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌è‌ ‌cruciale,‌ ‌al‌‌                     

fine‌‌di‌‌delineare‌‌un‌‌efficiente‌‌quadro‌‌fallimentare,‌‌considerare‌‌la‌‌necessità‌‌                   

182 ‌Alessandro‌ ‌Danovi,‌ ‌Silvia‌ ‌Giacomelli,‌ ‌Patrizia‌ ‌Riva‌ ‌e‌ ‌Giacomo‌ ‌Rodano,‌ ‌‌Questioni‌ ‌di‌ ‌Economia‌ ‌e‌ ‌Finanza,‌‌                             
Strumenti‌‌negoziali‌ ‌per‌‌la‌‌soluzione‌‌delle‌‌crisi‌ ‌d’impresa:‌‌il‌ ‌concordato‌‌preventivo‌,‌ ‌Banca‌‌d’italia,‌‌numero‌‌430,‌‌                             
marzo‌‌2018.‌‌Paolo‌‌Montalenti,‌‌‌Il‌ ‌Diritto‌‌Concorsuale‌‌Tra‌‌Passato‌‌E‌‌Futuro‌,‌‌In‌‌‌Le‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌‌Verso‌‌La‌‌                                 
Riforma‌ ‌Tra‌ ‌Diritto‌ ‌Italiano‌ ‌E‌ ‌Diritto‌ ‌Europeo‌,‌ ‌Giuffrè,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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di‌‌agire‌‌in‌‌una‌‌fase‌‌precoce‌‌di‌‌crisi‌‌in‌‌cui‌‌ancora‌‌il‌‌debitore‌‌non‌‌si‌‌trova‌‌in‌‌                                 

uno‌ ‌stato‌ ‌di‌ ‌decozione.‌ ‌ ‌  183

La‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023,‌ ‌congiuntamente‌ ‌alla‌ ‌precedente‌‌             

Raccomandazione‌ ‌(UE)‌ ‌2014/135,‌ ‌sottolineano‌ ‌l’importanza‌ ‌di‌ ‌modifiche‌‌             

circa‌‌le‌‌discipline‌‌di‌‌insolvenza‌‌dei‌‌vari‌‌stati‌‌membri‌‌in‌‌quanto,‌‌si‌‌sostiene‌‌                         

la‌ ‌possibilità‌ ‌che‌ ‌tutti‌ ‌gli‌ ‌imprenditori‌ ‌possano‌ ‌accedere‌ ‌a‌ ‌procedure‌ ‌di‌‌                     

ristrutturazione‌‌precoce‌‌rispetto‌‌allo‌‌stato‌‌di‌‌insolvenza‌‌nonché‌‌specifiche‌‌                 

previsioni‌‌in‌‌tema‌‌di‌‌‌early‌‌warning‌‌tools‌‌ripresi‌‌parzialmente‌‌dal‌‌codice.‌‌È‌‌                       

quindi‌ ‌d’uopo‌ ‌riportare‌ ‌il‌ ‌parallelismo‌‌tra‌ ‌la‌ ‌riforma‌‌italiana‌ ‌e‌ ‌la‌‌direttiva‌‌                       

europea‌ ‌i‌ ‌cui‌ ‌lavori‌ ‌preparatori‌ ‌risalgono‌ ‌circa‌ ‌allo‌ ‌stesso‌ ‌periodo.‌ ‌ ‌  184

Il‌ ‌tema‌‌della‌ ‌prevenzione‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌e‌ ‌preservazione‌ ‌dell’attività‌‌non‌‌                 

sono‌ ‌quindi‌ ‌innovativi‌ ‌nello‌ ‌scenario‌ ‌giuridico‌ ‌italiano,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌già‌ ‌da‌‌                     

tempo‌ ‌si‌ ‌discuteva‌ ‌circa‌ ‌l’apporto‌ ‌di‌ ‌misure‌ ‌anticipatorie‌ ‌della‌ ‌crisi.‌ ‌La‌‌                     

ritrosia‌‌nel‌‌concretizzare‌‌questa‌‌pratica‌‌risiede‌‌nella‌‌concezione‌‌di‌‌impresa‌                   

quale‌‌strumento‌‌privato‌‌di‌‌gestione‌‌di‌‌una‌‌attività‌‌economica‌‌organizzata,‌‌                   

in‌ ‌cui‌ ‌l’imprenditore‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌solito‌ ‌ingerire‌ ‌intromissioni‌ ‌nel‌ ‌proprio‌‌                   

apparato‌ ‌gestorio‌ ‌in‌ ‌circostanze‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌non‌ ‌emergono‌ ‌ancora‌ ‌decisi‌‌indizi‌‌                     

di‌ ‌crisi.‌ ‌Il‌ ‌cambiamento‌ ‌di‌‌prospettiva‌‌si‌‌rende‌‌necessario‌‌nella‌‌misura‌‌in‌‌                       

cui‌ ‌il‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌soddisfazione,‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌di‌ ‌tempestivi‌ ‌interventi,‌ ‌è‌‌                     

ampiamente‌ ‌superiore‌ ‌rispetto‌ ‌a‌ ‌quello‌ ‌che‌ ‌si‌ ‌otterrebbe‌ ‌agendo‌ ‌in‌‌                   

circostanze‌ ‌di‌ ‌irreversibilità.‌ ‌ 185

L’impegno‌‌giuridico‌ ‌che,‌ ‌in‌ ‌questo‌ ‌senso,‌ ‌ha‌ ‌inciso‌‌sullo‌‌scenario‌‌italiano‌                     

coincide‌‌con‌‌il‌‌lavoro‌‌della‌‌Commissione‌‌Rordorf‌‌a‌‌cui‌‌segue‌‌l’emanazione‌‌                     

della‌ ‌Legge‌ ‌Delega‌ ‌19‌ ‌ottobre‌ ‌2017,‌ ‌n.‌ ‌155‌ ‌con‌ ‌l’adozione‌ ‌del‌‌                     

183 ‌Giovanni‌‌Battista‌‌Nardecchia,‌‌‌La‌‌continuità‌‌aziendale‌‌nelle‌‌procedure‌‌concorsuali‌,‌‌in‌‌‌Questione‌‌Giustizia‌,‌‌cfr‌‌                           
supra.‌ ‌Paolo‌ ‌Montalenti,‌ ‌‌Il‌ ‌Diritto‌ ‌Concorsuale‌ ‌Tra‌ ‌Passato‌ ‌E‌ ‌Futuro‌,‌ ‌In‌ ‌‌Le‌ ‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌ ‌Verso‌ ‌La‌‌                               
Riforma‌‌Tra‌‌Diritto‌‌Italiano‌‌E‌‌Diritto‌‌Europeo‌,‌ ‌Giuffrè,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Gaetano‌‌presti,‌‌‌Concordato‌‌Preventivo‌‌E‌‌Nuovi‌‌                               
Modelli‌ ‌Di‌‌Regolazione‌‌Della‌‌Crisi‌,‌‌in‌‌Paolo‌‌Montalenti‌‌(a‌‌cura‌‌di)‌‌‌Le‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌‌Verso‌‌La‌‌Riforma‌‌Tra‌‌                                   
Diritto‌ ‌Italiano‌ ‌E‌ ‌Diritto‌ ‌Europeo‌,‌ ‌Quaderni‌ ‌Di‌ ‌Giurisprudenza‌ ‌Commerciale,‌ ‌Giuffrè,‌ ‌2018,‌ ‌p.‌ ‌41‌ ‌ss.‌‌ ‌  
184 ‌Patrizia‌ ‌de‌ ‌Cesari,‌ ‌‌Riforma‌ ‌Rordorf‌ ‌E‌ ‌Sollecitazioni‌ ‌Europee:‌ ‌Le‌ ‌Parallele‌ ‌Cominciano‌ ‌A‌ ‌Convergere‌,‌ ‌in‌‌                             
Fallimento‌,‌ ‌2016,‌ ‌10,‌ ‌1143.‌‌ ‌  
185 ‌Piero‌ ‌Pajardi‌,‌ ‌Esecuzione‌ ‌concorsuale:‌ ‌unità‌ ‌e‌ ‌alternatività̀ ‌ ‌dei‌ ‌procedimenti‌ ‌(proposte‌ ‌per‌ ‌una‌ ‌riforma‌‌                           
parziale),‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌comm‌.,‌ ‌1979,‌‌pp.223.‌‌Giovanni‌‌Battista‌‌Nardecchia,‌‌‌La‌‌continuità‌‌aziendale‌‌nelle‌‌procedure‌‌                           
concorsuali‌,‌ ‌in‌ ‌‌Questione‌ ‌Giustizia‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra..‌ ‌ 
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conseguente‌ ‌Decreto‌ ‌Legislativo‌ ‌12‌ ‌gennaio‌ ‌2019,‌ ‌n.‌ ‌14.‌ ‌La‌ ‌delega‌ ‌al‌‌                     186

governo‌ ‌presentava‌ ‌la‌ ‌stessa‌ ‌pretesa‌ ‌di‌ ‌riformare‌ ‌organicamente‌ ‌la‌‌                 

materia‌‌come‌‌il‌‌precedente‌‌decreto‌‌del‌‌2006,‌‌ma‌‌in‌‌questo‌‌caso‌‌si‌‌auspica‌‌                         

un‌ ‌intervento‌ ‌più‌ ‌incisivo‌ ‌volto‌‌ad‌‌incidere‌‌su‌‌numerosi‌‌aspetti‌‌del‌‌diritto‌‌                       

fallimentare‌ ‌vigente‌ ‌a‌ ‌partire‌ ‌dalla‌ ‌nomenclatura‌ ‌stessa.‌ ‌ 187

La‌ ‌volontà‌ ‌di‌ ‌apportare‌ ‌modifiche‌ ‌al‌ ‌dato‌ ‌normativo‌ ‌deriva‌ ‌anche‌ ‌dalle‌‌                     

iniziative‌ ‌europee‌ ‌che‌ ‌hanno‌ ‌contraddistinto‌ ‌l’ultimo‌ ‌decennio‌ ‌da‌ ‌cui‌‌                 

emergono‌ ‌principi‌ ‌ispiratori‌ ‌per‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌nazionale.‌ ‌Il‌ ‌primo‌ ‌passo‌‌                   

verso‌ ‌una‌ ‌nuova‌ ‌forma‌ ‌della‌ ‌disciplina‌ ‌fallimentare‌ ‌coincide‌ ‌con‌ ‌la‌‌                   

sostituzione‌ ‌del‌ ‌temine‌ ‌stesso‌ ‌in‌ ‌“liquidazione‌ ‌giudiziale”,‌ ‌eliminando‌‌               

quindi‌ ‌il‌ ‌disvalore‌ ‌semantico‌‌derivante‌‌dalla‌‌stigmatizzazione‌‌del‌‌debitore‌‌                 

in‌ ‌soggetto‌ ‌‌fallito‌.‌ ‌Questo‌ ‌mutamento‌ ‌segue‌ ‌la‌ ‌tendenza‌ ‌di‌ ‌altri‌ ‌paesi‌ ‌a‌‌                       

modificare‌ ‌la‌ ‌connotazione‌ ‌negativa‌ ‌storicamente‌ ‌legata‌ ‌alle‌ ‌procedure‌‌               

fallimentari‌ ‌quale‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌il‌ ‌passaggio‌ ‌da‌ ‌‌Faillite‌ ‌a‌ ‌‌Liquidation‌‌                   

judiciaire‌ ‌‌nell’esperienza‌ ‌francese.‌ ‌ 188

Le‌ ‌ulteriori‌ ‌novità‌ ‌apportate‌ ‌concernono‌ ‌molteplici‌ ‌e‌ ‌significativi‌ ‌aspetti‌‌                 

volti‌ ‌alla‌ ‌valorizzazione‌ ‌della‌ ‌dotazione‌ ‌di‌ ‌misure‌ ‌preventive‌ ‌da‌‌parte‌‌del‌‌                     

debitore‌‌con‌‌la‌‌conseguente‌‌preferenza‌‌per‌‌procedure‌‌volte‌‌alla‌‌continuità‌‌                   

aziendale.‌ ‌Come‌ ‌sancito‌ ‌nel‌ ‌precedente‌ ‌capitolo,‌ ‌il‌ ‌culto‌ ‌del‌ ‌salvataggio‌‌                   

delineato‌ ‌dalla‌ ‌Raccomandazione‌ ‌del‌ ‌2014‌ ‌e‌ ‌dalla‌ ‌proposta‌ ‌di‌ ‌direttiva‌‌                   

2016,‌ ‌tutela‌ ‌il‌ ‌mantenimento‌ ‌dell’efficienza‌ ‌produttiva‌ ‌come‌ ‌fattore‌‌               

ineludibile‌ ‌per‌ ‌lo‌ ‌sviluppo‌ ‌economico‌ ‌del‌ ‌paese‌ ‌e‌ ‌soprattutto‌ ‌con‌‌                   

186 ‌Entrata‌ ‌in‌ ‌vigore‌ ‌prevista‌ ‌per‌ ‌agosto‌ ‌2020.‌‌ ‌  
187 ‌Marcello‌ ‌Gaboardi,‌ ‌‌Spunti‌ ‌sulla‌ ‌legge‌ ‌delega‌ ‌per‌ ‌la‌ ‌riforma‌ ‌organica‌ ‌delle‌ ‌procedure‌ ‌concorsuali:‌ ‌profitti‌‌                             
processuali‌,‌ ‌in‌‌‌La‌‌Rivista‌‌Delle‌‌Società‌,‌‌2018;‌‌1,‌‌137.‌‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌La‌‌Nuova‌‌Legge‌‌Delega‌‌Sulle‌‌Procedure‌‌                                   
Concorsuali‌ ‌Tra‌ ‌Diritto‌ ‌Ed‌ ‌Economia‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017;‌ ‌12,‌ ‌1253.‌ ‌Alessandro‌ ‌Benocci,‌ ‌‌Reforming‌ ‌Italian‌‌                           
Insolvency‌ ‌Law:‌ ‌Bankruptcy‌ ‌Vs‌ ‌Judicial‌ ‌Liquidation‌,‌ ‌‌European‌ ‌Business‌ ‌Law‌ ‌Review‌,‌ ‌2018,‌ ‌2,‌ ‌291.‌ ‌Renato‌‌                           
Rordorf,‌ ‌Paolo‌‌Montalenti‌‌(a‌‌cura‌‌di)‌ ‌‌Le‌ ‌‌Linee‌‌Della‌‌Riforma‌,‌ ‌In‌‌‌Le‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌‌Verso‌‌La‌‌Riforma‌‌Tra‌‌                                   
Diritto‌‌Italiano‌‌E‌‌Diritto‌‌Europeo‌,‌ ‌Giuffrè.‌‌2018,‌‌p.‌‌173‌‌ss.‌‌Paolo‌‌Montalenti,‌‌‌Il‌‌Diritto‌‌Concorsuale‌‌Tra‌‌Passato‌‌E‌‌                                   
Futuro‌,‌ ‌In‌ ‌‌Le‌ ‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌ ‌Verso‌ ‌La‌‌Riforma‌‌Tra‌‌Diritto‌‌Italiano‌‌E‌‌Diritto‌‌Europeo‌,‌ ‌Giuffrè,‌‌cfr‌‌supra.‌‌                                 
Federica‌ ‌Pasquariello,‌ ‌‌Italian‌ ‌Bankruptcy‌ ‌Code‌ ‌Moving‌ ‌Towards‌ ‌A‌ ‌Reform‌ ‌Era‌,‌ ‌in‌ ‌‌Dir.‌ ‌Fall‌.,‌ ‌2016,‌ ‌2,‌ ‌347.‌‌ ‌  
188 ‌Luciano‌‌Panzani,‌‌‌Dal‌‌"Fallimento"‌‌Alla‌‌Liquidazione‌‌Giudiziale.‌‌Note‌‌Minime‌‌Sulla‌‌Nuova‌‌Disciplina‌‌Del‌‌Ccii,‌‌in‌‌                               
Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌10,‌ ‌1141.‌‌ ‌  
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riferimento‌‌all’occupazione‌‌di‌‌cui,‌‌seppur‌‌limitatamente,‌‌anche‌‌il‌‌codice‌‌di‌‌                   

nuova‌ ‌adozione‌ ‌regola‌ ‌alcuni‌ ‌aspetti.‌ ‌ ‌  189

La‌ ‌prevenzione,‌ ‌congiuntamente‌ ‌al‌ ‌‌favor‌ ‌per‌ ‌la‌ ‌continuità‌‌dell’attività‌‌sia‌‌                   

in‌ ‌capo‌ ‌al‌ ‌debitore‌ ‌che‌ ‌ad‌ ‌un‌ ‌altro‌ ‌soggetto,‌ ‌rappresentano‌ ‌i‌ ‌principi‌‌                       

cardini‌‌della‌‌nuova‌‌riforma,‌‌la‌‌quale‌‌si‌‌allinea‌‌alle‌‌disposizioni‌‌europee‌‌sul‌‌                       

tema.‌ ‌ ‌ ‌     190

189 ‌Renato‌ ‌Rordorf,‌ ‌‌Le‌ ‌‌Linee‌ ‌Della‌ ‌Riforma‌,‌ ‌In‌ ‌Paolo‌‌Montalenti‌‌(a‌‌cura‌‌di)‌ ‌‌Le‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌ ‌Verso‌‌La‌‌                                   
Riforma‌‌Tra‌‌Diritto‌‌Italiano‌‌E‌‌Diritto‌‌Europeo‌,‌ ‌Giuffrè,‌‌2018,‌‌p.‌‌173‌‌ss.‌‌Federica‌‌Pasquariello,‌‌‌Italian‌‌Bankruptcy‌‌                               
Code‌ ‌Moving‌ ‌Towards‌ ‌A‌ ‌Reform‌ ‌Era‌,‌ ‌in‌ ‌‌Dir.‌ ‌Fall‌.,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌ ‌   
190 ‌Guido‌‌Bonfante,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌D’impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌Il‌‌Nuovo‌‌Diritto‌‌Della‌‌Crisi‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌,‌‌                                 
in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It‌.,‌ ‌2019,‌ ‌8-9,‌ ‌1943.‌ ‌  
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Sezione‌ ‌Seconda‌ ‌ 
Il‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌ ‌ 

‌ 

1.‌ ‌Il‌ ‌decreto‌ ‌legislativo‌ ‌12‌ ‌gennaio‌ ‌2019,‌ ‌n.‌ ‌14‌ ‌ 

Il‌ ‌decreto‌ ‌presenta‌ ‌l’obiettivo‌ ‌di‌ ‌riformare‌ ‌organicamente‌ ‌lo‌ ‌scenario‌‌                 

fallimentare‌ ‌italiano‌ ‌implementando‌ ‌le‌ ‌disposizioni‌ ‌previste‌ ‌nella‌ ‌legge‌‌               

delega‌ ‌tale‌ ‌da‌ ‌essere‌ ‌denominato‌ ‌“codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌d’impresa‌ ‌e‌‌                   

dell’insolvenza”.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌le‌ ‌effettive‌ ‌novità‌ ‌riscontrate‌ ‌dal‌ ‌codice‌ ‌sono‌‌                 

piuttosto‌ ‌limitate‌ ‌e‌ ‌rilegate‌ ‌ad‌ ‌alcuni‌ ‌specifici‌ ‌ambiti‌ ‌poiché‌ ‌la‌ ‌maggior‌‌                     

parte‌ ‌delle‌ ‌disposizioni,‌ ‌ivi‌ ‌previste,‌ ‌presentano‌ ‌un‌ ‌contenuto‌ ‌analogo‌‌                 

rispetto‌‌alla‌‌Legge‌‌Fallimentare.‌‌Tra‌‌le‌‌novità‌‌che‌‌presentano‌‌un‌‌maggiore‌‌                     

impatto,‌‌se‌‌raffrontate‌‌alla‌‌disciplina‌‌fallimentare‌‌vigente,‌‌si‌‌inseriscono‌‌la‌‌                   

presentazione‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌definizione‌ ‌di‌ ‌“stato‌ ‌di‌ ‌crisi”,‌ ‌la‌ ‌delineazione‌‌                   

dell’accesso‌ ‌unitario‌ ‌alle‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌regolazione‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌e‌‌                 

dell’insolvenza,‌‌misure‌‌di‌‌allerta‌‌e‌‌la‌‌regolazione‌‌dell’ambito‌‌societario.‌‌Le‌‌                   

principali‌ ‌critiche‌ ‌riferite‌ ‌al‌‌codice‌‌concernono‌‌proprio‌‌la‌‌ritrosia‌‌con‌‌cui‌‌il‌‌                       

legislatore‌‌ha‌‌regolato‌‌alcuni‌‌istituti,‌‌con‌‌discostamenti‌‌dalla‌‌legge‌‌delega,‌‌                   

da‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌origina‌ ‌la‌ ‌convinzione‌ ‌dell’impropria‌ ‌qualificazione‌ ‌della‌ ‌riforma‌‌                   

come‌ ‌“organica”,‌ ‌confermata‌ ‌anche‌ ‌dall’emanazione‌ ‌di‌ ‌correttivi‌‌             

antecedenti‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌ ‌stessa‌ ‌entrata‌ ‌in‌ ‌vigore‌ ‌del‌ ‌codice.‌ ‌ 191

‌ 

2.‌ ‌Lo‌ ‌Stato‌ ‌di‌ ‌Crisi‌ ‌e‌ ‌di‌ ‌Insolvenza‌ ‌ 

La‌ ‌‌crisi‌ ‌coincide‌ ‌con‌ ‌un‌ ‌particolare‌ ‌stato‌ ‌economico-finanziario‌ ‌del‌‌                 

debitore,‌ ‌cui‌ ‌sia‌ ‌la‌ ‌legge‌ ‌fallimentare,‌ ‌sia‌ ‌dottrina‌ ‌che‌ ‌giurisprudenza,‌ ‌si‌‌                     

191 ‌Luciano‌‌Panzani,‌‌‌Dal‌‌"Fallimento"‌‌Alla‌‌Liquidazione‌‌Giudiziale.‌‌Note‌‌Minime‌‌Sulla‌‌Nuova‌‌Disciplina‌‌Del‌‌Ccii,‌‌in‌‌                               
Fallimento,‌ ‌2019,‌‌10,‌‌1141.‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌La‌‌Nuova‌‌Legge‌‌Delega‌‌Sulle‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌‌Tra‌‌Diritto‌‌                               
Ed‌‌Economia‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento,‌‌‌cfr‌‌supra.‌‌Renato‌‌Rordorf,‌‌‌Le‌‌‌Linee‌‌Della‌‌Riforma‌,‌‌cfr‌‌supra.‌‌‌Guido‌‌Bonfante,‌‌‌Codice‌‌                                 
Della‌‌Crisi‌ ‌D’impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌Il‌‌Nuovo‌‌Diritto‌‌Della‌‌Crisi‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌,‌‌in‌‌‌Giur.‌‌It,‌‌‌cfr‌‌supra.‌‌Filippo‌‌                                     
Lamanna,‌ ‌‌La‌ ‌Corretta‌‌Definizione‌‌Di‌‌Crisi‌ ‌E‌‌Indici‌ ‌Della‌‌Crisi‌ ‌Secondo‌‌Il‌ ‌Primo‌‌Correttivo‌‌Al‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌E‌‌                                     
Dell’insolvenza,‌‌ ‌‌www.ilfallimentarista.it‌,‌ ‌20‌ ‌marzo‌ ‌2020.‌‌ ‌  
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sono‌ ‌sovente‌ ‌riferite.‌‌Tuttavia,‌‌il‌‌legislatore‌‌non‌‌si‌‌è‌‌occupato‌‌di‌‌proporre‌‌                       

una‌ ‌definizione‌ ‌in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌discernere‌ ‌tra‌ ‌crisi‌ ‌e‌ ‌insolvenza,‌ ‌le‌ ‌quali,‌‌                       

secondo‌ ‌il‌ ‌dettato‌ ‌della‌ ‌legge‌ ‌fallimentare‌ ‌si‌ ‌identificherebbero‌ ‌come‌‌                 

cerchi‌ ‌concentrici‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌nell’insolvenza‌ ‌rientra‌ ‌anche‌ ‌lo‌ ‌stato‌ ‌di‌ ‌crisi.‌ ‌Il‌‌                       

nuovo‌ ‌codice‌ ‌interviene‌ ‌a‌ ‌riguardo‌ ‌in‌ ‌maniera‌ ‌positiva‌ ‌distinguendo‌ ‌lo‌‌                   

stato‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌da‌ ‌quello‌ ‌di‌ ‌crisi.‌ ‌ 192

Il‌ ‌legislatore‌ ‌definisce‌ ‌lo‌ ‌stato‌ ‌di‌ ‌crisi‌ ‌come‌ ‌la‌ ‌«‌difficoltà‌‌                   

economico-finanziaria‌ ‌che‌ ‌rende‌ ‌probabile‌ ‌l’insolvenza‌ ‌del‌ ‌debitore‌ ‌e‌‌che‌‌                 

per‌ ‌le‌ ‌imprese‌ ‌si‌ ‌manifesta‌ ‌come‌ ‌una‌ ‌inadeguatezza‌ ‌dei‌ ‌flussi‌ ‌di‌ ‌cassa‌‌                       

prospettici‌ ‌a‌ ‌far‌ ‌fronte‌ ‌regolarmente‌ ‌alle‌ ‌obbligazioni‌ ‌pianificate‌».‌ ‌Le‌‌                 193

ragioni‌ ‌della‌ ‌statuizione‌ ‌del‌ ‌‌discrimen‌ ‌tra‌ ‌crisi‌ ‌e‌ ‌insolvenza‌ ‌risiedono‌‌                   

nell’introduzione‌ ‌delle‌ ‌misure‌ ‌di‌ ‌allerta,‌ ‌di‌ ‌cui‌ ‌è‌ ‌richiesta‌ ‌l’attivazione‌ ‌in‌‌                     

una‌ ‌fase‌ ‌prodromica‌ ‌rispetto‌ ‌l’insolvenza.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌la‌ ‌delineazione‌‌               

proposta‌ ‌è‌ ‌tutt’altro‌ ‌che‌ ‌indefettibile‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌suscettibile‌ ‌di‌‌                 

interpretazioni‌ ‌arbitrarie‌ ‌sulla‌ ‌base‌ ‌dell’aleatorietà‌ ‌degli‌ ‌elementi‌ ‌legati‌‌               

all’ambito‌ ‌probabilistico.‌ ‌L’elaborazione‌ ‌del‌ ‌legislatore‌ ‌delegato‌ ‌si‌ ‌fonda‌‌               

sulle‌ ‌considerazioni‌ ‌che‌ ‌la‌ ‌dottrina‌ ‌aziendalistica‌ ‌aveva‌ ‌da‌ ‌tempo‌‌                 

sottolineato,‌ ‌cercando‌ ‌di‌ ‌arginare‌ ‌il‌ ‌dato‌ ‌aleatorio‌ ‌nella‌ ‌previsione‌ ‌di‌‌                   

specifici‌ ‌indicatori‌ ‌della‌ ‌crisi.‌ ‌ ‌  194

Il‌ ‌legislatore‌ ‌quindi‌ ‌distingue‌ ‌definitivamente‌ ‌tra‌ ‌crisi‌ ‌e‌ ‌insolvenza‌‌                 

inserendo‌ ‌la‌ ‌prima‌ ‌in‌ ‌uno‌ ‌stato‌ ‌prodromico‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌ ‌seconda,‌‌                   

192 ‌Art.‌‌2‌‌comma‌‌1‌‌c.c.i.‌‌Marina‌‌Spiotta,‌‌‌Insolvenza‌‌(Non‌‌Ancora)‌‌Prospettica:‌‌Quali‌‌Rimedi?‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2020,‌                                 
1,‌ ‌122.‌‌Antonio‌‌Rossi,‌ ‌‌Dalla‌‌Crisi‌ ‌Ex‌‌CCII‌ ‌Alla‌‌Resilienza‌‌Della‌‌Twilight‌‌Zone‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌‌(2019),‌‌3,‌‌291.‌‌Guido‌‌                                     
Bonfante,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌D’impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌Il‌‌Nuovo‌‌Diritto‌‌Della‌‌Crisi‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌,‌‌in‌‌‌Giur.‌‌It‌,‌‌                                   
cfr‌ ‌supra.‌ ‌Guido‌ ‌Fauda‌ ‌(A‌ ‌Cura‌ ‌Di),‌ ‌‌I‌ ‌Concordati‌ ‌E‌ ‌Gli‌ ‌Accordi‌ ‌Di‌ ‌Risanamento‌ ‌In‌ ‌Crisi‌,‌ ‌In‌ ‌‌Fallimento‌ ‌E‌ ‌Altre‌‌                                       
Procedure‌ ‌Concorsuali‌,‌ ‌Ipsoa,‌ ‌2017,‌ ‌p.‌ ‌575‌ ‌ss.‌‌ ‌  
193 ‌Art.‌ ‌2‌ ‌comma‌ ‌1,‌‌lett.a)‌‌CCII.‌ ‌È‌‌d’uopo‌‌precisare‌‌l’intervenuto‌‌correttivo‌‌circa‌‌la‌‌definizione‌‌di‌ ‌crisi,‌ ‌il‌ ‌quale‌‌                                     
sostiusce‌ ‌il‌ ‌termine‌ ‌“difficoltà”,‌ ‌giudicato‌‌eccessivamente‌‌atecnico,‌‌con‌‌“squilibrio”,‌‌vedi‌ ‌Filippo‌‌Lamanna,‌‌La‌‌                         
Corretta‌‌Definizione‌‌Di‌‌Crisi‌‌E‌‌Indici‌‌Della‌‌Crisi‌‌Secondo‌‌Il‌‌Primo‌‌Correttivo‌‌Al‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌E‌‌Dell’insolvenza,‌‌                                   
www.ilfallimentarista.it‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
194 ‌Alberto‌ ‌Guiotto,‌ ‌‌I‌ ‌Sistemi‌ ‌Di‌ ‌Allerta‌ ‌E‌ ‌L'emersione‌ ‌Tempestiva‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌4,‌ ‌409.‌‌                                 
Stanislao‌‌De‌‌Matteis,‌‌‌I‌ ‌Principi‌‌Generali‌ ‌Della‌‌Legge‌‌Delega‌‌Di‌‌Riforma‌‌Delle‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌,‌‌in‌‌‌Dir.‌‌Fall‌.,‌‌                                 
2017,‌ ‌6,‌ ‌1291.‌ ‌Riccardo‌ ‌Ranalli,‌ ‌‌La‌ ‌Fattibilità‌ ‌Del‌ ‌Piano:‌ ‌Luci,‌ ‌Ombre‌ ‌E‌‌Prospettive‌,‌ ‌‌Le‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌‌                               
Verso‌ ‌La‌ ‌Riforma‌ ‌Tra‌ ‌Diritto‌ ‌Italiano‌ ‌E‌ ‌Diritto‌ ‌Europeo‌,‌ ‌in‌ ‌‌Quaderni‌ ‌Di‌ ‌Giurisprudenza‌ ‌Commerciale,‌ ‌Giuffrè,‌‌                             
2018,‌ ‌p.80‌ ‌ss.‌‌ ‌  
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attraverso‌ ‌una‌‌concezione‌‌più‌‌aziendalistica‌‌che‌‌giuridica,‌‌come‌‌verrà‌‌poi‌‌                   

asserito‌ ‌nell’analisi‌ ‌relativa‌ ‌agli‌ ‌indicatori‌ ‌della‌ ‌crisi.‌ ‌ ‌  195

La‌ ‌definizione‌ ‌fornita‌ ‌dal‌ ‌dettato‌ ‌legislativo‌ ‌coincide‌ ‌anche‌ ‌con‌ ‌i‌ ‌termini‌‌                     

europeistici,‌ ‌in‌ ‌quanto,‌ ‌la‌ ‌Raccomandazione‌ ‌(UE)‌ ‌2014/135‌‌e‌‌la‌‌Direttiva‌‌                   

(UE)‌ ‌2019/1023‌ ‌si‌ ‌esprimono‌ ‌in‌ ‌questo‌ ‌senso,‌ ‌sostenendo‌ ‌la‌ ‌centralità‌‌                   

dello‌ ‌stato‌ ‌di‌ ‌crisi‌ ‌nella‌ ‌disciplina‌ ‌concorsuale‌ ‌ovvero‌ ‌come‌‌momento‌ ‌in‌‌                     

cui‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌deve‌ ‌attivarsi‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌risanare‌ ‌la‌ ‌propria‌ ‌condizione‌‌                       

debitoria,‌ ‌evitando‌ ‌il‌ ‌degenero‌ ‌in‌ ‌insolvenza.‌ ‌ ‌   196

‌ 

3.‌ ‌Procedimento‌ ‌unitario‌ ‌per‌ ‌l’accesso‌ ‌alle‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌regolazione‌ ‌della‌‌ 
crisi‌ ‌o‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌ 

Tra‌ ‌le‌ ‌novità‌ ‌che‌‌hanno‌‌destato‌‌più‌‌critiche,‌‌si‌‌inserisce‌‌la‌‌disciplina‌‌circa‌‌                         

l’accesso‌ ‌alle‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌regolazione‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌attraverso‌‌               

l’implementazione‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌procedimento‌ ‌unitario‌ ‌in‌ ‌modo‌ ‌da‌ ‌trattare‌ ‌in‌‌                   

maniera‌ ‌uniforme‌‌sia‌ ‌la‌ ‌domanda‌‌di‌‌apertura‌‌della‌‌liquidazione‌‌giudiziale‌‌                   

sia‌ ‌quella‌ ‌relativa‌ ‌all’ammissibilità‌ ‌di‌‌un‌‌concordato‌‌ovvero‌‌omologazione‌‌                 

di‌ ‌un‌ ‌accordo‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌dei‌ ‌debiti.‌‌ ‌  

Il‌ ‌rapporto‌ ‌tra‌ ‌la‌ ‌domanda‌‌di‌ ‌accesso‌ ‌a‌‌soluzioni‌‌negoziali‌‌della‌‌crisi‌‌e‌‌al‌                           

fallimento‌ ‌ha‌ ‌rappresentato‌ ‌un‌ ‌aspetto‌ ‌sul‌ ‌quale‌ ‌si‌ ‌sono‌ ‌soffermate‌‌                   

numerose‌ ‌pronunce‌ ‌della‌ ‌corte‌ ‌di‌ ‌legittimità.‌ ‌Le‌ ‌principali‌ ‌problematicità‌‌                 

risiedevano‌ ‌nella‌ ‌eterogeneità‌ ‌delle‌ ‌domande‌ ‌e‌ ‌nella‌ ‌loro‌ ‌trattazione‌ ‌da‌‌                   

parte‌ ‌dei‌ ‌giudici‌ ‌aditi‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌queste‌ ‌presentano‌ ‌conclusioni‌‌                 

incompatibili.‌ ‌La‌ ‌dottrina‌ ‌e‌ ‌la‌ ‌giurisprudenza‌ ‌si‌ ‌sono‌ ‌riferite‌‌                 

sull’argomento‌ ‌qualificandolo‌ ‌come‌ ‌continenza,‌ ‌tra‌ ‌cui,‌ ‌per‌ ‌esempio,‌ ‌si‌‌                 

ricordano‌ ‌le‌ ‌pronunce‌ ‌delle‌ ‌Sezioni‌ ‌Unite‌ ‌nel‌ ‌2015‌ ‌,‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌hanno‌‌                     197

195 ‌Stanislao‌‌De‌‌Matteis,‌‌‌I‌ ‌Principi‌‌Generali‌‌Della‌‌Legge‌‌Delega‌‌Di‌‌Riforma‌‌Delle‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌,‌‌Dir.‌‌Fall.,‌‌                                 
cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
196 ‌Marina‌ ‌Spiotta,‌ ‌‌Insolvenza‌‌(Non‌‌Ancora)‌‌Prospettica:‌‌Quali‌ ‌Rimedi?,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Antonio‌‌Rossi,‌ ‌‌Dalla‌‌Crisi‌ ‌Ex‌‌                               
CCII‌ ‌Alla‌‌Resilienza‌‌Della‌‌Twilight‌‌Zone‌,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Guido‌‌Bonfante,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌D’impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌                               
–‌ ‌Il‌ ‌Nuovo‌ ‌Diritto‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
197 ‌Cass.,‌ ‌SS.UU.,‌ ‌15‌ ‌maggio‌ ‌2015,‌ ‌n.‌ ‌9934,‌ ‌9935‌ ‌e‌ ‌9936.‌‌ ‌  
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confermato‌ ‌questa‌ ‌natura,‌ ‌citando‌ ‌espressamente‌ ‌il‌ ‌carattere‌ ‌‌speculante‌             
‌ ‌delle‌ ‌domande‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌sussistenti‌ ‌fini‌ ‌divergenti.‌ ‌ 198 199

L’implementazione‌ ‌dei‌ ‌principi‌ ‌della‌ ‌legge‌ ‌delega‌ ‌ha‌ ‌riscontrato‌‌               

perplessità,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌si‌ ‌prevede‌ ‌un‌ ‌accesso‌ ‌unitario‌ ‌alle‌ ‌procedure‌ ‌di‌‌                     

regolazione‌‌della‌‌crisi‌‌e‌‌dell’insolvenza‌‌non‌‌riscontrabile‌‌nei‌‌fatti,‌‌dai‌‌quali‌‌                     

emergono‌‌procedimenti‌‌differenziati‌‌a‌‌seconda‌‌del‌‌percorso‌‌intrapreso.‌‌Gli‌‌                 

ostacoli‌ ‌emergono‌ ‌principalmente‌ ‌dalla‌ ‌naturale‌ ‌incompatibilità‌ ‌tra‌‌             

soluzioni‌‌volte‌‌alla‌‌preservazione‌‌della‌‌continuità‌‌produttiva‌‌e‌‌liquidazione‌‌                 

giudiziale,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌oltre‌ ‌ad‌ ‌emergere‌ ‌un’eterogenesi‌ ‌dei‌ ‌fini,‌ ‌si‌ ‌presentano‌‌                     

trattazioni‌ ‌incompatibili.‌ ‌Nel‌ ‌caso‌ ‌della‌ ‌liquidazione,‌ ‌questa‌ ‌identifica‌ ‌un‌‌                 

giudizio‌ ‌a‌ ‌cognizione‌ ‌piena‌ ‌volto‌ ‌alla‌ ‌disgregazione‌ ‌dell’impresa,‌ ‌mentre‌‌                 

gli‌ ‌strumenti‌ ‌negoziali‌ ‌alternativi‌ ‌presentano‌ ‌un‌ ‌carattere‌ ‌sommario.‌‌               

L’unificazione‌ ‌di‌ ‌strumenti‌ ‌e‌ ‌soluzioni‌ ‌opposte‌ ‌è‌ ‌concettualmente‌‌               

irrealizzabile‌‌e,‌‌per‌‌questi‌‌motivi,‌‌si‌‌ravvedono‌‌nelle‌‌disposizioni‌‌del‌‌codice‌‌                     

un‌ ‌coordinamento‌ ‌di‌ ‌procedimenti‌ ‌anziché‌ ‌un‌ ‌accesso‌ ‌unitario.‌ ‌ ‌  200

Tuttavia,‌ ‌il‌ ‌codice,‌ ‌nella‌ ‌previsione‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌accesso‌ ‌definito‌unitario‌,‌ ‌rende‌‌                     

equipollenti‌ ‌la‌ ‌liquidazione‌ ‌giudiziale‌ ‌a‌ ‌strumenti‌ ‌negoziali‌ ‌stragiudiziali,‌‌               

prevedendo‌ ‌la‌ ‌loro‌ ‌contestuale‌ ‌presentazione,‌ ‌nella‌ ‌forma‌ ‌del‌ ‌ricorso,‌‌                 

davanti‌ ‌allo‌ ‌stesso‌‌giudice.‌‌La‌‌norma‌‌proposta‌‌nel‌‌decreto‌‌legislativo‌‌non‌‌                     

è‌ ‌tuttavia‌ ‌priva‌ ‌di‌ ‌rilievo,‌ ‌poiché‌ ‌sancisce‌ ‌la‌ ‌preferenza‌ ‌verso‌ ‌procedure‌                     

alternative‌ ‌alla‌ ‌liquidazione‌ ‌a‌ ‌cui‌ ‌il‌ ‌giudice‌ ‌deve‌ ‌attenersi,‌ ‌salvo‌ ‌casi‌ ‌di‌‌                       

abusi‌‌della‌‌richiesta‌‌pattizia.‌‌Di‌‌fronte‌‌a‌‌due‌‌domande‌‌contemporanee‌‌con‌‌                     

fini‌‌incompatibili,‌‌la‌‌priorità‌‌è‌‌rilegata‌‌alla‌‌richiesta‌‌di‌‌soluzione‌‌negoziale,‌‌                     

della‌‌quale‌‌verranno‌‌valutati‌‌requisiti‌‌e‌‌fattibilità.‌‌Nel‌‌caso‌‌in‌‌cui‌‌la‌‌misura‌‌                         

alternativa‌‌non‌‌sia‌‌percorribile,‌‌si‌‌procederà‌‌all’apertura‌‌della‌‌liquidazione.‌‌                 

In‌ ‌conclusione,‌ ‌è‌ ‌possibile‌ ‌affermare‌ ‌che‌ ‌questo‌ ‌non‌ ‌rileva‌ ‌tanto‌ ‌per‌ ‌la‌‌                       

198 ‌Cassazione‌ ‌civile‌ ‌sez.‌ ‌un.,‌ ‌15/05/2015,‌ ‌n.9936.‌‌ ‌  
199 ‌Ilaria‌‌Pagni,‌‌‌L'accesso‌‌Alle‌‌Procedure‌‌Di‌‌Regolazione‌‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌E‌‌Dell'insolvenza‌,‌‌Fallimento,‌‌2019,‌‌                               
5,‌ ‌549.‌ ‌ 
200 ‌Francesco‌‌De‌‌Santis,‌‌‌Il‌ ‌Processo‌‌C.D.‌‌Unitario‌‌Per‌‌La‌‌Regolazione‌‌Della‌‌Crisi‌‌O‌‌Dell'insolvenza:‌‌Effetti‌‌Virtuosi‌                                 
Ed‌ ‌Aporie‌ ‌Sistematiche‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2020,‌ ‌2,‌ ‌157.‌‌Massimo‌‌Montanari,‌ ‌‌Il‌ ‌Cosiddetto‌‌Procedimento‌‌Unitario‌‌                           
Per‌ ‌L’accesso‌ ‌Alle‌ ‌Procedure‌‌Di‌‌Regolazione‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌O‌‌Dell’insolvenza,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌ ‌(2019),‌‌5,‌ ‌563.‌‌Luciano‌‌                               
Panzani,‌ ‌‌Dal‌ ‌"Fallimento"‌ ‌Alla‌ ‌Liquidazione‌ ‌Giudiziale.‌ ‌Note‌ ‌Minime‌ ‌Sulla‌ ‌Nuova‌ ‌Disciplina‌ ‌Del‌ ‌Ccii,‌ ‌in‌‌                           
Fallimento‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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trattazione‌ ‌unitaria,‌ ‌che‌ ‌poi‌ ‌di‌ ‌fatto‌ ‌non‌ ‌avviene,‌ ‌ma‌ ‌quanto‌ ‌per‌ ‌la‌‌                       

delineazione,‌‌in‌‌linea‌‌con‌‌il‌‌dettato‌‌europeo‌‌relativo‌‌alla‌‌Raccomandazione‌‌                   

(UE)‌‌2014/135‌‌e‌‌al‌‌Regolamento‌‌(UE)‌‌2015/848,‌‌della‌‌prevalenza‌‌logica‌‌e‌‌                     

processuale‌ ‌di‌ ‌procedimenti‌ ‌pattizi.‌ ‌ 201

‌ 

4.‌ ‌Procedure‌ ‌di‌ ‌Allerta‌ ‌e‌ ‌Composizione‌ ‌Assistita‌ ‌della‌ ‌Crisi‌ ‌ 

La‌ ‌novità‌ ‌più‌ ‌saliente‌ ‌coincide‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌previsione‌ ‌di‌ ‌misure‌ ‌di‌ ‌allerta‌ ‌e‌‌                         

composizione‌‌assistita‌‌della‌‌crisi.‌‌Avendo‌‌espletato‌‌una‌‌prima‌‌analisi‌‌della‌‌                   

disciplina‌ ‌europea‌ ‌nel‌ ‌precedente‌ ‌capitolo,‌ ‌questo‌ ‌strumento‌‌caratterizza‌‌               

l’equivalente‌ ‌europeo‌ ‌dei‌ ‌cd.‌ ‌‌early‌ ‌warning‌ ‌tools‌.‌ ‌Essi‌ ‌sono‌ ‌volti‌‌                   

all’emersione‌ ‌tempestiva‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌in‌‌cui‌‌si‌‌auspicano‌‌interventi‌‌da‌‌parte‌‌                     

dell’imprenditore‌ ‌in‌ ‌grado‌‌di‌‌risanare‌‌la‌‌condizione‌‌economico-finanziaria.‌             

‌ ‌  202

È‌ ‌d’uopo‌ ‌precisare‌ ‌che‌ ‌le‌ ‌previsioni‌ ‌del‌ ‌legislatore‌ ‌delegato‌ ‌circa‌‌                   

l’introduzione‌ ‌di‌ ‌appositi‌ ‌meccanismi‌ ‌di‌ ‌allerta‌ ‌non‌ ‌rappresentano‌‌               

un’invenzione‌ ‌propria‌ ‌di‌ ‌questo,‌ ‌ma‌‌derivano‌ ‌innanzitutto‌ ‌dall’esperienza‌‌               

straniera,‌ ‌in‌ ‌particolare‌ ‌francese,‌ ‌la‌ ‌cui‌ ‌introduzione‌ ‌nel‌ ‌quadro‌ ‌giuridico‌‌                   

italiano‌ ‌venne‌ ‌considerata‌ ‌già‌ ‌in‌ ‌precedenti‌ ‌riforme.‌ ‌Le‌ ‌commissioni‌‌                 

istituite‌ ‌tra‌ ‌il‌ ‌2001‌ ‌e‌ ‌2004,‌ ‌che‌ ‌presero‌ ‌il‌ ‌nome‌ ‌di‌ ‌Commissioni‌‌                       

Trevisanato‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌presiedute‌ ‌dall’avv.‌ ‌Sandro‌ ‌Trevisanato,‌ ‌avevano‌               

individuato‌‌le‌‌misure‌‌di‌‌allerta‌‌come‌‌un‌‌istituto‌‌considerabile‌‌ai‌‌fini‌‌di‌‌una‌‌                         

possibile‌ ‌introduzione‌ ‌in‌ ‌occasione‌ ‌delle‌ ‌riforme‌ ‌che‌ ‌avrebbero‌‌               

caratterizzato‌ ‌lo‌ ‌scenario‌ ‌fallimentare‌ ‌italiano.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌si‌ ‌riscontrarono‌‌               

forti‌ ‌perplessità‌ ‌in‌ ‌ambito‌ ‌dottrinale‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌preoccupò‌ ‌la‌ ‌possibile‌‌                   

immistione‌ ‌dell’autorità‌ ‌giudiziaria‌ ‌nella‌ ‌gestione‌ ‌dell’impresa.‌ ‌Queste‌‌             

preoccupazioni‌ ‌si‌ ‌esauriscono‌ ‌nella‌ ‌Legge‌ ‌Delega‌ ‌n.‌ ‌155/2017,‌ ‌da‌ ‌cui‌ ‌si‌‌                     

201 ‌Francesco‌‌De‌‌Santis,‌‌‌Il‌ ‌Processo‌‌C.D.‌‌Unitario‌‌Per‌‌La‌‌Regolazione‌‌Della‌‌Crisi‌‌O‌‌Dell'insolvenza:‌‌Effetti‌‌Virtuosi‌                                 
Ed‌ ‌Aporie‌ ‌Sistematiche‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
202 ‌Alberto‌ ‌Guiotto‌ I‌ ‌Sistemi‌ ‌Di‌ ‌Allerta‌ ‌E‌ ‌L'emersione‌ ‌Tempestiva‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Luciano‌‌                                 
Panzani,‌ ‌‌La‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌Della‌‌Commissione‌‌Ue:‌‌Early‌‌Warning,‌‌Ristrutturazione‌‌E‌‌Seconda‌‌Chance‌,‌ ‌in‌‌                             
Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌2,‌ ‌129.‌ ‌Lorenzo‌ ‌Stanghellini,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌UE‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza‌,‌ ‌in‌‌                               
Fallimento‌,‌ ‌2017,‌‌8-9,‌‌873.‌‌Massimo‌‌Ferro,‌‌‌Allerta‌‌E‌‌Composizione‌‌Assistita‌‌Della‌‌Crisi‌‌Nel‌‌D.‌‌Lgs‌‌N.‌‌14/2019:‌‌Le‌‌                                   
Istituzioni‌ ‌Della‌ ‌Concorsualità‌ ‌Preventiva‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌4,‌ ‌419.‌‌ ‌  
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statuisce‌ ‌la‌ ‌confidenzialità‌ ‌e‌ ‌privatezza‌ ‌delle‌ ‌misure‌ ‌connesse‌ ‌ai‌‌                 

meccanismi‌ ‌di‌ ‌allerta.‌ ‌Nel‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌d’impresa‌ ‌e‌ ‌dell’insolvenza‌‌si‌‌                     

statuisce‌ ‌il‌ ‌passaggio‌ ‌dalla‌ ‌gestione‌ ‌dell’emergenza,‌ ‌prevista‌ ‌prima‌‌delle‌‌                 

recenti‌‌riforme‌‌in‌‌cui‌‌si‌‌prevede‌‌un‌‌intervento‌‌solo‌‌nelle‌‌fasi‌‌di‌‌insolvenza,‌‌                         

a‌ ‌una‌ ‌cultura‌ ‌della‌ ‌prevenzione,‌ ‌in‌ ‌linea‌ ‌con‌ ‌le‌ ‌più‌ ‌recenti‌ ‌opinioni‌‌                       

europee.‌ ‌ ‌   203

Il‌‌codice‌‌della‌‌crisi‌‌d’impresa‌‌e‌‌dell’insolvenza‌‌definisce‌‌questa‌‌tipologia‌‌di‌‌                     

procedure,‌ ‌sottolineandone‌ ‌l’incidenza‌‌soprattutto‌‌per‌‌le‌‌organizzazioni‌‌in‌‌               

forma‌ ‌societaria.‌ ‌L’allerta‌ ‌indica‌ ‌una‌ ‌segnalazione‌ ‌esperita‌ ‌da‌ ‌organi‌ ‌di‌‌                   

controllo,‌ ‌quali‌ ‌collegio‌ ‌sindacale‌ ‌e‌ ‌revisore‌ ‌contabile‌ ‌(o‌ ‌società‌ ‌di‌‌                   

revisione)‌ ‌ovvero‌ ‌creditori‌ ‌pubblici‌ ‌qualificati,‌ ‌in‌ ‌merito‌ ‌alla‌ ‌presenza‌ ‌di‌‌                   

specifici‌ ‌indicatori‌ ‌relativi‌ ‌a‌ ‌squilibri‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌situazione‌‌               

economico-finanziaria‌ ‌e‌ ‌patrimoniale‌ ‌del‌ ‌debitore‌ ‌nonchè‌ ‌indici‌‌             

appositamente‌‌delineati‌‌dal‌‌Consiglio‌‌Nazionale‌‌dei‌‌Dottori‌‌Commercialisti‌‌               

e‌ ‌degli‌ ‌Esperti‌ ‌Contabili.‌ ‌Nonostante‌ ‌l’imprenditore‌ ‌sia‌ ‌ovviamente‌‌               

consapevole‌ ‌della‌ ‌propria‌ ‌situazione‌ ‌economica,‌ ‌l’obiettivo‌‌perseguito‌‌dal‌‌               

legislatore‌ ‌consiste‌ ‌nel‌‌dotare‌‌l’impresa‌‌di‌‌segnali‌‌d’allarme‌‌nel‌‌momento‌‌                   

in‌ ‌cui‌ ‌i‌ ‌sistemi‌ ‌di‌ ‌controllo‌ ‌si‌ ‌rivelino‌ ‌insufficienti‌ ‌a‌ ‌individuare‌ ‌indicatori‌‌                       

della‌ ‌crisi.‌ ‌Si‌ ‌provvede‌ ‌quindi‌ ‌ad‌ ‌incentivare‌ ‌l’imprenditore‌ ‌ad‌ ‌attivarsi‌‌                   

immediatamente‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌della‌ ‌segnalazione‌ ‌attraverso‌ ‌l’accesso‌ ‌a‌‌               

procedure‌ ‌in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌risanare‌ ‌le‌ ‌difficoltà‌ ‌riscontrate.‌ ‌L’efficacia‌ ‌dello‌‌                   

strumento‌ ‌è‌ ‌valutabile‌ ‌solo‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌della‌ ‌prontezza‌ ‌del‌ ‌debitore‌ ‌nel‌‌                     

gestire‌ ‌primi‌ ‌indici‌ ‌sintomatici‌ ‌di‌ ‌crisi,‌ ‌in‌ ‌caso‌ ‌contrario‌ ‌si‌ ‌registra‌ ‌un‌‌                       

minor‌‌grado‌‌di‌‌successo‌‌di‌‌misure‌‌di‌‌regolazione‌‌della‌‌crisi‌‌a‌‌fronte‌‌di‌‌una‌‌                           

situazione‌ ‌ormai‌ ‌protrattasi‌ ‌nel‌ ‌tempo.‌ ‌ ‌  204

203 ‌Stanislao‌ ‌De‌ ‌Matteis,‌ ‌‌L’allerta‌ ‌nel‌ ‌disegno‌ ‌di‌ ‌legge‌ ‌delega‌ ‌n.‌ ‌3671-bis‌,‌ ‌in‌ ‌‌Diritto‌ ‌Fallimentare‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ 
204 ‌Alberto‌ ‌Guiotto‌ I‌ ‌Sistemi‌‌Di‌‌Allerta‌‌E‌‌L'emersione‌‌Tempestiva‌‌Della‌‌Crisi,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Giuseppe‌‌                                 
Sancetta,‌‌Alessandro‌‌Ireneo‌‌Baratta,‌‌‌Le‌‌Misure‌‌Di‌‌Allerta‌‌E‌‌Di‌‌Composizione‌‌Assistita‌‌Della‌‌Crisi:‌‌Primi‌‌Spunti‌‌Di‌‌                                 
Riflessione‌,‌ ‌in‌ ‌www.ilfallimentarista.it,‌ ‌2018.‌ ‌AA.‌‌VV.,‌ ‌‌Sistemi‌‌Di‌‌Allerta‌‌Nella‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌,‌ ‌In‌‌‌Contabilità‌‌E‌‌                               
Bilancio‌,‌ ‌Ipsoa,‌ ‌2019,‌‌p.‌‌660‌‌ss.‌ ‌Paolo‌‌Montalenti,‌‌‌Il‌ ‌Diritto‌‌Concorsuale‌‌Tra‌‌Passato‌‌E‌‌Futuro‌,‌ ‌In‌‌‌Le‌‌Procedure‌‌                                   
Concorsuali‌ ‌Verso‌ ‌La‌ ‌Riforma‌ ‌Tra‌ ‌Diritto‌ ‌Italiano‌ ‌E‌ ‌Diritto‌ ‌Europeo‌,‌ ‌Giuffrè,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Federica‌ ‌Pasquariello,‌‌                             
Italian‌ ‌Bankruptcy‌ ‌Code‌ ‌Moving‌ ‌Towards‌ ‌A‌ ‌Reform‌ ‌Era‌,‌ ‌in‌ ‌‌Dir.‌ ‌Fall‌ ‌‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Giacomo‌ ‌D’Attore,‌ ‌‌Gli‌ ‌Ocri:‌‌                                 
Composizione‌ ‌E‌ ‌Funzionamento‌ ‌Nel‌ ‌Procedimento‌ ‌Di‌ ‌Allerta‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌12,‌ ‌1429.‌‌  
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Da‌ ‌un‌ ‌punto‌ ‌di‌ ‌vista‌ ‌applicativo,‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌dell’allerta‌ ‌si‌ ‌configura‌ ‌nei‌‌                       

confronti‌ ‌di‌ ‌tutti‌ ‌i‌ ‌debitori‌ ‌che‌ ‌svolgono‌ ‌attività‌ ‌imprenditoriale,‌ ‌sia‌ ‌in‌‌                     

forma‌ ‌collettiva‌ ‌che‌ ‌individuale,‌ ‌prevedendo‌ ‌l’esclusione‌ ‌espressa‌ ‌di‌‌               

gruppi‌‌societari,‌‌grandi‌‌società,‌‌società‌‌quotate‌‌e‌‌intermediari‌‌finanziari,‌‌i‌‌                   

quali‌ ‌sono‌ ‌sottoposti‌ ‌rispettivamente‌ ‌ad‌ ‌amministrazione‌ ‌straordinaria‌ ‌e‌‌               

liquidazione‌ ‌coatta‌ ‌amministrativa.‌ ‌  

Maggiore‌ ‌consistenza‌ ‌alla‌ ‌nuova‌ ‌disciplina‌ ‌dell’allerta‌ ‌è‌ ‌data‌ ‌dalla‌‌                 

presenza‌ ‌di‌ ‌misure‌ ‌sanzionatorie‌ ‌per‌ ‌l’inerzia‌ ‌di‌ ‌organi‌ ‌di‌ ‌controllo‌ ‌e‌‌                     

creditori‌ ‌pubblici‌ ‌qualificati.‌ ‌Il‌ ‌legislatore‌ ‌prevede‌ ‌quindi‌ ‌misure‌ ‌volte‌ ‌a‌‌                   

sottolineare‌ ‌l’importanza‌ ‌delle‌ ‌segnalazioni,‌ ‌soprattutto‌ ‌con‌ ‌riferimento‌‌             

agli‌ ‌organi‌ ‌societari.‌‌ ‌  

L’incisione‌ ‌sull’assetto‌ ‌organizzativo‌‌societario‌‌è‌‌rilevante,‌‌in‌‌quanto‌‌tutte‌‌                 

le‌ ‌società‌ ‌dovranno‌‌dotarsi‌ ‌di‌ ‌un‌‌sistema‌‌adeguato‌‌come‌‌sancito‌‌dall’art.‌‌                     

375‌‌del‌‌Codice,‌‌il‌‌quale‌‌modifica‌‌l’art.‌‌2086‌‌c.c.‌‌sancendo‌‌l’attivazione‌‌del‌‌                       

debitore‌ ‌«‌senza‌ ‌indugio‌»‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌risolvere‌ ‌la‌ ‌crisi‌ ‌e‌ ‌salvaguardare‌ ‌la‌‌                       

continuità‌ ‌aziendale.‌ ‌Per‌ ‌questi‌ ‌motivi,‌ ‌come‌ ‌verrà‌ ‌delineato‌ ‌nelle‌‌                 

successive‌ ‌sezioni,‌ ‌si‌ ‌aggrava‌‌il‌‌ruolo‌‌del‌‌collegio‌‌sindacale‌‌e‌‌del‌‌revisore‌‌                       

contabile,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌costituiscono‌ ‌i‌ ‌soggetti‌ ‌coinvolti‌ ‌nelle‌ ‌segnalazioni‌‌                 

tempestive‌ ‌di‌ ‌cui‌ ‌all’art.‌ ‌12‌ ‌del‌ ‌Codice.‌ ‌Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌invece‌ ‌i‌‌                       

creditori‌‌pubblici‌‌qualificati,‌‌questi‌‌forniscono‌‌una‌‌segnalazione‌‌esterna‌‌in‌‌                 

quanto‌ ‌l’oggetto‌ ‌di‌ ‌questa‌ ‌coincide‌ ‌con‌ ‌inadempimenti‌ ‌di‌ ‌importo‌‌                 

rilevante.‌ ‌L’omissione‌ ‌dell’indicazione‌ ‌prevista‌ ‌provocherà‌ ‌la‌ ‌perdita‌‌della‌‌               

prededucibilità‌ ‌del‌ ‌credito‌ ‌vantato‌ ‌da‌ ‌tale‌ ‌categoria‌ ‌di‌ ‌creditori.‌‌ ‌ ‌ ‌   205

A‌ ‌seguito‌ ‌della‌ ‌segnalazione,‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌prevede‌ ‌che‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌si‌‌                     

rivolga‌‌all’organismo‌‌di‌‌composizione‌‌(OCRI)‌‌quale‌‌organo‌‌collegiale‌‌volto‌‌                 

alla‌ ‌gestione‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌affiancante‌ ‌le‌ ‌iniziative‌ ‌del‌ ‌debitore.‌ ‌In‌ ‌caso‌ ‌di‌‌                       

inottemperanza‌ ‌debitoria,‌ ‌i‌ ‌soggetti‌ ‌sopra‌ ‌citati‌ ‌sono‌ ‌legittimati‌ ‌a‌‌                 

205 ‌Andrea‌ ‌Bartalena,‌ ‌‌Le‌ ‌Azioni‌ ‌Di‌ ‌Responsabilità‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌,‌ ‌in‌‌                               
Fallimento‌,‌ ‌(2019),‌‌3,‌ ‌298.‌‌Renato‌‌Rordorf,‌ ‌‌Doveri‌‌E‌‌Responsabilità‌‌Degli‌‌Organi‌‌Di‌‌Società‌‌Alla‌‌Luce‌‌Del‌‌Codice‌‌                                 
Della‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Rivista‌ ‌Delle‌ ‌Società,‌ ‌2019‌‌fascicolo‌‌5°-6.‌‌Sabino‌‌Fortunato,‌‌‌Codice‌‌                             
della‌‌crisi‌ ‌e‌‌Codice‌‌civile:‌ ‌impresa,‌‌assetti‌‌organizzativi‌‌e‌‌responsabilità̀ ,‌‌in‌‌‌Rivista‌‌Delle‌‌Società‌,‌‌fasc.‌‌5-6,‌‌2019.‌‌                                 
Marco‌‌Saverio‌‌Spolidoro,‌‌‌Note‌‌Critiche‌‌Sulla‌‌Gestione‌‌Dell’impresa‌‌Nel‌‌Nuovo‌‌Art.‌‌2086‌‌C.C‌‌(Con‌‌Una‌‌Postilla‌‌Sul‌‌                                 
Ruolo‌ ‌Dei‌ ‌Soci),‌‌ ‌in‌ ‌‌Rivista‌ ‌Delle‌ ‌Società‌ ‌(‌2019)‌ ‌5-6,‌ ‌254.‌‌ ‌  
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segnalare‌‌l’inerzia‌‌all’‌‌OCRI‌‌attivando‌‌la‌‌procedura.‌‌Il‌‌principio‌‌alla‌‌base‌‌di‌‌                       

questo‌‌procedimento‌‌consiste‌‌nella‌‌confidenzialità‌‌della‌‌procedura,‌‌poiché‌‌               

il‌ ‌debitore‌ ‌è‌ ‌sovente‌ ‌restio‌ ‌nel‌ ‌rendere‌ ‌pubblica‌ ‌la‌ ‌propria‌ ‌situazione‌‌                     

finanziaria,‌ ‌per‌ ‌cui‌ ‌il‌ ‌carattere‌ ‌privatistico‌ ‌è‌ ‌essenziale‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌del‌‌                     

raggiungimento‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌soluzione‌ ‌concordata‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌entro‌ ‌un‌ ‌termine‌‌                   

congruo‌ ‌identificato‌ ‌dal‌ ‌codice‌ ‌in‌ ‌sei‌ ‌mesi.‌ ‌Il‌ ‌debitore‌ ‌viene‌ ‌incentivato‌‌                     

alla‌‌tempestiva‌‌adozione‌‌di‌‌misure‌‌risolutive‌‌dello‌‌squilibrio‌‌finanziario‌‌con‌‌                   

ricorso‌ ‌alla‌ ‌procedura‌ ‌di‌ ‌composizione‌ ‌assistita,‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌usufruire‌ ‌di‌‌                     

misure‌‌premiali‌‌con‌‌incidenza‌‌sia‌‌in‌‌ambito‌‌personale‌‌che‌‌patrimoniale.‌‌In‌‌                     

questi‌ ‌casi,‌ ‌si‌ ‌prevede‌ ‌una‌ ‌riduzione‌ ‌degli‌ ‌interessi‌ ‌e‌ ‌sanzioni‌ ‌tributarie‌‌                     

oggetto‌ ‌della‌ ‌procedura‌ ‌e‌ ‌attenuazione‌ ‌delle‌ ‌fattispecie‌ ‌penali‌ ‌relative‌ ‌a‌‌                   

determinati‌ ‌reati.‌ ‌ 206

Dalla‌ ‌disciplina‌ ‌delineata‌ ‌s’evince‌ ‌la‌ ‌centralità‌ ‌che‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌ha‌‌                   

riservato‌ ‌alle‌ ‌misure‌ ‌in‌ ‌esame‌ ‌quali‌ ‌strumenti‌ ‌a‌ ‌sostegno‌ ‌del‌ ‌‌forward‌‌                     

looking‌,‌ ‌quindi‌ ‌una‌ ‌analisi‌ ‌prospettica‌ ‌dell’equilibrio‌ ‌dell’impresa‌ ‌con‌‌               

l’intento‌ ‌di‌ ‌prevenire‌ ‌lo‌ ‌status‌ ‌di‌ ‌crisi‌ ‌attraverso‌ ‌il‌ ‌tempestivo‌ ‌intervento‌‌                     

del‌ ‌debitore‌ ‌sulle‌ ‌cause‌ ‌generatrici‌ ‌degli‌ ‌indici‌ ‌di‌ ‌questa.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌la‌‌                     

materia‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌esente‌ ‌da‌ ‌critiche,‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌si‌ ‌concentrano‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌lato‌ ‌nel‌‌                           

prevedibile‌ ‌insuccesso‌ ‌dei‌ ‌meccanismi‌ ‌di‌ ‌allerta‌‌e‌‌composizione‌‌assistita,‌‌                 

in‌ ‌quanto‌ ‌le‌ ‌segnalazioni‌ ‌si‌ ‌presumono‌ ‌effettuate‌ ‌in‌ ‌uno‌ ‌stadio‌ ‌ormai‌‌                     

avanzato‌ ‌di‌ ‌crisi‌ ‌non‌ ‌suscettibili‌ ‌di‌ ‌risanamento‌ ‌nei‌ ‌ristretti‌ ‌margini‌‌                   

previsti‌ ‌per‌ ‌queste‌ ‌procedure.‌ ‌D’altro‌ ‌lato,‌ ‌in‌ ‌relazione‌ ‌alle‌ ‌modifiche‌‌                   

apportate‌ ‌nell’ambito‌ ‌societario,‌ ‌si‌ ‌registra‌ ‌eccessiva‌ ‌incisione‌ ‌sulle‌‌               

206 ‌Giacomo‌‌D’Attore,‌‌‌Gli‌‌Ocri:‌ ‌Composizione‌‌E‌‌Funzionamento‌‌Nel‌‌Procedimento‌‌Di‌‌Allerta‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2019,‌‌                             
12,‌‌1429.‌‌Massimo‌‌Ferro,‌‌‌Allerta‌‌E‌‌Composizione‌‌Assistita‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌Nel‌‌D.‌‌Lgs‌‌N.‌‌14/2019:‌‌Le‌‌Istituzioni‌‌Della‌‌                                   
Concorsualità‌‌Preventiva‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Riccardo‌‌Ranalli,‌‌‌L’OCRI:‌‌Un’opportunità‌‌e‌‌Non‌‌Una‌‌Minaccia‌,‌‌                           
in‌‌‌ilsocietario.it‌,‌ ‌Gennaio‌‌2020.‌‌Stanislao‌‌De‌‌Matteis,‌L’allerta‌‌nel‌‌disegno‌‌di‌‌legge‌‌delega‌‌n.‌‌3671-bis‌,‌‌in‌‌‌Diritto‌‌                                 
Fallimentare‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Marcello‌ ‌Gaboardi,‌ ‌‌Spunti‌ ‌sulla‌ ‌legge‌ ‌delega‌‌per‌‌la‌‌riforma‌‌organica‌‌delle‌‌procedure‌‌                             
concorsuali:‌ ‌profitti‌ ‌processuali‌,‌ ‌in‌ ‌‌La‌ ‌Rivista‌ ‌Delle‌ ‌Società‌ ‌‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Giuseppe‌ ‌Sancetta,‌ ‌Alessandro‌ ‌Ireneo‌‌                           
Baratta,‌‌‌Le‌‌Misure‌‌Di‌‌Allerta‌‌E‌‌Di‌‌Composizione‌‌Assistita‌‌Della‌‌Crisi:‌‌Primi‌‌Spunti‌‌Di‌‌Riflessione‌,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Guido‌‌                                   
Bonfante,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌D’impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌Il‌‌Nuovo‌‌Diritto‌‌Della‌‌Crisi‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌,‌‌in‌‌‌Giur.‌‌It‌,‌‌                                   
cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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funzioni‌ ‌e‌ ‌responsabilità‌ ‌del‌ ‌collegio‌ ‌sindacale,‌ ‌revisore‌ ‌contabile‌ ‌e‌‌                 

consiglio‌ ‌di‌ ‌amministrazione.‌ ‌ ‌   207

‌ 

5.‌ ‌Modifiche‌ ‌Della‌ ‌Disciplina‌ ‌Civilistica‌ ‌In‌ ‌Ambito‌ ‌Societario.‌ ‌Cenni‌ ‌ 

Il‌‌decreto‌‌legislativo‌‌n.14‌‌del‌‌2019‌‌ha‌‌apportato‌‌alcune‌‌modifiche‌‌circa‌‌la‌‌                       

disciplina‌ ‌delle‌ ‌società‌ ‌e‌‌dei‌‌gruppi.‌‌Questa‌‌influenza‌‌sul‌‌diritto‌‌societario‌‌                     

ha‌ ‌sollevato‌ ‌numerose‌ ‌perplessità‌ ‌in‌ ‌merito‌ ‌alla‌ ‌legittimità‌ ‌di‌ ‌alcune‌‌                   

modifiche‌ ‌del‌ ‌codice‌ ‌civile,‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌vengono‌‌delineate‌ ‌agli‌ ‌articoli‌ ‌375‌ ‌e‌‌                       

ss.‌ ‌del‌ ‌c.c.i.‌ ‌Nonostante‌ ‌le‌ ‌modifiche‌ ‌in‌ ‌ambito‌ ‌societario‌ ‌siano‌‌                   

considerate‌ ‌tra‌ ‌le‌ ‌novità‌ ‌più‌ ‌controverse‌ ‌introdotte‌ ‌dal‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi,‌‌                     

queste‌ ‌rientrano‌ ‌tra‌ ‌le‌ ‌limitatissime‌ ‌disposizioni‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌è‌ ‌prevista‌‌                     

l’entrata‌ ‌in‌ ‌vigore‌ ‌il‌ ‌trentesimo‌‌giorno‌ ‌successivo‌ ‌alla‌‌pubblicazione‌‌nella‌‌                   

Gazzetta‌ ‌Ufficiale.‌ ‌  208

La‌ ‌natura‌ ‌dell’intervento‌ ‌risiede‌ ‌nel‌ ‌garantire‌ ‌maggiore‌ ‌efficacia‌ ‌alle‌‌                 

misure‌ ‌di‌ ‌allerta‌ ‌e‌ ‌composizione‌ ‌assistita‌ ‌precedentemente‌ ‌delineate,‌ ‌le‌‌                 

quali‌ ‌richiedono‌ ‌un‌ ‌pronto‌ ‌intervento‌ ‌sia‌ ‌dell’organo‌ ‌di‌ ‌controllo‌ ‌che‌‌                   

dell’organo‌ ‌amministrativo‌ ‌societario.‌ ‌ ‌  209

‌ 

6.‌ ‌(Segue)‌ ‌Il‌ ‌Controllo‌ ‌Sugli‌ ‌Assetti‌ ‌Organizzativi‌ ‌ 

Gli‌‌organi‌‌di‌‌controllo‌‌ricoprono‌‌un‌‌ruolo‌‌centrale‌‌all’interno‌‌della‌‌disciplina‌‌                     

del‌ ‌codice‌ ‌soprattutto‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌alle‌ ‌segnalazioni‌ ‌relative‌ ‌agli‌‌                 

strumenti‌ ‌di‌ ‌allerta.‌ ‌Il‌ ‌persistente‌ ‌scambio‌ ‌di‌ ‌informazioni‌ ‌con‌ ‌gli‌‌                   

207 ‌Paolo‌‌Benazzo,‌‌‌Il‌ ‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌‌E‌‌L’organizzazione‌‌Dell’imprenditore‌‌Ai‌‌Fini‌‌Dell’allerta:‌‌Diritto‌‌                               
Societario‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌O‌ ‌Crisi‌ ‌Del‌ ‌Diritto‌ ‌Societario?‌,‌ ‌in‌‌‌Rivista‌‌Delle‌‌Soceità‌,‌ ‌2019,‌‌2-3,‌‌275.‌‌Alberto‌‌Guiotto,‌‌I‌‌                                   
Sistemi‌ ‌Di‌ ‌Allerta‌ ‌E‌ ‌L'emersione‌ ‌Tempestiva‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
208 ‌Coincidente‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌16‌ ‌Marzo‌ ‌2019.‌ ‌ 
209 ‌Alberto‌ ‌Guiotto‌ I‌ ‌Sistemi‌ ‌Di‌ ‌Allerta‌ ‌E‌ ‌L'emersione‌ ‌Tempestiva‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Renato‌‌                                 
Rordorf,‌ ‌‌Doveri‌ ‌E‌ ‌Responsabilità‌ ‌Degli‌ ‌Organi‌ ‌Di‌ ‌Società‌ ‌Alla‌ ‌Luce‌ ‌Del‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa‌ ‌E‌‌                               
Dell’insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Rivista‌‌Delle‌‌Società,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Sabino‌‌Fortunato,‌‌‌Codice‌‌della‌‌crisi‌ ‌e‌‌Codice‌‌civile:‌ ‌impresa,‌‌                               
assetti‌ ‌organizzativi‌ ‌e‌ ‌responsabilità̀ ,‌ ‌in‌ ‌‌Rivista‌ ‌Delle‌ ‌Società‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Massimo‌ ‌Miola,‌ ‌‌Crisi‌ ‌Dei‌ ‌Gruppi‌ ‌E‌‌                               
Finanziamenti‌ ‌Infragruppo‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌‌Dell’insolvenza‌,‌ ‌in‌‌‌Rivista‌‌Delle‌‌Società‌ ‌(2019),‌‌                             
2-3,‌‌307.‌‌Alessandro‌‌Benocci,‌‌‌Controllo‌‌Giudiziario‌‌Sulla‌‌Gestione‌‌E‌‌Forme‌‌Collettive‌‌Di‌‌Esercizio‌‌Dell'impresa‌,‌‌in‌‌                             
Quaderni‌ ‌Romani‌ ‌Di‌ ‌Diritto‌ ‌Commerciale‌,‌ ‌Giuffrè,‌ ‌2019,‌ ‌Cap.‌ ‌IV.‌ ‌   
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amministratori‌ ‌circa‌ ‌l’interpretazione‌ ‌dei‌ ‌primi‌ ‌indizi‌ ‌di‌ ‌crisi‌ ‌nella‌ ‌cd.‌‌                   

twilight‌ ‌zone‌ ‌rappresenta‌ ‌una‌ ‌delle‌ ‌caratteristiche‌ ‌confermate‌ ‌nel‌ ‌codice‌‌                 

della‌ ‌crisi‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌asserisce‌ ‌l’importanza‌ ‌del‌ ‌ruolo‌ ‌ricoperto‌ ‌dal‌ ‌collegio‌‌                       

sindacale‌ ‌circa‌ ‌il‌ ‌controllo‌ ‌puntuale‌ ‌effettuato‌ ‌sul‌ ‌mantenimento‌‌               

dell’equilibrio‌ ‌economico.‌ ‌ ‌  210

Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌l’organo‌ ‌di‌ ‌controllo,‌ ‌si‌ ‌prevede‌ ‌l’esenzione‌ ‌da‌‌                   

responsabilità‌ ‌solidale‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌conseguenze‌ ‌pregiudizievoli‌ ‌derivanti‌ ‌dalle‌‌               

omissioni‌ ‌operate‌ ‌dal‌ ‌consiglio‌ ‌di‌ ‌amministrazione‌ ‌e‌ ‌successive‌ ‌alla‌‌                 

segnalazione.‌ ‌La‌ ‌deresponsabilizzazione‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌mera‌‌               

segnalazione‌ ‌è‌ ‌opinabile‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌alla‌ ‌portata‌ ‌della‌ ‌norma‌ ‌in‌‌                   

questione.‌ ‌Infatti,‌ ‌sancire‌ ‌una‌‌misura‌‌premiale‌‌di‌‌tale‌‌ampiezza‌‌potrebbe‌‌                   

generare‌ ‌il‌ ‌risultato‌ ‌opposto,‌ ‌in‌ ‌quanto,‌ ‌la‌ ‌segnalazione‌ ‌coincide‌ ‌con‌ ‌il‌‌                     

momento‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌sono‌ ‌richieste‌ ‌maggiore‌ ‌vigilanza‌ ‌e‌ ‌maggiore‌‌                 

collaborazione‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌dell’organo‌ ‌in‌ ‌esame.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌è‌ ‌opportuno‌‌                 

precisare‌ ‌che‌ ‌la‌ ‌norma‌‌non‌ ‌esonera‌ ‌l’organo‌ ‌‌in‌ ‌toto‌,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌questo‌ ‌è‌‌                         

comunque‌‌tenuto‌ ‌a‌ ‌vigilare‌ ‌sull’operato‌‌degli‌‌amministratori‌‌e‌‌adempiere‌‌                 

ai‌‌propri‌‌compiti.‌‌Per‌‌questi‌‌motivi,‌‌l’esonero‌‌si‌‌rileva‌‌solo‌‌in‌‌riferimento‌‌al‌‌                         

danno‌‌provocato‌‌dal‌‌ritardo‌‌nell’intervento‌‌circa‌‌gli‌‌indici‌‌di‌‌crisi‌‌segnalati,‌‌                     

mentre‌‌la‌‌responsabilità‌‌permane‌‌per‌‌fatti‌‌e‌‌omissioni‌‌verificatisi‌‌a‌‌seguito‌‌                     

dalla‌ ‌segnalazione‌ ‌dei‌ ‌quali‌ ‌l’organo‌ ‌è‌ ‌comunque‌ ‌tenuto‌ ‌a‌ ‌rilevare.‌ ‌ 211

‌ ‌   

210 ‌Antonio‌‌Rossi,‌ ‌‌Dalla‌‌Crisi‌ ‌Ex‌‌CCII‌‌Alla‌‌Resilienza‌‌Della‌‌Twilight‌‌Zone‌,‌‌in‌‌‌Fallimento,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Riccardo‌‌Ranalli,‌‌                                   
La‌ ‌Fattibilità‌ ‌Del‌ ‌Piano:‌ ‌Luci,‌ ‌Ombre‌ ‌E‌ ‌Prospettive‌,‌ ‌in‌ ‌‌Le‌ ‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌ ‌Verso‌ ‌La‌ ‌Riforma‌ ‌Tra‌ ‌Diritto‌‌                                 
Italiano‌ ‌E‌ ‌Diritto‌ ‌Europeo,‌ ‌‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  

‌ 
211 ‌Paolo‌‌Benazzo,‌‌‌Il‌ ‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌‌E‌‌L’organizzazione‌‌Dell’imprenditore‌‌Ai‌‌Fini‌‌Dell’allerta:‌‌Diritto‌‌                               
Societario‌‌Della‌‌Crisi‌‌O‌‌Crisi‌‌Del‌‌Diritto‌‌Societario?,‌‌in‌‌‌Rivista‌‌Delle‌‌Soceità‌,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Alberto‌‌Guiotto,‌‌‌I‌‌Sistemi‌‌Di‌‌                                     
Allerta‌ ‌E‌ ‌L'emersione‌ ‌Tempestiva‌ ‌Della‌ ‌Cris‌i,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Renato‌‌Rordorf,‌ ‌‌Doveri‌‌E‌‌Responsabilità‌‌                             
Degli‌ ‌Organi‌‌Di‌‌Società‌‌Alla‌‌Luce‌‌Del‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌D’impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenz‌a‌,‌ ‌in‌‌Rivista‌‌Delle‌‌Società‌,‌‌cfr‌‌                                   
supra.‌‌AA.‌‌VV.,‌ ‌‌Sistemi‌‌Di‌‌Allerta‌‌Nella‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌,‌ ‌In‌‌Contabilità‌‌E‌‌Bilancio,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Antonio‌‌Rossi,‌‌‌Dalla‌‌                                     
Crisi‌ ‌Ex‌ ‌CCII‌ ‌Alla‌ ‌Resilienza‌ ‌Della‌ ‌Twilight‌ ‌Zone‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento,‌‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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Sezione‌ ‌Terza‌ ‌ 
Emersione‌ ‌e‌ ‌Gestione‌ ‌della‌ ‌Crisi‌ ‌ 

‌ 

1.‌ ‌Analisi‌ ‌e‌ ‌Qualificazione‌ ‌della‌ ‌Crisi‌ ‌ 

Dal‌ ‌decreto‌ ‌legislativo‌ ‌del‌ ‌12‌ ‌gennaio‌ ‌2019,‌ ‌n.‌ ‌14‌ ‌ed‌ ‌in‌‌particolare‌‌dalla‌‌                         

disciplina‌ ‌relativa‌ ‌ai‌ ‌meccanismi‌ ‌di‌ ‌allerta,‌ ‌s’evince‌ ‌la‌ ‌centralità‌ ‌della‌‌                   

precoce‌ ‌emersione‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌e‌ ‌tempestività‌ ‌circa‌ ‌l’intraprendimento‌ ‌di‌‌                 

azioni‌ ‌volte‌ ‌alla‌ ‌rispettiva‌ ‌gestione.‌ ‌A‌ ‌questi‌ ‌fini,‌ ‌il‌ ‌‌discrimen‌ ‌tra‌ ‌crisi‌ ‌e‌‌                         

insolvenza‌ ‌esplica‌ ‌la‌ ‌sua‌ ‌centralità,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌la‌ ‌corretta‌ ‌delineazione‌ ‌di‌‌                     

uno‌ ‌squilibrio‌ ‌economico-finanziario‌ ‌costituisce‌ ‌un’analisi‌ ‌essenziale‌ ‌per‌‌             

l’adozione‌ ‌di‌ ‌attività‌ ‌strategiche‌ ‌ad‌ ‌essa‌ ‌conseguenti.‌‌ ‌  

Innanzitutto,‌ ‌la‌ ‌‌crisi‌ ‌va‌ ‌distinta‌ ‌da‌ ‌altre‌ ‌qualificazioni‌ ‌quali‌ ‌‌declino‌ ‌e‌‌                     

insolvenza‌.‌ ‌Il‌ ‌primo‌ ‌consiste‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌riduzione‌ ‌del‌ ‌valore‌ ‌economico‌ ‌del‌‌                     

capitale‌ ‌generata‌ ‌da‌ ‌performance‌ ‌peggiorative‌ ‌dovute‌ ‌a‌ ‌criticità‌‌               

strategiche‌ ‌e‌ ‌organizzative,‌ ‌mentre‌ ‌la‌ ‌seconda‌ ‌corrisponde,‌ ‌come‌ ‌in‌‌                 

precedenza‌ ‌delineato,‌ ‌alla‌ ‌irreversibile‌ ‌incapacità‌ ‌di‌ ‌adempimento‌ ‌delle‌‌               

obbligazioni‌ ‌contratte.‌ ‌Tutto‌ ‌ciò‌ ‌premesso,‌ ‌lo‌ ‌status‌ ‌di‌ ‌‌crisi,‌ ‌si‌ ‌colloca‌ ‌in‌‌                       

uno‌ ‌stadio‌ ‌successivo‌ ‌rispetto‌ ‌al‌ ‌declino‌ ‌e‌ ‌prodromico‌ ‌rispetto‌‌                 

all’insolvenza,‌ ‌da‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌distingue‌ ‌per‌ ‌la‌ ‌dinamicità‌ ‌dell’involuzione‌ ‌nel‌‌                   

tempo.‌‌ ‌ ‌ 212

Le‌ ‌cause‌ ‌generatrici‌ ‌di‌ ‌primi‌ ‌indici‌ ‌sono,‌ ‌da‌ ‌prassi,‌ ‌individuabili‌ ‌in‌ ‌un‌‌                       

eccessivo‌‌indebitamento,‌‌errori‌‌strategici,‌‌crescita‌‌eccessiva‌‌ovvero‌‌crisi‌‌di‌‌                 

mercato.‌ ‌Per‌ ‌questi‌ ‌motivi,‌ ‌la‌ ‌crisi‌ ‌è‌ ‌quindi‌ ‌suscettibile‌ ‌di‌ ‌numerose‌‌                     

classificazioni‌ ‌e‌ ‌sfumature,‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌si‌ ‌possono‌ ‌rilevare‌ ‌in‌ ‌varie‌ ‌fasi‌ ‌della‌‌                       

212 ‌Alessandro‌ ‌Danovi,‌ ‌Bernardino‌ ‌Quattrociocchi,‌ ‌‌La‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa.‌‌Una‌‌Visione‌‌Sistemica,‌ ‌in‌‌Alberto‌‌Jorio,‌                           
Bruno‌ ‌Sassani,‌ ‌‌Trattato‌ ‌Delle‌ ‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌,‌ ‌Vol.‌ ‌V,‌ ‌Giuffrè,‌ ‌2017,‌ ‌cap.‌‌I.‌ ‌AA.VV,‌‌‌Fallimento‌‌E‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌                                 
Impresa‌,‌ ‌Ipsoa,‌ ‌2020.‌ ‌Stefano‌ ‌Ambrosini,‌ ‌‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Insolvenza‌ ‌Nel‌ ‌Passaggio‌ ‌Fra‌ ‌Vecchio‌ ‌E‌ ‌Nuovo‌ ‌Assetto‌‌                             
Ordinamentale:‌‌Considerazioni‌‌Problematiche‌,‌ ‌in‌‌www.ilcaso.it,‌ ‌14‌‌gennaio‌‌2019.‌‌Alberto‌‌Quagli,‌‌‌Il‌‌Concetto‌‌Di‌‌                         
Crisi‌ ‌D’impresa‌‌Come‌‌Incontro‌‌Tra‌‌La‌‌Prospettiva‌‌Aziendale‌‌E‌‌Quella‌‌Giuridica‌,‌‌in‌‌‌www.ilcaso.it‌,‌‌2‌‌febbraio‌‌2016.‌‌                               
Memento‌ ‌Pratico,‌‌Società‌‌Commerciali,‌ ‌Giuffrè‌‌Francis‌‌Lefebvre,‌‌2020,‌‌p.‌‌1449‌‌ss.‌ ‌Guido‌‌Fauda‌‌(A‌‌Cura‌‌Di),‌ ‌‌I‌‌                                 
Concordati‌ ‌E‌ ‌Gli‌ ‌Accordi‌ ‌Di‌ ‌Risanamento‌ ‌In‌ ‌Crisi‌,‌ ‌In‌ ‌‌Fallimento‌ ‌E‌ ‌Altre‌ ‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  

112‌ ‌ 
‌ 

http://www.ilcaso.it/


vita‌ ‌dell’impresa‌ ‌con‌ ‌accezioni‌ ‌e‌ ‌gravità‌ ‌diverse.‌ ‌Questa‌ ‌è‌ ‌solita‌‌                   

manifestarsi,‌ ‌per‌ ‌esempio,‌ ‌agli‌ ‌albori‌ ‌del‌ ‌ciclo‌ ‌di‌ ‌vita‌ ‌dell’impresa‌ ‌e‌‌                     

gestibile‌ ‌attraverso‌ ‌l’adozione‌ ‌di‌ ‌precise‌ ‌scelte‌ ‌strategiche‌ ‌oppure‌ ‌può‌‌                 

manifestarsi,‌ ‌‌stricto‌ ‌sensu‌,‌ ‌come‌ ‌squilibri‌ ‌di‌ ‌natura‌ ‌finanziaria‌ ‌che‌‌                 

configurano‌ ‌una‌ ‌circostanza‌ ‌ben‌ ‌più‌ ‌grave‌ ‌della‌ ‌precedente,‌ ‌come‌‌                 

l’indebitamento‌‌eccessivo.‌‌Lo‌‌stadio‌‌peggiorativo‌‌può‌‌poi‌‌proseguire‌‌fino‌‌a‌‌                   

coincidere‌‌poi‌‌con‌‌l’insolvenza‌‌vera‌‌e‌‌propria,‌‌da‌‌cui‌‌si‌‌genera‌‌una‌‌analisi‌‌                         

circa‌ ‌la‌ ‌reversibilità‌ ‌della‌ ‌situazione‌ ‌economico-finanziaria‌ ‌aziendale.‌ ‌ ‌  213

L’utilità‌‌della‌‌definizione‌‌fornita‌‌dal‌‌codice‌‌della‌‌crisi‌‌non‌‌è‌‌inconfutabile,‌‌in‌‌                       

quanto‌ ‌la‌ ‌riduzione‌ ‌della‌ ‌stessa‌ ‌a‌ ‌“probabilità‌ ‌di‌ ‌insolvenza”‌ ‌sacrifica‌ ‌il‌‌                     

preponderante‌ ‌ruolo‌ ‌di‌ ‌stato‌ ‌di‌ ‌crisi‌ ‌e‌ ‌soprattutto‌ ‌di‌ ‌pre-crisi,‌ ‌i‌ ‌quali‌‌                       

coincidono‌‌con‌‌stadi‌‌essenziali‌‌per‌‌la‌‌gestione‌‌dell’impresa‌‌sia‌‌per‌‌quanto‌‌                     

concerne‌ ‌lo‌ ‌scenario‌ ‌giuridico‌ ‌che‌ ‌economico.‌ ‌Il‌ ‌recente‌ ‌intervento‌ ‌del‌‌                   

legislatore‌ ‌delinea‌ ‌la‌ ‌crisi‌ ‌come‌ ‌difficoltà‌ ‌economico-finanziaria‌ ‌in‌‌               

prossimità‌ ‌di‌ ‌un’insolvenza‌ ‌conclamata,‌ ‌da‌ ‌cui‌ ‌è‌ ‌possibile‌ ‌ravvisare‌ ‌un‌‌                   

allineamento‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌‌ex‌ ‌c.c.i‌ ‌con‌ ‌l’insolvenza‌ ‌prospettica,‌ ‌quindi‌ ‌uno‌‌                   

squilibrio‌ ‌ancora‌ ‌reversibile,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌tuttavia‌ ‌si‌ ‌colloca‌ ‌ad‌ ‌uno‌ ‌stadio‌‌                     

successivo‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌ ‌‌crisi‌ ‌vera‌ ‌e‌ ‌propria.‌ ‌Questa‌ ‌qualifica‌ ‌trova‌‌                   

conferma‌ ‌nella‌ ‌disciplina‌ ‌relativa‌ ‌ai‌ ‌sistemi‌ ‌di‌ ‌allerta‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌il‌ ‌legislatore‌‌                       

esemplifica‌ ‌quale‌ ‌indizio‌ ‌di‌ ‌crisi‌ ‌la‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌ritardi‌ ‌nei‌ ‌pagamenti‌‌                     

reiterati‌ ‌e‌ ‌significativi,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌indicano‌ ‌una‌ ‌situazione‌ ‌attuale‌ ‌già‌ ‌di‌‌                     

insolvenza.‌ ‌La‌ ‌criticità‌ ‌della‌ ‌definizione‌ ‌codicistica‌ ‌è‌ ‌rilegata‌ ‌al‌ ‌fatto‌‌che,‌‌                     

seguendo‌‌il‌ ‌dettato‌ ‌del‌ ‌legislatore,‌ ‌le‌ ‌segnalazioni‌ ‌effettuate‌ ‌dai‌‌soggetti‌‌                   

ivi‌‌indicati‌‌si‌‌concluderebbero‌‌in‌‌una‌‌situazione‌‌di‌‌insolvenza‌‌conclamata‌‌o‌‌                     

quantomeno‌ ‌prospettica,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌l’efficacia‌ ‌di‌ ‌qualunque‌ ‌azione‌ ‌intrapresa‌‌                 

dall’imprenditore‌ ‌sarebbe‌ ‌compromessa‌ ‌dalla‌ ‌tardività‌ ‌dell’intervento.‌ ‌ 214

213 ‌AA.VV,‌‌‌Fallimento‌‌E‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Lino‌‌Guglielmucci,‌ ‌‌Diritto‌‌Fallimentare‌,‌ ‌Giappichelli,‌ ‌Ed.‌‌VIII,‌‌                               
2017.‌‌ ‌  
214 ‌Antonio‌‌Rossi,‌ ‌‌Dalla‌‌Crisi‌ ‌Ex‌‌CCII‌ ‌Alla‌‌Resilienza‌‌Della‌‌Twilight‌‌Zone‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Marina‌‌Spiotta,‌‌                                   
Insolvenza‌ ‌(Non‌ ‌Ancora)‌ ‌Prospettica:‌ ‌Quali‌ ‌Rimedi?,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento,‌ ‌‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Filippo‌ ‌Lamanna,‌ ‌‌La‌ ‌Corretta‌‌                           
Definizione‌ ‌Di‌ ‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Indici‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Secondo‌ ‌Il‌ ‌Primo‌ ‌Correttivo‌ ‌Al‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌,‌‌                                 
www.ilfallimentarista.it‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Stefano‌ ‌Ambrosini,‌ ‌‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Insolvenza‌ ‌Nel‌ ‌Passaggio‌ ‌Fra‌ ‌Vecchio‌ ‌E‌ ‌Nuovo‌‌                           
Assetto‌ ‌Ordinamentale:‌ ‌Considerazioni‌‌Problematiche,‌‌‌cfr‌‌supra.‌‌Alberto‌‌Quagli,‌ ‌‌Il‌ ‌Concetto‌‌Di‌‌Crisi‌ ‌D’impresa‌‌                         
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L’efficienza‌ ‌delle‌ ‌segnalazioni,‌ ‌soprattutto‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌all’organo‌ ‌di‌‌               

controllo‌‌e‌‌revisione‌‌contabile,‌‌si‌‌misura‌‌in‌‌relazione‌‌all’espletamento‌‌nella‌‌                   

cd.‌‌‌twilight‌‌zone‌,‌‌in‌‌cui‌‌la‌‌crisi‌‌non‌‌è‌‌ancora‌‌identificabile‌‌in‌‌probabilità‌‌di‌‌                           

insolvenza.‌ ‌A‌ ‌seguito‌ ‌di‌ ‌siffatta‌ ‌indicazione,‌ ‌si‌ ‌richiedono‌ ‌interventi‌‌                 

concernenti‌‌l’organizzazione‌‌interna‌‌dell’impresa,‌‌quali‌‌cambio‌‌di‌‌‌business‌‌               

model‌ ‌‌e‌ ‌riposizionamento‌ ‌competitivo,‌ ‌senza‌ ‌necessità‌ ‌di‌ ‌ricorrere‌ ‌agli‌‌                 

strumenti‌ ‌quali‌ ‌la‌ ‌procedura‌ ‌dell’OCRI.‌ ‌ ‌  215

‌ 

2.‌ ‌Indici‌ ‌Sintomatici‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌ 

La‌ ‌disciplina‌ ‌relativa‌ ‌alla‌ ‌valutazione‌ ‌degli‌ ‌indici‌ ‌sintomatici‌ ‌afferisce‌ ‌alla‌‌                   

valutazione‌ ‌circa‌ ‌l’analisi‌ ‌del‌ ‌bilancio‌ ‌e‌ ‌scritture‌ ‌contabile‌ ‌del‌ ‌debitore,‌ ‌i‌‌                     

quali‌ ‌forniscono‌ ‌una‌ ‌rappresentazione‌ ‌complessiva‌‌relativa‌‌all’andamento‌‌             

dell’attività‌‌d’impresa.‌‌Dallo‌‌scrutinio‌‌del‌‌bilancio‌‌è‌‌possibile‌‌originare‌‌una‌‌                   

disamina‌‌dei‌‌valori‌‌riepilogativi,‌‌indici‌‌patrimoniali,‌‌economici‌‌e‌‌finanziari,‌‌                 

congiuntamente‌ ‌anche‌ ‌a‌ ‌margini‌ ‌di‌ ‌struttura‌ ‌patrimoniali,‌ ‌attraverso‌ ‌i‌‌                 

quali‌ ‌è‌ ‌possibile‌ ‌elaborare‌ ‌una‌ ‌prima‌ ‌valutazione‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌criticità‌ ‌della‌‌                     

situazione‌ ‌economica‌ ‌dell’imprenditore.‌ ‌La‌ ‌valutazione‌ ‌è‌ ‌comprensiva‌‌             

dell’intero‌ ‌prospetto‌ ‌derivante‌ ‌dalle‌ ‌scritture‌ ‌contabili,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌‌                 

considerano‌ ‌le‌ ‌voci‌ ‌relative‌ ‌alla‌ ‌liquidità,‌ ‌immediata‌ ‌o‌ ‌differita,‌ ‌la‌‌                   

posizione‌ ‌finanziaria,‌ ‌la‌ ‌gestione‌ ‌ovvero‌ ‌utili‌ ‌e‌ ‌perdite‌ ‌di‌ ‌esercizio‌‌                   

passando‌ ‌successivamente‌ ‌allo‌ ‌scrutinio‌ ‌di‌ ‌margini‌ ‌relativi‌ ‌al‌ ‌patrimonio‌‌                 

circolante‌ ‌netto‌ ‌ovvero‌ ‌il‌ ‌margine‌ ‌di‌ ‌tesoriera,‌ ‌da‌ ‌cui‌ ‌concludere‌ ‌circa‌ ‌la‌‌                       

possibilità‌ ‌di‌ ‌sostenere‌ ‌l’indebitamento.‌ ‌ ‌  216

I‌ ‌cospicui‌ ‌indici‌ ‌di‌ ‌bilancio,‌ ‌utilizzati‌ ‌a‌ ‌questi‌ ‌fini,‌ ‌delineano‌ ‌le‌ ‌condizioni‌‌                       

patrimoniali,‌ ‌finanziarie‌ ‌e‌ ‌reddituali‌ ‌dell’imprenditore,‌ ‌tra‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌distingue‌                 

Come‌‌Incontro‌‌Tra‌‌La‌‌Prospettiva‌‌Aziendale‌‌E‌‌Quella‌‌Giuridica‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Alberto‌‌Guiotto,‌‌‌I‌‌Sistemi‌‌Di‌‌Allerta‌‌E‌‌                                   
L'emersione‌ ‌Tempestiva‌ ‌Della‌ ‌Crisi,‌‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
215 ‌Antonio‌‌Rossi,‌‌‌Dalla‌‌Crisi‌‌Ex‌‌CCII‌‌Alla‌‌Resilienza‌‌Della‌‌Twilight‌‌Zone,‌‌in‌‌‌Fallimento,‌‌cfr‌‌supra.‌‌AA.VV,‌‌‌Fallimento‌‌                                   
E‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Riccardo‌‌Ranalli,‌ ‌‌La‌‌Fattibilità‌‌Del‌‌Piano:‌‌Luci,‌ ‌Ombre‌‌E‌‌Prospettive‌,‌ ‌‌Le‌‌Procedure‌‌                                   
Concorsuali‌ ‌Verso‌‌La‌‌Riforma‌‌Tra‌‌Diritto‌‌Italiano‌‌E‌‌Diritto‌‌Europeo,‌‌‌cfr‌‌supra.‌‌Stanislao‌‌De‌‌Matteis,‌‌‌L’allerta‌‌nel‌                                 
disegno‌ ‌di‌ ‌legge‌ ‌delega‌ ‌n.‌ ‌3671-bis‌,‌ ‌in‌ ‌‌Diritto‌ ‌Fallimentare‌,‌ ‌2017,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
216 ‌Loris‌‌Giacomazzo,‌‌‌Excel‌‌Per‌‌Prevenire‌‌La‌‌Crisi‌,‌ ‌Ipsoa,‌‌2017,‌‌p.‌‌101‌‌ss.‌‌AA.‌‌VV.,‌‌‌Sistemi‌‌Di‌‌Allerta‌‌Nella‌‌Crisi‌‌Di‌‌                                         
Impresa‌,‌ ‌In‌ ‌Contabilità‌ ‌E‌ ‌Bilancio,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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l’indice‌‌di‌‌redditività,‌‌il‌‌quale‌‌definisce‌‌la‌‌capacità‌‌dell’impresa‌‌di‌‌ottenere‌‌                     

reddito‌ ‌attraverso‌ ‌l’impiego‌ ‌dei‌ ‌fattori‌ ‌produttivi.‌ ‌ ‌  217

Di‌ ‌pari‌ ‌rilevanza‌ ‌si‌ ‌configurano,‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌lato,‌ ‌l’indice‌ ‌di‌ ‌liquidità‌ ‌quale‌‌                       

indicatore‌ ‌della‌ ‌capacità‌ ‌di‌ ‌adempiere‌ ‌agli‌ ‌impegni‌ ‌finanziari‌ ‌assunti‌ ‌e,‌‌                   

dall’altro,‌ ‌l’indice‌ ‌di‌ ‌solidità‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌riferisce‌ ‌alla‌ ‌capacità‌ ‌di‌ ‌assicurare‌‌                     

l’equilibrio‌ ‌tra‌ ‌gli‌ ‌impieghi‌ ‌di‌ ‌capitale‌ ‌e‌ ‌le‌ ‌fonti‌ ‌di‌ ‌finanziamento,‌‌                     

producendo‌‌quindi‌ ‌un‌ ‌importante‌ ‌risultato‌‌circa‌‌la‌‌solvibilità‌‌dell’impresa.‌‌                 

Nell’ambito‌ ‌della‌ ‌solidità‌ ‌si‌ ‌contraddistingue‌ ‌il‌ ‌‌Debt‌ ‌Equity‌ ‌Ratio‌,‌ ‌quale‌‌                   

indicatore‌ ‌della‌ ‌solvibilità‌ ‌aziendale‌ ‌congiuntamente‌ ‌all’‌ ‌‌Equity‌ ‌Asset‌‌               

Ratio‌,‌ ‌ed‌ ‌‌Investment‌ ‌Equity‌ ‌Ratio‌,‌‌quali‌‌indici‌‌relativi‌‌alla‌‌copertura‌‌delle‌‌                     

immobilizzazioni‌ ‌ovvero‌ ‌alla‌ ‌capitalizzazione‌ ‌aziendale.‌ ‌ 218

La‌‌rilevanza‌‌degli‌‌indici,‌‌elaborati‌‌in‌‌ambito‌‌aziendalistico,‌‌si‌‌esplica‌‌anche‌‌                     

nella‌ ‌disciplina‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌di‌ ‌impresa,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌questi‌ ‌sottolineano‌ ‌la‌‌                     

presenza‌ ‌di‌ ‌squilibri‌ ‌patrimoniali,‌ ‌reddituali‌ ‌e‌ ‌finanziari‌ ‌nell’attività.‌ ‌Il‌‌                 

codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌delinea‌ ‌espressamente‌ ‌indicatori‌ ‌quale‌ ‌fondamento‌ ‌di‌‌                 

segnalazione‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌fondati‌ ‌indizi‌ ‌di‌ ‌crisi,‌ ‌validi‌ ‌per‌ ‌tutte‌ ‌le‌‌                         

tipologie‌ ‌di‌‌attività‌‌perseguite.‌‌‌Questi‌‌sono‌‌classificati‌‌in‌‌squilibri‌‌afferenti‌‌                   

alla‌‌situazione‌‌economico,‌‌patrimoniale‌‌e‌‌finanziaria‌‌del‌‌debitore,‌‌da‌‌cui‌‌si‌‌                     

ritiene‌ ‌l’evidenza‌ ‌di‌ ‌perdita‌ ‌di‌ ‌prospettive‌ ‌di‌ ‌continuità‌ ‌aziendale‌ ‌e‌‌                   

sostenibilità‌ ‌dei‌ ‌debiti‌ ‌nel‌ ‌semestre‌ ‌successivo.‌ ‌In‌ ‌primis,‌ ‌è‌ ‌d’uopo‌‌                   

sottolineare‌ ‌l’imprecisione‌ ‌semantica‌ ‌del‌ ‌legislatore,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌è‌‌               

opportuno‌ ‌valutare‌ ‌la‌ ‌prospettiva‌ ‌di‌ ‌‌non‌‌sostenibilità‌ ‌dei‌ ‌debiti,‌ ‌mentre,‌‌                   

nella‌‌versione‌‌attualmente‌‌proposta,‌‌l’imprenditore‌‌in‌‌grado‌‌di‌‌sostenere‌‌i‌‌                   

propri‌ ‌debiti‌ ‌nei‌ ‌successivi‌ ‌sei‌ ‌mesi‌ ‌potrebbe‌ ‌essere‌ ‌già‌ ‌considerato‌ ‌in‌‌                     

217 ‌Gli‌ ‌indici‌ ‌di‌ ‌redditività‌ ‌coincidono‌ ‌con‌ ‌ROE,‌ ‌ROI,‌ ‌ROA,‌ ‌ROD,‌ ‌DER.‌‌ ‌  
218 ‌Simona‌‌Arezzini,‌ ‌‌Il‌ ‌Project‌‌Management‌,‌ ‌in‌‌Cristiano‌‌Busco,‌‌Elena‌‌Giovannoni,‌‌Angelo‌‌Riccaboni,‌‌‌Il‌‌Controllo‌‌                             
Di‌‌Gestione‌,‌ ‌Edizione‌‌IV,‌‌Ipsoa,‌‌2018.‌ ‌AA.VV,‌‌‌Fallimento‌‌E‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌,‌ ‌cfr‌‌supra,‌‌pag.101‌‌e‌‌ss.‌‌Alessandro‌‌                                   
Danovi,‌ ‌Andrea‌ ‌Panizza,‌ ‌‌Piani‌ ‌Di‌ ‌Risanamento‌ ‌2017‌,‌ ‌Ipsoa,‌ ‌2017,‌ ‌Cap.‌ ‌13.‌ ‌Lorenzo‌ ‌Stanghellini,‌ ‌‌Le‌ ‌crisi‌ ‌di‌‌                               
impresa‌ ‌fra‌ ‌diritto‌ ‌ed‌ ‌economia.‌ ‌Le‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌cap.‌ ‌I.‌ ‌Loris‌ ‌Giacomazzo,‌ ‌‌Excel‌ ‌Per‌‌                                 
Prevenire‌ ‌La‌ ‌Crisi‌,‌ ‌Ipsoa,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Antonio‌ ‌Ferrandina,‌ ‌Fabrizio‌ ‌Carriero,‌ ‌‌Business‌ ‌Plan‌‌In‌‌Excel‌‌2018‌,‌ ‌Ipsoa,‌‌                               
2018,‌‌cap.‌‌IV.‌‌Michela‌‌Magliacani‌,‌ ‌L’analisi‌ ‌Di‌‌Bilancio‌‌E‌‌Gli‌ ‌Indicatori‌ ‌Di‌‌Performance‌,‌‌in‌‌Cristiano‌‌Busco,‌‌Elena‌‌                                 
Giovannoni,‌ ‌Angelo‌ ‌Riccaboni,‌ ‌‌Il‌ ‌Controllo‌ ‌Di‌ ‌Gestione‌,‌ ‌Edizione‌ ‌IV,‌ ‌cap.‌ ‌XII.‌ ‌Alessandro‌ ‌Danovi,‌ ‌‌Procedure‌‌                           
Concorsuali‌ ‌Per‌ ‌Il‌ ‌Risanamento‌ ‌D'impresa‌,‌ ‌Giuffrè,‌ ‌2014,‌ ‌cap.‌ ‌II.‌ ‌Moreno‌ ‌Mancin,‌ ‌‌La‌ ‌Valutazione‌ ‌Della‌‌                           
Performance‌ ‌Aziendale‌ ‌Attraverso‌‌Gli‌ ‌Indici‌ ‌Di‌‌Bilancio‌,‌ ‌In‌‌Ugo‌‌Sostero,‌‌Pieremilio‌‌Ferrarese,‌‌Moreno‌‌Mancin,‌‌                           
Carlo‌ ‌Marcon,‌ ‌‌L’analisi‌ ‌Economico-Finanziaria‌ ‌Di‌ ‌Bilancio‌,‌ ‌Giuffrè,‌ ‌Terza‌ ‌Edizione,‌ ‌2018,‌ ‌cap.‌ ‌VI.‌‌ ‌  
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crisi.‌ ‌L’espressa‌ ‌indicazione‌ ‌del‌ ‌legislatore‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌valutazione‌ ‌della‌‌                 

prospettiva‌ ‌di‌ ‌‌going‌ ‌concern‌ ‌e‌ ‌di‌ ‌sostenibilità‌ ‌dei‌ ‌debiti,‌ ‌quali‌ ‌indicatori‌‌                     

alla‌‌base‌‌delle‌‌valutazioni‌‌relative‌‌agli‌‌obblighi‌‌di‌‌segnalazione‌‌ivi‌‌previsti,‌‌                     

è‌‌opinabile,‌‌in‌‌quanto‌‌si‌‌tratta‌‌di‌‌elementi‌‌tra‌‌loro‌‌divergenti‌‌per‌‌origine‌‌e‌‌                           

funzioni.‌ ‌Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌la‌ ‌continuità‌ ‌aziendale,‌ ‌questa‌ ‌presenta‌‌                 

origini‌ ‌aziendalistiche,‌ ‌la‌ ‌cui‌ ‌valutazione‌ ‌è‌ ‌prospettica‌ ‌e‌ ‌si‌ ‌conclude‌ ‌con‌‌                     

riferimento‌‌al‌‌futuro‌‌esercizio‌‌contabile,‌‌mentre,‌‌la‌‌sostenibilità‌‌dei‌‌debiti,‌‌                   

si‌ ‌inserisce‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌fase‌ ‌successiva‌ ‌e‌ ‌distinta‌ ‌rispetto‌ ‌al‌ ‌precedente‌‌                     

indicatore‌ ‌con‌ ‌valutazione‌ ‌in‌ ‌relazione‌ ‌ai‌ ‌successivi‌ ‌sei‌ ‌mesi.‌ ‌ ‌ 219

Il‌ ‌legislatore‌ ‌delegato‌ ‌ha‌ ‌individuato‌ ‌nel‌ ‌Consiglio‌ ‌Nazionale‌ ‌Dottori‌‌                 

Commercialisti‌ ‌e‌ ‌Esperti‌ ‌Contabili‌ ‌quale‌ ‌organismo‌ ‌competente‌‌             

all’elaborazione‌ ‌degli‌ ‌indici‌ ‌rilevanti‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌della‌ ‌tempestiva‌ ‌emersione‌‌                 

della‌ ‌crisi‌ ‌e‌ ‌degli‌ ‌strumenti‌ ‌di‌ ‌allerta.‌ ‌La‌ ‌bozza‌ ‌delineata‌ ‌dal‌ ‌CNDCEC,‌‌                       

sottoposta‌ ‌all’approvazione‌ ‌del‌ ‌Ministero‌ ‌dello‌ ‌Sviluppo‌ ‌Economico,‌‌             

delinea‌ ‌gli‌ ‌ambiti‌ ‌da‌ ‌considerare‌ ‌nella‌ ‌conclusione‌ ‌della‌ ‌valutazione‌‌circa‌‌                   

le‌ ‌condizioni‌ ‌economiche‌ ‌e‌ ‌patrimoniali‌ ‌dell’impresa‌ ‌nonché‌ ‌la‌‌               

metodologia‌ ‌da‌ ‌seguire‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌comprendere‌ ‌la‌ ‌reale‌ ‌sussistenza‌ ‌di‌‌                     

indizi‌ ‌della‌ ‌crisi.‌ ‌Gli‌ ‌indici‌ ‌sono‌ ‌elaborati‌ ‌in‌ ‌relazione‌ ‌a‌ ‌varie‌‌tipologie‌‌di‌‌                         

attività‌ ‌determinate‌ ‌dalle‌ ‌classificazioni‌ ‌ISTAT,‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌richiedono‌ ‌una‌‌                 

revisione‌ ‌triennale‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌dello‌ ‌stesso‌ ‌organismo.‌ ‌ 220

Dall’esame‌‌inoltrato‌‌dal‌‌CNDCEC‌‌emerge‌‌la‌‌centralità‌‌del‌‌patrimonio‌‌netto‌‌                   

aziendale,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌costituisce‌ ‌il‌ ‌punto‌ ‌di‌ ‌partenza‌ ‌dell’analisi‌ ‌relativa‌‌                   

all’emersione‌ ‌della‌ ‌crisi,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌la‌ ‌risultanza,‌ ‌in‌ ‌base‌ ‌alle‌‌                     

norme‌ ‌civilistiche,‌ ‌tra‌ ‌le‌ ‌attività‌ ‌e‌ ‌le‌ ‌passività‌ ‌registrate‌ ‌in‌ ‌bilancio.‌‌                     

Secondo‌‌quanto‌ ‌disposto‌ ‌dal‌ ‌codice‌ ‌civile,‌‌si‌‌provvede‌‌alla‌‌classificazione‌‌                   

in‌ ‌capitale,‌ ‌riserve‌ ‌e‌ ‌utile‌ ‌o‌ ‌perdita‌ ‌di‌ ‌esercizio.‌ ‌La‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌un‌‌                         

219 ‌Marina‌‌Spiotta,‌‌‌Insolvenza‌‌(Non‌‌Ancora)‌‌Prospettica:‌‌Quali‌‌Rimedi?,‌‌in‌‌‌Fallimento,‌cfr‌‌supra.‌‌Alberto‌‌Guiotto,‌‌                             
I‌ ‌Sistemi‌‌Di‌‌Allerta‌‌E‌‌L'emersione‌‌Tempestiva‌‌Della‌‌Crisi,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2019,‌‌cfr‌‌supra.‌‌AA.‌‌VV.,‌‌‌Sistemi‌‌Di‌‌Allerta‌‌                                     
Nella‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌,‌ ‌In‌Contabilità‌‌E‌‌Bilancio‌,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Alberto‌‌Jorio,‌‌Bruno‌‌Sassani,‌‌‌Trattato‌‌Delle‌‌Procedure‌‌                                 
Concorsuali‌,‌ ‌Vol.‌ ‌V,‌ ‌Giuffrè,‌ ‌2017,‌ ‌cap.‌ ‌II.‌‌ ‌  
220 ‌Alberto‌ ‌Guiotto,‌ ‌‌I‌ ‌Sistemi‌ ‌Di‌ ‌Allerta‌ ‌E‌ ‌L'emersione‌ ‌Tempestiva‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌4,‌ ‌409.‌‌                                 
Consiglio‌‌Nazionale‌‌dei‌‌Dottori‌‌Commercialisti‌‌e‌‌degli‌ ‌Esperti‌‌Contabili,‌ ‌Crisi‌‌D’impresa‌‌Gli‌‌Indici‌‌Dell’allerta‌‌cfr‌‌                             
supra‌‌par.‌‌5.2.‌‌Massimo‌‌Ferro,‌‌‌Allerta‌‌E‌‌Composizione‌‌Assistita‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌Nel‌‌D.‌‌Lgs‌‌N.‌‌14/2019:‌‌Le‌‌Istituzioni‌‌                                   
Della‌ ‌Concorsualità‌ ‌Preventiva‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌ ‌cupra.‌‌ ‌  
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patrimonio‌‌netto‌‌negativo‌‌costituisce‌‌l’evidente‌‌presenza‌‌di‌‌uno‌‌squilibrio,‌‌                 

motivo‌ ‌per‌ ‌cui,‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌di‌ ‌questa‌ ‌disamina,‌ ‌non‌ ‌sono‌ ‌richieste‌‌                     

successive‌ ‌analisi‌ ‌trattandosi‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌dato‌ ‌imprescindibile.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌la‌‌                 

positività‌ ‌del‌ ‌patrimonio‌ ‌netto‌ ‌non‌ ‌esclude‌ ‌la‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌crisi,‌ ‌da‌ ‌cui‌‌                       

emerge‌ ‌la‌ ‌necessità‌ ‌di‌ ‌effettuare‌ ‌valutazioni‌ ‌più‌ ‌approfondite‌ ‌degli‌ ‌indici‌‌                   

all’uopo‌ ‌individuati‌ ‌dal‌ ‌CNDCEC‌ ‌affinché,‌ ‌attraverso‌ ‌una‌ ‌valutazione‌‌               

unitaria‌‌dei‌‌risultati,‌‌si‌‌ottenga‌‌un‌‌quadro‌‌più‌‌completo‌‌circa‌‌la‌‌situazione‌‌                       

economico-finanziaria‌ ‌aziendale.‌ ‌ ‌  221

In‌ ‌particolare,‌ ‌il‌ ‌‌Debt‌ ‌Service‌ ‌Coverage‌ ‌Ratio‌ ‌corrisponde,‌ ‌qualora‌ ‌il‌                   

collegio‌‌sindacale‌‌ritenga‌‌attendibili‌‌i‌‌dati‌‌ivi‌‌previsti,‌‌all’indice‌‌principale‌‌a‌‌                     

cui‌ ‌fare‌ ‌riferimento‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌della‌ ‌valutazione‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌positività‌ ‌del‌‌                     

patrimonio‌‌netto.‌‌Questo‌‌presenta‌‌due‌‌metodologie‌‌di‌‌calcolo‌‌la‌‌cui‌‌scelta‌‌                     

è‌ ‌rimessa‌ ‌alla‌ ‌discrezionalità‌ ‌dell’organo‌ ‌di‌ ‌controllo,‌ ‌il‌ ‌cui‌ ‌risultato‌‌                   

coincide‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌determinazione‌ ‌del‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌sostenibilità‌ ‌del‌ ‌debito,‌‌                   

attraverso‌ ‌un’analisi‌ ‌dinamica‌ ‌che‌ ‌pone‌ ‌in‌ ‌relazione‌ ‌i‌ ‌flussi‌ ‌di‌ ‌cassa‌‌                     

operativi‌ ‌in‌ ‌un‌ ‌arco‌ ‌temporale‌ ‌semestrale‌ ‌con‌ ‌debiti‌ ‌comprensivi‌ ‌di‌‌                   

interessi‌ ‌e‌ ‌quota‌ ‌di‌ ‌capitale.‌‌Questo‌‌indice‌‌si‌‌è‌‌diffuso‌‌nella‌‌prassi‌‌al‌‌fine‌‌                           

di‌‌individuare‌‌segnali‌‌di‌‌emersione‌‌della‌‌crisi,‌‌la‌‌cui‌‌centralità‌‌si‌‌rileva‌‌alla‌‌                         

luce‌ ‌delle‌ ‌recenti‌ ‌riforme‌ ‌in‌ ‌tema‌ ‌fallimentare,‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌acuiscono‌ ‌la‌‌                     

rilevazione‌ ‌di‌ ‌opportune‌ ‌segnalazioni‌ ‌circa‌ ‌segnali‌ ‌di‌ ‌crisi.‌ ‌Il‌ ‌medesimo‌‌                   

CNDCEC,‌‌data‌‌la‌‌rilevanza‌‌pratica‌‌nella‌‌materia‌‌‌de‌‌qua‌,‌‌ha‌‌espressamente‌‌                     

inserito‌ ‌il‌ ‌‌Debt‌‌Service‌‌Coverage‌‌Ratio‌‌nell’insieme‌‌degli‌‌indici‌‌rilevanti‌‌ai‌‌                     

fini‌ ‌dei‌ ‌meccanismi‌ ‌di‌ ‌allerta,‌ ‌tuttavia‌ ‌distinguendolo‌ ‌per‌ ‌importanza.‌‌                 

Questo‌‌aderisce‌‌alla‌‌‌ratio‌‌derivante‌‌dall’introduzione‌‌dei‌‌sistemi‌‌di‌‌allerta,‌‌                   

i‌‌quali,‌‌essendo‌‌volti‌‌alla‌‌tempestiva‌‌emersione‌‌della‌‌crisi,‌‌si‌‌allineano‌‌con‌‌                       

il‌ ‌‌Debt‌ ‌Service‌ ‌Coverage‌ ‌Ratio‌ ‌‌in‌ ‌quanto‌ ‌è‌ ‌in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌supportare‌ ‌una‌‌                         

prima‌ ‌analisi‌ ‌finalizzata‌ ‌alla‌ ‌rilevazione‌ ‌di‌ ‌primi‌ ‌sintomi.‌ ‌Il‌ ‌risultato‌ ‌del‌‌                     

Debt‌‌Service‌‌Coverage‌‌Ratio‌esclude‌‌la‌‌presenza‌‌di‌‌sintomatologia‌‌di‌‌crisi‌‌                     

se‌ ‌corrispondente‌ ‌ad‌ ‌un‌ ‌valore‌ ‌superiore‌ ‌all’unità,‌ ‌al‌ ‌contrario,‌ ‌quando‌‌                   

221 ‌Antonio‌‌Ferrandina,‌‌Fabrizio‌‌Carriero,‌‌‌Business‌‌Plan‌‌In‌‌Excel‌‌2018‌,‌‌Ipsoa,‌‌2018.‌‌Michela‌‌Magliacani‌,‌‌L’analisi‌‌                             
Di‌‌Bilancio‌‌E‌‌Gli‌ ‌Indicatori‌ ‌Di‌‌Performance‌,‌ ‌in‌‌Cristiano‌‌Busco,‌‌Elena‌‌Giovannoni,‌‌Angelo‌‌Riccaboni,‌‌‌Il‌‌Controllo‌‌                               
Di‌ ‌Gestione‌,‌ ‌Edizione‌ ‌IV,‌ ‌cap.‌ ‌XII.‌‌ ‌  
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questo‌‌assume‌‌un‌‌valore‌‌inferiore‌‌alla‌‌soglia‌‌prevista,‌‌indica‌‌la‌‌produzione‌‌                     

di‌ ‌flussi‌ ‌di‌ ‌cassa‌ ‌negativi,‌ ‌dai‌ ‌quali‌ ‌si‌ ‌concretizza‌ ‌la‌ ‌situazione‌ ‌di‌ ‌crisi.‌ ‌ ‌  222

L’analisi‌‌relativa‌‌al‌‌‌Debt‌‌Service‌‌Coverage‌‌Ratio‌‌‌si‌‌accompagna‌‌di‌‌ulteriori‌‌                     

indici‌ ‌in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌rilevare‌ ‌la‌ ‌tempestiva‌ ‌emersione‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌di‌ ‌impresa.‌‌                       

Tra‌ ‌questi‌ ‌si‌ ‌annovera‌ ‌la‌ ‌sostenibilità‌ ‌degli‌ ‌oneri‌ ‌finanziari,‌ ‌la‌ ‌quale‌‌                     

corrisponde‌ ‌al‌ ‌rapporto‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌fatturato‌ ‌allo‌ ‌scopo‌ ‌di‌ ‌indicare‌ ‌la‌‌                     

sostenibilità‌‌nel‌‌tempo,‌‌mentre‌‌il‌‌secondo‌‌corrisponde‌‌al‌‌rapporto‌‌con‌‌tutti‌‌                     

i‌ ‌debiti‌ ‌contratti‌ ‌nel‌ ‌corso‌‌della‌‌gestione‌‌indipendentemente‌‌dalla‌‌natura.‌                 

‌ ‌  223

A‌ ‌questo‌ ‌si‌ ‌aggiunge‌ ‌l’indice‌ ‌di‌ ‌liquidità,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌analizza‌ ‌la‌ ‌capacità‌‌                       

dell’impresa‌ ‌di‌ ‌sostenere‌ ‌le‌ ‌scadenze‌ ‌degli‌ ‌impegni‌ ‌contratti‌ ‌ricorrendo‌‌                 

alle‌ ‌attività‌ ‌monetarie‌ ‌a‌ ‌disposizione,‌ ‌nel‌ ‌rispetto‌ ‌del‌ ‌complessivo‌‌                 

equilibrio‌ ‌economico,‌ ‌finanziario‌ ‌e‌ ‌patrimoniale‌ ‌dell’impresa.‌ ‌I‌ ‌principali‌‌               

indici‌‌di‌‌liquidità‌‌coincidono‌‌con‌‌‌l’Acid‌‌Test‌‌Ratio‌,‌‌il‌‌quale‌‌indica‌‌la‌‌capacità‌‌                         

dell’impresa‌ ‌di‌ ‌sostenere‌ ‌passività‌ ‌nel‌ ‌breve‌ ‌termine‌ ‌(individuato‌ ‌nei‌ ‌12‌‌                   

mesi‌‌successivi,‌‌o‌‌meglio,‌‌entro‌‌l’esercizio‌‌successivo),‌‌anche‌‌il‌‌‌Quick‌‌Test‌‌                     

Ratio‌ ‌risponde‌ ‌alla‌ ‌stessa‌ ‌esigenza‌ ‌includendo‌ ‌nel‌ ‌calcolo‌ ‌anche‌ ‌le‌‌                   

liquidità‌ ‌differite‌ ‌quali‌ ‌crediti‌ ‌commerciali.‌ ‌Infine,‌ ‌il‌ ‌‌Current‌ ‌Test‌ ‌Ratio‌‌                   

include‌ ‌nel‌ ‌computo‌ ‌anche‌ ‌rimanenze‌ ‌ed‌ ‌altre‌ ‌attività,‌ ‌sia‌‌finanziare‌‌che‌‌                     

non,‌ ‌in‌ ‌modo‌ ‌da‌ ‌identificare‌ ‌la‌ ‌disponibilità‌ ‌totale‌ ‌dell’impresa‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌‌                       

adempiere‌ ‌alle‌ ‌passività‌ ‌correnti.‌ ‌ ‌  224

L’indice‌ ‌di‌ ‌ritorno‌‌dell’attivo‌‌invece‌‌si‌‌esplica‌‌nel‌‌rapporto‌‌tra‌‌il‌‌‌cash‌‌flow,‌‌                         

inteso‌ ‌come‌ ‌flussi‌ ‌di‌ ‌cassa‌ ‌monetari,‌ ‌e‌ ‌le‌ ‌attività‌ ‌totali‌ ‌derivanti‌ ‌dallo‌‌                       

222 ‌Lenoci,‌ ‌Rocca,‌ ‌‌Rendiconto‌ ‌Finanziario‌,‌ ‌IPSOA,‌ ‌febbraio‌ ‌2018,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Simona‌ ‌Arezzini,‌ ‌Il‌ ‌‌Project‌‌                           
Management‌,‌ ‌in‌‌Cristiano‌‌Busco,‌‌Elena‌‌Giovannoni,‌‌Angelo‌‌Riccaboni,‌ ‌‌Il‌ ‌Controllo‌‌Di‌‌Gestione‌,‌ ‌Edizione‌‌IV,‌‌cfr‌‌                             
supra.‌ ‌Consiglio‌ ‌Nazionale‌ ‌dei‌ ‌Dottori‌ ‌Commercialisti‌ ‌e‌ ‌degli‌ ‌Esperti‌ ‌Contabili,‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa‌ ‌Gli‌ ‌Indici‌‌                           
Dell’allerta,‌ ‌20‌ ‌ottobre‌ ‌2019.‌ ‌Ferdinando‌ ‌Superti‌ ‌Furga‌ ‌e‌‌Claudio‌‌Sottoriva,‌‌‌Riflessioni‌‌Sul‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌E‌‌                               
Dell'insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Società‌,‌ ‌2020,‌ ‌1,‌ ‌7.‌ ‌Giuseppe‌ ‌Lo‌ ‌Prete‌‌e‌‌Alessandro‌‌Sura,‌‌‌Gli‌‌Indici‌ ‌Di‌‌Allerta‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌Al‌‌                                     
Vaglio‌‌Delle‌‌Scelte‌‌In‌‌Materia‌‌Di‌‌Bilancio‌,‌‌in‌‌‌Fisco‌,‌‌2020,‌‌6,‌‌557.‌‌Sante‌‌Casonato,‌‌‌La‌‌Relazione‌‌Dell'esperto‌‌Nelle‌‌                                   
Operazioni.‌ ‌Merger‌ ‌Leveraged‌ ‌Buy‌ ‌Out‌ ‌(MLBO),‌ ‌in‌ ‌‌Contratto‌ ‌e‌ ‌Impr‌.,‌ ‌2020,‌‌1,‌ ‌325.‌‌Flavio‌‌Dezzani,‌ ‌‌Indicatori‌‌                               
Della‌ ‌Crisi‌ ‌D'impresa‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fisco‌,‌ ‌2020,‌ ‌2,‌ ‌158.‌‌ ‌  
223 ‌Consiglio‌‌Nazionale‌‌dei‌‌Dottori‌‌Commercialisti‌‌e‌‌degli‌ ‌Esperti‌‌Contabili,‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa‌‌Gli‌‌Indici‌‌Dell’allerta‌‌                             
cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
224 ‌AA.VV,‌ ‌‌Fallimento‌ ‌E‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌pag.101.‌ ‌Alessandro‌ ‌Danovi,‌ ‌Andrea‌ ‌Panizza,‌ ‌‌Piani‌ ‌Di‌‌                               
Risanamento‌ ‌2017‌,‌ ‌cfr.supra.‌ ‌Alessandro‌ ‌Danovi,‌ ‌‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌ ‌Per‌ ‌Il‌ ‌Risanamento‌ ‌D'impresa‌,‌ ‌cfr‌‌                       
supra.‌‌ ‌  
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stato‌ ‌patrimoniale.‌ ‌Infine,‌ ‌il‌ ‌CNDCEC‌ ‌cita‌ ‌l’indice‌ ‌di‌ ‌indebitamento‌‌                 

previdenziale‌ ‌o‌ ‌tributario‌ ‌concernente‌ ‌i‌ ‌debiti‌ ‌verso‌ ‌l’erario‌ ‌e‌ ‌istituti‌‌                   

previdenziali,‌‌i‌‌quali‌‌rilevano‌‌ai‌‌fini‌‌della‌‌segnalazione‌‌operata‌‌da‌‌parte‌‌dei‌‌                       

creditori‌ ‌pubblici‌ ‌qualificati‌ ‌che‌ ‌specificamente‌ ‌riferiscono‌ ‌a‌ ‌questa‌‌               

tipologia‌ ‌di‌ ‌debiti‌ ‌ai‌ ‌sensi‌ ‌dell’articolo‌ ‌15‌ ‌c.c.i.‌ ‌ ‌  225

Gli‌ ‌indici‌ ‌delineati‌ ‌vengono‌ ‌definiti‌ ‌come‌ ‌settoriali‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌presentano‌‌                   

soglie,‌ ‌appurate‌ ‌dal‌ ‌CNDCEC‌‌sulla‌ ‌base‌ ‌delle‌ ‌risultanze‌ ‌ottenute‌ ‌dai‌ ‌dati‌‌                     

più‌ ‌recenti‌ ‌e‌ ‌disponibili,‌ ‌diverse‌ ‌a‌ ‌seconda‌ ‌dell’attività‌ ‌svolta.‌ ‌Dal‌‌                   

contestuale‌ ‌superamento‌ ‌delle‌ ‌soglie‌ ‌delineate,‌ ‌in‌ ‌base‌ ‌al‌ ‌calcolo‌ ‌di‌‌tutti‌‌                     

gli‌ ‌indici‌ ‌indicati,‌ ‌è‌ ‌possibile‌ ‌statuire‌ ‌la‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌concreti‌ ‌segnali‌ ‌di‌ ‌crisi.‌‌ ‌  

Tuttavia,‌‌essendo‌‌gli‌‌indici‌‌suscettibili‌‌di‌‌valutazioni‌‌dipendenti‌‌dal‌‌settore‌‌                   

di‌ ‌riferimento,‌ ‌si‌ ‌prevede‌ ‌la‌ ‌disapplicazione‌ ‌di‌ ‌questi‌ ‌ogniqualvolta‌‌                 

risultino‌‌inadeguati‌‌alla‌‌corretta‌‌e‌‌tempestiva‌‌rilevazione‌‌di‌‌segnali‌‌di‌‌crisi.‌‌                     

Si‌ ‌richiede‌ ‌quindi‌ ‌una‌ ‌sostituzione‌ ‌con‌ ‌altri‌ ‌indici‌ ‌ritenuti‌‌più‌‌opportuni‌‌e‌‌                       

maggiormente‌ ‌aderenti‌ ‌all’attività‌ ‌svolta‌ ‌correlati‌ ‌da‌ ‌un’adeguata‌‌             

motivazione‌ ‌posta‌ ‌nella‌ ‌nota‌ ‌integrativa‌ ‌e‌ ‌supportata‌ ‌dall’attestazione‌ ‌di‌‌                 

un‌‌professionista‌‌indipendente‌‌che‌‌ne‌‌vaglia‌‌l’adeguatezza,‌‌depositando‌‌le‌‌                 

relazioni‌ ‌nel‌ ‌registro‌ ‌delle‌ ‌imprese‌ ‌e‌ ‌rendendo‌ ‌consultabile‌ ‌l’iter‌‌                 

argomentativo.‌‌ ‌ ‌ ‌  226

‌ 

3.‌ ‌Analisi‌ ‌Della‌ ‌Continuità‌ ‌Aziendale‌ ‌ 

Tra‌ ‌gli‌‌indicatori,‌‌individuati‌‌dal‌‌legislatore‌‌delegato,‌‌si‌‌contraddistingue‌‌il‌‌                   

giudizio‌ ‌relativo‌‌alla‌‌prospettiva‌‌di‌‌continuità‌‌aziendale,‌‌la‌‌quale‌‌coadiuva‌‌                   

quanto‌ ‌precedentemente‌ ‌asserito‌ ‌in‌ ‌sede‌ ‌di‌ ‌valutazione‌ ‌delle‌ ‌condizioni‌‌                 

patrimoniali‌ ‌e‌ ‌finanziarie‌ ‌dell’impresa.‌‌ ‌  

La‌ ‌continuità‌ ‌aziendale‌ ‌consiste‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌prospettiva‌‌essenziale‌‌ai‌‌fini‌‌della‌‌                     

redazione‌‌del‌‌bilancio,‌‌quale‌‌criterio‌‌valutativo‌‌delle‌‌voci‌‌ivi‌‌iscritte,‌‌in‌‌cui‌‌                       

225 ‌Consiglio‌‌Nazionale‌‌dei‌‌Dottori‌‌Commercialisti‌‌e‌‌degli‌ ‌Esperti‌‌Contabili,‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa‌‌Gli‌‌Indici‌‌Dell’allerta‌‌                             
cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
226 ‌Alberto‌ ‌Guiotto,‌ ‌‌I‌ ‌Sistemi‌ ‌Di‌ ‌Allerta‌ ‌E‌ ‌L'emersione‌ ‌Tempestiva‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌4,‌ ‌409.‌ ‌ 
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le‌ ‌attività‌ ‌e‌ ‌passività‌ ‌saranno‌ ‌contabilizzate‌ ‌in‌ ‌base‌ ‌alla‌ ‌prospettiva‌ ‌di‌‌                     

poter‌ ‌essere‌ ‌adempiute‌ ‌in‌ ‌base‌ ‌ai‌ ‌futuri‌ ‌flussi‌ ‌generati.‌ ‌Questa‌‌                   

valutazione‌ ‌viene‌ ‌esperita‌ ‌durante‌ ‌la‌ ‌redazione‌ ‌del‌ ‌bilancio‌ ‌d’esercizio‌‌in‌‌                   

cui‌ ‌è‌ ‌necessario‌ ‌operare‌ ‌una‌‌scelta‌‌tra‌‌criteri‌‌di‌‌funzionamento‌‌ovvero‌‌di‌‌                       

liquidazione,‌ ‌nel‌ ‌momento‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌ravvede‌ ‌la‌ ‌futura‌ ‌cessazione‌‌                   

dell’attività,‌ ‌modificando‌ ‌quindi‌ ‌i‌ ‌criteri‌ ‌di‌ ‌iscrizione‌ ‌di‌ ‌determinate‌ ‌voci‌‌                   

quali,‌ ‌per‌ ‌esempio,‌ ‌i‌ ‌costi‌ ‌di‌ ‌impianto,‌ ‌ampliamento‌ ‌e‌ ‌sviluppo‌ ‌che‌‌                     

sussistono‌ ‌solo‌ ‌in‌ ‌ragione‌ ‌di‌ ‌futura‌ ‌attività.‌‌‌Le‌ ‌circostanze‌ ‌che‌ ‌lasciano‌‌                     

presagire‌‌segnali‌‌di‌‌interruzione‌‌della‌‌continuità‌‌aziendale‌‌sono‌‌molteplici,‌‌                 

alcune‌ ‌delle‌ ‌quali‌ ‌sono‌ ‌già‌ ‌state‌ ‌citate,‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌la‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌un‌‌                         

patrimonio‌ ‌netto‌ ‌negativo.‌ ‌Ulteriori‌ ‌perplessità‌ ‌circa‌ ‌prospettive‌‌             

continuative‌ ‌emergono‌ ‌dalla‌ ‌cessazione‌ ‌di‌ ‌finanziamenti‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌di‌‌                 

creditori,‌ ‌perdite‌ ‌operative,‌ ‌incapacità‌ ‌di‌ ‌pagare‌ ‌i‌ ‌propri‌ ‌debiti‌ ‌ovvero‌‌                   

riduzioni‌ ‌di‌ ‌capitale‌ ‌sociale.‌ ‌ ‌  227

Data‌ ‌la‌ ‌centralità‌ ‌del‌ ‌principio‌ ‌‌de‌ ‌qua‌,‌ ‌si‌ ‌sono‌ ‌susseguite‌ ‌divergenti‌‌                     

opinioni‌ ‌circa‌ ‌il‌ ‌rapporto‌ ‌tra‌ ‌continuità‌ ‌aziendale‌ ‌e‌ ‌la‌‌disciplina‌‌della‌‌crisi‌‌                       

d’impresa.‌ ‌Innanzitutto,‌ ‌si‌ ‌rileva‌ ‌come‌ ‌gli‌ ‌indici‌ ‌concernenti‌ ‌la‌ ‌disciplina‌‌                   

dei‌ ‌sistemi‌ ‌di‌ ‌allerta‌ ‌non‌ ‌identifichino‌ ‌propriamente‌ ‌l’attuale‌ ‌perdita‌ ‌di‌‌                   

continuità‌ ‌aziendale‌ ‌ma‌ ‌riguardino‌ ‌una‌ ‌visione‌ ‌prospettica‌ ‌di‌ ‌continuità.‌‌                 

Inoltre,‌ ‌per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌gli‌ ‌obblighi‌ ‌in‌ ‌capo‌ ‌agli‌ ‌amministratori,‌ ‌si‌‌                     

sostengono‌ ‌tesi‌ ‌diverse‌ ‌in‌ ‌relazione‌ ‌a‌ ‌circostanze‌ ‌che‌ ‌sottolineino‌ ‌la‌‌                   

presenza‌‌di‌‌crisi‌‌o‌‌di‌‌perdita‌‌di‌‌continuità‌‌aziendale.‌‌In‌‌questo‌‌senso,‌‌solo‌‌                         

nel‌‌primo‌‌caso‌‌si‌‌verificherebbe‌‌l’obbligo‌‌di‌‌adottare‌‌gli‌‌istituti‌‌previsti‌‌nel‌‌                       

c.c.i,‌ ‌mentre,‌ ‌per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌il‌ ‌secondo,‌ ‌si‌ ‌dovrebbe‌ ‌ricorrere‌ ‌ai‌‌                     

rimedi‌ ‌societari‌ ‌classici‌ ‌quali‌ ‌la‌ ‌cessione‌ ‌di‌ ‌attività‌ ‌o‌‌aumenti‌‌di‌‌capitale.‌‌                       

Questa‌ ‌evoluzione‌ ‌rileva‌ ‌soprattutto‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌della‌ ‌determinazione‌ ‌della‌‌                 

227 ‌Principio‌ ‌Di‌ ‌Revisione‌ ‌Internazionale‌ ‌(Isa‌ ‌Italia)‌ ‌570.‌ ‌Alberto‌ ‌Quagli,‌ ‌‌Bilancio‌ ‌e‌ ‌principi‌ ‌contabili‌ ‌2020‌ ‌cfr‌‌                               
supra.‌‌Cristiano‌‌Cincotti,‌‌Bernadette‌‌Dessalvi,‌ ‌‌La‌‌continuità‌‌aziendale‌‌e‌‌il‌ ‌suo‌‌venir‌‌meno‌,‌ ‌IPSOA‌‌quotidiano,‌‌6‌‌                               
giugno‌ ‌2018.‌ ‌Luca‌ ‌Fornaciari,‌ ‌‌Commento‌ ‌Ai‌ ‌Nuovi‌ ‌Principi‌‌Contabili‌ ‌Oic‌,‌ ‌In‌‌Organismo‌‌Italiano‌‌Di‌‌Contabilità,‌‌                             
Principi‌ ‌Contabili‌ ‌Oic‌,‌ ‌Ipsoa,‌ ‌2018,‌ ‌p.32‌ ‌ss.‌‌ ‌  
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responsabilità‌ ‌degli‌‌amministratori‌‌in‌‌sede‌‌di‌‌crisi‌‌d’impresa,‌‌la‌‌quale‌‌si‌‌è‌‌                       

acuita‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌delle‌ ‌nuove‌ ‌disposizioni‌ ‌del‌ ‌codice.‌‌ ‌ ‌ 228

Questo‌ ‌indicatore‌‌è‌‌cruciale,‌‌sia‌‌da‌‌un‌‌punto‌‌di‌‌vista‌‌aziendalistico‌‌legato‌‌                       

alle‌‌scritture‌‌contabili,‌‌sia‌‌ai‌‌fini‌‌di‌‌un’analisi‌‌prospettica‌‌circa‌‌la‌‌possibilità‌‌                       

di‌‌ricorrere‌‌a‌‌strumenti‌‌negoziali‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌risolvere‌‌la‌‌crisi‌‌preservando‌‌la‌‌                         

continuità‌ ‌ovvero‌ ‌prevenire‌ ‌una‌ ‌prospettiva‌ ‌liquidatoria.‌ ‌Da‌ ‌questa‌‌               

disamina‌ ‌si‌ ‌presume‌ ‌che‌ ‌l’organo‌ ‌gestorio,‌ ‌alla‌ ‌luce‌ ‌degli‌ ‌esami‌‌                   

precedentemente‌‌adempiuti,‌‌assuma‌‌decisioni‌‌consapevoli‌‌e‌‌tempestive‌‌al‌‌               

fine‌ ‌di‌ ‌evitare‌ ‌la‌ ‌liquidazione,‌‌preservando,‌‌se‌‌possibile,‌‌il‌‌funzionamento‌‌                   

dell’attività.‌ ‌ ‌   

‌ 

4.‌ ‌Analisi‌ ‌Prospettica‌ ‌Dell’Insolvenza‌ ‌E‌ ‌Gestione‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌ 

Il‌ ‌bilancio‌ ‌consente‌ ‌la‌ ‌conclusione‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌prima‌ ‌analisi‌ ‌delle‌ ‌circostanze‌‌                     

economiche,‌‌patrimoniali‌‌e‌‌finanziare‌‌attuali‌‌dell’impresa‌‌in‌‌questione.‌‌Un‌‌                 

controllo‌ ‌periodico‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌valutazione‌ ‌degli‌ ‌indici‌ ‌permette‌ ‌al‌‌                 

management‌ ‌di‌ ‌rilevare‌ ‌eventuali‌ ‌posizioni‌ ‌di‌ ‌crisi‌ ‌o‌ ‌declino‌ ‌da‌ ‌cui‌‌                     

assumere‌ ‌decisioni‌ ‌tempestive‌ ‌volte‌ ‌al‌ ‌contenimento‌ ‌degli‌ ‌squilibri‌‌               

rilevati.‌ ‌Dalla‌ ‌disamina‌ ‌degli‌ ‌indicatori‌ ‌sopra‌ ‌effettuata,‌ ‌si‌ ‌sviluppa‌ ‌lo‌‌                   

scrutinio‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌quadro‌ ‌prospettico‌ ‌della‌ ‌vita‌ ‌d’impresa.‌ ‌ ‌  229

A‌ ‌questi‌ ‌si‌ ‌affiancano‌ ‌modelli‌ ‌predittivi‌ ‌che‌ ‌possono‌ ‌basarsi‌ ‌su‌ ‌prototipi‌‌                     

sia‌‌teorici‌‌sia‌‌empirici,‌‌i‌‌quali‌‌riescono‌‌a‌‌fornire‌‌una‌‌prognosi‌‌circa‌‌lo‌‌stato‌‌                           

di‌‌crisi‌‌in‌‌cui‌‌versa‌‌la‌‌società.‌‌A‌‌questi‌‌fini‌‌è‌‌possibile‌‌ricorrere‌‌a‌‌tecniche‌‌                             

di‌‌‌scoring‌,‌‌le‌‌quali‌‌verificano‌‌per‌‌esempio‌‌i‌‌rischi‌‌legati‌‌alla‌‌concessione‌‌di‌‌                         

un‌ ‌finanziamento,‌ ‌quindi‌ ‌la‌ ‌probabilità‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌stessa‌ ‌del‌ ‌debitore.‌‌                   

La‌ ‌valutazione‌ ‌interviene‌ ‌attraverso‌ ‌l’utilizzo‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌soglia‌ ‌denominata‌‌                 

cut-off‌ ‌score‌,‌ ‌in‌ ‌prossimità‌ ‌della‌ ‌quale‌ ‌l’azienda‌ ‌sarà‌ ‌classificata‌ ‌come‌‌                   

solvibile‌ ‌ovvero‌ ‌non‌ ‌solvibile.‌ ‌Il‌ ‌CNDCEC‌ ‌ha‌ ‌espressamente‌ ‌citato,‌ ‌nella‌‌                   

228 ‌Sabino‌ ‌Fortunato,‌ ‌‌Codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌e‌ ‌Codice‌ ‌civile:‌ ‌impresa,‌ ‌assetti‌ ‌organizzativi‌ ‌e‌ ‌responsabilità̀ ,‌‌ ‌in‌ ‌‌Rivista‌‌ 
Delle‌ ‌Società‌,‌ ‌fasc.‌ ‌5-6,‌ ‌2019.‌‌ ‌  
229 ‌Alessandro‌ ‌Danovi,‌ ‌‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌ ‌Per‌ ‌Il‌ ‌Risanamento‌ ‌D'impresa‌,‌ ‌Giuffrè,‌ ‌2014,‌ ‌cap.‌ ‌II.‌‌ ‌  
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bozza‌ ‌relativa‌ ‌all’elaborazione‌ ‌degli‌ ‌indici‌‌sopra‌‌menzionati,‌‌lo‌‌‌Z-Score‌‌di‌‌                   

Altman‌ ‌quale‌ ‌modello‌ ‌predittivo‌ ‌in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌discernere‌ ‌se‌ ‌un’impresa‌ ‌sia‌‌                     

sana‌‌ovvero‌‌anomala.‌‌Si‌‌tratta‌‌di‌‌un‌‌modello‌‌rientrante‌‌tra‌‌quelli‌‌predittivi‌‌                       

nonché‌‌tra‌‌i‌‌più‌‌celebri‌‌ed‌‌utilizzati‌‌in‌‌ambito‌‌aziendale.‌‌Le‌‌origini‌‌del‌‌suo‌‌                           

sviluppo‌‌risalgono‌‌ad‌‌analisi‌‌legate‌‌a‌‌società‌‌quotate‌‌statunitensi,‌‌le‌‌quali‌‌                     

ricorrevano‌ ‌a‌ ‌questo‌ ‌indice‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌completare‌ ‌un’analisi‌ ‌di‌‌                   

forward-looking‌ ‌della‌ ‌vita‌ ‌aziendale.‌‌Detta‌‌procedura‌‌è‌‌poi‌‌stata‌‌adattata‌‌                   

anche‌ ‌per‌ ‌l’applicazione‌ ‌a‌ ‌società‌ ‌non‌ ‌quotate‌ ‌e‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌piccole‌ ‌medie‌‌                       

imprese.‌ ‌ ‌  230

Lo‌ ‌‌Z-Score‌ ‌utilizza‌ ‌quozienti‌ ‌derivanti‌ ‌dal‌ ‌rapporto‌ ‌tra‌ ‌determinate‌ ‌voci‌‌                   

iscritte‌ ‌in‌ ‌bilancio,‌ ‌la‌ ‌cui‌ ‌somma‌ ‌derivante‌ ‌dalla‌ ‌formula‌ ‌complessiva‌ ‌ivi‌‌                     

prevista‌ ‌genera‌ ‌un‌ ‌risultato,‌ ‌il‌‌quale‌‌verrà‌‌comparato‌‌alla‌‌soglia‌‌ideale‌‌di‌‌                       

cut-off‌.‌ ‌Dal‌ ‌raffronto‌ ‌con‌ ‌detta‌ ‌soglia,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌corrisponde‌ ‌più‌‌                   

precisamente‌ ‌ad‌ ‌un‌ ‌intervallo‌ ‌numerico,‌ ‌si‌ ‌rileva‌ ‌se‌ ‌la‌ ‌società‌ ‌in‌ ‌esame‌‌                       

presenti‌ ‌una‌ ‌condizione‌ ‌di‌ ‌solvibilità‌ ‌in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌definirla‌ ‌come‌ ‌‌azienda‌‌                     

sana‌ ‌ovvero‌ ‌se‌ ‌il‌ ‌valore‌ ‌ottenuto‌ ‌è‌ ‌inferiore‌ ‌a‌ ‌quello‌ ‌ideale,‌ ‌questa‌ ‌sarà‌‌                         

denominata‌ ‌come‌ ‌‌azienda‌ ‌anomala‌.‌ ‌ ‌   231

Al‌ ‌fine‌ ‌della‌ ‌corretta‌ ‌gestione‌ ‌di‌ ‌situazioni‌ ‌di‌ ‌crisi‌ ‌derivanti‌ ‌dall’analisi‌‌                     

degli‌‌indici‌‌riportati,‌‌è,‌‌‌in‌‌primis‌,‌‌necessario‌‌definire‌‌la‌‌valutazione‌‌circa‌‌la‌‌                       

portata‌ ‌stessa‌ ‌della‌ ‌crisi.‌ ‌Questa‌‌può‌‌presentarsi‌‌come‌‌patologica‌‌ovvero‌‌                   

fisiologica‌ ‌nella‌ ‌vita‌ ‌dell’impresa,‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌derivando‌ ‌da‌ ‌fattori‌ ‌quali‌‌                   

crisi‌‌di‌‌sistema‌‌come‌‌intervenuto‌‌nel‌‌2008.‌‌Da‌‌qui‌‌si‌‌sviluppa‌‌la‌‌centralità‌‌                         

della‌‌governance‌‌aziendale‌‌ed‌‌in‌‌particolare‌‌dell’organo‌‌di‌‌controllo,‌‌la‌‌cui‌‌                     

presenza‌ ‌riduce‌ ‌le‌ ‌probabilità‌ ‌di‌ ‌incorrere‌ ‌nell’irreversibile‌ ‌situazione‌‌               

economico-finanziaria‌ ‌caratterizzante‌ ‌l’insolvenza.‌ ‌ 232

La‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌apparato‌ ‌di‌ ‌controllo‌ ‌efficiente‌ ‌consente‌ ‌la‌‌tempestiva‌‌                     

emersione‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌alla‌ ‌luce‌ ‌delle‌ ‌valutazioni‌ ‌sopra‌ ‌delineate.‌ ‌Il‌ ‌cd.‌‌                     

230 ‌Antonio‌‌Ferrandina,‌‌Fabrizio‌‌Carriero,‌‌‌Business‌‌Plan‌‌In‌‌Excel‌‌2018‌,‌ ‌Ipsoa,‌‌2018,‌‌cap.‌‌19.‌‌Alessandro‌‌Danovi,‌‌                               
Andrea‌‌Panizza,‌‌‌Piani‌‌Di‌‌Risanamento‌‌2017‌,‌‌Ipsoa,‌‌2017,‌‌Cap.‌‌13.‌‌Alessandro‌‌Danovi,‌‌Alberto‌‌Quagli,‌‌‌Gestire‌‌La‌‌                               
Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌,‌ ‌Edizione‌ ‌IV,‌ ‌Ipsoa,‌ ‌2015,‌ ‌Cap.‌ ‌5.‌  ‌AA.VV,‌ ‌‌Fallimento‌ ‌E‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌pag.115.‌ ‌ 
231 ‌AA.VV,‌ ‌‌Fallimento‌ ‌E‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌pag.119‌ ‌e‌ ‌ss.‌‌ ‌  
232 ‌Alessandro‌ ‌Danovi,‌ ‌Bernardino‌ ‌Quattrociocchi,‌ ‌‌La‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa.‌‌Una‌‌Visione‌‌Sistemica,‌ ‌in‌‌Alberto‌‌Jorio,‌                           
Bruno‌ ‌Sassani,‌ ‌‌Trattato‌ ‌Delle‌ ‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌,‌ ‌Vol.‌ ‌V,‌ ‌Giuffrè,‌ ‌2017,‌ ‌cap.‌ ‌I.‌‌ ‌  
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reporting‌‌direzionale‌‌derivante‌‌dalle‌‌analisi‌‌di‌‌bilancio‌‌congiuntamente‌‌alla‌‌                 

disamina‌ ‌di‌ ‌modelli‌ ‌predittivi,‌ ‌quali‌ ‌lo‌ ‌‌Z-score‌,‌ ‌permettono‌ ‌di‌ ‌valutare‌ ‌il‌‌                     

rischio‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌in‌ ‌capo‌ ‌all’organo‌ ‌gestorio‌ ‌dell’azienda,‌ ‌da‌ ‌cui‌ ‌si‌‌                     

provvede‌ ‌ad‌ ‌un‌ ‌alacre‌ ‌intervento‌ ‌circa‌ ‌le‌ ‌cause‌ ‌della‌ ‌crisi.‌ ‌ 233

La‌ ‌ristrutturazione‌ ‌può‌ ‌prendere‌ ‌in‌ ‌considerazione‌ ‌numerosi‌ ‌aspetti‌ ‌in‌‌                 

ambito‌ ‌aziendale,‌ ‌quali‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌il‌ ‌riposizionamento‌ ‌competitivo,‌‌una‌‌                 

ristrutturazione‌ ‌organizzativa‌ ‌ovvero‌ ‌una‌ ‌ristrutturazione‌ ‌finanziaria.‌ ‌In‌‌             

quest’ultimo‌ ‌caso‌ ‌gli‌ ‌interventi‌ ‌sono‌ ‌volti‌ ‌alla‌ ‌modifica‌ ‌del‌ ‌passivo‌‌                   

aziendale‌ ‌ed‌ ‌alla‌ ‌contestuale‌ ‌riduzione‌ ‌dell’indebitamento‌ ‌complessivo.‌ ‌ ‌  234

La‌ ‌ristrutturazione‌ ‌finanziaria‌ ‌corrisponde,‌ ‌generalmente,‌ ‌allo‌ ‌scopo‌‌             

perseguito‌ ‌dalla‌ ‌gestione‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌vengono‌‌considerate‌ ‌sia‌ ‌azioni‌‌                     

sulle‌ ‌fonti‌ ‌di‌ ‌finanziamento‌ ‌sia‌ ‌sugli‌ ‌investimenti.‌ ‌Le‌ ‌prime‌ ‌vengono‌‌                   

definite‌ ‌come‌ ‌‌dirette‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌agiscono‌ ‌sulla‌ ‌struttura‌ ‌finanziaria‌ ‌della‌‌                   

società‌ ‌in‌ ‌esame‌ ‌attraverso‌ ‌finanziamenti‌ ‌(o‌ ‌versamenti)‌ ‌effettuati‌ ‌da‌‌                 

soci,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌coincidono‌ ‌con‌ ‌l’ipotesi‌ ‌principale‌ ‌e‌ ‌immediata,‌ ‌in‌ ‌quanto‌‌                     

rende‌ ‌possibile‌ ‌una‌ ‌prima‌‌attenuazione‌ ‌dell’indebitamento.‌ ‌In‌‌alternativa‌               

è‌ ‌possibile‌ ‌esperire‌ ‌operazioni‌ ‌di‌ ‌consolidamento‌ ‌di‌ ‌passività‌‌in‌‌relazione‌‌                   

alla‌ ‌posticipazione‌ ‌di‌ ‌alcune‌ ‌scadenze‌ ‌ovvero‌‌riduzione‌‌dei‌‌flussi‌‌di‌‌cassa‌‌                     

al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌effettuare‌ ‌determinati‌ ‌pagamenti.‌ ‌Infine,‌ ‌le‌ ‌azioni‌ ‌dirette‌‌                   

coinvolgono‌ ‌anche‌ ‌operazioni‌ ‌relative‌ ‌alla‌ ‌ristrutturazione‌ ‌del‌ ‌debito‌ ‌le‌‌                 

quali‌ ‌concernono‌‌modifiche‌ ‌delle‌ ‌condizioni‌ ‌contrattuali‌ ‌precedentemente‌‌             

pattuite,‌ ‌come‌‌per‌ ‌esempio‌ ‌una‌ ‌decurtazione‌‌delle‌‌somme‌‌dovute‌‌previo‌‌                   

accordo‌ ‌con‌ ‌i‌ ‌creditori.‌ ‌ ‌  235

Nell’espletamento‌ ‌della‌ ‌procedura‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌si‌ ‌esige‌ ‌il‌               

coinvolgimento‌ ‌di‌ ‌professionisti‌ ‌in‌ ‌materia,‌ ‌tra‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌distingue‌ ‌il‌ ‌‌Chief‌‌                     

233 ‌Alessandro‌ ‌Danovi,‌ ‌Alberto‌ ‌Quagli,‌ ‌‌Gestire‌ ‌La‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌,‌ ‌Ipsoa,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
234 ‌Alessandro‌ ‌Danovi,‌ ‌Andrea‌ ‌Panizza,‌ ‌‌Piani‌ ‌Di‌ ‌Risanamento‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌  ‌AA.VV,‌ ‌‌Fallimento‌ ‌E‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌,‌ ‌cfr‌‌ 
supra.‌‌ ‌  
235 ‌AA.VV,‌‌‌Fallimento‌‌E‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌,‌ ‌cfr‌‌supra,‌‌pag.‌‌173‌‌e‌‌ss.‌‌Alessandro‌‌Danovi,‌‌Bernardino‌‌Quattrociocchi,‌‌                                 
La‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa.‌ ‌Una‌ ‌Visione‌ ‌Sistemica,‌‌ ‌Giuffrè,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌Cap‌ ‌I.‌‌ ‌  
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Restructuring‌ ‌Officer‌ ‌(CFO),‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌affiancano‌ ‌l’organo‌ ‌esecutivo‌ ‌nella‌‌                 

delineazione‌ ‌ed‌ ‌esecuzione‌ ‌del‌ ‌piano.‌ ‌ ‌  236

‌ 

6.‌ ‌Strumenti‌ ‌Negoziali‌ ‌Stragiudiziali.‌ ‌Cenni‌ ‌ 

A‌ ‌seguito‌ ‌delle‌ ‌valutazioni‌ ‌sopra‌ ‌indicate,‌ ‌la‌ ‌direzione‌ ‌assume‌ ‌decisioni‌‌                   

rilevanti‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌della‌ ‌gestione‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌o‌ ‌dell’insolvenza.‌‌ ‌  

Tra‌ ‌le‌ ‌soluzioni‌ ‌favorite‌ ‌dalla‌ ‌nuova‌ ‌disciplina,‌ ‌emergono‌ ‌gli‌ ‌strumenti‌‌                   

negoziali‌ ‌qualora‌ ‌volti‌ ‌alla‌ ‌preservazione‌ ‌del‌ ‌complesso‌ ‌produttivo‌‌               

aziendale.‌ ‌Tra‌ ‌i‌ ‌principali‌ ‌si‌ ‌ricordano‌ ‌i‌ ‌piani‌ ‌attestati‌ ‌di‌ ‌risanamento,‌‌                     

accordi‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌e‌ ‌concordato‌ ‌preventivo,‌ ‌moratoria‌ ‌e‌‌               

concordato‌ ‌minore,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌prevedono,‌ ‌in‌ ‌alcuni‌ ‌casi,‌ ‌limitati‌ ‌interventi‌‌                   

della‌‌‌iurisdictio‌,‌‌lasciando‌‌all’imprenditore‌‌la‌‌scelta‌‌dello‌‌strumento,‌‌quale‌‌                 

misura‌ ‌prevalente‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌ ‌liquidazione‌ ‌giudiziale.‌ ‌ ‌  237

Come‌‌già‌ ‌ricordato‌ ‌in‌ ‌precedenza,‌ ‌il‌ ‌nuovo‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌d’impresa‌ ‌e‌‌                       

dell’insolvenza‌ ‌si‌ ‌concentra‌ ‌su‌ ‌finalità‌ ‌di‌ ‌conservazione‌ ‌dell’attività‌‌               

aziendale‌‌attraverso‌‌l’espletazione‌‌di‌‌soluzioni‌‌negoziali‌‌della‌‌crisi‌‌in‌‌piena‌‌                   

conformità‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌dettato‌ ‌del‌ ‌legislatore‌ ‌europeo.‌ ‌Questo‌ ‌dato‌ ‌emerge‌‌                   

anche‌‌dalla‌‌disciplina‌‌relativa‌‌all’esercizio‌‌dell’azione‌‌revocatoria‌‌esperibile‌‌               

per‌ ‌atti‌ ‌pregiudizievoli‌ ‌nei‌ ‌confronti‌ ‌dei‌ ‌creditori,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌escludono‌ ‌da‌‌                       

tale‌ ‌esercizio‌ ‌i‌ ‌finanziamenti‌ ‌volti‌ ‌a‌ ‌sostegno‌ ‌di‌ ‌soluzioni‌ ‌negoziali‌‌                   

stragiudiziali.‌ ‌ 238

La‌ ‌fase‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌rende‌ ‌maggiormente‌ ‌proficuo‌ ‌l’intervento‌ ‌di‌ ‌queste‌‌                     

misure‌ ‌coincide‌ ‌con‌ ‌una‌ ‌prima‌ ‌diagnosi‌ ‌di‌ ‌crisi,‌ ‌infatti‌ ‌la‌ ‌probabilità‌ ‌di‌‌                       

concludere‌ ‌con‌ ‌successo‌ ‌una‌ ‌delle‌ ‌soluzioni‌ ‌sopra‌ ‌citata‌ ‌sarà‌ ‌maggiore‌‌                   

agli‌ ‌albori‌ ‌della‌ ‌crisi,‌ ‌e‌ ‌questo‌ ‌coincide‌ ‌con‌ ‌quanto‌ ‌il‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌‌                         

236 ‌AA.VV,‌ ‌‌Fallimento‌ ‌E‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌pag.‌ ‌188.‌‌ ‌  
237 ‌Lorenzo‌ ‌Stanghellini,‌ ‌‌Le‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌‌Fra‌‌Diritto‌‌Ed‌‌Economia‌.‌ ‌‌Le‌‌procedure‌‌di‌ ‌insolvenza‌,‌ ‌Il‌ ‌Mulino,‌‌cfr‌‌                                   
supra.‌ ‌Marina‌ ‌Spiotta,‌ ‌‌Gli‌ ‌Accordi‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Dei‌ ‌Debiti‌,‌ ‌‌Sezione‌‌I‌ ‌Profili‌ ‌Sostanziali‌,‌ ‌In‌‌‌Trattato‌‌Delle‌‌                               
Procedure‌ ‌Concorsuali,‌ ‌Vol.‌ ‌V,‌ ‌Giuffrè,‌ ‌2017,‌ ‌cap.‌ ‌II.‌ ‌Bruno‌ ‌Inzitari,‌ ‌‌Gli‌ ‌Accordi‌‌Di‌‌Ristrutturazione‌‌Dei‌‌Debiti:‌‌                               
Luci,‌ ‌Ombre‌ ‌E‌ ‌Prospettive‌,‌ ‌in‌‌‌Le‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌ ‌Verso‌‌La‌‌Riforma‌‌Tra‌‌Diritto‌‌Italiano‌‌E‌‌Diritto‌‌Europeo,‌‌                                 
Giuffrè,‌ ‌2018,‌ ‌p.110‌ ‌ss.‌ ‌ 
238 ‌Lorenzo‌ ‌Gambi,‌ ‌‌Le‌ ‌Esenzioni‌ ‌Da‌ ‌Revocatoria‌ ‌Nel‌ ‌Fallimento‌,‌ ‌in‌ ‌‌www.ilfallimentarista.it‌,‌ ‌2019.‌ ‌ 
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vuole‌‌ottenere‌‌attraverso‌‌la‌‌delineazione‌‌della‌‌disciplina‌‌dell’allerta‌‌e‌‌della‌                   

composizione‌ ‌assistita.‌ ‌ ‌ ‌    239

239 ‌Antonio‌ ‌Rossi,‌ ‌‌Dalla‌ ‌Crisi‌ ‌Ex‌ ‌CCII‌ ‌Alla‌ ‌Resilienza‌ ‌Della‌ ‌Twilight‌ ‌Zone‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Stanislao‌‌De‌‌                                   
Matteis,‌ ‌‌L’allerta‌ ‌nel‌ ‌disegno‌ ‌di‌ ‌legge‌ ‌delega‌ ‌n.‌ ‌3671-bis‌,‌ ‌in‌ ‌‌Diritto‌ ‌Fallimentare‌,‌ ‌2017,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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Sezione‌ ‌Quarta‌ ‌ 
Il‌ ‌‌Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌Framework‌‌ ‌Nella‌ ‌Disciplina‌ ‌Italiana‌‌ 

Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌‌ ‌  

‌ 

1.‌ ‌Il‌ ‌Nuovo‌ ‌Orientamento‌ ‌Del‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌d’Impresa‌ ‌E‌‌ 
Dell’insolvenza‌ ‌A‌ ‌Seguito‌ ‌Degli‌ ‌Interventi‌ ‌Europei‌ ‌ 

Il‌ ‌nuovo‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌di‌ ‌impresa‌ ‌e‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌si‌ ‌inserisce‌ ‌in‌ ‌un‌‌                         

quadro‌ ‌di‌ ‌riforme‌ ‌già‌ ‌definito‌ ‌da‌ ‌precedenti‌ ‌interventi‌ ‌legislativi‌ ‌i‌ ‌quali‌‌                     

hanno,‌ ‌nel‌ ‌loro‌‌complesso,‌‌ripetutamente‌‌modificato‌‌la‌‌disciplina‌‌prevista‌‌                 

dalla‌ ‌legge‌ ‌fallimentare‌ ‌in‌ ‌modo‌ ‌disomogeneo.‌ ‌I‌ ‌principi‌ ‌ispiratori‌ ‌in‌ ‌cui‌‌                     

risiede‌ ‌l’iniziativa‌ ‌di‌ ‌riformare‌ ‌l’attuale‌ ‌quadro‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌italiano‌‌                 

risiedono‌ ‌nell’ondata‌ ‌riformatoria‌ ‌europea,‌ ‌sviluppatasi‌ ‌parallelamente‌‌           

rispetto‌ ‌al‌ ‌lavoro‌ ‌del‌ ‌legislatore‌ ‌nazionale,‌ ‌nonché‌ ‌nelle‌ ‌elaborazioni‌‌                 

effettuate‌ ‌dalla‌ ‌Banca‌ ‌Mondiale‌ ‌e‌ ‌dall’UNCITRAL.‌ ‌È‌ ‌d’uopo‌‌precisare‌‌che,‌‌                   

soprattutto‌‌per‌‌quanto‌‌concerne‌‌la‌‌Direttiva‌‌(UE)‌‌2019/1023,‌‌è‌‌ravvisabile‌‌                   

un‌‌confronto‌‌tra‌‌l’intervento‌‌del‌‌legislatore‌‌europeo‌‌e‌‌il‌‌Codice‌‌della‌‌crisi,‌‌i‌‌                         

quali‌ ‌presentano‌ ‌alcuni‌ ‌tratti‌ ‌di‌ ‌convergenza.‌ ‌ ‌  240

Il‌ ‌lavoro‌ ‌della‌ ‌Commissione‌ ‌Rordorf‌ ‌è‌ ‌stato‌ ‌avviato‌ ‌nel‌ ‌2015,‌ ‌anno‌‌                     

successivo‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌ ‌Raccomandazione‌ ‌(UE)‌ ‌2014/135‌ ‌la‌ ‌quale,‌‌               

nonostante‌ ‌la‌ ‌natura‌ ‌non‌ ‌vincolante,‌ ‌statuiva‌ ‌la‌ ‌necessaria‌‌               

implementazione,‌‌a‌‌livello‌‌nazionale,‌‌di‌‌appostiti‌‌strumenti‌‌di‌‌prevenzione‌‌                 

dell’insolvenza,‌ ‌rilevandone‌ ‌la‌ ‌centralità‌ ‌non‌ ‌solo‌ ‌in‌ ‌misura‌ ‌strettamente‌‌                 

legata‌ ‌alla‌ ‌procedura‌ ‌in‌ ‌sé‌ ‌bensì‌ ‌sottolineando‌ ‌la‌ ‌correlazione‌ ‌con‌ ‌profili‌‌                     

relativi‌ ‌all’economica‌ ‌europea‌ ‌e‌ ‌nazionale,‌ ‌congiuntamente‌ ‌alla‌ ‌tutela‌               

dell’occupazione‌ ‌e‌ ‌crescita‌ ‌economica.‌ ‌Dall’inefficace‌ ‌impatto‌ ‌della‌‌             

Raccomandazione‌ ‌sono‌ ‌derivati‌ ‌ulteriori‌ ‌impegni‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌dell’Unione‌‌               

Europea,‌ ‌sfociati‌ ‌nella‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023.‌ ‌Da‌‌una‌‌puntuale‌‌analisi‌‌                   

240 ‌Council‌ ‌of‌ ‌European‌ ‌Union,‌ ‌The‌ ‌Italian‌ ‌Chamber‌ ‌of‌ ‌Deputies,‌ ‌10157/17,‌ ‌Brussels,‌ ‌8‌ ‌June‌ ‌2017.‌ ‌Guido‌‌                               
Bonfante,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌D’impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌Il‌‌Nuovo‌‌Diritto‌‌Della‌‌Crisi‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌,‌‌in‌‌‌Giur.‌‌It‌.,‌‌                                   
cfr‌ ‌supra.‌ ‌Federica‌ ‌Pasquariello,‌ ‌‌Italian‌ ‌Bankruptcy‌ ‌Code‌ ‌Moving‌ ‌Towards‌ ‌A‌ ‌Reform‌ ‌Era‌,‌ ‌in‌ ‌‌Dir.‌ ‌Fall‌.,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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del‌ ‌disposto‌ ‌del‌ ‌legislatore‌ ‌italiano‌ ‌s’evince,‌ ‌seppur‌ ‌in‌ ‌maniera‌ ‌non‌ ‌del‌‌                     

tutto‌ ‌coincidente,‌ ‌un‌ ‌significativo‌ ‌richiamo‌ ‌ai‌ ‌contenuti‌ ‌della‌ ‌Direttiva‌ ‌in‌‌                   

esame.‌ ‌La‌ ‌ratio‌ ‌della‌‌parziale‌‌conformità‌‌con‌‌i‌‌lavori‌‌europei‌‌risiede‌‌nella‌‌                       

simultaneità‌ ‌dei‌ ‌rispettivi‌ ‌impegni‌ ‌nonché‌ ‌nell’acuita‌ ‌l’esigenza‌ ‌di‌‌               

potenziare‌‌misure‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌preventiva,‌‌identificate‌‌già‌‌da‌‌tempo‌‌                 

nello‌ ‌scenario‌ ‌giuridico‌ ‌europeo.‌‌ ‌ ‌ ‌  241

I‌ ‌principali‌ ‌cambiamenti,‌ ‌comuni‌ ‌ad‌ ‌entrambe‌ ‌le‌ ‌riforme,‌ ‌risiedono‌ ‌nel‌‌                   

privilegiare‌ ‌un‌ ‌approccio‌ ‌che‌ ‌tuteli‌‌la‌‌continuità‌‌aziendale‌‌e‌‌l’occupazione‌‌                   

attraverso‌ ‌strumenti,‌ ‌all’uopo‌ ‌adottati,‌ ‌in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌regolare‌ ‌situazioni‌ ‌di‌‌                   

crisi‌ ‌o‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌non‌ ‌ancora‌ ‌irreversibile.‌ ‌Questa‌ ‌nuova‌ ‌concezione‌                   

delle‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌risiede‌ ‌nell’influenza‌ ‌della‌ ‌disciplina‌‌               

fallimentare‌‌sulla‌‌crescita‌‌economica‌‌nonché‌‌sullo‌‌sviluppo‌‌dei‌‌mercati.‌‌In‌‌                   

origine‌ ‌l’unico‌ ‌obiettivo‌ ‌previsto‌ ‌consisteva‌ ‌nel‌ ‌soddisfacimento‌ ‌del‌ ‌ceto‌‌                 

creditorio,‌ ‌il‌ ‌quale,‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌dei‌ ‌nuovi‌ ‌orientamenti‌ ‌europei,‌ ‌permane‌‌                   

come‌‌finalità‌‌imprescindibile‌‌delle‌‌procedure‌‌richiedendo‌‌un‌‌bilanciamento‌‌               

con‌ ‌gli‌ ‌altri‌ ‌interessi‌ ‌coinvolti,‌ ‌tra‌ ‌cui‌ ‌la‌ ‌preservazione‌ ‌della‌ ‌produzione‌‌                     

aziendale.‌ ‌ ‌  242

Orbene,‌ ‌la‌ ‌cd.‌ ‌cultura‌ ‌del‌ ‌salvataggio,‌ ‌oltre‌ ‌a‌ ‌rappresentare‌‌un‌‌beneficio‌‌                     

per‌ ‌gli‌ ‌interessi‌ ‌pubblici‌ ‌ed‌ ‌economici,‌ ‌deve‌ ‌coincidere‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌miglior‌‌                     

mezzo‌ ‌in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌soddisfare‌ ‌i‌ ‌creditori‌ ‌in‌ ‌maniera‌ ‌non‌ ‌inferiore‌ ‌rispetto‌‌                       

alla‌ ‌liquidazione‌ ‌giudiziale.‌ ‌La‌ ‌caratterista‌ ‌che,‌ ‌più‌ ‌di‌ ‌tutte,‌ ‌incide‌ ‌sulla‌‌                     

realizzazione‌ ‌degli‌ ‌obiettivi‌ ‌italiani‌ ‌ed‌ ‌europei‌ ‌risiede‌ ‌nella‌ ‌tempestività‌‌                 

241 ‌Ubalda‌ ‌Macrì,‌ ‌‌La‌‌Legislazione‌‌Italiana‌‌E‌‌Le‌‌Misure‌‌Di‌‌Risanamento‌‌Nella‌‌Raccomandazione‌‌Ue‌‌2014/135‌‌E‌‌                               
Nel‌ ‌Regolamento‌ ‌2015/343‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2015,‌ ‌10,‌ ‌1049.‌ ‌Guido‌ ‌Bonfante,‌ ‌‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa‌ ‌E‌‌                             
Dell’insolvenza‌ ‌–‌ ‌Il‌ ‌Nuovo‌ ‌Diritto‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It‌.,‌ ‌2019,‌‌8-9,‌‌1943.‌‌Patrizia‌‌De‌‌Cesari,‌‌                                   
Galeazzo‌‌Montella,‌‌‌Osservatorio‌‌Internazionale‌‌Sull’insolvenza‌‌–‌‌La‌‌Proposta‌‌Della‌‌Commissione‌‌Ue‌‌In‌‌Tema‌‌Di‌‌                           
Ristrutturazione‌ ‌Preventiva‌ ‌Delle‌ ‌Imprese‌ ‌In‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌1,‌ ‌110.‌ ‌Paolo‌ ‌Montalenti,‌ ‌‌Il‌ ‌Diritto‌‌                             
Concorsuale‌ ‌Tra‌ ‌Passato‌ ‌E‌ ‌Futuro‌,‌ ‌In‌ ‌‌Le‌ ‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌ ‌Verso‌ ‌La‌ ‌Riforma‌‌Tra‌‌Diritto‌‌Italiano‌‌E‌‌Diritto‌‌                                 
Europeo‌,‌ ‌Giuffrè,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Gaetano‌‌presti,‌Concordato‌‌Preventivo‌‌E‌‌Nuovi‌‌Modelli‌‌Di‌‌Regolazione‌‌Della‌‌Crisi‌,‌‌in‌‌                               
Paolo‌ ‌Montalenti‌ ‌(a‌ ‌cura‌ ‌di)‌ ‌‌Le‌ ‌Procedure‌‌Concorsuali‌ ‌Verso‌‌La‌‌Riforma‌‌Tra‌‌Diritto‌‌Italiano‌‌E‌‌Diritto‌‌Europeo‌,‌‌                                 
Quaderni‌ ‌Di‌ ‌Giurisprudenza‌ ‌Commerciale,‌ ‌Giuffrè,‌ ‌2018,‌ ‌p.‌ ‌41‌ ‌ss.‌‌ ‌  
242 ‌Guido‌‌Bonfante,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌D’impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌Il‌‌Nuovo‌‌Diritto‌‌Della‌‌Crisi‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌,‌‌                                 
in‌‌‌Giur.‌‌It‌.,‌ ‌2019,‌‌8-9,‌‌1943.‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌Legge‌‌Fallimentare‌‌Attuale,‌‌Legge‌‌Delega‌‌Di‌‌Riforma‌‌E‌‌Decreti‌‌                                   
Attuativi‌ ‌In‌ ‌Fieri,‌‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2018,‌ ‌5,‌ ‌525.‌ ‌ 
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dell’iniziativa‌ ‌del‌ ‌debitore‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌situazione‌ ‌economico-finanziaria‌ ‌non‌‌               

irreversibile.‌ ‌ 243

‌ 

2.‌ ‌La‌ ‌Tempestività‌ ‌Dell’intervento‌ ‌Debitorio‌ ‌Come‌ ‌Requisito‌ ‌Per‌ ‌l’Efficacia‌‌ 
Nel‌ ‌Quadro‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva‌ ‌ 

Il‌ ‌decreto‌ ‌legislativo‌ ‌14/2019‌ ‌ha‌ ‌riproposto,‌ ‌con‌ ‌limitate‌ ‌modifiche,‌ ‌gli‌‌                   

strumenti‌ ‌di‌ ‌regolazione‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌e‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌già‌ ‌previsti‌ ‌nella‌‌                   

vigente‌ ‌Legge‌ ‌Fallimentare.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌a‌ ‌queste‌ ‌misure‌ ‌è‌ ‌stata‌ ‌assegnata‌‌                   

una‌ ‌trattazione‌ ‌prioritaria‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌ ‌liquidazione‌ ‌giudiziale,‌ ‌per‌ ‌cui,‌‌                 

secondo‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌dell’accesso‌ ‌unitario‌ ‌ivi‌ ‌prevista,‌ ‌soluzioni‌ ‌non‌‌                 

liquidatorie‌ ‌dovranno‌ ‌necessariamente‌ ‌prevalere‌ ‌rispetto‌ ‌alle‌ ‌altre‌‌             

soluzioni‌ ‌percorribili,‌ ‌ove‌ ‌sussistano‌ ‌concrete‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌continuità‌‌               

aziendale.‌ ‌Come‌ ‌già‌ ‌accennato‌ ‌in‌ ‌precedenza,‌ ‌il‌ ‌cambiamento‌ ‌non‌‌                 

riguarda‌ ‌tanto‌ ‌la‌‌struttura‌‌degli‌‌strumenti‌‌di‌‌prevenzione‌‌bensì‌‌anticipare‌‌                   

l’intervento‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌fase‌ ‌precoce‌ ‌rispetto‌ ‌all’insolvenza‌ ‌aumentando‌ ‌le‌‌                 

possibilità‌ ‌di‌ ‌concludere‌ ‌positivamente‌ ‌lo‌ ‌strumento‌ ‌all’uopo‌ ‌adottato.‌ ‌ ‌  244

L’origine‌ ‌dell’analisi‌ ‌consiste‌ ‌nella‌ ‌delineazione‌ ‌della‌ ‌situazione‌‌             

economico-finanziaria‌ ‌del‌ ‌debitore‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌la‌‌tempestività‌‌e‌‌l’immediatezza‌‌                 

dell’intervento‌ ‌rappresentano‌ ‌le‌ ‌variabili‌ ‌fondamentali‌ ‌ai‌‌fini‌‌del‌‌successo‌‌                 

del‌ ‌piano‌ ‌proposto.‌‌ ‌  

A‌ ‌questo‌ ‌scopo,‌ ‌il‌ ‌codice,‌ ‌similarmente‌ ‌ai‌ ‌cd.‌ ‌‌early‌ ‌warning‌‌tools‌‌statuiti‌‌                       

dalla‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023,‌ ‌introduce‌ ‌appositi‌ ‌strumenti‌ ‌di‌ ‌allerta,‌ ‌i‌‌                   

quali‌ ‌attribuiscono‌ ‌agli‌ ‌organi‌ ‌di‌ ‌controllo‌ ‌e‌ ‌vigilanza,‌ ‌congiuntamente‌ ‌ai‌‌                   

243 ‌Vincenzo‌‌De‌‌Sensi‌,‌ ‌Orientamenti‌‌Comunitari‌ ‌Ed‌‌Evoluzione‌‌Della‌‌Disciplina‌‌Italiana‌‌Della‌‌Crisi‌‌Di‌‌Impresa,‌‌in‌‌                               
Dir.‌‌Fall‌.,‌ ‌2014,‌‌6,‌ ‌10798.‌‌Federica‌‌Pasquariello,‌‌‌Italian‌‌Bankruptcy‌‌Code‌‌Moving‌‌Towards‌‌A‌‌Reform‌‌Era‌,‌ ‌in‌‌‌Dir.‌‌                                 
Fall‌.,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
244 ‌Massimo‌ ‌Ferro,‌ ‌‌Allerta‌ ‌E‌ ‌Composizione‌ ‌Assistita‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Nel‌ ‌D.‌ ‌Lgs‌ ‌N.‌ ‌14/2019:‌ ‌Le‌ ‌Istituzioni‌ ‌Della‌‌                                 
Concorsualità‌‌Preventiva‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌ ‌Luca‌‌Boggio,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌D’impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌                             
L’accesso‌ ‌Alle‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Regolazione‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌O‌ ‌Dell’insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It‌.,‌ ‌2019,‌ ‌8-9,‌ ‌1943.‌ ‌Lorenzo‌‌                               
Stanghellini,‌ ‌‌La‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌UE‌‌In‌‌Materia‌‌Di‌‌Insolvenza‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Federica‌‌Pasquariello,‌‌                               
Italian‌ ‌Bankruptcy‌ ‌Code‌ ‌Moving‌ ‌Towards‌ ‌A‌ ‌Reform‌ ‌Era‌,‌ ‌in‌ ‌‌Dir.‌ ‌Fall‌.,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌Legge‌‌                                 
Fallimentare‌ ‌Attuale,‌ ‌Legge‌ ‌Delega‌ ‌Di‌ ‌Riforma‌ ‌E‌ ‌Decreti‌ ‌Attuativi‌ ‌In‌ ‌Fieri,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Alberto‌‌                               
Guiotto‌ ‌I‌ ‌Sistemi‌ ‌Di‌ ‌Allerta‌ ‌E‌ ‌L'emersione‌‌Tempestiva‌‌Della‌‌Crisi,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Luciano‌‌Panzani,‌ ‌‌La‌‌                                 
Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌‌Della‌‌Commissione‌‌Ue:‌‌Early‌‌Warning,‌‌Ristrutturazione‌‌E‌‌Seconda‌‌Chance‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento,‌‌                           
cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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creditori‌ ‌pubblici‌ ‌qualificati,‌ ‌l’obbligo‌ ‌di‌ ‌segnalare‌ ‌al‌‌debitore,‌‌da‌‌un‌‌lato,‌‌                     

la‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌fondati‌ ‌indizi‌ ‌di‌ ‌crisi‌ ‌e,‌ ‌dall’altro,‌ ‌gravi‌ ‌inadempimenti.‌ ‌ ‌  245

Essendo‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌consapevole‌ ‌della‌ ‌propria‌ ‌posizione‌‌             

economico-finanziaria,‌ ‌la‌ ‌rilevanza‌ ‌pratica‌ ‌degli‌ ‌strumenti‌ ‌in‌ ‌esame‌ ‌è‌‌                 

dubbia,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌le‌ ‌relative‌ ‌segnalazioni‌ ‌si‌ ‌inseriscono‌ ‌in‌ ‌un‌ ‌quadro‌‌                     

economico‌ ‌e‌ ‌finanziario‌ ‌probabilmente‌ ‌già‌ ‌compromesso.‌ ‌ ‌  246

Il‌ ‌tempestivo‌ ‌intervento‌ ‌nella‌ ‌fase‌ ‌di‌ ‌pre-crisi‌ ‌(cd.‌ ‌‌twilight‌ ‌zone‌)‌‌                   

costituisce‌ ‌un‌ ‌elemento‌ ‌imprescindibile‌ ‌di‌ ‌efficacia‌ ‌delle‌ ‌misure‌ ‌di‌‌allerta‌‌                   

previste.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌un‌ ‌imprenditore‌ ‌avveduto‌ ‌dovrebbe‌ ‌autonomamente‌‌             

svolgere‌ ‌periodiche‌ ‌analisi‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌propria‌ ‌situazione‌‌             

economico-finanziaria‌‌senza‌‌attendere‌‌le‌‌segnalazioni‌‌da‌‌parte‌‌dell’organo‌‌               

di‌ ‌controllo‌ ‌e‌ ‌soprattutto‌ ‌dei‌ ‌creditori‌ ‌pubblici‌ ‌qualificati,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌si‌‌                     

inserisce‌‌in‌‌un‌‌quadro‌‌di‌‌gravi‌‌inadempimenti,‌‌sovente‌‌riconducibili‌‌a‌‌una‌‌                     

posizione‌ ‌debitoria‌ ‌oramai‌ ‌irreversibile.‌‌ ‌ ‌ 247

Similarmente‌ ‌ai‌ ‌meccanismi‌ ‌di‌ ‌allerta,‌ ‌anche‌ ‌il‌ ‌coinvolgimento‌ ‌dell’OCRI‌‌                 

costituisce‌ ‌una‌ ‌misura‌ ‌efficace‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌della‌ ‌conclusione‌ ‌di‌ ‌strumenti‌ ‌di‌‌                     

regolazione‌‌della‌‌crisi‌‌volti‌‌alla‌‌continuità‌‌aziendale.‌‌Come‌‌già‌‌affermato‌‌in‌‌                     

precedenza,‌ ‌sia‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌sia‌ ‌i‌ ‌soggetti‌ ‌sottoposti‌ ‌agli‌ ‌obblighi‌ ‌di‌‌allerta‌‌                       

possono‌ ‌rispettivamente‌ ‌proporre‌ ‌un’istanza‌ ‌o‌ ‌segnalazione‌ ‌all’OCRI,‌ ‌il‌‌               

quale,‌ ‌se‌ ‌prontamente‌ ‌attivato,‌ ‌fornisce‌ ‌una‌ ‌‌chance‌ ‌importante‌ ‌ai‌ ‌fini‌‌                   

della‌ ‌gestione‌ ‌della‌ ‌crisi.‌ ‌‌Il‌ ‌recente‌ ‌intervento‌ ‌europeo‌ ‌ha‌ ‌più‌ ‌volte‌‌                     

sottolineato‌ ‌la‌ ‌necessaria‌ ‌specializzazione‌ ‌dei‌ ‌giudici‌ ‌e‌ ‌professionisti‌ ‌in‌‌                 

materia‌ ‌di‌ ‌insolvenza,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌queste‌ ‌caratteristiche‌ ‌contribuiscono‌ ‌a‌‌                 

rendere‌‌maggiormente‌‌efficienti‌‌le‌‌procedure‌‌adottate.‌‌Nel‌‌caso‌‌dell’OCRI,‌‌                 

questo‌‌si‌‌caratterizza‌‌per‌‌l’elevata‌‌specializzazione‌‌dei‌‌componenti,‌‌i‌‌quali‌‌                   

245 ‌Federica‌‌Pasquariello,‌‌‌Italian‌‌Bankruptcy‌‌Code‌‌Moving‌‌Towards‌‌A‌‌Reform‌‌Era‌,‌‌in‌‌‌Dir.‌‌Fall‌.‌‌Cfr‌‌supra.‌‌Lorenzo‌‌                                 
Stanghellini,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌UE‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌8-9,‌ ‌873.‌‌ ‌  
246 ‌Massimo‌ ‌Ferro,‌ ‌‌Allerta‌ ‌E‌ ‌Composizione‌ ‌Assistita‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Nel‌ ‌D.‌ ‌Lgs‌ ‌N.‌ ‌14/2019:‌ ‌Le‌ ‌Istituzioni‌ ‌Della‌‌                                 
Concorsualità‌‌Preventiva‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Stanislao‌‌De‌‌Matteis,‌‌‌L’allerta‌‌nel‌‌disegno‌‌di‌ ‌legge‌‌delega‌‌n.‌‌                               
3671-bis‌,‌ ‌in‌ ‌‌Diritto‌ ‌Fallimentare‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
247 ‌Alberto‌‌Guiotto,,‌‌‌I‌‌Sistemi‌‌Di‌‌Allerta‌‌E‌‌L'emersione‌‌Tempestiva‌‌Della‌‌Crisi‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2019,‌‌4,‌‌409.‌‌Antonio‌‌                                   
Rossi,‌ ‌‌Dalla‌ ‌Crisi‌ ‌Ex‌ ‌CCII‌ ‌Alla‌ ‌Resilienza‌ ‌Della‌ ‌Twilight‌ ‌Zone‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Stanislao‌ ‌De‌ ‌Matteis,‌‌                                 
L’allerta‌‌nel‌‌disegno‌‌di‌‌legge‌‌delega‌‌n.‌‌3671-bis‌,‌‌in‌‌‌Diritto‌‌Fallimentare‌,‌‌2017,‌‌cfr‌‌supra.‌‌AA.VV,‌‌‌Fallimento‌‌E‌‌Crisi‌‌                                   
Di‌ ‌Impresa‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌ 
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detengono‌ ‌il‌ ‌compito‌ ‌di‌ ‌esperire‌ ‌una‌ ‌mediazione‌ ‌tra‌ ‌creditori‌ ‌e‌ ‌debitore‌‌                     

conclusa‌ ‌senza‌ ‌l’intervento‌ ‌del‌ ‌Tribunale‌ ‌bensì‌ ‌in‌ ‌condizioni‌ ‌di‌‌                 

confidenzialità‌‌e‌‌privatezza.‌‌Tuttavia,‌‌considerando‌‌le‌‌rigide‌‌tempistiche‌‌ivi‌‌                 

previste,‌‌il‌‌grado‌‌di‌‌successo‌‌delle‌‌trattative,‌‌concernenti‌‌misure‌‌volte‌‌alla‌‌                     

continuità‌ ‌aziendale,‌ ‌è‌ ‌acuito‌ ‌dalle‌ ‌competenze‌ ‌degli‌ ‌esperti‌ ‌coinvolti.‌ ‌ ‌  248

Ai‌ ‌fini‌ ‌di‌ ‌incentivare‌ ‌l’alacrità‌ ‌degli‌ ‌interventi,‌ ‌è‌ ‌prevista‌ ‌la‌ ‌richiesta‌ ‌di‌‌                       

misure‌ ‌protettive,‌ ‌le‌ ‌quali,‌ ‌similarmente‌ ‌a‌ ‌quanto‌ ‌statuito‌ ‌dalla‌ ‌Direttiva‌‌                   

(UE)‌ ‌2019/1023,‌ ‌consistono‌ ‌nella‌ ‌sospensione‌ ‌di‌ ‌azioni‌ ‌esecutive‌ ‌e‌‌                 

cautelari‌ ‌promosse‌ ‌dai‌ ‌creditori‌ ‌‌uti‌ ‌singoli‌,‌ ‌in‌ ‌modo‌ ‌da‌ ‌preservare‌ ‌le‌‌                     

trattative‌ ‌volte‌ ‌a‌ ‌garantire‌ ‌la‌ ‌riuscita‌ ‌di‌ ‌soluzioni‌ ‌alternative‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌                     

liquidazione.‌ ‌D’altro‌ ‌lato,‌ ‌congiuntamente‌ ‌alla‌ ‌protezione‌‌fornita‌‌alla‌‌fase‌‌                 

di‌‌trattativa,‌‌si‌‌inseriscono‌‌le‌‌misure‌‌premiali,‌‌le‌‌quali‌‌assegnano‌‌vantaggi‌‌                     

sia‌ ‌dal‌ ‌punto‌ ‌di‌ ‌vista‌ ‌patrimoniale‌ ‌che‌ ‌personale‌ ‌al‌ ‌debitore‌ ‌che‌ ‌ha‌‌                       

tempestivamente‌‌richiesto‌‌l’accesso‌‌ad‌‌una‌‌procedura‌‌di‌‌regolazione‌‌della‌‌                 

crisi.‌ ‌ ‌  249

‌ 

3.‌ ‌Il‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌Framework‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌‌ 
E‌ ‌Dell’insolvenza‌ ‌ ‌   

Il‌ ‌codice‌ ‌richiama,‌‌anche‌‌dal‌‌punto‌‌di‌‌vista‌‌degli‌‌strumenti‌‌di‌‌regolazione‌‌                       

della‌ ‌crisi,‌ ‌la‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌europea,‌‌                     

sostenendo‌ ‌la‌ ‌cd.‌ ‌cultura‌ ‌del‌ ‌salvataggio,‌ ‌mira‌ ‌alla‌ ‌preservazione‌ ‌del‌‌                   

complesso‌ ‌produttivo‌ ‌lasciando‌ ‌ampia‌ ‌discrezionalità,‌ ‌circa‌ ‌le‌ ‌modalità,‌‌               

all’imprenditore.‌ ‌Nella‌ ‌disciplina‌ ‌italiana,‌ ‌i‌ ‌principali‌ ‌strumenti‌ ‌di‌‌               

regolazione‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌o‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌coincidono‌ ‌con‌ ‌i‌ ‌piani‌ ‌attestati‌ ‌di‌‌                     

248 ‌Riccardo‌ ‌Ranalli,‌ ‌‌L’OCRI:‌ ‌Un’opportunità‌ ‌e‌ ‌Non‌ ‌Una‌ ‌Minaccia‌,‌ ‌in‌‌‌ilsocietario.it‌,‌ ‌Gennaio‌‌2020.‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌                             
Cascio,‌‌‌Legge‌‌Fallimentare‌‌Attuale,‌‌Legge‌‌Delega‌‌Di‌‌Riforma‌‌E‌‌Decreti‌‌Attuativi‌‌In‌‌Fieri,‌‌in‌‌‌Fallimento,‌‌cfr‌‌supra.‌‌                                 
Alberto‌‌Jorio,‌‌Bruno‌‌Sassani,‌ ‌‌Trattato‌‌Delle‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌,‌ ‌Vol.‌ ‌V,‌‌Giuffrè,‌‌2017.‌‌Giacomo‌‌D’Attore,‌‌‌Gli‌‌                             
Ocri:‌ ‌Composizione‌ ‌E‌ ‌Funzionamento‌ ‌Nel‌ ‌Procedimento‌ ‌Di‌ ‌Allerta‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌12,‌ ‌1429.‌ ‌Lorenzo‌‌                           
Stanghellini,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌UE‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌8-9,‌ ‌873.‌ ‌Patrizia‌ ‌De‌‌                                 
Cesari,‌ ‌‌Il‌ ‌Regolamento‌‌2015/848‌‌E‌‌Il‌ ‌Nuovo‌‌Approccio‌‌Europeo‌‌Alla‌‌Crisi‌ ‌Dell’impresa‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2015,‌‌10,‌‌                               
1026.‌‌ ‌  
249 ‌Art.‌ ‌54‌‌c.c.i.‌ ‌Massimo‌‌Ferro,‌‌‌Allerta‌‌E‌‌Composizione‌‌Assistita‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌Nel‌‌D.‌‌Lgs‌‌N.‌‌14/2019:‌‌Le‌‌Istituzioni‌‌                                     
Della‌ ‌Concorsualità‌ ‌Preventiva‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Alberto‌‌Jorio,‌‌Bruno‌‌Sassani,‌ ‌‌Trattato‌‌Delle‌‌Procedure‌‌                           
Concorsuali‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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risanamento,‌‌accordi‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌dei‌‌debiti‌‌e‌‌concordato‌‌preventivo.‌‌                 

Si‌ ‌tratta‌ ‌di‌ ‌misure‌ ‌non‌ ‌necessariamente‌ ‌volte‌ ‌alla‌ ‌preservazione‌ ‌della‌‌                   

continuità‌ ‌aziendale,‌ ‌in‌ ‌quanto,‌ ‌per‌ ‌gli‌ ‌ultimi‌ ‌si‌ ‌prevede‌ ‌anche‌ ‌una‌‌                     

possibile‌ ‌finalità‌ ‌liquidatoria,‌ ‌la‌ ‌quale,‌ ‌nella‌ ‌circostanza‌ ‌in‌ ‌esame,‌ ‌si‌‌                   

esclude‌ ‌data‌ ‌la‌ ‌preferenza‌ ‌per‌ ‌un‌ ‌utilizzo‌ ‌prettamente‌ ‌finalizzato‌ ‌alla‌‌                   

conservazione‌ ‌del‌ ‌complesso‌ ‌produttivo‌ ‌aziendale.‌ ‌ ‌  250

Questi‌ ‌strumenti‌ ‌presentano‌ ‌differenze‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌punto‌ ‌di‌ ‌vista‌ ‌strutturale,‌‌                   

legato‌ ‌al‌ ‌contenuto‌ ‌stesso‌ ‌dello‌ ‌strumento,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌distingue‌ ‌il‌‌                   

risanamento‌‌dalla‌‌ristrutturazione‌‌aziendale,‌‌nonché‌‌si‌‌prevede‌‌un‌‌diverso‌‌                 

grado‌ ‌di‌‌inserimento‌‌della‌‌‌iurisdictio‌‌nelle‌‌varie‌‌fasi‌‌che‌‌ne‌‌caratterizzano‌‌                     

l’adozione.‌ ‌Con‌ ‌riferimento‌ ‌all’ultima‌ ‌caratteristica,‌ ‌è‌ ‌d’uopo‌ ‌sottolineare‌‌               

che,‌ ‌come‌ ‌ricordato,‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌europeo‌ ‌suggerisce‌ ‌un‌ ‌limitato‌‌                 

intervento‌ ‌delle‌ ‌autorità‌ ‌nell’ambito‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva,‌ ‌in‌               

quanto‌ ‌volto‌ ‌a‌ ‌limitare‌ ‌i‌ ‌costi‌ ‌e‌ ‌le‌ ‌tempistiche‌ ‌della‌ ‌procedura.‌ ‌Tuttavia,‌‌                       

questo‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌interamente‌ ‌rispettato‌ ‌dalla‌ ‌disciplina‌ ‌italiana,‌ ‌in‌ ‌quanto‌‌                   

l’autorità‌ ‌giuridica‌ ‌presenta‌ ‌un‌ ‌ruolo‌ ‌preponderante‌ ‌in‌ ‌numerose‌‌               

procedure,‌ ‌come,‌ ‌per‌ ‌esempio,‌ ‌nel‌ ‌concordato‌ ‌preventivo.‌ ‌ ‌  251

L’unico‌ ‌strumento‌ ‌caratterizzato‌ ‌dalla‌ ‌totale‌ ‌assenza‌ ‌delle‌ ‌autorità,‌ ‌sia‌‌                 

pubbliche‌ ‌che‌ ‌amministrative,‌ ‌coincide‌ ‌con‌ ‌gli‌ ‌accordi‌ ‌in‌ ‌esecuzione‌ ‌di‌‌                   

piani‌ ‌attestati‌ ‌di‌ ‌risanamento.‌‌Questi‌‌presentano‌‌una‌‌natura‌‌privatizzata,‌‌                 

in‌ ‌cui‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌ha‌ ‌piena‌ ‌discrezionalità‌ ‌relativamente‌ ‌ai‌ ‌contenuti‌ ‌e‌ ‌le‌‌                       

modalità‌‌di‌‌adempimento,‌‌il‌‌cui‌‌unico‌‌limite‌‌risiede‌‌nella‌‌liceità‌‌della‌‌causa‌‌                       

secondo‌ ‌quanto‌ ‌previsto‌ ‌dall’art.‌ ‌1322‌ ‌c.c.‌ ‌Analogamente‌ ‌a‌ ‌quanto‌‌                 

statuito‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌altre‌ ‌soluzioni‌ ‌percorribili,‌ ‌si‌ ‌richiede‌ ‌l’obbligatoria‌‌                 

sottoposizione‌ ‌all’attestazione‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌professionista‌ ‌indipendente‌ ‌con‌ ‌il‌‌               

compito‌ ‌di‌ ‌vagliare‌ ‌la‌ ‌veridicità‌ ‌dei‌ ‌dati‌ ‌e‌ ‌la‌ ‌fattibilità‌ ‌economica.‌ ‌ ‌  252

250 ‌Lorenzo‌ ‌Stanghellini,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌UE‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌8-9,‌ ‌873.‌‌                                 
Patrizia‌ ‌De‌ ‌Cesari,‌ ‌Galeazzo‌ ‌Montella,‌ ‌‌Osservatorio‌ ‌Internazionale‌ ‌Sull’insolvenza‌ ‌–‌ ‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Della‌‌                       
Commissione‌ ‌Ue‌ ‌In‌ ‌Tema‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva‌ ‌Delle‌ ‌Imprese‌ ‌In‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌ 
251 ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌Della‌ ‌Commissione‌ ‌Ue:‌ ‌Early‌ ‌Warning,‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌E‌ ‌Seconda‌‌ 
Chance‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌2,‌ ‌129.‌‌ ‌  
252 ‌Giovanni‌‌Battista‌‌Nardecchia,‌‌‌Il‌ ‌Piano‌‌Attestato‌‌Di‌‌Risanamento‌‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2020,‌‌1,‌‌                                 
5.‌ ‌Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌Legge‌ ‌Fallimentare‌ ‌Attuale,‌ ‌Legge‌ ‌Delega‌ ‌Di‌ ‌Riforma‌ ‌E‌ ‌Decreti‌ ‌Attuativi‌ ‌In‌ ‌Fieri,‌ ‌in‌‌                                 
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Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌gli‌ ‌altri‌ ‌strumenti‌ ‌previsti‌ ‌dal‌ ‌‌framework‌ ‌italiano,‌‌al‌‌                     

contrario‌ ‌dei‌ ‌piani‌ ‌attestati‌ ‌di‌ ‌risanamento,‌ ‌si‌ ‌prevede‌‌l’omologazione‌‌da‌‌                   

parte‌ ‌dell’autorità‌ ‌giuridica‌ ‌e,‌ ‌soprattutto‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌ai‌ ‌concordati‌‌                 

preventivi,‌‌scaturiscono‌‌specifici‌‌effetti‌‌in‌‌relazione‌‌al‌‌debitore,‌‌quale‌‌il‌‌cd.‌‌                     

spossessamento‌ ‌attenuato,‌ ‌nella‌ ‌cui‌ ‌pendenza,‌ ‌l’imprenditore‌ ‌potrà‌‌             

esercitare‌ ‌solo‌ ‌atti‌ ‌di‌ ‌ordinaria‌ ‌amministrazione‌ ‌essendo‌ ‌sottoposto‌ ‌alla‌‌                 

vigilanza‌ ‌operata‌ ‌dal‌ ‌commissario‌ ‌giudiziario‌ ‌ivi‌ ‌nominato.‌ ‌ 253

Gli‌ ‌accordi‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌dei‌ ‌debiti‌ ‌coincidono‌‌con‌‌soluzioni‌‌negoziali‌‌                   

della‌ ‌crisi‌ ‌o‌ ‌dell’insolvenza,‌ ‌con‌ ‌cui‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌procedere‌ ‌alla‌‌                   

ristrutturazione‌ ‌della‌ ‌propria‌ ‌situazione‌ ‌economico-finanziaria.‌ ‌Questi‌‌           

prevedono‌‌il‌‌deposito‌‌della‌‌domanda‌‌di‌‌omologazione,‌‌ma‌‌contrariamente‌‌                 

al‌ ‌concordato‌ ‌preventivo,‌ ‌la‌ ‌presenza‌ ‌dell’autorità‌ ‌giuridica‌ ‌è‌ ‌meno‌‌                 

incisiva,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌l’accordo‌ ‌è‌ ‌lasciato‌ ‌alla‌ ‌sola‌ ‌adesione‌ ‌dei‌ ‌creditori‌‌                     

congiuntamente‌ ‌all’attestazione‌ ‌del‌ ‌professionista.‌ ‌È‌ ‌quindi‌ ‌possibile‌‌             

identificare‌ ‌lo‌ ‌strumento‌ ‌‌de‌ ‌quo‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌posizione‌ ‌intermedia‌‌tra‌‌la‌‌totale‌‌                       

privatizzazione‌ ‌del‌ ‌piano‌ ‌attestato‌ ‌di‌ ‌risanamento‌ ‌e‌‌la‌‌cospicua‌‌presenza‌‌                   

della‌ ‌‌iurisdictio‌‌ ‌nel‌ ‌concordato‌ ‌preventivo.‌ ‌ 254

Gli‌ ‌strumenti‌ ‌appena‌ ‌delineati‌ ‌coincidono‌ ‌con‌ ‌le‌ ‌soluzioni‌ ‌principali‌‌                 

disposte‌ ‌dal‌ ‌Codice‌ ‌in‌ ‌contrapposizione‌ ‌alla‌ ‌liquidazione‌ ‌giudiziale‌ ‌quale‌‌                 

extrema‌ ‌ratio‌ ‌per‌ ‌la‌ ‌regolazione‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌d’impresa.‌ ‌Nel‌ ‌contesto‌‌                 

dei‌ ‌piani‌ ‌attestati‌‌di‌‌risanamento,‌‌accordi‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌e‌‌concordato‌‌                   

preventivo,‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌ha‌ ‌previsto‌ ‌un‌ ‌‌favor‌ ‌per‌ ‌questa‌ ‌tipologia‌ ‌di‌‌                     

soluzioni,‌ ‌predilette‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌ ‌liquidazione‌ ‌giudiziale.‌ ‌Come‌‌già‌ ‌citato,‌‌                 

Fallimento‌,‌ ‌2018,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Luca‌ ‌Boggio,‌ ‌‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌ ‌–‌ ‌Gli‌ ‌Strumenti‌ ‌Di‌‌                               
Regolazione‌‌Concordata‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌O‌‌Dell’insovlenza‌,‌‌in‌‌‌Giur.‌‌It‌,‌‌2019,‌‌8-9,‌‌1943.‌‌Edoardo‌‌Ricciardiello‌,‌‌Profili‌‌Di‌‌                               
Fattibilità‌ ‌Giuridica‌ ‌Dei‌ ‌Piani‌ ‌Attestati‌ ‌Di‌‌Risanamento‌‌Ex‌‌Art.‌ ‌67,‌‌Comma‌‌3‌‌Lett.D),‌‌Legge‌‌Fallim‌.,‌ ‌in‌‌‌Dir.‌‌Fall‌,‌‌                                   
2017,‌‌5,‌ ‌1033.‌‌Andrea‌‌Zorzi,‌‌‌Piani‌‌Di‌‌Risanamento‌‌E‌‌Accordi‌‌Di‌‌Ristrutturazione‌‌Dei‌‌Debiti‌‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌,‌‌                                   
in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌8-9,‌ ‌993.‌ ‌Giuseppe‌ ‌Fauceglia,‌ ‌‌Il‌ ‌Piano‌ ‌Di‌ ‌Risanamento‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌‌                               
Dell’insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌11,‌ ‌1281.‌ ‌Francesca‌ ‌Burigo,‌ ‌‌Il‌ ‌Piano‌ ‌Attestato‌ ‌Di‌ ‌Risanamento:‌ ‌Uno‌‌                           
Strumento‌ ‌Di‌ ‌Risoluzione‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Finanziaria‌ ‌D’impresa‌ ‌Tuttora‌ ‌Efficace‌,‌ ‌in‌ ‌‌Dir.‌ ‌Fall‌.,‌ ‌2017,‌ ‌5,‌ ‌1045.‌ ‌ 
253 ‌Giuseppe‌ ‌Fauceglia,‌ ‌‌Il‌ ‌Nuovo‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌,‌ ‌Giappichelli,‌ ‌2019.‌‌ ‌  
254 ‌Andrea‌ ‌Zorzi,‌ ‌‌Piani‌ ‌Di‌ ‌Risanamento‌ ‌E‌ ‌Accordi‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Dei‌ ‌Debiti‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌‌                                 
Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌8-9,‌ ‌993.‌ ‌Giuseppe‌ ‌Fauceglia,‌ ‌‌Il‌ ‌Nuovo‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Luca‌‌                               
Boggio,‌ ‌‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌Gli‌ ‌Strumenti‌‌Di‌‌Regolazione‌‌Concordata‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌O‌‌                               
Dell’insovlenza‌,‌ ‌in‌Giur.‌‌It,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌Legge‌‌Fallimentare‌‌Attuale,‌‌Legge‌‌Delega‌‌Di‌‌Riforma‌‌E‌‌                                 
Decreti‌ ‌Attuativi‌ ‌In‌ ‌Fieri,‌‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento,‌ ‌‌cfr.‌ ‌supra.‌ ‌ 
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questo‌‌orientamento‌‌non‌‌è‌‌di‌‌recente‌‌introduzione‌‌ma‌‌risiedeva,‌‌oltre‌‌che‌‌                     

nelle‌ ‌precedenti‌ ‌riforme,‌ ‌nella‌ ‌dottrina‌ ‌e‌ ‌giurisprudenza‌ ‌italiana‌ ‌degli‌‌                 

ultimi‌ ‌anni‌ ‌antecedenti‌‌alla‌‌pubblicazione‌‌del‌‌decreto‌‌legislativo‌‌14/2019.‌‌                 

Infatti,‌ ‌la‌ ‌Cassazione,‌ ‌in‌ ‌diverse‌ ‌occasioni,‌ ‌si‌ ‌è‌ ‌espressa‌‌circa‌‌il‌‌rapporto‌‌                       

tra‌ ‌concordato‌ ‌preventivo‌ ‌e‌ ‌fallimento,‌ ‌sancendo‌ ‌la‌ ‌consequenzialità‌ ‌del‌‌                 

secondo‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌ ‌conclusione‌ ‌del‌ ‌concordato.‌ ‌Questa‌ ‌previsione‌ ‌è‌‌                 

stata‌ ‌poi‌ ‌estesa‌ ‌anche‌ ‌alle‌ ‌altre‌ ‌fattispecie‌ ‌previste‌ ‌nella‌ ‌legge‌‌                   

fallimentare‌ ‌quali‌ ‌accordi‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌emerge‌ ‌la‌ ‌natura‌                   

preventiva‌ ‌rispetto‌ ‌al‌ ‌fallimento,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌caratterizza‌ ‌una‌ ‌pronuncia‌‌                 

residuale‌ ‌e‌ ‌esperibile‌ ‌in‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌insuccesso‌ ‌di‌ ‌suddetti‌ ‌istituti.‌ ‌                   255

L’orientamento‌ ‌giurisprudenziale‌ ‌trova,‌ ‌con‌ ‌tutta‌ ‌probabilità,‌ ‌le‌ ‌radici‌‌               

all’interno‌ ‌della‌ ‌legislazione‌ ‌europea,‌ ‌la‌ ‌quale,‌ ‌soprattutto‌ ‌nel‌ ‌2014,‌ ‌con‌‌                   

emanazione‌ ‌della‌ ‌già‌ ‌citata‌ ‌Raccomandazione‌ ‌asserisce‌ ‌la‌ ‌priorità‌ ‌di‌‌                 

soluzioni‌ ‌alternative‌ ‌e‌ ‌preventive‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌ ‌liquidazione.‌ ‌ 256

‌ 

4.‌ ‌(Segue)‌ ‌La‌ ‌Tutela‌ ‌Della‌ ‌Continuità‌ ‌Aziendale‌ ‌E‌ ‌Salvaguardia‌‌ 
dell’Occupazione‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌ 

In‌ ‌accordo‌ ‌con‌ ‌le‌ ‌disposizioni‌ ‌previste‌ ‌dal‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌d’impresa‌ ‌e‌‌                       

dell’insolvenza‌‌di‌‌nuova‌‌adozione‌‌e‌‌congiuntamente‌‌anche‌‌al‌‌dettato‌‌della‌‌                   

nuova‌ ‌disciplina‌ ‌europea‌ ‌prevista‌ ‌dalla‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023,‌‌               

particolare‌ ‌attenzione‌ ‌viene‌ ‌posta‌ ‌alla‌ ‌salvaguardia‌ ‌dei‌ ‌posti‌ ‌di‌ ‌lavoro‌ ‌e‌‌                     

della‌ ‌continuità‌ ‌aziendale.‌ ‌L’iter‌ ‌evolutivo‌ ‌della‌ ‌disciplina‌ ‌fallimentare‌‌               

italiana‌ ‌ha,‌ ‌in‌ ‌più‌ ‌occasioni,‌ ‌indicato‌ ‌come‌ ‌la‌ ‌preservazione‌ ‌della‌‌                   

continuità‌ ‌aziendale‌ ‌non‌ ‌corrisponda‌ ‌necessariamente‌ ‌ad‌ ‌un‌ ‌pregiudizio‌‌               

per‌ ‌le‌ ‌pretese‌ ‌creditorie,‌ ‌da‌ ‌cui‌ ‌è‌ ‌invece‌ ‌possibile‌ ‌trarre‌ ‌benefici‌ ‌sia‌ ‌per‌‌                         

l’impresa‌ ‌che‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌creditori.‌ ‌ ‌  257

255 ‌Cass.‌ ‌civ.‌ ‌Sez.‌ ‌Unite,‌ ‌1°‌ ‌gennaio‌ ‌2013,‌ ‌n.‌ ‌1521.‌ ‌Cass.‌ ‌civ.‌ ‌Sez.‌ ‌I,‌ ‌Ord.,‌ ‌30‌ ‌aprile‌ ‌2014,‌ ‌n.‌ ‌9476.‌ ‌ 
256 ‌Ubalda‌‌Macrì,‌ ‌‌La‌‌Legislazione‌‌Italina‌‌E‌‌Le‌‌Misure‌‌Di‌‌Risanamento‌‌Nella‌‌Raccomandazione‌‌Ue‌‌2014/135‌‌E‌‌Nel‌‌                                 
Regolamento‌ ‌2015/343‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌ ‌‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Luca‌ ‌Boggio,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌D’impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌                             
L’accesso‌ ‌Alle‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Regolazione‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌O‌ ‌Dell’insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It‌.,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
257 ‌Ubalda‌‌Macrì,‌ ‌‌La‌‌Legislazione‌‌Italina‌‌E‌‌Le‌‌Misure‌‌Di‌‌Risanamento‌‌Nella‌‌Raccomandazione‌‌Ue‌‌2014/135‌‌E‌‌Nel‌‌                                 
Regolamento‌ ‌2015/343‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌ 
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Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌il‌ ‌piano‌ ‌attestato‌ ‌di‌ ‌risanamento,‌ ‌questo‌ ‌si‌‌                   

caratterizza‌ ‌per‌ ‌il‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌provvedere‌ ‌al‌ ‌riequilibrio‌ ‌dell’esposizione‌‌                 

debitoria‌‌complessiva‌‌sancendo‌‌la‌‌finalità‌‌di‌‌conservazione‌‌della‌‌continuità‌‌                 

aziendale‌ ‌diretta,‌ ‌quindi‌‌in‌‌capo‌‌allo‌‌stesso‌‌imprenditore‌‌che‌‌ha‌‌proposto‌‌                     

il‌ ‌piano.‌ ‌Sul‌ ‌punto,‌ ‌in‌ ‌passato,‌‌sono‌‌state‌‌sollevate‌‌perplessità‌‌circa‌‌i‌‌fini‌‌                         

dello‌ ‌strumento‌ ‌poiché,‌ ‌data‌ ‌l’assenza‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌propria‌ ‌disposizione‌‌                 

all’interno‌ ‌della‌ ‌legge‌ ‌fallimentare,‌ ‌parte‌ ‌della‌ ‌dottrina‌ ‌si‌ ‌era‌‌espressa‌‌in‌‌                     

senso‌ ‌favorevole‌ ‌ai‌ ‌piani‌ ‌di‌ ‌risanamento‌‌volti‌‌alla‌‌cessazione‌‌dell’attività.‌‌                   

Tuttavia,‌ ‌nell’ambito‌ ‌del‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi,‌ ‌questa‌ ‌ipotesi‌ ‌sembra‌‌                 

definitivamente‌ ‌scongiurata‌ ‌dalla‌ ‌‌ratio‌ ‌del‌ ‌legislatore‌ ‌di‌ ‌promuovere‌ ‌la‌‌                 

preservazione‌ ‌del‌ ‌complesso‌ ‌produttivo.‌ ‌ ‌  258

Al‌ ‌contrario‌ ‌dei‌ ‌piani‌ ‌attestati‌ ‌di‌ ‌risanamento,‌ ‌gli‌ ‌accordi‌ ‌di‌‌                   

ristrutturazione‌ ‌dei‌ ‌debiti‌ ‌prevedono‌‌una‌ ‌finalità‌‌di‌‌‌ristrutturazione‌‌e‌‌non‌‌                   

di‌ ‌risanamento,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌consiste‌ ‌nella‌ ‌modifica‌ ‌delle‌ ‌condizioni‌‌                 

precedentemente‌ ‌pattuite,‌ ‌ovvero‌ ‌dei‌ ‌rapporti‌ ‌obbligatori‌ ‌e‌ ‌contrattuali‌‌               

dell’impresa,‌ ‌tra‌ ‌cui‌ ‌rientrano‌ ‌anche‌ ‌la‌ ‌previsione‌ ‌di‌ ‌dilazione,‌‌                 

decurtazione‌ ‌del‌ ‌credito‌ ‌e‌ ‌‌datio‌ ‌in‌ ‌solutum‌.‌ ‌Il‌ ‌contenuto‌ ‌dell’accordo‌‌                   

concerne‌ ‌la‌ ‌redazione‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌piano‌ ‌economico-finanziario‌ ‌a‌ ‌cui‌ ‌devono‌‌                   

aderire‌ ‌creditori‌ ‌rappresentanti‌ ‌almeno‌‌il‌ ‌60%‌‌dei‌ ‌crediti‌ ‌quale‌ ‌requisito‌‌                   

essenziale‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌della‌ ‌approvazione‌ ‌del‌ ‌piano.‌ ‌Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌i‌‌                     

creditori‌ ‌non‌‌aderenti,‌‌questi‌‌restano‌‌completamente‌‌estranei‌‌all’accordo,‌‌               

il‌ ‌quale‌ ‌nei‌ ‌loro‌ ‌riguardi‌ ‌si‌ ‌conforma‌ ‌come‌ ‌‌facta‌ ‌inter‌ ‌alios‌ ‌acta‌ ‌e‌‌                         

dovranno‌ ‌necessariamente‌ ‌essere‌ ‌soddisfatti‌ ‌alle‌ ‌condizioni‌‌           

originariamente‌‌pattuite,‌‌per‌‌cui‌‌interamente‌‌entro‌‌un‌‌termine‌‌previsto‌‌di‌‌                   

258 ‌Francesca‌ ‌Burigo,‌ ‌‌Il‌ ‌Piano‌ ‌Attestato‌ ‌Di‌ ‌Risanamento:‌ ‌Uno‌ ‌Strumento‌ ‌Di‌ ‌Risoluzione‌ ‌Della‌‌Crisi‌ ‌Finanziaria‌‌                             
D’impresa‌ ‌Tuttora‌ ‌Efficace‌,‌ ‌in‌ ‌‌Dir.‌ ‌Fall‌.,‌ ‌2017,‌ ‌5,‌ ‌1045.‌ ‌Giovanni‌ ‌Battista‌ ‌Nardecchia,‌ ‌‌Il‌ ‌Piano‌ ‌Attestato‌ ‌Di‌‌                               
Risanamento‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2020,‌‌1,‌ ‌5.‌‌Andrea‌‌Zorzi,‌ ‌‌Piani‌‌Di‌‌Risanamento‌‌E‌‌Accordi‌‌Di‌‌                                   
Ristrutturazione‌ ‌Dei‌ ‌Debiti‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Giuseppe‌ ‌Fauceglia,‌ ‌‌Il‌ ‌Piano‌ ‌Di‌‌                               
Risanamento‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌‌Dell’insolvenza‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌‌11,‌‌1281.‌‌Luca‌‌Boggio,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌                               
Crisi‌ ‌D’impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌Gli‌‌Strumenti‌‌Di‌‌Regolazione‌‌Concordata‌‌Della‌‌Crisi‌‌O‌‌Dell’insovlenza‌,‌‌in‌‌‌Giur.‌                               
It,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Oreste‌‌Cagnasso,‌‌Luciano‌‌Panzani,‌ ‌‌Crisi‌ ‌D’impresa‌‌E‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌,‌ ‌Tomo‌‌III,‌ ‌ed.‌‌I,‌ ‌UTET,‌‌                                 
2016.‌‌ ‌  
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centoventi‌‌giorni‌‌dall’omologazione‌‌nel‌‌caso‌‌di‌‌crediti‌‌scaduti‌‌ovvero‌‌entro‌‌                   

centoventi‌ ‌giorni‌ ‌dalla‌ ‌scadenza‌ ‌per‌ ‌quelli‌ ‌non‌ ‌ancora‌ ‌scaduti.‌ ‌ 259

Più‌‌complesso‌‌è‌‌l’esame‌‌delle‌‌finalità‌‌del‌‌concordato‌‌preventivo,‌‌il‌‌quale,‌‌a‌‌                       

differenza‌ ‌dei‌ ‌precedenti‌ ‌strumenti,‌ ‌può‌ ‌essere‌ ‌espressamente‌ ‌richiesto‌‌               

sia‌‌in‌‌previsione‌‌della‌‌continuità‌‌aziendale‌‌sia‌‌nella‌‌liquidazione‌‌giudiziale,‌‌                   

come‌ ‌accordo‌ ‌liquidatorio‌ ‌con‌ ‌i‌ ‌creditori.‌ ‌È‌ ‌d’uopo‌ ‌precisare‌ ‌che,‌‌                   

nonostante‌ ‌il‌ ‌‌favor‌ ‌volto‌ ‌alla‌ ‌prosecuzione‌ ‌e‌ ‌preservazione‌‌dell’azienda‌‌e‌‌                   

dell’occupazione,‌‌come‌‌più‌‌volte‌‌sottolineato‌‌in‌‌tema‌‌di‌‌disciplina‌‌europea,‌‌                   

la‌ ‌valutazione‌ ‌preventiva‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌concreta‌ ‌prospettiva‌ ‌di‌ ‌continuità‌‌                 

rappresenta‌ ‌un‌ ‌elemento‌ ‌imprescindibile‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌dell’ammissibilità‌ ‌dello‌‌               

strumento‌ ‌in‌ ‌esame,‌ ‌poiché,‌ ‌la‌ ‌pretestuosa‌ ‌prosecuzione‌ ‌di‌ ‌un’attività‌‌                 

caratterizzata‌ ‌da‌ ‌una‌ ‌situazione‌ ‌economico,‌ ‌patrimoniale‌ ‌e‌ ‌finanziaria‌‌               

critica‌ ‌non‌ ‌permette‌ ‌il‌ ‌mantenimento‌ ‌dell’efficienza‌ ‌produttiva.‌ ‌In‌‌               

quest’ultima‌ ‌ipotesi‌ ‌si‌ ‌rileva‌ ‌come‌ ‌maggiormente‌ ‌proficuo‌ ‌procedere‌‌               

direttamente‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌procedura‌ ‌di‌ ‌liquidazione‌ ‌giudiziale‌ ‌oppure‌ ‌proporre‌‌                 

un‌ ‌concordato‌ ‌di‌ ‌liquidazione.‌ ‌ 260

Una‌‌volta‌ ‌esperita‌ ‌la‌‌valutazione‌‌circa‌‌il‌‌‌going‌‌concern‌‌aziendale,‌‌il‌‌piano‌                       

presentato‌‌nell’ambito‌‌di‌‌un‌‌concordato‌‌preventivo‌‌presenta‌‌come‌‌oggetto‌‌                 

la‌ ‌ristrutturazione‌ ‌dei‌ ‌debiti,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌può‌ ‌intervenire‌ ‌in‌ ‌‌qualsiasi‌ ‌forma‌,‌‌                     

per‌ ‌cui‌ ‌il‌ ‌contenuto‌ ‌proposto‌ ‌dal‌ ‌debitore‌ ‌non‌ ‌presenta‌ ‌un‌ ‌modello‌‌                     

predefinito‌ ‌e‌ ‌le‌ ‌modalità‌ ‌delineate‌ ‌possono‌ ‌essere‌ ‌varie.‌ ‌Il‌ ‌legislatore‌‌                   

elenca,‌ ‌a‌ ‌titolo‌ ‌esemplificativo,‌ ‌la‌ ‌cessione‌ ‌di‌ ‌beni,‌ ‌l’accollo‌ ‌o‌ ‌altre‌‌                     

operazioni‌ ‌straordinarie,‌ ‌tra‌ ‌cui‌ ‌l’attribuzione‌‌di‌‌azioni,‌‌quote‌‌obbligazioni‌‌                 

(anche‌ ‌convertibili)‌ ‌ai‌ ‌creditori.‌ ‌ 261

259 ‌Oreste‌‌Cagnasso,‌‌Luciano‌‌Panzani,‌ ‌‌Crisi‌ ‌D’impresa‌‌E‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌,‌ ‌Tomo‌‌III,‌‌ed.‌‌I,‌‌UTET,‌‌2016.‌‌Luca‌‌                                 
Boggio,‌ ‌‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌Gli‌ ‌Strumenti‌‌Di‌‌Regolazione‌‌Concordata‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌O‌‌                               
Dell’insovlenza‌,‌ ‌in‌Giur.‌‌It,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌‌Andrea‌‌Zorzi,‌‌‌Piani‌‌Di‌‌Risanamento‌‌E‌‌Accordi‌‌Di‌‌Ristrutturazione‌‌Dei‌‌Debiti‌‌                                 
Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
260 ‌Commission‌ ‌staff‌ ‌working‌ ‌document,‌ ‌Impact‌ ‌Assessment,‌ ‌Accompanying‌ ‌The‌ ‌Document‌ ‌“Proposal‌ ‌For‌ ‌A‌‌                         
Directive‌ ‌Of‌ ‌The‌ ‌European‌ ‌Parliament‌ ‌And‌ ‌Of‌ ‌The‌ ‌Council‌ ‌On‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌Frameworks,‌ ‌Second‌‌                           
Chance‌ ‌And‌ ‌Measures‌ ‌To‌ ‌Increase‌ ‌The‌ ‌Efficiency‌ ‌Of‌ ‌Restructuring,‌ ‌Insolvency‌ ‌And‌‌Discharge‌‌Procedures‌‌And‌‌                           
Amending‌ ‌Directive‌ ‌2012/30/Eu”,‌‌ ‌Strasbourg,‌ ‌22.11.2016‌ ‌SWD‌ ‌(2016)‌ ‌357‌ ‌final.‌ ‌ ‌   
261 ‌Art.‌ ‌85‌‌comma‌‌3‌‌lett.a)‌‌c.c.i.‌ ‌Raffaella‌‌Brogi,‌‌‌Il‌‌Concordato‌‌Con‌‌Continuità‌‌Aziendale‌‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌,‌‌in‌‌                                     
Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌7,‌ ‌845.‌ ‌Marco‌ ‌Arato,‌ ‌‌Il‌ ‌Concordato‌ ‌Con‌ ‌Continuità‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌‌                                 
Dell’insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌7,‌ ‌855.‌‌ ‌  
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Il‌ ‌concordato‌ ‌preventivo‌ ‌con‌ ‌continuità‌ ‌distingue‌ ‌la‌ ‌prosecuzione‌‌               

dell’attività‌‌in‌‌capo‌‌al‌‌debitore‌‌(cd.‌‌continuità‌‌diretta)‌‌dalla‌‌possibilità‌‌che‌‌                     

questa‌ ‌possa‌ ‌essere‌ ‌protratta‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌soggetto‌ ‌terzo‌ ‌(cd.‌ ‌continuità‌‌                   

indiretta).‌ ‌Nel‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌continuità‌ ‌diretta‌ ‌o‌ ‌indiretta,‌ ‌il‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌‌                       

d’impresa‌ ‌prevede‌ ‌la‌ ‌necessaria‌ ‌soddisfazione‌ ‌dei‌ ‌creditori,‌ ‌affinché‌ ‌si‌‌                 

possa‌ ‌definire‌ ‌‌in‌ ‌continuità‌,‌ ‌in‌ ‌misura‌ ‌prevalente‌ ‌con‌ ‌i‌ ‌ricavi‌ ‌derivanti‌‌                     

dell’attività.‌ ‌Si‌ ‌precisa‌ ‌inoltre‌ ‌che,‌ ‌il‌ ‌termine‌ ‌“ricavato”,‌ ‌utilizzato‌ ‌dal‌‌                   

legislatore‌ ‌nell’art.‌ ‌84‌ ‌c.c.i,‌ ‌dovrebbe‌ ‌più‌ ‌correttamente‌ ‌essere‌ ‌inteso‌‌                 

come‌‌flussi‌‌di‌‌cassa‌‌derivanti‌‌dagli‌‌utili‌‌dell’attività‌‌d’impresa,‌‌cessione‌‌del‌                     

magazzino‌ ‌(espressamente‌ ‌prevista‌ ‌dal‌ ‌legislatore‌ ‌stesso)‌ ‌e‌ ‌dalla‌‌               

realizzazione‌ ‌di‌ ‌crediti.‌ ‌ ‌  262

La‌ ‌continuità‌ ‌diretta‌ ‌si‌ ‌esplica‌ ‌attraverso‌ ‌il‌ ‌mantenimento‌ ‌del‌ ‌complesso‌‌                   

produttivo‌ ‌in‌ ‌capo‌ ‌al‌ ‌debitore,‌ ‌il‌ ‌quale,‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌dell’omologazione‌ ‌e‌‌                     

esecuzione‌ ‌del‌ ‌concordato,‌ ‌prosegue‌ ‌nella‌ ‌gestione‌ ‌della‌ ‌propria‌ ‌attività.‌‌                 

La‌ ‌previsione‌ ‌relativa‌ ‌alla‌ ‌continuità‌ ‌indiretta‌ ‌non‌ ‌era‌ ‌originariamente‌‌                 

prevista‌‌nella‌‌proposta‌‌del‌‌legislatore‌‌europeo‌‌in‌‌materia‌‌di‌‌insolvenza,‌‌ed‌‌                     

anzi,‌ ‌fu‌ ‌lo‌ ‌stesso‌ ‌legislatore‌ ‌italiano‌ ‌a‌ ‌sottoporre‌ ‌la‌ ‌questione‌ ‌alla‌‌                     

Commissione‌ ‌Europea‌ ‌durante‌ ‌i‌ ‌lavori‌ ‌preparatori.‌‌Quest’ultima‌‌ipotesi‌‌si‌‌                 

manifesta‌ ‌nell’attribuzione‌ ‌ad‌ ‌un‌ ‌terzo‌ ‌del‌ ‌complesso‌ ‌produttivo,‌‌               

attraverso‌ ‌tipologie‌ ‌contrattuali‌ ‌quali‌ ‌usufrutto,‌ ‌affitto‌ ‌ovvero‌‌             

conferimento‌ ‌e‌ ‌cessione‌ ‌d’azienda.‌ ‌Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌le‌ ‌ultime‌ ‌due‌‌                   

ipotesi‌ ‌si‌ ‌mantiene‌ ‌la‌ ‌definizione‌ ‌di‌ ‌continuità‌ ‌aziendale‌ ‌in‌ ‌quanto‌‌                   

l’azienda‌ ‌ceduta‌ ‌(o‌ ‌conferita)‌ ‌rimane‌ ‌in‌ ‌esercizio‌ ‌anche‌ ‌se‌ ‌gestita‌ ‌da‌‌                     

soggetto‌‌diverso.‌‌Similarmente,‌‌il‌‌conferimento‌‌ad‌‌un’altra‌‌società,‌‌anche‌‌                 

di‌ ‌nuova‌ ‌costituzione,‌ ‌prevede‌ ‌generalmente‌ ‌l’attribuzione‌ ‌di‌ ‌quote‌ ‌o‌‌                 

262 ‌Raffaella‌ ‌Brogi,‌ ‌‌Il‌ ‌Concordato‌ ‌Con‌ ‌Continuità‌ ‌Aziendale‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌‌Crisi‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌‌7,‌ ‌845.‌‌                                 
Raffaella‌ ‌Brogi,‌ ‌‌Concordato‌‌Con‌‌Continuità‌‌Diretta‌‌E‌‌Liquidazione‌‌Dei‌‌Beni:‌ ‌Prevalenza‌‌Qualitativa,‌‌Prevalenza‌‌                         
Quantitativa‌ ‌O‌ ‌Combinazione?‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2020,‌ ‌4,‌ ‌477.‌ ‌Vincenzo‌ ‌De‌ ‌Sensi‌,‌ ‌Orientamenti‌ ‌Comunitari‌ ‌Ed‌‌                           
Evoluzione‌‌Della‌‌Disciplina‌‌Italiana‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa,‌ ‌in‌‌‌Dir.‌‌Fall‌.,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Luca‌‌Boggio,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌                                   
D’impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌Gli‌ ‌Strumenti‌‌Di‌‌Regolazione‌‌Concordata‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌O‌‌Dell’insovlenza‌,‌ ‌in‌‌‌Giur.‌‌It,‌‌                               
cfr‌ ‌supra.‌ ‌ 
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azioni‌ ‌ai‌ ‌creditori,‌ ‌la‌ ‌cui‌ ‌delineazione‌ ‌si‌ ‌basa‌ ‌su‌ ‌un‌ ‌giudizio‌ ‌di‌ ‌maggiore‌‌                         

convenienza‌ ‌per‌ ‌questi‌ ‌ultimi.‌ ‌ 263

Con‌‌riferimento‌ ‌all’ipotesi‌ ‌di‌ ‌continuità‌‌indiretta,‌‌il‌‌legislatore‌‌ha‌‌disposto‌‌                   

la‌ ‌necessaria‌ ‌riassunzione‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌numero‌ ‌di‌ ‌lavoratori‌ ‌pari‌‌alla‌‌metà‌‌della‌‌                       

media‌ ‌presente‌ ‌negli‌ ‌ultimi‌ ‌due‌ ‌anni‌ ‌di‌ ‌attività.‌ ‌La‌ ‌preservazione‌ ‌della‌‌                     

forza‌ ‌lavoro‌ ‌rappresenta‌ ‌una‌ ‌circostanza‌ ‌essenziale‌‌più‌‌volte‌‌sottolineata‌‌                 

anche‌ ‌dal‌ ‌legislatore‌ ‌europeo‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌tutela‌ ‌l’occupazione‌‌e‌‌la‌‌stabilità‌‌                     

economica.‌ ‌Il‌ ‌disposto‌ ‌è‌ ‌volto‌ ‌al‌ ‌mantenimento‌ ‌della‌ ‌forza‌ ‌lavorativa‌ ‌in‌‌                     

ragione‌ ‌della‌ ‌quale‌ ‌si‌ ‌favorisce‌ ‌la‌ ‌continuità‌ ‌anche‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌dipendenti‌‌                     

aziendali,‌ ‌quali‌ ‌parte‌ ‌debole‌ ‌del‌ ‌rapporto.‌ ‌Da‌ ‌questa‌ ‌è‌ ‌emerso‌ ‌un‌ ‌forte‌‌                       

dibattito‌ ‌in‌ ‌relazione‌ ‌all’esclusiva‌ ‌ipotesi‌ ‌di‌ ‌continuità‌ ‌indiretta‌‌               

congiuntamente‌ ‌a‌ ‌giustificate‌ ‌perplessità‌ ‌per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌la‌‌               

violazione‌ ‌di‌ ‌tale‌ ‌clausola‌ ‌occupazionale.‌ ‌In‌ ‌assenza‌ ‌di‌ ‌qualunque‌‌                 

previsione‌ ‌del‌ ‌legislatore,‌ ‌la‌ ‌dottrina‌ ‌maggioritaria‌ ‌si‌ ‌è‌‌espressa‌‌secondo‌‌                   

l’opinione‌ ‌che,‌ ‌la‌ ‌violazione‌ ‌non‌ ‌comporta‌ ‌un’automatica‌ ‌risoluzione‌ ‌del‌‌                 

concordato‌ ‌preventivo‌ ‌concluso.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌non‌ ‌sono‌ ‌mancate‌ ‌opinioni‌‌               

contrarie,‌ ‌anche‌ ‌se‌ ‌non‌ ‌pienamente‌ ‌condivise,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌viene‌ ‌sostenuta‌ ‌la‌‌                     

possibilità‌‌di‌‌risolvere‌‌il‌‌contratto‌‌pattuito‌‌nonostante‌‌l’inadempimento‌‌sia‌‌                 

riferibile‌ ‌ad‌ ‌un‌ ‌terzo.‌ ‌A‌ ‌questi‌ ‌fini,‌ ‌i‌ ‌creditori‌ ‌costituiscono‌ ‌i‌ ‌soggetti‌‌                       

legittimati,‌ ‌congiuntamente‌ ‌al‌ ‌commissario‌ ‌giudiziale,‌ ‌alla‌ ‌richiesta‌ ‌della‌‌               

risoluzione‌ ‌del‌ ‌concordato,‌ ‌nei‌ ‌cui‌ ‌riguardi,‌ ‌l’ipotesi‌ ‌di‌ ‌mancata‌‌                 

reintegrazione‌ ‌di‌ ‌parte‌ ‌della‌ ‌forza‌ ‌lavoro‌ ‌non‌ ‌appare‌ ‌come‌ ‌elemento‌ ‌di‌‌                     

particolare‌ ‌rilievo.‌ ‌Coloro‌ ‌su‌ ‌cui‌ ‌realmente‌ ‌grava‌ ‌l’inadempimento‌ ‌sono‌ ‌i‌‌                   

lavoratori‌‌stessi,‌‌per‌‌i‌‌quali‌‌potrebbe‌‌prevedersi‌‌anche‌‌l’ipotesi‌‌di‌‌richiesta‌‌                     

di‌‌reintegrazione‌‌nel‌‌posto‌‌precedentemente‌‌ricoperto‌‌alla‌‌stessa‌‌autorità‌‌                 

giudiziaria.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌le‌ ‌perplessità‌ ‌lasciate‌ ‌dal‌ ‌dettato‌ ‌del‌‌legislatore‌‌non‌‌                   

si‌ ‌esauriscono‌ ‌in‌ ‌queste‌ ‌considerazioni.‌ ‌La‌ ‌norma‌ ‌sancisce‌ ‌l’assunzione‌‌                 

obbligatoria‌ ‌della‌ ‌metà‌ ‌dei‌ ‌lavoratori‌ ‌presenti‌ ‌in‌ ‌media‌ ‌nei‌ ‌due‌ ‌anni‌‌                     

antecedenti‌‌al‌‌deposito‌‌del‌‌ricorso,‌‌senza‌‌specificare‌‌in‌‌che‌‌modo‌‌valutare‌‌                     

263 ‌Council‌ ‌of‌‌European‌‌Union,‌‌The‌‌Italian‌‌Chamber‌‌of‌‌Deputies,‌‌10157/17,‌‌Brussels,‌‌8‌‌June‌‌2.‌‌AA.VV,‌‌‌Fallimento‌‌                                 
E‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra,‌ ‌pag‌ ‌678.‌ ‌Marco‌ ‌Arato,‌ ‌‌Il‌ ‌Concordato‌ ‌Con‌ ‌Continuità‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌‌                                     
Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Raffaella‌‌Brogi,‌ ‌‌Il‌ ‌Concordato‌‌Con‌‌Continuità‌‌Aziendale‌‌Nel‌‌                             
Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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quali‌ ‌siano‌ ‌i‌ ‌lavoratori‌ ‌che‌ ‌abbiano‌ ‌effettivo‌ ‌diritto‌ ‌alla‌ ‌reintegrazione.‌‌                   

L’attestazione‌‌del‌‌professionista‌‌indipendente,‌‌espressamente‌‌richiesta‌‌dal‌‌             

legislatore‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌di‌ ‌vagliare‌ ‌l’attendibilità‌ ‌e‌ ‌la‌ ‌fattibilità‌ ‌del‌ ‌piano,‌‌                     

costituirà‌ ‌l’occasione‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌considerare‌ ‌il‌ ‌rispetto‌ ‌del‌ ‌requisito‌‌                 

occupazionale.‌ ‌ ‌ 264

‌ 

5.‌ ‌(Segue)‌ ‌I‌ ‌Finanziamenti‌ ‌Nella‌ ‌Disciplina‌ ‌Degli‌ ‌Strumenti‌ ‌Di‌ ‌Regolazione‌‌ 
Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌ ‌ 

Il‌ ‌legislatore,‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌favorire‌ ‌il‌ ‌ricorso‌ ‌a‌ ‌questi‌ ‌strumenti,‌ ‌ha‌ ‌previsto‌‌                         

una‌ ‌particolare‌ ‌disciplina‌ ‌concernente‌ ‌i‌ ‌finanziamenti‌ ‌in‌ ‌funzione‌ ‌od‌ ‌in‌‌                   

esecuzione‌‌di‌‌una‌‌domanda‌‌di‌‌concordato‌‌o‌‌accordo‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌dei‌‌                     

debiti,‌ ‌quindi‌ ‌‌ex‌ ‌ante‌‌ ‌e‌ ‌‌ex‌ ‌post‌‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌ ‌omologazione.‌ ‌ ‌  265

Si‌ ‌tratta‌ ‌di‌ ‌apporti‌ ‌esterni‌ ‌effettuati‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌terzo,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌immette‌‌nuova‌‌                         

liquidità‌‌nell’impresa‌‌in‌‌crisi‌‌o‌‌insolvente‌‌a‌‌sostegno‌‌dell’efficienza‌‌di‌‌piani‌‌                     

di‌‌ristrutturazione.‌‌Al‌‌fine‌‌di‌‌incrementare‌‌le‌‌‌chances‌‌di‌‌successo‌‌del‌‌piano‌‌                       

proposto‌ ‌ai‌ ‌creditori‌ ‌si‌ ‌aggiunge‌ ‌anche‌ ‌una‌ ‌miglior‌ ‌‌recovery‌ ‌ratio‌ ‌dei‌‌                     

crediti‌ ‌oggetto‌ ‌della‌ ‌procedura.‌ ‌In‌ ‌ragione‌ ‌dell’ottenimento‌ ‌di‌ ‌nuova‌‌                 

finanza,‌ ‌al‌ ‌debitore‌ ‌è‌ ‌richiesta‌ ‌la‌ ‌presentazione‌ ‌di‌ ‌specifica‌‌                 

documentazione‌ ‌volta‌‌ad‌‌accertare‌‌le‌‌ragioni‌‌per‌‌le‌‌quali‌‌gli‌‌apporti‌‌siano‌‌                       

ritenuti‌ ‌necessari‌ ‌congiuntamente‌ ‌alla‌ ‌puntuale‌ ‌indicazione‌ ‌circa‌ ‌la‌‌               

destinazione‌ ‌di‌ ‌questi‌ ‌nonché‌ ‌i‌ ‌motivi‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌non‌ ‌sia‌ ‌in‌‌                           

grado‌‌di‌‌reperirli‌‌in‌‌altro‌‌modo.‌‌Ai‌‌finanziamenti‌‌consegue‌‌una‌‌protezione‌‌                     

in‌ ‌sede‌ ‌liquidatoria,‌‌nel‌‌caso‌‌in‌‌cui‌‌il‌‌concordato‌‌preventivo‌‌o‌‌l’accordo‌‌di‌‌                         

ristrutturazione‌ ‌non‌ ‌fossero‌ ‌conclusi‌ ‌con‌ ‌successo.‌ ‌In‌ ‌questi‌ ‌casi‌ ‌si‌‌                   

asserisce‌ ‌la‌ ‌prededucibilità‌ ‌dei‌ ‌finanziamenti‌ ‌erogati‌ ‌a‌ ‌sostegno‌ ‌di‌‌                 

procedure‌‌negoziali,‌‌i‌‌quali‌‌saranno‌‌quindi‌‌soddisfatti,‌‌in‌‌sede‌‌liquidatoria,‌                   

264 ‌Marco‌‌Arato,‌‌‌Il‌ ‌Concordato‌‌Con‌‌Continuità‌‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌                                 
2019,‌ ‌7,‌ ‌855.‌ ‌Raffaella‌ ‌Brogi,‌ ‌‌Il‌ ‌Concordato‌ ‌Con‌ ‌Continuità‌‌Aziendale‌‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌‌                                 
supra.‌ ‌Patrizia‌ ‌de‌ ‌Cesari,‌ ‌‌Riforma‌ ‌Rordorf‌ ‌E‌ ‌Sollecitazioni‌ ‌Europee:‌ ‌Le‌ ‌Parallele‌ ‌Cominciano‌ ‌A‌‌Convergere‌,‌ ‌in‌‌                             
Fallimento‌,‌ ‌2016,‌ ‌10,‌ ‌1143.‌‌ ‌  
265 ‌Artt.‌ ‌99‌ ‌e‌ ‌101‌ ‌c.c.i.‌‌ ‌  
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con‌ ‌precedenza‌ ‌rispetto‌ ‌alle‌ ‌altre‌ ‌tipologie‌ ‌di‌ ‌crediti‌ ‌compresi‌ ‌quelli‌‌                   

prelazionari.‌ ‌ 266

La‌ ‌prededucibilità‌ ‌si‌ ‌inserisce‌ ‌anche‌ ‌nell’ambito‌ ‌societario,‌ ‌in‌ ‌deroga‌‌                 

all’applicazione‌‌della‌‌regola‌‌prevista‌‌dagli‌‌artt.‌‌2467‌‌e‌‌2497-‌quinquies‌‌c.c‌‌                   

in‌ ‌cui‌‌si‌‌statuisce‌‌la‌‌postergazione‌‌dei‌‌crediti‌‌dei‌‌soci.‌‌Tuttavia,‌‌l’esigenza‌‌                       

di‌ ‌favorire‌ ‌la‌ ‌riuscita‌ ‌di‌ ‌strumenti‌ ‌alternativi‌ ‌alla‌ ‌liquidazione‌ ‌viene‌‌                   

bilanciata‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌civilistica‌ ‌prevedendo‌ ‌una‌ ‌prededucibilità‌ ‌dei‌‌                 

finanziamenti‌ ‌dei‌ ‌soci,‌ ‌in‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌liquidazione‌ ‌giudiziale,‌ ‌limitata‌ ‌all’80%‌‌                   

dell’ammontare.‌ ‌Gli‌ ‌unici‌ ‌casi‌ ‌di‌ ‌esclusione‌ ‌del‌ ‌beneficio‌ ‌della‌‌                 

prededuzione‌ ‌sono‌ ‌legati‌ ‌alla‌ ‌produzione‌ ‌di‌ ‌dati‌ ‌falsi,‌ ‌omissione‌ ‌di‌‌                   

informazioni‌‌rilevanti,‌‌presentate‌‌sia‌‌dal‌‌debitore‌‌che‌‌nelle‌‌attestazioni‌‌del‌‌                   

professionista‌ ‌congiuntamente‌ ‌alla‌ ‌conoscenza‌ ‌in‌ ‌capo‌ ‌ai‌ ‌finanziatori‌ ‌di‌‌                 

detti‌ ‌fatti.‌ ‌ ‌  267

Il‌ ‌‌favor‌ ‌legislativo‌ ‌previsto‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌soluzioni‌ ‌negoziali‌‌è‌‌evidente‌‌in‌‌questa‌‌                       

disciplina‌ ‌e‌ ‌si‌ ‌concretizza‌ ‌maggiormente‌ ‌nell’esclusione‌ ‌di‌ ‌detti‌‌               

finanziamenti‌‌dalla‌‌disciplina‌‌della‌‌azione‌‌revocatoria.‌‌Il‌‌Codice‌‌della‌‌crisi,‌‌                   

così‌ ‌come‌ ‌la‌ ‌legge‌ ‌fallimentare,‌ ‌escludono‌ ‌da‌ ‌tale‌ ‌esercizio,‌ ‌avente‌ ‌ad‌‌                     

oggetto‌ ‌atti,‌ ‌pagamenti‌ ‌e‌ ‌garanzie‌ ‌effettuati‌ ‌in‌ ‌un‌ ‌periodo‌ ‌sospetto‌‌                   

individuato‌ ‌in‌ ‌base‌ ‌alle‌ ‌varie‌ ‌ipotesi‌ ‌ivi‌ ‌previste,‌ ‌qualunque‌ ‌intervento‌‌                   

esperito‌ ‌a‌ ‌vantaggio‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌accordo‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌o‌ ‌concordato‌‌                   

preventivo‌ ‌degenerato‌ ‌successivamente‌ ‌in‌ ‌liquidazione‌ ‌giudiziale.‌ ‌ ‌  268

266 ‌AA.VV,‌ ‌‌Fallimento‌ ‌E‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra‌ ‌pag‌ ‌756.‌ ‌Danilo‌ ‌Galletti,‌ ‌‌Il‌ ‌Miglior‌ ‌Soddisfacimento‌ ‌Dei‌                                 
Creditori:‌ ‌Brevi‌ ‌Note‌ ‌Sui‌ ‌Principi‌ ‌Generali‌ ‌E‌ ‌Sugli‌ ‌Interessi‌ ‌Tutelati‌ ‌(II),‌ ‌www.IlFallimentarista.it‌,‌ ‌2019.‌ ‌Lino‌‌                           
Guglielmucci,‌ ‌‌Diritto‌ ‌Fallimentare‌,‌ ‌Giappichelli,‌ ‌Ed.‌‌VIII,‌ ‌2017.‌‌Vincenzo‌‌De‌‌Sensi‌,‌ ‌Orientamenti‌‌Comunitari‌ ‌Ed‌‌                         
Evoluzione‌ ‌Della‌ ‌Disciplina‌ ‌Italiana‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa,‌ ‌in‌ ‌‌Dir.‌ ‌Fall‌.,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Giuseppe‌‌Acciaro,‌‌‌La‌‌Nuova‌‌                                 
Finanza‌ ‌E‌ ‌L’ordine‌ ‌Della‌ ‌Cause‌ ‌Legittime‌ ‌Di‌ ‌Prelazione‌‌Nel‌‌Concordato‌‌Con‌‌Continuità‌‌Aziendale‌,‌ ‌in‌‌Giuseppe‌‌                             
Acciaro,‌ ‌Giannicola‌ ‌Rocca‌ ‌(A‌ ‌Cura‌ ‌Di),‌ ‌‌Il‌ ‌Concordato‌ ‌Con‌ ‌Continuità‌ ‌Aziendale‌,‌ ‌Commissione‌ ‌Crisi,‌‌                         
Ristrutturazione‌ ‌E‌ ‌Risanamento‌ ‌Di‌ ‌Impresa,‌ ‌Odcec,‌ ‌Numero‌ ‌75,‌ ‌2018,‌ ‌p‌ ‌84‌ ‌ss.‌ ‌Patrizia‌ ‌De‌ ‌Cesari,‌ ‌Galeazzo‌‌                               
Montella,‌ ‌‌Osservatorio‌ ‌Internazionale‌ ‌Sull’insolvenza‌ ‌–‌ ‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Della‌ ‌Commissione‌ ‌Ue‌ ‌In‌ ‌Tema‌ ‌Di‌‌                         
Ristrutturazione‌ ‌Preventiva‌ ‌Delle‌ ‌Imprese‌ ‌In‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Raffaella‌ ‌Brogi,‌ ‌‌Il‌ ‌Concordato‌‌Con‌‌                             
Continuità‌ ‌Aziendale‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌(2019),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
267 ‌Giuseppe‌ ‌Fauceglia,‌ ‌‌Il‌ ‌Nuovo‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌AA.VV,‌ ‌‌Fallimento‌ ‌E‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌‌                                 
Impresa‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra‌ ‌pag‌ ‌754.‌ ‌ 
268 ‌Art.‌ ‌166‌ ‌comma‌ ‌3‌ ‌lett.‌ ‌d)‌ ‌c.c.i‌ ‌Lorenzo‌ ‌Gambi,‌ ‌‌Le‌ ‌Esenzioni‌ ‌Da‌ ‌Revocatoria‌ ‌Nel‌ ‌Fallimento‌,‌ ‌in‌‌                                 
www.ilfallimentarista.it‌,‌ ‌2019.‌ ‌Francesco‌‌Dimundo,‌‌‌Crediti‌‌prededucibili:‌ ‌categorie‌,‌ ‌in‌‌‌www.ilfallimentarista.it‌,‌‌                 
2018.‌‌AA.VV,‌‌‌Fallimento‌‌E‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌,‌ ‌cfr‌‌supra‌‌pag‌‌828.‌‌Giuseppe‌‌Fauceglia,‌‌‌Il‌‌Piano‌‌Di‌‌Risanamento‌‌Nel‌‌                                   
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6.‌ ‌L’Influenza‌ ‌Europea‌ ‌Nelle‌ ‌Disposizioni‌ ‌Introdotte‌ ‌Dal‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌ 

Il‌ ‌legislatore‌ ‌italiano‌ ‌ha‌ ‌introdotto,‌ ‌analogamente‌ ‌a‌ ‌quanto‌ ‌asserito‌ ‌in‌‌                   

ambito‌ ‌europeo,‌ ‌la‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌misure‌ ‌significative‌ ‌in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌garantire‌‌                     

maggiore‌ ‌efficacia‌ ‌e‌ ‌celere‌ ‌adempimento‌ ‌degli‌ ‌strumenti‌ ‌di‌ ‌regolazione‌‌                 

della‌ ‌crisi.‌‌ ‌  

L’effetto‌ ‌che‌ ‌maggiormente‌ ‌inficia‌ ‌l’ambito‌ ‌relativo‌ ‌alla‌ ‌conclusione‌ ‌di‌‌                 

strumenti‌ ‌regolatori‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌concerne‌ ‌l’inibitoria‌ ‌di‌ ‌azioni‌ ‌esecutive‌ ‌e‌‌                   

cautelari‌ ‌esperibili‌ ‌dai‌ ‌creditori‌ ‌sia‌ ‌in‌ ‌fasi‌ ‌primordiali‌ ‌di‌ ‌trattative‌ ‌sia‌‌                     

successivamente‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌ ‌domanda‌ ‌di‌ ‌omologazione.‌ ‌Questo‌ ‌può‌‌               

essere‌ ‌disposto‌ ‌sia‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌iniziative‌ ‌autonome‌ ‌del‌ ‌debitore,‌ ‌sia‌ ‌nel‌‌                       

caso‌ ‌di‌ ‌procedure‌ ‌instaurate‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌di‌ ‌un’istanza‌ ‌o‌ ‌segnalazione‌‌                   

all’OCRI,‌ ‌il‌ ‌cui‌ ‌divieto‌ ‌perdurerà‌ ‌per‌ ‌un‌ ‌periodo‌ ‌di‌ ‌tempo‌ ‌limitato‌‌                     

coincidente‌‌con‌‌la‌‌durata‌‌delle‌‌trattative.‌‌Queste‌‌misure‌‌hanno‌‌ad‌‌oggetto‌‌                     

l’inibizione‌ ‌di‌ ‌qualunque‌ ‌azione‌ ‌‌uti‌ ‌singoli‌ ‌esperita‌ ‌dal‌ ‌creditore‌ ‌sul‌‌                   

patrimonio‌ ‌oggetto‌ ‌di‌ ‌concordato‌ ‌o‌ ‌accordo‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione,‌ ‌sia‌‌                 

esecutiva‌ ‌che‌‌cautelare,‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌tutelare‌‌il‌‌completamento‌‌di‌‌accordi.‌‌Si‌‌                       

tratta‌ ‌di‌ ‌azioni‌ ‌a‌ ‌sostegno‌ ‌dell’iniziativa‌ ‌debitoria,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌necessiterà‌‌                   

dell’interezza‌ ‌del‌ ‌patrimonio‌ ‌per‌ ‌poter‌ ‌soddisfare‌‌le‌‌pretese‌‌creditorie.‌‌In‌‌                   

relazione‌ ‌a‌ ‌detta‌ ‌protezione,‌ ‌emerge‌ ‌l’esigenza,‌ ‌in‌ ‌sede‌ ‌di‌ ‌verifica‌ ‌del‌‌                     

tribunale,‌‌circa‌‌la‌‌sussistenza‌‌dei‌‌presupposti‌‌per‌‌l’omologazione‌‌del‌‌piano‌‌                   

al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌garantire‌ ‌una‌ ‌corrispondenza‌ ‌tra‌ ‌quanto‌ ‌statuito‌ ‌all’interno‌‌                   

dell’accordo‌ ‌e‌ ‌le‌ ‌reali‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌soddisfacimento‌ ‌dei‌ ‌creditori.‌ ‌ ‌  269

Un‌ ‌ulteriore‌ ‌elemento‌ ‌che‌ ‌caratterizza‌ ‌alcuni‌ ‌degli‌ ‌strumenti‌ ‌previsti‌ ‌dal‌‌                   

framework‌ ‌italiano,‌ ‌consiste‌ ‌nell’estensione‌ ‌degli‌ ‌effetti‌ ‌a‌ ‌creditori‌               

Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Vincenzo‌ ‌De‌ ‌Sensi‌,‌ ‌Orientamenti‌ ‌Comunitari‌ ‌Ed‌‌                             
Evoluzione‌ ‌Della‌ ‌Disciplina‌ ‌Italiana‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa,‌‌ ‌in‌ ‌‌Dir.‌ ‌Fall‌.,cfr‌ ‌supra.‌ ‌ 
269 ‌Oreste‌‌Cagnasso,‌‌Luciano‌‌Panzani,‌ ‌‌Crisi‌ ‌D’impresa‌‌E‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌,‌ ‌Tomo‌‌III,‌ ‌ed.‌‌I,‌ ‌UTET,‌‌2016,‌‌pag‌‌                                 
3246.‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌Della‌ ‌Commissione‌ ‌Ue:‌ ‌Early‌ ‌Warning,‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌E‌‌                           
Seconda‌‌Chance‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Lorenzo‌‌Stanghellini,‌ ‌‌La‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌UE‌‌In‌‌Materia‌‌Di‌‌                                 
Insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌8-9,‌ ‌873.‌ ‌AA.VV,‌ ‌‌Fallimento‌ ‌E‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra‌ ‌pag‌ ‌824.Lino‌‌                               
Guglielmucci,‌ ‌‌Diritto‌ ‌Fallimentare‌,‌ ‌Giappichelli,‌ ‌Ed.‌ ‌VIII,‌ ‌2017.‌ ‌Antonio‌ ‌Di‌ ‌Iulio,‌ ‌‌Divieto‌ ‌di‌ ‌azioni‌ ‌esecutive‌‌e‌‌                             
cautelari‌,‌ ‌in‌‌www.‌IlFallimentarista.it‌,‌ ‌2016.‌‌Simone‌‌Marzo,‌‌‌Le‌‌misure‌‌cautelari‌‌e‌‌protettive‌‌nei‌‌giudizi‌‌di‌‌accesso‌‌                             
alle‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌regolazione‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌o‌ ‌dell’insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌www.‌IlFallimentarista.it‌,‌ ‌2019.‌‌ ‌  
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dissenzienti,‌ ‌ovvero‌ ‌quello‌ ‌che‌ ‌in‌ ‌ambito‌ ‌europeo‌ ‌viene‌ ‌definito‌‌                 

cram-down‌.‌ ‌L’accordo‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌è‌ ‌suscettibile‌ ‌di‌ ‌diverse‌‌               

classificazioni‌ ‌tra‌ ‌cui‌ ‌la‌ ‌declinazione‌ ‌nei‌ ‌cd.‌ ‌accordi‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌a‌‌                     

efficacia‌ ‌estesa,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌si‌ ‌caratterizzano‌ ‌per‌ ‌vincolare‌ ‌i‌ ‌creditori‌‌                   

dissenzienti.‌ ‌L’origine‌ ‌dello‌ ‌strumento‌ ‌risiede‌ ‌nella‌ ‌legge‌ ‌fallimentare‌ ‌in‌‌                 

cui‌ ‌l’estensione‌ ‌degli‌ ‌effetti‌ ‌è‌ ‌esperibile‌ ‌con‌ ‌esclusivo‌ ‌riguardo‌‌di‌‌banche‌‌                     

ed‌ ‌intermediari‌ ‌finanziari,‌ ‌circostanze‌‌nelle‌‌quali‌‌tale‌‌tipologia‌‌di‌‌creditori‌‌                   

raramente‌ ‌sostiene‌ ‌una‌ ‌soluzione‌ ‌alternativa‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌ ‌liquidazione.‌ ‌Il‌‌                 

codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌supera‌ ‌questo‌ ‌limite‌ ‌sancendo‌‌l’estensione‌ ‌dell’accordo‌‌                 

con‌‌efficacia‌‌estesa‌‌a‌‌tutti‌‌i‌‌creditori,‌‌non‌‌solo‌‌quelli‌‌bancari,‌‌a‌‌condizione‌‌                         

che‌‌l’accordo‌‌non‌‌abbia‌‌carattere‌‌liquidatorio‌‌e‌‌la‌‌percentuale‌‌di‌‌adesione‌‌                     

minima‌ ‌richiesta‌ ‌è‌ ‌del‌ ‌75%‌ ‌dei‌ ‌creditori‌ ‌appartenenti‌ ‌alla‌ ‌medesima‌‌                   

categoria.‌ ‌Vaglio‌ ‌centrale‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌della‌ ‌estensione‌ ‌degli‌ ‌effetti‌ ‌consiste‌‌                   

nella‌ ‌previsione‌ ‌di‌ ‌condizioni‌ ‌più‌ ‌vantaggiose‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌ ‌liquidazione‌‌                 

giudiziale.‌‌Si‌‌tratta‌‌infatti‌‌di‌‌una‌‌deroga‌‌alla‌‌disciplina‌‌civilistica‌‌relativa‌‌ai‌‌                       

contratti,‌ ‌di‌ ‌cui‌ ‌agli‌ ‌artt.‌ ‌1372‌ ‌e‌ ‌1411‌ ‌c.c.,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌vincolano‌ ‌anche‌‌                           

soggetti‌ ‌estranei‌ ‌all’accordo.‌ ‌La‌ ‌condizione‌ ‌affinché‌ ‌questo‌ ‌possa‌‌               

intervenire‌ ‌risiede‌ ‌nell’approccio‌ ‌favorevole‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌della‌ ‌maggioranza‌‌               

dei‌ ‌creditori‌ ‌appartenenti‌ ‌alla‌ ‌categoria‌ ‌di‌ ‌riferimento,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌viene‌‌                   

identificata‌ ‌in‌ ‌relazione‌ ‌alla‌ ‌posizione‌ ‌giuridica‌ ‌e‌ ‌omogeneità‌ ‌degli‌‌                 

interessi‌‌dei‌‌creditori‌‌presenti.‌‌La‌‌ratio‌‌della‌‌deroga‌‌civilistica‌‌risiede‌‌in‌‌un‌‌                       

giudizio‌ ‌di‌ ‌maggiore‌ ‌convenienza‌ ‌dell’accordo‌‌rispetto‌‌a‌‌quanto‌‌ottenibile‌‌                 

dalla‌ ‌procedura‌ ‌di‌ ‌liquidazione‌ ‌giudiziale.‌ ‌ ‌  270

Analoghe‌ ‌estensioni‌ ‌degli‌ ‌effetti‌ ‌sono‌ ‌statuite‌ ‌in‌ ‌sede‌ ‌di‌ ‌concordato‌‌                   

preventivo,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌il‌ ‌tribunale‌ ‌può‌ ‌comunque‌‌provvedere‌‌all’omologazione‌‌                 

del‌ ‌concordato‌ ‌nonostante‌ ‌l’opposizione‌ ‌di‌ ‌creditori‌ ‌dissenzienti‌‌             

rappresentanti‌ ‌il‌ ‌20%‌ ‌di‌ ‌coloro‌ ‌ammessi‌ ‌al‌ ‌voto.‌ ‌Questo‌ ‌giudizio‌ ‌può‌‌                     

270 ‌Oreste‌ ‌Cagnasso,‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌Crisi‌ ‌D’impresa‌ ‌E‌ ‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌,‌ ‌Tomo‌ ‌III,‌ ‌ed.‌ ‌I,‌ ‌UTET,‌ ‌2016.‌‌                               
Lorenzo‌ ‌Stanghellini,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌UE‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Stefano‌‌                               
Morri,‌ ‌‌Gli‌ ‌Accordi‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Dei‌ ‌Debiti‌ ‌Ad‌ ‌Efficacia‌ ‌Estesa‌,‌ ‌in‌‌‌www.ilfallimentarista.it‌ ‌2020.‌‌Andrea‌‌                           
Zorzi,‌ ‌‌Piani‌ ‌Di‌ ‌Risanamento‌ ‌E‌ ‌Accordi‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Dei‌ ‌Debiti‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌‌                                 
supra.‌ ‌Federica‌ ‌Pasquariello,‌ ‌‌Italian‌ ‌Bankruptcy‌ ‌Code‌ ‌Moving‌ ‌Towards‌ ‌A‌ ‌Reform‌ ‌Era‌,‌ ‌in‌ ‌‌Dir.‌ ‌Fall‌.,‌ ‌2016,‌ ‌cfr‌‌                               
supra.‌‌Vincenzo‌‌De‌‌Sensi‌,‌‌Orientamenti‌‌Comunitari‌‌Ed‌‌Evoluzione‌‌Della‌‌Disciplina‌‌Italiana‌‌Della‌‌Crisi‌‌Di‌‌Impresa,‌‌                             
in‌ ‌‌Dir.‌ ‌Fall‌.,cfr‌ ‌supra.‌ ‌ 
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esplicarsi‌ ‌anche‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌formazione‌ ‌delle‌ ‌classi,‌ ‌quale‌ ‌divisione‌‌                   

auspicabile‌ ‌ma‌ ‌non‌ ‌obbligatoria‌ ‌in‌ ‌sede‌ ‌di‌ ‌concordato,‌ ‌nei‌ ‌confronti‌ ‌di‌‌                     

creditori‌ ‌appartenenti‌ ‌ad‌ ‌una‌ ‌classe‌ ‌dissenziente‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌è‌ ‌contestata‌ ‌la‌‌                     

convenienza‌ ‌della‌ ‌proposta.‌ ‌A‌ ‌fronte‌‌dell’adesione‌‌al‌‌piano‌‌da‌‌parte‌‌della‌‌                     

maggioranza‌ ‌delle‌ ‌classi‌ ‌o‌ ‌dei‌ ‌creditori‌ ‌ammessi‌ ‌al‌ ‌voto,‌ ‌il‌ ‌tribunale‌                     

esperirà‌‌un‌‌raffronto‌‌tra‌‌il‌‌grado‌‌satisfattivo‌‌del‌‌creditore‌‌dissenziente‌‌nel‌‌                     

concordato‌ ‌e‌ ‌nella‌ ‌liquidazione‌ ‌giudiziale.‌ ‌Nel‌ ‌caso‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌questo‌ ‌non‌ ‌sia‌‌                       

inferiore‌ ‌rispetto‌ ‌alle‌ ‌alternative‌ ‌praticabili,‌ ‌si‌ ‌provvederà‌ ‌al‌ ‌cd.‌‌                 

cram-down‌,‌ ‌omologando‌ ‌il‌ ‌concordato‌ ‌nonché‌ ‌vincolando‌ ‌anche‌ ‌il‌‌               

dissenziente.‌ ‌ ‌   271

‌ 

7.‌ ‌Analisi‌ ‌Dell’efficacia‌ ‌Degli‌ ‌Strumenti‌ ‌Di‌ ‌Regolazione‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌‌ 
D’impresa‌ ‌Nel‌ ‌Quadro‌ ‌Preventivo‌ ‌Italiano‌ ‌ 

L’impulso‌ ‌del‌ ‌legislatore‌ ‌è‌ ‌fortemente‌ ‌volto‌ ‌al‌ ‌sostegno‌ ‌di‌ ‌soluzioni‌‌                   

negoziali‌‌della‌‌crisi‌‌alternative‌‌alla‌‌liquidazione‌‌giudiziale,‌‌il‌‌quale‌‌tuttavia‌‌                   

non‌‌si‌‌riscontra‌‌nella‌‌prassi,‌‌in‌‌quanto,‌‌dai‌‌recenti‌‌dati‌‌statistici‌‌emerge‌‌la‌‌                         

prevalenza‌ ‌della‌ ‌liquidazione‌ ‌sulla‌ ‌continuità‌ ‌aziendale.‌ ‌Il‌ ‌numero‌ ‌delle‌‌                 

procedure‌ ‌fallimentari‌ ‌aperte‌ ‌è‌ ‌maggiore‌ ‌rispetto‌ ‌a‌ ‌procedure‌ ‌volte‌ ‌alla‌‌                   

continuità,‌ ‌infatti‌ ‌anche‌ ‌strumenti‌ ‌quali‌ ‌il‌‌concordato‌‌preventivo,‌‌sovente‌‌                 

presentano‌ ‌una‌ ‌finalità‌ ‌liquidatoria.‌ ‌ ‌  272

Tuttavia,‌ ‌è‌ ‌d’uopo‌ ‌precisare‌ ‌che,‌ ‌grazie‌ ‌alle‌ ‌copiose‌ ‌riforme‌ ‌che‌ ‌hanno‌‌                     

caratterizzato‌ ‌lo‌ ‌scenario‌ ‌fallimentare‌ ‌europeo‌ ‌e‌ ‌italiano‌ ‌nell’ultimo‌‌               

ventennio,‌ ‌si‌ ‌è‌ ‌registrato‌ ‌un‌ ‌costante‌ ‌decrescimento‌ ‌dei‌ ‌fallimenti.‌ ‌Gli‌‌                   

eventi‌ ‌principali‌ ‌che‌ ‌hanno‌ ‌inficiato‌ ‌l’apertura‌ ‌di‌ ‌numerose‌ ‌procedure‌‌                 

coincidono‌ ‌con‌ ‌le‌ ‌crisi‌ ‌economiche‌ ‌affrontate‌ ‌dal‌ ‌2008,‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌hanno‌‌                     

271 ‌Art.‌ ‌112‌ ‌c.c.i.‌ ‌Lorenzo‌ ‌Stanghellini,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌‌Direttiva‌‌UE‌‌In‌‌Materia‌‌Di‌‌Insolvenza‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento,‌ ‌cfr‌‌                                   
supra.‌‌Lino‌‌Guglielmucci,‌ ‌‌Diritto‌‌Fallimentare‌,‌ ‌Giappichelli,‌ ‌Ed.‌‌VIII,‌ ‌2017.‌‌AA.VV,‌‌‌Fallimento‌‌E‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌,‌‌                             
cfr‌ ‌supra‌ ‌pag‌ ‌740.‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌Della‌ ‌Commissione‌ ‌Ue:‌ ‌Early‌ ‌Warning,‌‌                             
Ristrutturazione‌ ‌E‌ ‌Seconda‌ ‌Chance‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Cerved‌ ‌Know,‌ ‌‌16°‌ ‌Pillola:‌ ‌Il‌ ‌Voto‌ ‌Nel‌ ‌Concordato‌ ‌Preventivo.‌                             
L’omologazione,‌ ‌‌disponibile‌ ‌su‌ ‌     
https://know.cerved.com/tool-educational/16-pillola-il-voto-nel-concordato-preventivo-lomologazione/‌.‌‌ ‌  
272 ‌Alessandro‌ ‌Danovi,‌ ‌Silvia‌ ‌Giacomelli,‌ ‌Patrizia‌ ‌Riva‌ ‌e‌ ‌Giacomo‌ ‌Rodano,‌ ‌Questioni‌ ‌di‌ ‌Economia‌ ‌e‌ ‌Finanza,‌‌                             
Strumenti‌‌negoziali‌ ‌per‌‌la‌‌soluzione‌‌delle‌‌crisi‌ ‌d’impresa:‌‌il‌ ‌concordato‌‌preventivo,‌‌Banca‌‌d’italia,‌‌numero‌‌430,‌‌                             
cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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duramente‌ ‌inciso‌ ‌sulla‌ ‌crescita‌ ‌economica‌ ‌italiana‌‌ed‌‌europea.‌‌Per‌‌questi‌‌                   

motivi,‌ ‌nel‌ ‌2014‌ ‌è‌ ‌stato‌ ‌registrato‌ ‌il‌ ‌più‌ ‌alto‌ ‌numero‌ ‌di‌ ‌fallimenti‌ ‌aperti‌‌                         

nell’ultimo‌ ‌ventennio‌ ‌(circa‌ ‌15.635,‌ ‌l’11%‌ ‌in‌ ‌più‌ ‌rispetto‌ ‌l’anno‌‌                 

precedente).‌ ‌Nonostante‌ ‌i‌ ‌dati‌ ‌negativi‌ ‌relativi‌ ‌ai‌ ‌primi‌ ‌anni‌ ‌della‌ ‌crisi‌‌                     

finanziaria,‌ ‌dal‌ ‌2014‌ ‌ad‌ ‌oggi‌ ‌le‌ ‌procedure‌ ‌fallimentari‌ ‌sono‌ ‌in‌ ‌costante‌‌                     

diminuzione‌ ‌(nel‌ ‌2019,‌ ‌11.096).‌ ‌ 273

A‌‌quanto‌‌riportato‌‌va‌‌necessariamente‌‌precisato‌‌che‌‌le‌‌procedure‌‌diverse‌‌                   

rispetto‌‌alla‌‌liquidazione‌‌giudiziale‌‌ricoprono‌‌un‌‌ruolo‌‌marginale‌‌e‌‌sovente‌‌                   

si‌ ‌tramutano‌ ‌in‌ ‌fallimenti.‌ ‌Lo‌ ‌strumento‌ ‌che‌ ‌registra‌‌un‌‌maggior‌‌numero‌‌                     

di‌ ‌adesione‌ ‌corrisponde‌ ‌al‌ ‌concordato‌ ‌preventivo,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌tuttavia‌‌                 

mantiene‌ ‌con‌ ‌prevalenza‌ ‌una‌ ‌finalità‌ ‌liquidatoria.‌ ‌Le‌ ‌ragioni‌ ‌della‌‌                 

maggiore‌ ‌adesione‌ ‌a‌ ‌detto‌ ‌strumento‌ ‌risiedono‌ ‌nel‌ ‌fatto‌ ‌che‌ ‌questo‌‌                   

coincide‌ ‌con‌ ‌l’oggetto‌ ‌principale‌ ‌delle‌ ‌numerose‌ ‌riforme‌ ‌italiane.‌‌               

Soprattutto‌‌con‌‌riferimento‌‌alla‌‌riforma‌‌del‌‌2012,‌‌la‌‌quale‌‌ha‌‌introdotto‌‌la‌‌                       

possibilità‌‌di‌‌depositare‌‌una‌‌domanda‌‌di‌‌concordato‌‌cd.‌‌in‌‌bianco,‌‌cioè‌‌con‌‌                       

riserva‌ ‌di‌ ‌depositare‌ ‌il‌ ‌piano‌ ‌e‌ ‌la‌ ‌documentazione‌ ‌ad‌ ‌esso‌ ‌relativa‌‌                     

successivamente‌ ‌ed‌ ‌entro‌ ‌un‌ ‌termine‌ ‌stabilito‌ ‌dal‌ ‌Tribunale.‌ ‌Grazie‌ ‌a‌‌                   

questo‌ ‌intervento,‌ ‌nel‌ ‌2013‌‌si‌ ‌è‌ ‌registrato‌ ‌il‌ ‌più‌ ‌alto‌‌numero‌‌di‌‌ricorsi‌‌di‌‌                           

concordati‌ ‌preventivi,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌però‌ ‌sono‌ ‌decisamente‌ ‌diminuiti‌ ‌negli‌ ‌anni‌‌                   

seguenti.‌ ‌La‌ ‌scarsa‌ ‌adesione‌ ‌che‌ ‌in‌ ‌generale‌ ‌si‌‌riscontra‌‌nel‌‌campo‌‌delle‌‌                       

soluzioni‌ ‌negoziali‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌risiede‌ ‌anche‌ ‌nelle‌ ‌incessanti‌ ‌riforme‌ ‌che‌‌                   

hanno‌‌caratterizzato‌‌l’ambito‌‌fallimentare,‌‌le‌‌quali‌‌acuiscono‌‌l’incertezza‌‌e‌‌                 

i‌ ‌costi‌ ‌relativi‌ ‌a‌ ‌questi‌ ‌strumenti.‌ ‌Con‌ ‌riferimento‌ ‌al‌ ‌concordato‌‌                   

preventivo,‌ ‌mentre‌ ‌nel‌ ‌2012‌‌è‌ ‌stata‌ ‌prevista‌ ‌la‌ ‌novità‌ ‌del‌ ‌concordato‌ ‌in‌‌                       

bianco,‌ ‌l’anno‌ ‌successivo,‌ ‌con‌ ‌una‌ ‌nuova‌ ‌riforma,‌ ‌sono‌ ‌incrementati‌ ‌gli‌‌                   

oneri‌‌informativi‌‌a‌‌carico‌‌del‌‌debitore‌‌per‌‌la‌‌presentazione‌‌del‌‌piano‌‌e‌‌nel‌‌                         

2015‌‌è‌‌stata‌‌sancita‌‌la‌‌possibilità‌‌di‌‌proposizione‌‌di‌‌alternative‌‌concorrenti‌‌                     

nonché‌ ‌il‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌soddisfacimento‌ ‌minimo‌ ‌nel‌ ‌concordato‌ ‌liquidatorio.‌ ‌ ‌  274

273 ‌Cerved,‌ ‌‌Osservatorio‌ ‌Fallimenti‌ ‌E‌ ‌Chiusure‌ ‌Di‌ ‌Imprese,‌ ‌Osservatorio,‌ ‌4q‌ ‌marzo‌ ‌2020,‌ ‌disponibile‌ ‌su‌‌                           
https://know.cerved.com/wp-content/uploads/2020/03/Oss-Chiusure-4q-2019.pdf‌.‌ ‌  
274 ‌Alessandro‌ ‌Danovi,‌ ‌Silvia‌ ‌Giacomelli,‌ ‌Patrizia‌ ‌Riva‌ ‌e‌ ‌Giacomo‌ ‌Rodano,‌ ‌‌Questioni‌ ‌di‌ ‌Economia‌ ‌e‌ ‌Finanza‌,‌‌                             
Strumenti‌‌negoziali‌ ‌per‌‌la‌‌soluzione‌‌delle‌‌crisi‌ ‌d’impresa:‌‌il‌ ‌concordato‌‌preventivo,‌‌Banca‌‌d’italia,‌‌numero‌‌430,‌‌                             
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Il‌ ‌susseguirsi‌ ‌di‌ ‌continue‌ ‌modifiche‌ ‌contribuisce‌ ‌a‌ ‌rendere‌ ‌inefficaci‌ ‌gli‌‌                   

strumenti‌‌in‌‌esame.‌‌A‌‌questo‌‌si‌‌aggiungono‌‌anche‌‌gli‌‌ingenti‌‌costi‌‌relativi‌‌                       

ai‌ ‌professionisti‌ ‌del‌ ‌settore‌ ‌quali‌ ‌‌advisors‌ ‌industriali‌ ‌e‌ ‌legali‌ ‌nonché‌‌                   

attestatori‌‌del‌‌piano.‌‌La‌‌maggior‌‌parte‌‌dei‌‌concordati‌‌proposti‌‌registra‌‌un‌‌                     

esito‌ ‌negativo,‌ ‌sia‌ ‌per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌i‌ ‌requisiti‌ ‌di‌ ‌ammissibilità‌ ‌che‌ ‌il‌‌                       

voto‌ ‌del‌ ‌piano‌ ‌stesso,‌ ‌per‌ ‌esempio,‌ ‌nel‌ ‌2015,‌ ‌delle‌ ‌circa‌ ‌3000‌‌domande‌‌                       

presentate,‌ ‌il‌ ‌67,6%‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌è‌ ‌concluso‌ ‌con‌ ‌l’esito‌ ‌auspicato.‌ ‌ ‌  275

Le‌ ‌ragioni‌ ‌dell’insuccesso‌ ‌delle‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌regolazione‌ ‌della‌ ‌crisi‌‌                 

risiedono‌ ‌nella‌ ‌tardività‌ ‌dell’intervento‌ ‌imprenditoriale,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌si‌ ‌insinua‌‌                 

in‌ ‌una‌ ‌situazione‌ ‌economico-finanziaria‌ ‌ormai‌ ‌irreversibile‌ ‌e‌ ‌tale‌ ‌da‌ ‌non‌‌                   

consente‌ ‌alternative‌ ‌alla‌ ‌liquidazione.‌ ‌L’intervento‌ ‌del‌ ‌legislatore‌ ‌italiano‌‌               

mira‌ ‌ad‌ ‌anticipare‌ ‌la‌ ‌fase‌ ‌di‌ ‌emersione‌ ‌di‌ ‌squilibri‌ ‌economico-finanziari,‌‌                   

cercando,‌ ‌attraverso‌ ‌gli‌ ‌strumenti‌ ‌di‌ ‌allerta‌ ‌e‌ ‌composizione‌ ‌assistita,‌ ‌di‌‌                   

attivare‌‌procedure‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌immediate.‌‌Da‌‌questo‌‌punto‌‌di‌‌vista‌‌                   

è‌ ‌necessario‌ ‌distinguere‌ ‌quanto‌ ‌sancito‌ ‌dal‌ ‌legislatore‌ ‌europeo‌ ‌con‌ ‌il‌‌                   

dettato‌ ‌della‌ ‌riforma‌ ‌recentemente‌ ‌intervenuta‌ ‌in‌ ‌ambito‌ ‌italiano.‌ ‌La‌‌                 

Commissione,‌‌nella‌‌proposta‌‌di‌‌direttiva,‌‌riferisce‌‌ad‌‌interventi‌‌da‌‌attuare‌‌                   

nel‌‌caso‌‌di‌‌‌likehood‌‌of‌‌insolvency‌,‌‌quindi‌‌a‌‌prevenzione‌‌dell’insolvenza,‌‌al‌‌                     

contrario,‌ ‌il‌ ‌Codice‌ ‌tratta‌ ‌di‌ ‌strumenti‌ ‌di‌ ‌regolazione‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌‌e‌‌                     

dell’insolvenza,‌ ‌da‌ ‌cui‌ ‌s’evince‌ ‌che,‌ ‌i‌ ‌piani‌ ‌attestati,‌ ‌gli‌ ‌accordi‌ ‌di‌‌                     

ristrutturazione‌ ‌e‌ ‌concordato‌‌preventivo‌‌possano‌‌essere‌‌adottati‌‌anche‌‌in‌‌                 

una‌ ‌situazione‌ ‌di‌ ‌squilibri‌ ‌conclamati.‌ ‌ ‌  276

Con‌‌riferimento‌‌ai‌‌piani‌‌attestati‌‌e‌‌accordi‌‌di‌‌ristrutturazione,‌‌l’insolvenza,‌‌                   

anche‌‌quando‌‌non‌‌irreversibile,‌‌non‌‌aderisce‌‌alla‌‌natura‌‌del‌‌piano,‌‌il‌‌quale‌‌                       

risulta‌ ‌volto‌ ‌ad‌ ‌una‌ ‌preservazione‌ ‌della‌ ‌continuità‌ ‌aziendale‌ ‌e‌ ‌rilegato‌ ‌a‌‌                     

marzo‌‌2018.‌‌Paolo‌‌Montalenti,‌‌‌Le‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌‌Verso‌‌La‌‌Riforma‌‌Tra‌‌Diritto‌‌Italiano‌‌E‌‌Diritto‌‌Europeo,‌‌                               
Quaderni‌ ‌Di‌ ‌Giurisprudenza‌ ‌Commerciale,‌ ‌Giuffrè,‌ ‌2018.‌‌ ‌  
275 ‌Dr‌ ‌Pierre‌ ‌Hausemer,‌ ‌Laura‌ ‌Todaro,‌ ‌Ambre‌ ‌Maucorps,‌ ‌Marius‌ ‌Dragulin,‌ ‌Iva‌ ‌Plasilova,‌ ‌Robbert‌ ‌Fisher,‌ ‌Lia‌‌                             
Federici,‌ ‌Ander‌‌Díez‌‌Sáez,‌‌Simona‌‌Frazzani,‌ ‌Janne‌‌Sylvest,‌ ‌Jesper‌‌Villadsen,‌‌‌Impact‌‌assessment‌‌study‌‌on‌‌policy‌‌                             
options‌‌for‌‌a‌‌new‌‌initiative‌‌on‌‌minimum‌‌standards‌‌in‌‌insolvency‌‌and‌‌restructuring‌‌law‌,‌‌Directorate-General‌‌for‌‌                             
Justice‌ ‌and‌ ‌Customers,‌ ‌Contract‌ ‌No.‌ ‌JUST‌ ‌/2015/JCOO/FWCIVI0103,‌ ‌2016,‌ ‌disponibile‌ ‌su‌‌                   
https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/2bb5fd98-6065-11e7-954d-01aa75ed71a1/language-‌
en‌.‌‌ ‌  
276 ‌Raffaella‌‌Brogi,‌‌‌Il‌‌Concordato‌‌Con‌‌Continuità‌‌Aziendale‌‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌,‌‌in‌‌‌Fallimento,‌‌‌cfr‌‌supra.‌‌Lorenzo‌‌                                 
Stanghellini,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌UE‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento,‌ ‌‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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casi‌‌in‌‌cui‌‌lo‌‌squilibro‌‌economico-finanziario‌‌non‌‌sia‌‌irreversibile.‌‌Inoltre,‌‌il‌‌                     

piano‌ ‌di‌ ‌risanamento,‌ ‌data‌ ‌la‌ ‌natura‌ ‌negoziale‌ ‌e‌ ‌assenza‌ ‌di‌ ‌controlli‌‌                     

giurisdizionali,‌ ‌potrebbe‌ ‌ottenere‌ ‌un‌ ‌riscontro‌ ‌positivo‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌fase‌‌                 

addirittura‌ ‌anticipatoria‌ ‌della‌ ‌crisi,‌ ‌cioè‌ ‌quando‌ ‌ancora‌ ‌non‌ ‌emergono‌‌                 

distintamente‌ ‌i‌ ‌segnali‌ ‌di‌ ‌cui‌ ‌agli‌ ‌artt.‌ ‌13‌ ‌e‌ ‌24‌ ‌c.c.i.‌ ‌ ‌  277

Al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌agevolare‌ ‌l’adesione‌ ‌agli‌ ‌accordi‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione,‌ ‌il‌ ‌codice‌‌                     

prevede‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌omologazione‌ ‌anche‌ ‌di‌ ‌accordi‌ ‌agevolati,‌ ‌i‌ ‌quali‌‌                     

riducono‌ ‌sensibilmente‌ ‌la‌ ‌percentuale‌ ‌di‌ ‌adesione‌ ‌al‌ ‌piano‌‌in‌‌misura‌‌pari‌‌                     

al‌ ‌30%.‌ ‌Le‌ ‌condizioni‌ ‌per‌ ‌poter‌ ‌accedere‌ ‌a‌ ‌questo‌ ‌strumento‌ ‌risiedono‌‌                     

nella‌ ‌mancata‌ ‌presentazione‌ ‌della‌ ‌richiesta‌ ‌di‌ ‌moratoria‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌creditori‌‌                   

estranei‌ ‌all’accordo‌ ‌e‌ ‌l’omessa‌ ‌richiesta‌ ‌di‌‌misure‌‌protettive‌‌temporanee.‌‌                 

Questa‌ ‌opzione‌ ‌si‌ ‌ravvede,‌ ‌in‌ ‌base‌‌alla‌‌limitata‌‌adesione,‌‌come‌‌aderente‌‌                     

ad‌ ‌uno‌ ‌squilibrio‌ ‌economico-finanziario‌ ‌non‌ ‌grave,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌si‌ ‌ritiene‌‌                   

sanabile‌ ‌attraverso‌ ‌la‌ ‌ristrutturazione‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌parte‌ ‌limitata‌ ‌di‌ ‌crediti.‌ ‌ ‌  278

Dall’analisi‌ ‌statistica‌ ‌dei‌ ‌dati‌ ‌emerge‌ ‌la‌ ‌necessità‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌tempestivo‌‌                   

intervento‌ ‌diretto‌ ‌a‌ ‌regolare‌ ‌in‌ ‌maniera‌ ‌definitiva‌ ‌la‌ ‌crisi,‌ ‌in‌ ‌quanto‌‌                     

interventi‌‌nella‌‌fase‌‌primordiale‌‌garantiscono‌‌un‌‌maggiore‌‌successo,‌‌come‌‌                 

le‌ ‌pratiche‌ ‌di‌ ‌‌turnaround‌‌ ‌‌management‌.‌ ‌ 279

Queste‌ ‌consistono‌ ‌in‌‌una‌‌serie‌‌di‌‌modifiche‌‌strutturali‌‌dell’impresa‌‌al‌‌fine‌‌                     

di‌ ‌promuovere‌ ‌un‌ ‌risanamento‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌fase‌ ‌precoce‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌l’impresa‌ ‌è‌‌                       

ancora‌ ‌in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌generare‌ ‌flussi‌ ‌di‌ ‌cassa,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌genericamente‌ ‌si‌‌                       

colloca‌ ‌tra‌ ‌lo‌ ‌stadio‌ ‌di‌ ‌declino‌ ‌e‌ ‌di‌ ‌crisi.‌ ‌Le‌ ‌modalità‌ ‌di‌ ‌‌turnaround‌ ‌sono‌‌                           

varie‌ ‌e‌ ‌prevedono‌ ‌un‌ ‌processo‌ ‌di‌ ‌rinnovamento‌ ‌aziendale‌ ‌nonché,‌ ‌in‌‌                   

alcuni‌‌casi,‌‌la‌‌sostituzione‌‌del‌‌top‌‌‌management‌.‌‌L’efficacia‌‌delle‌‌misure‌‌di‌‌                     

ristrutturazione‌ ‌è‌ ‌assoluta‌ ‌se‌ ‌queste‌ ‌intervengono‌‌in‌‌uno‌‌stadio‌‌precoce,‌‌                   

277 ‌Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌Il‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza:‌ ‌Considerazioni‌ ‌A‌ ‌Prima‌ ‌Lettura‌,‌ ‌‌In‌‌                                 
Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌3.‌ ‌Giovanni‌ ‌Battista‌ ‌Nardecchia,‌‌‌Il‌ ‌Piano‌‌Attestato‌‌Di‌‌Risanamento‌‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌,‌ ‌in‌‌                               
Fallimento‌,‌ ‌2020,‌ ‌1,‌ ‌5.‌‌ ‌  
278 ‌Andrea‌ ‌Zorzi,‌ ‌‌Piani‌ ‌Di‌ ‌Risanamento‌ ‌E‌ ‌Accordi‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Dei‌ ‌Debiti‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌‌                                 
Fallimento‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Paolo‌‌Montalenti,‌‌‌Le‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌ ‌Verso‌‌La‌‌Riforma‌‌Tra‌‌Diritto‌‌Italiano‌‌E‌‌Diritto‌‌                               
Europeo,‌‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
279 ‌AA.VV,‌ ‌‌Fallimento‌ ‌E‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌,‌ ‌Ipsoa,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Heber‌ ‌Caramagna,‌ ‌‌Il‌ ‌Ruolo‌ ‌Del‌ ‌Turnaroundista‌‌Nei‌‌                                 
Processi‌ ‌Di‌ ‌Risanamento‌ ‌E‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Aziendale,‌‌ ‌in‌ ‌www.‌ilfallimentarista.it‌,‌ ‌3‌ ‌marzo‌ ‌2020.‌‌ ‌  

145‌ ‌ 
‌ 



altrimenti,‌ ‌analogamente‌ ‌al‌ ‌risultato‌ ‌dei‌ ‌dati‌ ‌statistici,‌ ‌l’unica‌ ‌procedura‌‌                 

percorribile‌ ‌consisterà‌ ‌nella‌ ‌liquidazione‌ ‌giudiziale.‌ ‌Gli‌ ‌strumenti‌ ‌disposti‌‌               

dal‌ ‌legislatore‌ ‌italiano,‌ ‌sia‌ ‌nel‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌che‌ ‌nella‌ ‌vigente‌ ‌Legge‌‌                       

Fallimentare,‌‌si‌‌caratterizzano‌‌per‌‌l’adozione‌‌quantomeno‌‌in‌‌uno‌‌stadio‌‌di‌‌                   

crisi,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌l’approvazione‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌piano‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌o‌ ‌risanamento‌‌                     

può‌ ‌risultare‌ ‌soddisfacente.‌ ‌A‌ ‌questi‌ ‌fini‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌ha‌ ‌predisposto‌ ‌gli‌‌                     

strumenti‌ ‌di‌ ‌allerta,‌ ‌in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌segnalare‌ ‌al‌ ‌debitore‌ ‌la‌ ‌necessità‌ ‌di‌‌                       

interventi‌ ‌tempestivi,‌ ‌la‌ ‌cui‌ ‌efficacia‌ ‌rimane‌ ‌dubbia‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌sono‌‌                   

suscettibili‌ ‌di‌ ‌inserirsi‌ ‌in‌ ‌uno‌ ‌squilibrio‌ ‌economico‌ ‌già‌ ‌accentuato.‌ ‌Un‌‌                   

radicale‌ ‌cambiamento‌ ‌di‌ ‌mentalità‌ ‌congiuntamente‌ ‌ad‌ ‌un‌ ‌approccio‌‌               

tempestivo‌ ‌alle‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌dell’imprenditore‌               

costituiscono‌ ‌le‌ ‌due‌ ‌variabili‌ ‌fondamentali‌ ‌nella‌ ‌disciplina‌ ‌‌de‌ ‌qua‌,‌ ‌in‌‌                   

quanto‌ ‌rappresentano‌ ‌le‌ ‌due‌‌condizioni‌‌imprescindibili‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌garantire‌‌                   

un’efficiente‌ ‌ristrutturazione‌ ‌aziendale.‌ ‌ ‌  280

‌ ‌   

280 ‌Vincenzo‌‌De‌‌Sensi‌,‌ ‌Orientamenti‌‌Comunitari‌ ‌Ed‌‌Evoluzione‌‌Della‌‌Disciplina‌‌Italiana‌‌Della‌‌Crisi‌‌Di‌‌Impresa,‌‌in‌                               
Dir.‌‌Fall‌.,cfr‌‌supra.‌‌AA.VV,‌‌‌Fallimento‌‌E‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌,‌ ‌Ipsoa,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Alberto‌‌Jorio,‌‌Bruno‌‌Sassani,‌ ‌‌Trattato‌‌                                 
Delle‌ ‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌,‌ ‌Vol.‌ ‌V,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Alessandro‌ ‌Danovi,‌ ‌‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌ ‌Per‌ ‌Il‌ ‌Risanamento‌‌                           
D'impresa‌,‌ ‌Giuffrè,‌ ‌2014,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌ ‌   
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Sezione‌ ‌Quinta‌ ‌ 
Analisi‌ ‌Della‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva‌ ‌Nello‌ ‌Scenario‌‌ 

Giuridico‌ ‌Europeo‌ ‌ 

‌ 

1.‌ ‌Il‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌Framework‌ ‌In‌ ‌Europa‌ ‌ 

La‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌e‌ ‌ristrutturazione‌‌                   

preventiva‌ ‌ha‌ ‌inciso‌ ‌sulla‌ ‌disciplina‌ ‌degli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌europei,‌‌                 

provocando‌ ‌numerosi‌ ‌dibattiti‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌conformità‌ ‌della‌ ‌normativa‌‌               

nazionale‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌dettato‌ ‌europeo.‌ ‌I‌ ‌principi‌ ‌ispiratori‌ ‌dell’intervento‌‌                 

derivano‌ ‌dalla‌ ‌disciplina‌ ‌maturata‌ ‌negli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌stessi,‌ ‌tra‌ ‌cui‌ ‌la‌‌                     

Francia,‌ ‌nonché‌ ‌dall’esperienza‌ ‌statunitense‌ ‌del‌ ‌‌Chapter‌ ‌‌11‌ ‌presente‌ ‌nel‌‌                 

U.S.‌ ‌Bankruptcy‌ ‌Code‌,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌rappresenta‌ ‌un‌ ‌imprescindibile‌ ‌modello‌‌                 

legislativo‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌di‌ ‌insolvenza.‌ ‌Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌le‌ ‌legislazioni‌‌                   

europee,‌ ‌queste‌ ‌presentano‌ ‌orientamenti‌ ‌diversi‌ ‌circa‌ ‌le‌ ‌finalità‌ ‌e‌‌                 

l’approccio‌‌alla‌‌ristrutturazione,‌‌tra‌‌cui‌‌quelle‌‌oggetto‌‌di‌‌maggiori‌‌dibattiti‌‌                   

coincidono‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌normativa‌ ‌francese,‌ ‌tedesca‌ ‌e‌ ‌inglese,‌ ‌di‌ ‌cui‌ ‌questi‌‌                     

ultimi‌ ‌sono‌ ‌incentrati‌ ‌ad‌ ‌una‌ ‌maggiore‌ ‌tutela‌ ‌dei‌ ‌creditori,‌ ‌mentre‌ ‌il‌‌                     

modello‌ ‌francese‌ ‌è‌ ‌sovente‌ ‌definito‌ ‌come‌ ‌‌debtor-friendly‌.‌ ‌ ‌  281

I‌ ‌caratteri‌ ‌sanciti‌ ‌nei‌ ‌vari‌ ‌interventi‌ ‌dell’Unione‌ ‌Europea‌ ‌sono‌ ‌frutto‌ ‌di‌‌                     

elaborazioni‌‌di‌‌principi‌‌già‌‌previsti‌‌nei‌‌tre‌‌ordinamenti‌‌citati,‌‌tra‌‌cui‌‌la‌‌cd.‌‌                         

rescue‌ ‌culture‌,‌ ‌attuata‌ ‌nella‌ ‌recente‌ ‌direttiva,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌presenta‌ ‌origini‌‌                   

anche‌ ‌nel‌ ‌‌1982‌ ‌Cork‌ ‌Report‌ ‌fondamento‌ ‌delle‌ ‌successive‌ ‌riforme‌ ‌che‌‌                   

hanno‌ ‌condotto‌ ‌all‌’Enterprise‌ ‌Act‌ ‌2002‌‌ ‌inglese.‌ ‌ ‌  282

Analogamente,‌ ‌anche‌ ‌l’esperienza‌ ‌francese‌ ‌ha‌ ‌ricoperto‌ ‌un‌‌ruolo‌‌cruciale‌‌                 

nella‌ ‌delineazione‌ ‌non‌ ‌solo‌ ‌delle‌ ‌misure‌ ‌implementate‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌europeo‌‌                   

281 ‌Horst‌ ‌Eidenmüller,‌ ‌‌Comparative‌ ‌Corporate‌ ‌Insolvency‌ ‌Law‌,‌ ‌The‌ ‌Oxford‌ ‌Handbook‌ ‌Of‌ ‌Corporate‌ ‌Law‌ ‌And‌‌                           
Governance,‌ ‌Oxford‌ ‌University‌ ‌Press,‌ ‌2018.‌ ‌ 
282 ‌Horst‌ ‌Eidenmüller,‌ ‌‌Comparative‌ ‌Corporate‌ ‌Insolvency‌ ‌Law‌,‌ ‌The‌ ‌Oxford‌ ‌Handbook‌ ‌Of‌ ‌Corporate‌ ‌Law‌ ‌And‌‌                           
Governance,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌David‌‌Christoph‌‌Ehmke,‌‌Jennifer‌‌L.L.‌ ‌Gant,‌‌Gert‐Jan‌‌Boon,‌‌Line‌‌Langkjaer,‌‌Emilie‌‌Ghio,‌‌                             
The‌ ‌European‌ ‌Union‌ ‌preventive‌ ‌restructuring‌ ‌framework:‌ ‌A‌ ‌hole‌ ‌in‌ ‌one?‌,‌ ‌‌Int‌ ‌Insolv‌ ‌Rev‌‌ ‌(2019)‌ ‌28:184–209.‌ ‌ 
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come‌ ‌la‌ ‌Raccomandazione‌ ‌del‌ ‌2014‌ ‌e‌ ‌la‌ ‌successiva‌ ‌direttiva,‌ ‌ma‌‌anche‌‌                     

nella‌ ‌stesura‌ ‌del‌ ‌nuovo‌ ‌Codice‌ ‌della‌ ‌crisi,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌ispirandosi‌ ‌ai‌ ‌vari‌‌                       

precetti‌ ‌europei,‌ ‌ha‌ ‌introdotto‌ ‌elementi‌ ‌presenti‌ ‌nell’ordinamento‌‌             

d’oltralpe.‌ ‌Tra‌ ‌questi‌ ‌emergono‌ ‌le‌ ‌misure‌ ‌di‌ ‌allerta‌ ‌(‌procédure‌ ‌d’alerte‌)‌‌                   

quale‌ ‌novità‌ ‌prevista‌ ‌nel‌ ‌lavoro‌ ‌della‌ ‌commissione‌ ‌Rordorf.‌ ‌ ‌ ‌  283

‌ 

2.‌ ‌La‌ ‌Prevenzione‌ ‌Dell’insolvenza‌ ‌Nella‌ ‌Disciplina‌ ‌Francese‌ ‌ 

La‌ ‌Francia,‌ ‌al‌ ‌pari‌ ‌dell’Italia,‌ ‌si‌ ‌caratterizza‌ ‌per‌ ‌la‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌una‌‌                       

cospicua‌ ‌serie‌ ‌di‌ ‌riforme‌ ‌che‌ ‌hanno‌‌caratterizzato‌ ‌l’ultimo‌‌ventennio.‌ ‌Le‌‌                   

origini‌‌della‌‌recente‌‌disciplina‌‌fallimentare‌‌francese‌‌risalgono‌‌alla‌‌L.67-563‌‌                 

del‌ ‌13‌ ‌luglio‌ ‌1967,‌‌in‌‌cui‌‌si‌‌statuì‌‌la‌‌presenza‌‌sia‌‌di‌‌esiti‌‌liquidatori‌‌sia‌‌di‌‌                               

salvataggio‌‌delle‌‌imprese.‌‌La‌‌cultura‌‌francese‌‌si‌‌caratterizza‌‌proprio‌‌per‌‌la‌‌                     

prevalenza‌ ‌della‌ ‌tutela‌ ‌del‌ ‌mantenimento‌ ‌dell’efficienza‌ ‌produttiva‌ ‌e‌‌               

dell’occupazione‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌ ‌soddisfazione‌ ‌delle‌ ‌pretese‌ ‌creditorie.‌ ‌Negli‌‌               

anni‌ ‌‘80‌ ‌del‌ ‌secolo‌ ‌scorso‌ ‌si‌ ‌susseguirono‌ ‌modifiche‌ ‌in‌ ‌questo‌ ‌ambito,‌ ‌il‌‌                       

cui‌ ‌risultato‌ ‌condusse‌ ‌all’introduzione‌ ‌di‌ ‌misure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌‌               

preventiva‌ ‌volte‌ ‌ad‌ ‌intervenire‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌situazione‌ ‌di‌ ‌solvibilità‌ ‌aziendale.‌‌                   

Congiuntamente‌ ‌a‌ ‌questo‌ ‌intervento,‌ ‌la‌ ‌disciplina‌‌francese‌‌si‌‌caratterizza‌‌                 

per‌ ‌la‌ ‌precoce‌ ‌previsione‌ ‌dei‌ ‌meccanismi‌‌di‌‌allerta,‌‌oggetto‌‌della‌‌recente‌‌                     

direttiva‌‌europea,‌‌i‌‌quali‌‌sono‌‌oramai‌‌consolidati‌‌nella‌‌disciplina‌‌francese.‌‌                   

Tuttavia,‌‌le‌‌riforme‌‌principali‌‌risalgono‌‌all’ultimo‌‌ventennio,‌‌in‌‌cui‌‌a‌‌partire‌‌                     

dal‌ ‌2005‌ ‌vennero‌ ‌introdotte‌ ‌nuove‌ ‌procedure‌ ‌volte‌ ‌alla‌ ‌riorganizzazione‌‌                 

aziendale‌ ‌e‌ ‌salvataggio‌ ‌delle‌ ‌imprese.‌ ‌ ‌  284

I‌ ‌principali‌ ‌strumenti‌ ‌coincidono‌ ‌con‌‌il‌‌‌mandat‌‌ad‌‌hoc‌‌e‌‌la‌‌‌conciliation‌,‌‌le‌‌                         

quali‌ ‌presentano‌ ‌i‌ ‌caratteri‌ ‌di‌ ‌confidenzialità‌ ‌più‌ ‌volte‌ ‌citati‌ ‌dalla‌‌                   

283 ‌Alberto‌‌Jorio,‌‌Bruno‌‌Sassani,‌ ‌‌Trattato‌‌Delle‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌,‌ ‌Vol.‌ ‌V,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Giovanni‌‌Carmellino,‌‌‌Le‌‌                               
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preventive‌‌restructuring‌‌framework:‌‌A‌‌hole‌‌in‌‌one?‌,‌ ‌‌Int‌‌Insolv‌‌Rev‌ ‌(2019)‌‌28:184–209.‌‌Sylvain‌‌Paillotin,‌‌‌French‌‌                             
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Commissione‌ ‌Europea‌ ‌ed‌ ‌il‌ ‌cui‌‌contenuto‌‌è‌‌sottoposto‌‌alla‌‌discrezionalità‌‌                   

del‌ ‌debitore.‌ ‌Il‌ ‌requisito‌ ‌oggettivo‌ ‌di‌ ‌accesso‌ ‌alle‌ ‌procedure‌ ‌risiede‌ ‌nella‌‌                     

solvibilità‌ ‌del‌ ‌debitore,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌non‌ ‌deve‌ ‌presentare‌ ‌uno‌ ‌stato‌ ‌cd.‌ ‌di‌‌                       

cessazione‌ ‌dei‌‌pagamenti‌‌(o‌‌almeno‌‌che‌‌non‌‌superi‌‌questa‌‌condizione‌‌da‌‌                     

oltre‌‌quarantacinque‌‌giorni),‌‌riferito‌‌quindi‌‌ad‌‌una‌‌difficoltà‌‌solo‌‌probabile.‌‌                   

L’iniziativa‌ ‌è‌ ‌di‌ ‌spettanza‌ ‌esclusiva‌ ‌del‌ ‌debitore,‌ ‌al‌ ‌quale‌ ‌è‌ ‌richiesta‌ ‌la‌‌                       

presentazione‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌domanda‌‌al‌ ‌presidente‌ ‌del‌ ‌Tribunale‌ ‌di‌ ‌Commercio‌‌                   

tenuto‌ ‌alla‌ ‌nomina‌ ‌di‌ ‌un‌‌professionista‌‌(‌mandataire‌‌ad‌‌hoc‌‌o‌‌‌conciliateur‌‌                     

a‌ ‌seconda‌‌della‌‌procedura‌‌scelta)‌‌con‌‌il‌‌compito‌‌di‌‌vigilare‌‌circa‌‌l’operato‌‌                       

del‌ ‌debitore.‌ ‌La‌ ‌principale‌ ‌differenza‌ ‌tra‌ ‌i‌‌due‌‌strumenti‌‌in‌‌esame‌‌risiede‌‌                       

nella‌ ‌maggiore‌ ‌ingerenza‌ ‌del‌ ‌‌conciliateur‌ ‌nella‌ ‌procedura‌ ‌i‌ ‌cui‌ ‌poteri‌‌                   

vengono‌ ‌parzialmente‌ ‌delineati‌ ‌dal‌ ‌tribunale.‌ ‌Questo‌ ‌si‌ ‌occupa‌ ‌delle‌‌                 

trattative‌‌con‌‌i‌‌creditori‌‌e,‌‌in‌‌alcuni‌‌casi,‌‌può‌‌procedere‌‌anche‌‌alla‌‌vendita‌‌                         

di‌ ‌alcuni‌ ‌beni.‌ ‌Inoltre,‌ ‌la‌ ‌‌Conciliation‌ ‌prevedere‌ ‌maggiori‌ ‌protezioni‌ ‌per‌‌i‌‌                     

creditori‌‌assoggettati‌‌all’accordo,‌‌in‌‌quanto,‌‌in‌‌caso‌‌di‌‌futura‌‌liquidazione,‌‌                   

la‌ ‌nuova‌ ‌finanza‌ ‌introdotta,‌ ‌nell’ambito‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione,‌ ‌sarà‌‌               

considerata‌ ‌prededucibile.‌ ‌I‌ ‌principali‌ ‌benefici‌ ‌derivanti‌ ‌da‌ ‌entrambe‌ ‌le‌‌                 

procedure‌ ‌risiedono‌ ‌nella‌ ‌confidenzialità‌ ‌delle‌ ‌trattative‌ ‌e‌ ‌nelle‌ ‌limitate‌‌                 

formalità‌ ‌previste,‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌ne‌ ‌acuiscono‌ ‌la‌ ‌flessibilità.‌ ‌ ‌  285

Accanto‌‌a‌‌queste‌‌si‌‌inserisce‌‌la‌‌procedura‌‌di‌‌‌Sauvegarde‌,‌‌la‌‌quale‌‌è‌‌stata‌‌                         

introdotta‌ ‌dalla‌ ‌riforma‌ ‌del‌ ‌2005‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌dell’ispirazione‌ ‌al‌ ‌dettato‌ ‌del‌‌                     

Chapter‌ ‌‌11‌ ‌statunitense,‌ ‌la‌ ‌quale‌‌può‌‌essere‌‌richiesta‌‌a‌‌condizione‌‌che‌‌il‌‌                       

debitore‌ ‌si‌ ‌trovi‌ ‌in‌ ‌uno‌ ‌stato‌ ‌di‌ ‌solvibilità,‌ ‌ovvero‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌situazione‌‌                       

economico-finanziaria‌ ‌non‌ ‌critica.‌‌A‌‌questa‌‌procedura‌‌consegue‌‌il‌‌‌période‌‌                 

d’observation‌ ‌quale‌ ‌moratoria‌ ‌automatica‌ ‌dei‌ ‌crediti,‌ ‌la‌ ‌cui‌ ‌introduzione‌‌                 

permette‌ ‌la‌ ‌presentazione‌ ‌della‌ ‌proposta‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌piano‌ ‌‌de‌ ‌sauvegarde‌ ‌da‌‌                     

285 ‌Giovanni‌ ‌Carmellino,‌ ‌‌Le‌ ‌Droit‌ ‌Français‌ ‌Des‌ ‌Entreprises‌ ‌En‌ ‌Difficulté‌ ‌E‌ ‌I‌ ‌Rapporti‌‌Con‌‌La‌‌Nuova‌‌Normativa‌‌                                 
Europea,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌ ‌‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌David‌ ‌Christoph‌ ‌Ehmke,‌ ‌Jennifer‌ ‌L.L.‌ ‌Gant,‌ ‌Gert‐Jan‌ ‌Boon,‌ ‌Line‌ ‌Langkjaer,‌‌                             
Emilie‌‌Ghio,‌‌‌The‌‌European‌‌Union‌‌preventive‌‌restructuring‌‌framework:‌‌A‌‌hole‌‌in‌‌one?‌,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Paul‌‌J.‌‌Omar,‌‌‌A‌‌                                   
Reform‌ ‌in‌ ‌Search‌ ‌of‌ ‌a‌ ‌Purpose:‌ ‌French‌ ‌Insolvency‌ ‌Law‌ ‌Changes‌ ‌(Again‌),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Alexandra‌ ‌Kastrinou,‌‌                             
Comparative‌‌Analysis‌‌of‌‌the‌‌Informal‌‌Pre-‌‌Insolvency‌‌Procedures‌‌of‌‌the‌‌UK‌‌and‌‌France‌,‌‌‌Int.‌‌Insolv.‌‌Rev‌.,‌‌Vol.‌‌25:‌‌                                   
99–118‌‌(2016).‌‌Déborah‌‌Sahel,‌ ‌‌Présentation‌‌Des‌‌Procédures‌‌De‌‌Restructuration‌‌Des‌‌Entreprises‌‌En‌‌Difficulté‌‌En‌‌                           
Droit‌ ‌Français‌,‌ ‌‌International‌ ‌Journal‌ ‌of‌ ‌Insolvency‌ ‌Law‌,‌ ‌Vol‌ ‌1‌ ‌(2017)‌ ‌disponibile‌ ‌su‌‌                       
https://ojs.imodev.org/index.php/IJIL/rt/printerFriendly/160/273‌.‌‌ ‌  

‌ 
149‌ ‌ 

‌ 

https://ojs.imodev.org/index.php/IJIL/rt/printerFriendly/160/273


parte‌ ‌del‌ ‌debitore.‌ ‌Il‌ ‌piano‌ ‌elaborato‌ ‌è‌ ‌sottoposto‌ ‌all’approvazione‌ ‌dei‌‌                   

creditori,‌ ‌per‌ ‌i‌‌quali‌‌si‌‌prevede‌‌la‌‌formazione‌‌di‌‌tre‌‌classi‌‌riferite‌‌a‌‌istituti‌‌                           

di‌ ‌credito,‌ ‌congiuntamente‌ ‌banche,‌ ‌fornitori‌ ‌e‌ ‌titolari‌ ‌di‌ ‌obbligazioni.‌ ‌Il‌‌                   

contenuto‌‌ivi‌‌previsto‌‌può‌‌concernere‌‌diverse‌‌modalità‌‌di‌‌soddisfacimento‌‌                 

di‌ ‌questi,‌ ‌tra‌ ‌cui‌‌la‌‌vendita‌‌di‌‌beni,‌‌‌debt-for-equity‌‌swap‌,‌‌decurtazione‌‌di‌‌                       

crediti.‌‌Se‌‌il‌‌piano‌‌è‌‌approvato‌‌dalla‌‌maggioranza‌‌dei‌‌creditori,‌‌il‌‌Tribunale‌‌                       

provvederà‌ ‌all’omologazione‌ ‌qualora‌ ‌questo‌ ‌garantisca‌ ‌la‌ ‌continuità‌‌             

aziendale‌ ‌e‌ ‌non‌ ‌pregiudichi‌ ‌i‌ ‌creditori‌ ‌dissenzienti,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌risulteranno‌‌                   

comunque‌ ‌vincolati‌ ‌dal‌ ‌piano‌ ‌omologato‌ ‌(cd.‌ ‌‌cram-down‌).‌‌ ‌ ‌ ‌   286

Le‌ ‌recenti‌ ‌modifiche‌ ‌intervenute‌ ‌nel‌ ‌2010‌ ‌e‌ ‌2014‌ ‌hanno‌ ‌introdotto,‌ ‌per‌‌                     

quanto‌‌concerne‌‌le‌‌imprese‌‌di‌‌grandi‌‌dimensioni,‌‌la‌‌‌Sauvegarde‌‌Accélérée‌‌                   

e‌ ‌la‌ ‌Sauvegarde‌ ‌Financière‌ ‌Accélérée‌ ‌alle‌ ‌quali‌ ‌si‌ ‌applicano‌ ‌le‌ ‌regole‌‌                     

generali‌ ‌previste‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌casi‌ ‌relativi‌ ‌alla‌ ‌‌Sauvegarde‌.‌ ‌La‌ ‌caratteristica‌‌                   

principale‌ ‌di‌ ‌queste‌ ‌misure‌ ‌risiede‌ ‌nella‌ ‌celerità‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌conclusione‌ ‌di‌‌                     

piani,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌dovranno‌ ‌essere‌ ‌proposti‌ ‌entro‌ ‌tre‌ ‌mesi‌ ‌dall’apertura‌ ‌della‌‌                     

procedura.‌ ‌ ‌  287

A‌ ‌queste‌ ‌si‌ ‌aggiunge‌ ‌la‌ ‌procedura‌ ‌di‌ ‌‌Redressement‌ ‌Judiciaire‌,‌ ‌la‌ ‌quale‌‌                     

presenta‌ ‌come‌ ‌requisito‌ ‌oggettivo,‌ ‌contrariamente‌ ‌alle‌ ‌misure‌‌             

precedentemente‌‌esposte,‌‌l’insolvenza‌‌del‌‌debitore.‌‌Nonostante‌‌la‌‌criticità‌‌               

della‌ ‌situazione‌ ‌economico‌ ‌finanziaria‌ ‌del‌ ‌debitore,‌ ‌questa‌ ‌presenta‌ ‌lo‌‌                 

scopo‌ ‌di‌ ‌consentire‌ ‌il‌ ‌proseguimento‌ ‌dell'attività,‌ ‌il‌ ‌mantenimento‌ ‌dei‌                 

rapporti‌‌di‌‌lavoro‌‌e‌‌il‌‌regolamento‌‌delle‌‌passività.‌‌Il‌‌debitore‌‌ne‌‌richiedere‌‌                       

l’avvio‌‌entro‌‌quarantacinque‌‌giorni‌‌dalla‌‌cessazione‌‌dei‌‌pagamenti‌‌salvo‌‌la‌‌                   

presentazione‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌domanda‌ ‌di‌ ‌‌conciliation‌.‌ ‌ ‌  288

286 ‌Article‌ ‌L620-1‌ ‌Code‌ ‌De‌ ‌Commerce.‌ ‌Hélène‌ ‌Bourbouloux‌ ‌and‌ ‌Arnaud‌ ‌Pérès,‌ ‌‌France‌,‌ ‌The‌ ‌International‌‌                           
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cfr‌‌supra.‌‌Carle,‌‌François.‌‌‌Report‌‌from‌‌France‌,‌‌European‌‌Company‌‌Law‌‌6,‌‌no.‌‌5‌‌(2009):‌‌231–235.‌‌Paul‌‌J.‌‌Omar,‌‌‌A‌‌                                     
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In‌ ‌conclusione,‌ ‌è‌ ‌possibile‌ ‌affermare‌ ‌che,‌ ‌dal‌ ‌raffronto‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌disciplina‌‌                     

europea,‌‌s’evince‌‌la‌‌presenza‌‌di‌‌varie‌‌procedure‌‌volte‌‌alla‌‌ristrutturazione‌‌                   

preventiva‌ ‌il‌ ‌cui‌ ‌accesso‌ ‌è‌ ‌consentito‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌fase‌ ‌precoce‌ ‌rispetto‌‌                     

all’insolvenza.‌ ‌Inoltre,‌ ‌anche‌ ‌i‌ ‌requisiti‌ ‌europei‌ ‌richiesti‌ ‌circa‌ ‌la‌‌                 

specializzazione‌ ‌di‌ ‌giudici‌ ‌e‌ ‌professionisti‌‌vengono‌‌rispettati‌‌dalla‌‌vigente‌‌                 

normativa‌ ‌francese.‌ ‌Dal‌ ‌confronto‌ ‌invece‌ ‌del‌ ‌‌Code‌‌De‌ ‌Commerce‌ ‌‌con‌ ‌le‌‌                     

altre‌ ‌normative‌ ‌europee‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌di‌ ‌insolvenza,‌ ‌si‌ ‌sottolinea‌ ‌la‌‌                   

divergente‌ ‌impostazione‌ ‌francese‌ ‌rispetto‌ ‌all’approccio‌ ‌adottato‌ ‌in‌ ‌altri‌‌               

stati,‌‌i‌‌quali‌‌prediligono‌‌un‌‌maggiore‌‌‌favor‌‌per‌‌le‌‌pretese‌‌creditorie‌‌anche‌‌                       

in‌ ‌sede‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione,‌ ‌tra‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌il‌ ‌Regno‌ ‌Unito.‌ ‌ 289

‌ 

3.‌ ‌L’approccio‌ ‌Del‌ ‌Regno‌ ‌Unito‌ ‌Alla‌ ‌Regolazione‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌‌ 
Dell’insolvenza‌ ‌ 

L’evoluzione‌ ‌del‌ ‌quadro‌ ‌fallimentare‌ ‌inglese‌‌risale‌‌agli‌‌anni‌‌’70‌‌del‌‌secolo‌‌                     

scorso‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌emerse‌ ‌l’importanza‌ ‌del‌ ‌salvataggio‌ ‌delle‌ ‌imprese‌ ‌in‌‌                   

difficoltà,‌ ‌il‌ ‌cui‌ ‌orientamento‌ ‌confluì‌ ‌nell‌’Insolvency‌ ‌Act‌ ‌1986‌ ‌e‌‌                 

successivamente‌ ‌‌nell’Enterprise‌ ‌Act‌ ‌2002‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌acuì‌ ‌la‌ ‌cultura‌ ‌del‌‌                     

salvataggio.‌ ‌Le‌ ‌procedure,‌ ‌previste‌ ‌dalla‌ ‌disciplina‌ ‌inglese‌ ‌e‌ ‌volte‌ ‌alla‌‌                   

prevenzione‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌e‌ ‌ristrutturazione‌ ‌aziendale,‌ ‌consistono‌ ‌negli‌‌             

Schemes‌ ‌of‌ ‌Arrangement,‌ ‌Administration‌ ‌e‌ ‌Company‌ ‌Voluntary‌‌             

Agreements.‌ ‌‌Tuttavia,‌‌la‌‌prima‌‌procedura‌‌percorribile‌‌può‌‌identificarsi‌‌nei‌‌                 

Contractual‌ ‌Workouts‌,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌coincidono‌ ‌con‌ ‌un‌ ‌accordo‌ ‌informale‌‌                 

concluso‌ ‌tra‌ ‌debitore‌ ‌e‌ ‌creditore‌ ‌nel‌ ‌rispetto‌ ‌della‌ ‌privatezza‌ ‌e‌‌                   

confidenzialità‌‌dello‌‌stesso.‌‌La‌‌precarietà‌‌dello‌‌strumento‌‌in‌‌esame‌‌risiede‌‌                   

nella‌‌mancanza‌‌di‌‌previsioni‌‌protettive‌‌e‌‌di‌‌moratoria,‌‌le‌‌quali‌‌risultano‌‌di‌‌                       

significativa‌ ‌importanza‌ ‌nell’ambito‌ ‌della‌ ‌chiusura‌ ‌di‌ ‌trattative‌ ‌con‌ ‌i‌‌                 

289 ‌Horst‌ ‌Eidenmüller,‌ ‌‌Comparative‌ ‌Corporate‌ ‌Insolvency‌ ‌Law‌,‌ ‌The‌ ‌Oxford‌ ‌Handbook‌ ‌Of‌ ‌Corporate‌ ‌Law‌ ‌And‌‌                           
Governance,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌David‌‌Christoph‌‌Ehmke,‌‌Jennifer‌‌L.L.‌ ‌Gant,‌‌Gert‐Jan‌‌Boon,‌‌Line‌‌Langkjaer,‌‌Emilie‌‌Ghio,‌‌                             
The‌ ‌European‌ ‌Union‌ ‌preventive‌ ‌restructuring‌ ‌framework:‌ ‌A‌ ‌hole‌ ‌in‌ ‌one?‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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creditori,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌devono‌ ‌necessariamente‌ ‌approvarlo‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌non‌ ‌è‌‌                   

prevista‌ ‌alcuna‌ ‌estensione‌ ‌degli‌ ‌effetti.‌ ‌ ‌  290

Per‌‌quanto‌‌concerne‌‌i‌‌‌Company‌‌Voluntary‌‌Agreements‌,‌‌questi,‌‌nonostante‌‌                 

la‌ ‌collocazione‌ ‌all’interno‌ ‌dell‌’Insolvency‌ ‌Act‌ ‌1986‌,‌ ‌sono‌ ‌utilizzati‌ ‌come‌‌                 

strumenti‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌precoce‌ ‌rispetto‌ ‌all’insolvenza‌ ‌e‌ ‌si‌‌               

caratterizzano‌ ‌per‌ ‌l’informalità‌ ‌della‌ ‌procedura‌ ‌stessa‌ ‌in‌‌cui‌‌il‌‌debitore,‌‌o‌‌                     

meglio‌ ‌gli‌ ‌amministratori,‌ ‌mantengono‌ ‌la‌ ‌gestione‌ ‌dell’intero‌ ‌patrimonio‌‌               

(cd.‌ ‌‌debtor-in-possession‌).‌ ‌Al‌ ‌contrario‌ ‌dei‌ ‌‌Contractual‌ ‌Workouts‌,‌ ‌non‌ ‌è‌‌                 

richiesta‌ ‌l’adesione‌ ‌dell’intero‌ ‌ceto‌ ‌creditorio‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌si‌ ‌prevede‌ ‌un‌‌                   

cram-down‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌della‌ ‌votazione‌ ‌positiva‌ ‌di‌ ‌almeno‌ ‌il‌ ‌75%‌ ‌dei‌‌                     

creditori.‌‌È‌‌d’uopo‌‌precisare‌‌che‌‌questo‌‌effetto‌‌non‌‌si‌‌esplica‌‌nei‌‌confronti‌‌                       

dei‌ ‌creditori‌ ‌privilegiati.‌ ‌ ‌  291

Gli‌ ‌‌Schemes‌ ‌of‌ ‌Arrangement‌ ‌‌sono‌ ‌disciplinati‌ ‌dal‌ ‌‌Companies‌ ‌Act‌ ‌2006‌ ‌e‌‌                     

coincidono‌ ‌con‌ ‌uno‌ ‌strumento‌ ‌relativo‌ ‌alla‌ ‌ristrutturazione‌ ‌aziendale,‌‌               

esperibile‌ ‌sia‌ ‌in‌ ‌uno‌ ‌stato‌ ‌di‌ ‌crisi‌ ‌che‌ ‌di‌ ‌insolvenza.‌ ‌A‌ ‌differenza‌ ‌dei‌‌                         

precedenti,‌ ‌l’inserimento‌ ‌all’interno‌ ‌della‌ ‌disciplina‌ ‌del‌ ‌‌Companies‌ ‌Act‌‌               

2006‌‌‌ne‌‌identifica‌‌la‌‌natura‌‌estranea‌‌rispetto‌‌alle‌‌procedure‌‌di‌‌insolvenza,‌‌                     

in‌‌quanto‌‌ideato‌‌per‌‌gli‌‌imprenditori‌‌solvibili‌‌di‌‌cui‌‌la‌‌prassi‌‌ne‌‌ha‌‌ampliato‌                           

i‌ ‌confini‌ ‌applicativi.‌ ‌Al‌ ‌contrario‌ ‌dei‌ ‌precedenti‌ ‌strumenti‌ ‌esplicati,‌ ‌gli‌‌                   

Schemes‌ ‌of‌ ‌Arrangement‌ ‌‌prevedono‌‌una‌ ‌notevole‌ ‌ingerenza‌ ‌dell’autorità‌‌               

giuridica,‌ ‌il‌ ‌cui‌ ‌controllo‌ ‌si‌ ‌estende‌ ‌anche‌‌alla‌‌determinazione‌‌delle‌‌classi‌‌                     

dei‌‌creditori.‌‌Questo‌‌strumento‌‌prevede‌‌il‌‌manifestarsi‌‌del‌‌cd.‌‌‌cram-down‌‌                   

anche‌‌nei‌‌confronti‌‌dei‌‌creditori‌‌previlegiati,‌‌tuttavia‌‌rilegato‌‌all’interno‌‌di‌‌                   

un’unica‌ ‌classe‌ ‌e‌ ‌non‌ ‌consente‌ ‌la‌ ‌ristrutturazione‌ ‌trasversale‌ ‌dei‌ ‌debiti‌‌                   

(‌cross-class‌ ‌cram-down‌).‌ ‌Le‌ ‌principali‌ ‌critiche‌ ‌riferite‌ ‌a‌ ‌questa‌ ‌possibile‌‌                 

alternativa‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌risiedono‌ ‌nella‌ ‌eccesiva‌ ‌onerosità‌ ‌e‌‌               

290 ‌Jennifer‌ ‌Payne‌,‌ ‌Debt‌ ‌Restructuring‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌UK‌,‌ ‌‌European‌ ‌Company‌ ‌and‌ ‌Financial‌ ‌Law‌ ‌Review‌ ‌(2018)‌ ‌15.3:‌‌                               
449-471.‌‌David‌‌Christoph‌‌Ehmke,‌‌Jennifer‌‌L.L.‌ ‌Gant,‌‌Gert‐Jan‌‌Boon,‌‌Line‌‌Langkjaer,‌‌Emilie‌‌Ghio,‌‌‌The‌‌European‌‌                             
Union‌‌preventive‌‌restructuring‌‌framework:‌‌A‌‌hole‌‌in‌‌one?‌,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Sarah‌‌Paterson,‌‌‌Reflections‌‌On‌‌English‌‌Law‌‌                               
Schemes‌‌Of‌‌Arrangement‌‌In‌‌Distress‌‌And‌‌Proposals‌‌For‌‌Reform‌,‌ ‌‌European‌‌Company‌‌And‌‌Financial‌‌Law‌‌Review‌‌                             
(2018)‌ ‌15:3,‌ ‌472–502.‌ ‌ 
291 ‌Jennifer‌ ‌Payne‌,‌ ‌Debt‌ ‌Restructuring‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌UK‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Alexandra‌‌Kastrinou,‌‌‌Comparative‌‌Analysis‌‌of‌‌the‌‌                               
Informal‌‌Pre-‌‌Insolvency‌‌Procedures‌‌of‌‌the‌‌UK‌‌and‌‌France‌,‌‌‌Int.‌‌Insolv.‌‌Rev‌,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Sarah‌‌Paterson,‌‌‌Reflections‌‌                                 
On‌ ‌English‌ ‌Law‌ ‌Schemes‌ ‌Of‌ ‌Arrangement‌ ‌In‌ ‌Distress‌ ‌And‌ ‌Proposals‌ ‌For‌ ‌Reform‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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complessità‌ ‌rilevata‌ ‌in‌ ‌relazione‌ ‌alla‌ ‌marcata‌ ‌presenza‌ ‌dell’autorità‌‌               

giuridica‌ ‌e‌ ‌delle‌ ‌tempistiche‌ ‌ivi‌ ‌previste.‌ ‌ ‌  292

Infine,‌ ‌l’‌Administration‌ ‌‌coincide‌ ‌con‌ ‌una‌ ‌procedura‌ ‌formale‌ ‌richiesta‌ ‌in‌‌                 

una‌ ‌situazione‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌debitoria,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌l’obiettivo‌ ‌principale‌ ‌risiede‌‌                   

nel‌ ‌tutelare‌ ‌il‌ ‌g‌oing‌ ‌concern,‌ ‌salvo‌ ‌il‌ ‌caso‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌questo‌ ‌tentativo‌ ‌sia‌‌                         

ritenuto‌ ‌pregiudizievole‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌creditori.‌ ‌Suddetta‌ ‌procedura‌ ‌è‌ ‌stata‌‌                 

ampiamente‌ ‌adottata‌ ‌nella‌ ‌prassi,‌ ‌da‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌è‌ ‌sviluppata‌ ‌la‌ ‌cd.‌ ‌pre-pack‌‌                       

administration‌,‌ ‌in‌ ‌cui‌‌si‌‌prevede‌‌la‌‌vendita‌‌dell’intero‌‌‌business‌‌o‌‌di‌‌alcuni‌‌                       

assets‌ ‌alla‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌professionista‌ ‌e‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌sola‌ ‌approvazione‌ ‌dei‌‌                       

creditori.‌ ‌Questo‌ ‌ha‌‌generato‌‌reazioni‌‌contrastanti‌‌in‌‌quanto‌‌ha‌‌costituito‌‌                   

un’ambita‌‌procedura‌‌in‌‌ambito‌‌europeo,‌‌base‌‌del‌‌‌forum‌‌shopping‌,‌‌data‌‌la‌‌                     

celerità‌ ‌della‌ ‌stessa,‌ ‌e‌ ‌d’altro‌ ‌lato‌ ‌criticità‌ ‌legate‌ ‌all’insufficiente‌‌                 

trasparenza,‌ ‌in‌ ‌quanto,‌ ‌nella‌ ‌maggior‌ ‌parte‌ ‌dei‌ ‌casi,‌ ‌le‌ ‌vendite‌ ‌vengono‌‌                     

effettuate‌ ‌a‌ ‌parti‌ ‌correlate.‌ ‌ ‌  293

In‌ ‌conclusione,‌ ‌tutte‌ ‌le‌ ‌procedure‌ ‌riportate‌ ‌presentano‌ ‌vantaggi‌ ‌e‌‌                 

svantaggi‌ ‌applicativi,‌ ‌per‌ ‌esempio,‌ ‌i‌ ‌‌Contractual‌ ‌Workouts‌ ‌si‌‌               

caratterizzano‌ ‌per‌ ‌gli‌ ‌esigui‌ ‌costi‌ ‌e,‌ ‌d’altro‌ ‌lato‌ ‌dall’impossibilità‌ ‌di‌‌                   

vincolare‌ ‌i‌ ‌creditori‌ ‌dissenzienti.‌ ‌Per‌ ‌questi‌ ‌motivi‌ ‌si‌‌è‌‌maturata‌‌la‌‌prassi‌‌                       

di‌ ‌combinare‌ ‌elementi‌ ‌comuni‌ ‌a‌ ‌più‌ ‌procedure‌ ‌tali‌ ‌da‌ ‌rispettare‌‌                   

maggiormente‌ ‌le‌ ‌esigenze‌ ‌del‌ ‌debitore.‌ ‌Una‌ ‌particolare‌ ‌forma‌‌di‌ ‌unione‌‌                   

riguarda‌ ‌l’uso‌ ‌degli‌ ‌‌Schemes‌ ‌of‌ ‌Arrangement‌ ‌‌congiuntamente‌‌             

all’‌Administration,‌ ‌‌la‌ ‌quale‌ ‌prevede‌‌la‌‌possibilità‌‌di‌‌moratoria‌‌per‌‌i‌‌crediti‌‌                     

(esclusa‌ ‌invece‌ ‌dai‌ ‌primi),‌ ‌di‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌registra‌ ‌un‌ ‌celebre‌ ‌caso‌ ‌in‌ ‌‌Re‌‌                         

Bluebrook‌ ‌Ltd‌.‌ ‌In‌ ‌questa‌ ‌circostanza,‌ ‌come‌ ‌prima‌ ‌misura‌ ‌venne‌‌                 294

292 ‌Jennifer‌ ‌Payne,‌ ‌‌The‌ ‌Continuing‌ ‌Importance‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌Scheme‌ ‌of‌ ‌Arrangement‌ ‌as‌ ‌a‌ ‌Debt‌ ‌Restructuring‌ ‌Tool‌,‌‌                               
European‌ ‌Company‌ ‌and‌‌Financial‌‌Law‌‌Review‌ ‌(2018)‌‌15.3:‌‌445-448.‌‌Jennifer‌‌Payne‌,‌ ‌Debt‌‌Restructuring‌‌in‌‌the‌‌                             
UK‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Alexandra‌‌Kastrinou,‌‌‌Comparative‌‌Analysis‌‌of‌‌the‌‌Informal‌‌Pre-‌‌Insolvency‌‌Procedures‌‌of‌‌the‌‌UK‌‌                               
and‌ ‌France‌,‌ ‌‌Int.‌ ‌Insolv.‌ ‌Rev‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌ 
293 ‌R.J.‌ ‌De‌ ‌Weijs,‌ ‌‌Harmonization‌‌of‌‌European‌‌Insolvency‌‌Law:‌‌Preventing‌‌Insolvency‌‌Law‌‌from‌‌Turning‌‌against‌‌                             
Creditors‌ ‌by‌ ‌Upholding‌ ‌the‌ ‌Debt–Equity‌ ‌Divide‌,‌ ‌‌European‌ ‌Company‌ ‌and‌ ‌Financial‌ ‌Law‌ ‌Review‌‌ ‌(2018):‌ ‌403–444.‌ ‌ 
Horst‌ ‌Eidenmüller,‌ ‌‌Comparative‌ ‌Corporate‌ ‌Insolvency‌ ‌Law‌,‌ ‌The‌ ‌Oxford‌ ‌Handbook‌ ‌Of‌ ‌Corporate‌ ‌Law‌ ‌And‌‌                         
Governance,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Tsvetan‌‌Petrov,‌‌Harmonising‌‌Restructuring‌‌Law‌‌in‌‌Europe:‌‌A‌‌Comparative‌‌Analysis‌‌of‌‌the‌‌                             
Legislative‌ ‌Impact‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌Proposed‌ ‌Restructuring‌ ‌Directive‌ ‌on‌ ‌Insolvency‌ ‌Law‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌UK‌ ‌and‌ ‌Germany‌ ‌3‌‌                               
Anglo-Ger‌ ‌LJ‌‌ ‌(2017):‌ ‌129.‌ ‌ 
294 ‌Re‌ ‌Bluebrook‌ ‌Ltd‌ ‌[2009]‌ ‌EWHC‌ ‌2114‌ ‌(Ch).‌ ‌ 
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utilizzato‌ ‌un‌ ‌‌pre-pack‌ ‌administration,‌ ‌concernente‌ ‌la‌ ‌vendita‌ ‌dell’intero‌‌               

business,‌‌a‌‌cui‌‌conseguì‌‌la‌‌ristrutturazione‌‌dei‌‌debiti‌‌presenti‌‌attraverso‌‌lo‌‌                     

strumento‌ ‌degli‌ ‌‌Schemes‌ ‌of‌ ‌Arrangement.‌ ‌ 295

‌ 

4.‌ ‌Il‌ ‌Modello‌ ‌Tedesco‌ ‌ 

Il‌ ‌quadro‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva‌ ‌in‌ ‌Germania‌ ‌è‌ ‌stato‌ ‌al‌ ‌centro‌ ‌di‌‌                       

numerosi‌ ‌dibattiti,‌ ‌in‌ ‌quando‌‌storicamente‌‌considerato‌‌poco‌‌conveniente,‌‌               

da‌ ‌cui‌ ‌è‌ ‌conseguita‌ ‌la‌ ‌pratica‌ ‌del‌ ‌forum‌‌shopping,‌ ‌soprattutto‌ ‌nel‌ ‌Regno‌‌                       

Unito,‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌poter‌‌usufruire‌‌di‌‌una‌‌legislazione‌‌giudicata‌‌più‌‌efficiente.‌‌                       

Il‌ ‌legislatore‌ ‌tedesco‌‌ha‌‌quindi‌‌reagito‌‌a‌‌questo‌‌fenomeno‌‌modificando‌‌la‌‌                     

normativa‌ ‌in‌ ‌materia,‌ ‌soprattutto‌ ‌con‌ ‌riguardo‌ ‌alle‌ ‌misure‌ ‌di‌‌                 

ristrutturazione,‌ ‌usufruendo‌ ‌anche‌ ‌del‌ ‌disposto‌ ‌della‌ ‌recente‌ ‌Direttiva‌‌               

europea.‌ ‌ 296

La‌‌disciplina‌‌fallimentare‌‌tedesca‌‌non‌‌distingue‌‌tra‌‌l’insolvenza‌‌di‌‌persone‌‌                   

fisiche‌ ‌e‌ ‌società,‌ ‌prevedendo‌ ‌un‌ ‌unico‌ ‌corpo‌ ‌normativo‌ ‌il‌ ‌cui‌ ‌obiettivo‌‌                     

consiste‌ ‌nella‌ ‌conclusione‌ ‌di‌ ‌procedure‌ ‌volte‌ ‌al‌ ‌soddisfacimento‌ ‌dei‌‌                 

creditori‌ ‌sia‌ ‌attraverso‌ ‌la‌ ‌liquidazione‌ ‌sia‌ ‌attraverso‌ ‌un‌ ‌piano‌ ‌di‌‌                   

ristrutturazione.‌ ‌Nel‌ ‌codice‌ ‌d’insolvenza‌ ‌tedesco‌ ‌(‌Die‌ ‌Insolvenzordnung,‌‌             

InsO‌),‌ ‌i‌ ‌requisiti‌ ‌oggettivi‌ ‌si‌ ‌distinguono‌ ‌in‌ ‌“Überschuldung”‌ ‌,‌‌               297

“Zahlungsunfähigkeit”‌ ‌e‌ ‌“Drohende‌ ‌Zahlungsunfähigkeit”‌ ‌,‌ ‌dei‌ ‌quali‌‌           298 299

solo‌ ‌i‌ ‌primi‌ ‌due‌ ‌legittimano‌ ‌la‌ ‌apertura‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌procedura‌ ‌fallimentare‌‌                     

mentre‌ ‌la‌ ‌mera‌‌probabilità‌‌di‌‌insolvenza‌‌costituisce‌‌il‌‌requisito‌‌di‌‌accesso‌‌                     

a‌ ‌procedure‌ ‌con‌ ‌fini‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione.‌ ‌ ‌  300

Il‌‌‌Schuldverschreibungsgesetz‌‌(cd.‌‌‌German‌‌Bond‌‌Act‌)‌‌emanato‌‌nel‌‌1899‌‌e‌‌                   

riformato‌ ‌nel‌ ‌2009,‌ ‌sancisce,‌ ‌nella‌ ‌Sez.‌ ‌V,‌ ‌la‌ ‌ristrutturazione‌ ‌di‌ ‌debiti‌‌                     

295 ‌Jennifer‌ ‌Payne‌,‌ ‌Debt‌ ‌Restructuring‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌UK‌,‌ ‌‌European‌ ‌Company‌ ‌and‌ ‌Financial‌ ‌Law‌ ‌Review‌‌ ‌(2018),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
296 ‌Horst‌ ‌Eidenmüller,‌ ‌‌Comparative‌ ‌Corporate‌ ‌Insolvency‌ ‌Law‌,‌ ‌Oxford‌ ‌University‌ ‌Press,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌ 
297 ‌Sovraindebitamento,‌ ‌definito‌ ‌dalla‌ ‌Sezione‌ ‌19‌ ‌‌InsO‌‌ ‌come‌ ‌l’insufficienza‌ ‌degli‌ ‌asset‌ ‌a‌ ‌far‌ ‌fonte‌ ‌ai‌ ‌debiti.‌‌ ‌  
298 ‌Insolvenza,‌ ‌definita‌ ‌dalla‌ ‌Sezione‌ ‌17‌ ‌‌InsO‌ ‌come‌ ‌la‌ ‌circostanza‌‌in‌‌cui‌‌il‌ ‌debitore‌‌non‌‌è‌‌in‌‌grado‌‌di‌ ‌pagare‌‌i‌‌                                         
debiti‌ ‌a‌ ‌scadenza.‌‌ ‌  
299 ‌Probabilità‌ ‌di‌ ‌insolvenza,‌ ‌definita‌ ‌dalla‌ ‌Sezione‌ ‌18‌ ‌‌InsO‌‌ ‌come‌ ‌probabilità‌ ‌di‌ ‌futuri‌ ‌inadempimenti.‌ ‌ ‌   
300 ‌Tsvetan‌‌Petrov,‌‌Harmonising‌‌Restructuring‌‌Law‌‌in‌‌Europe:‌‌A‌‌Comparative‌‌Analysis‌‌of‌‌the‌‌Legislative‌‌Impact‌‌of‌‌                               
the‌ ‌Proposed‌ ‌Restructuring‌ ‌Directive‌ ‌on‌ ‌Insolvency‌ ‌Law‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌UK‌ ‌and‌ ‌Germany,‌ ‌‌3‌ ‌Anglo-Ger‌ ‌LJ‌‌ ‌(2017):129.‌ ‌ 
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disciplinati‌ ‌dal‌ ‌diritto‌ ‌tedesco‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌è‌ ‌prevista‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌modifica‌‌                       

delle‌‌condizioni‌‌pattuite‌‌qualora‌‌approvate‌‌dalla‌‌maggioranza‌‌dei‌‌creditori‌‌                 

(75%).‌ ‌Lo‌ ‌strumento‌ ‌‌de‌ ‌quo‌ ‌consiste‌ ‌nel‌ ‌prevedere‌ ‌un‌ ‌tentativo‌ ‌di‌‌                     

ristrutturazione‌ ‌preventiva‌ ‌in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌vincolare‌ ‌tutti‌ ‌i‌ ‌creditori‌ ‌purché‌‌                   

trattati‌ ‌equamente.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌questo‌ ‌è‌ ‌limitato‌ ‌alla‌ ‌ristrutturazione‌ ‌di‌‌                 

alcune‌ ‌obbligazioni‌ ‌mentre‌ ‌vengono‌ ‌escluse‌ ‌altre‌ ‌operazioni‌ ‌tra‌ ‌cui‌ ‌la‌‌                   

riorganizzazione‌ ‌dell’impresa.‌ ‌ ‌  301

Tra‌ ‌le‌ ‌procedure‌ ‌direttamente‌ ‌volte‌ ‌alla‌ ‌ristrutturazione‌ ‌si‌ ‌registra‌ ‌il‌ ‌Das‌‌                     

Planverfahren,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌consiste‌ ‌in‌ ‌uno‌ ‌strumento‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌il‌ ‌debitore,‌‌                     

congiuntamente‌‌ad‌‌un‌‌professionista‌‌all’uopo‌‌nominato,‌‌presenta‌‌un‌‌piano‌‌                 

volto‌ ‌al‌ ‌salvataggio‌ ‌dell’impresa‌ ‌da‌ ‌sottoporre‌ ‌all’approvazione‌ ‌dei‌‌               

creditori,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌applica‌ ‌la‌ ‌regola‌ ‌del‌ ‌cd.‌ ‌‌cross-class‌ ‌cram-down‌.‌ ‌Il‌‌                       

quadro‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌tedesco‌ ‌è‌ ‌completato‌ ‌dal‌ ‌‌Gesetz‌ ‌zur‌ ‌weiteren‌‌                   

Erleichterung‌ ‌der‌ ‌Sanierung‌ ‌von‌ ‌Unternehmen‌ ‌‌(cd.‌ ‌‌ESUG‌),‌ ‌ovvero‌ ‌la‌‌                 

legge‌ ‌volta‌ ‌alla‌ ‌facilitazione‌ ‌della‌ ‌ristrutturazione‌ ‌di‌ ‌imprese,‌ ‌entrata‌ ‌in‌‌                   

vigore‌ ‌il‌ ‌1°‌ ‌marzo‌ ‌2012‌ ‌e‌ ‌disciplinata‌ ‌dall’‌Insolvency‌ ‌Regulation‌ ‌.‌ ‌Una‌                   302

peculiare‌ ‌disciplina‌ ‌è‌ ‌dettata‌ ‌per‌ ‌il‌ ‌cd.‌ ‌“‌Protective‌ ‌Umbrella‌ ‌Procedure‌”,‌‌                   

anche‌ ‌definita‌ ‌‌ESUG-procedure‌,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌si‌ ‌inserisce‌ ‌nel‌ ‌contesto‌ ‌della‌‌                   

Self-Administration‌,‌‌procedura‌‌volta‌‌alla‌‌ristrutturazione‌‌aziendale‌‌in‌‌cui‌‌il‌‌                 

debitore‌ ‌mantiene‌ ‌il‌ ‌pieno‌ ‌controllo‌ ‌dell’attività‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌supervisione‌‌di‌‌un‌‌                     

professionista‌ ‌(‌Sachwalter‌).‌ ‌I‌ ‌requisiti‌ ‌per‌ ‌poter‌ ‌accedere‌ ‌alla‌‌               

ESUG-procedure‌ ‌risiedono‌‌nella‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌probabilità‌ ‌di‌‌insolvenza‌‌                 

(Drohende‌ ‌Zahlungsunfähigkeit)‌ ‌o‌ ‌sovraindebitamento‌ ‌(Überschuldung).‌‌         

Questa‌ ‌si‌ ‌caratterizza‌ ‌per‌ ‌la‌ ‌flessibilità,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌non‌ ‌interviene‌ ‌alcuno‌‌                     

spossessamento‌ ‌del‌ ‌debitore‌ ‌sebbene‌ ‌questo‌ ‌sia‌ ‌sottoposto‌ ‌alla‌‌               

supervisione‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌professionista.‌‌Il‌‌debitore‌‌dovrà‌‌elaborare‌‌un‌‌piano‌‌da‌‌                     

sottoporre‌ ‌al‌ ‌voto‌ ‌dei‌ ‌creditori‌ ‌entro‌ ‌il‌ ‌termine‌ ‌di‌ ‌tre‌ ‌mesi.‌ ‌Tuttavia,‌‌                       

permane‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌mutare‌ ‌la‌ ‌procedura‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌in‌‌                   

liquidatoria‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌la‌ ‌situazione‌ ‌economico-finanziaria‌ ‌sia‌‌                 

301 ‌Reinhard‌ ‌Bork,‌ ‌‌Debt‌ ‌Restructuring‌ ‌in‌ ‌Germany‌,‌ ‌European‌ ‌Company‌ ‌and‌ ‌Financial‌ ‌Law‌ ‌Review‌ ‌2018,15.3:‌‌                           
503-515.‌‌David‌‌Christoph‌‌Ehmke,‌‌Jennifer‌‌L.L.‌ ‌Gant,‌‌Gert‐Jan‌‌Boon,‌‌Line‌‌Langkjaer,‌‌Emilie‌‌Ghio,‌‌‌The‌‌European‌‌                             
Union‌ ‌preventive‌ ‌restructuring‌ ‌framework:‌ ‌A‌ ‌hole‌ ‌in‌ ‌one?‌,‌ ‌‌Int‌ ‌Insolv‌ ‌Rev‌‌ ‌(2019)‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
302 ‌Sez.‌ ‌270b.‌ ‌ 
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degenerata‌ ‌in‌ ‌insolvenza‌ ‌o‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌il‌ ‌piano‌ ‌sia‌ ‌privo‌ ‌di‌ ‌fattibilità‌‌                           

economica.‌ ‌È‌ ‌quindi‌ ‌rilevante‌ ‌che‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌provi,‌ ‌‌prima‌ ‌facie‌,‌ ‌la‌‌                     

prospettiva‌ ‌di‌ ‌successo‌ ‌del‌ ‌possibile‌ ‌piano‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌al‌‌                 

soddisfacimento‌ ‌dei‌ ‌creditori.‌ ‌ ‌  303

‌ ‌  

5.‌ ‌Analisi‌ ‌Conclusiva‌ ‌ 

Il‌‌quadro‌‌europeo‌‌in‌‌materia‌‌di‌‌insolvenza‌‌e‌‌ristrutturazione‌‌preventiva‌‌si‌‌                     

caratterizza‌ ‌per‌ ‌forte‌ ‌divergenza‌ ‌circa‌ ‌le‌ ‌procedure‌ ‌previste‌‌ed‌‌i‌‌requisiti‌‌                     

di‌ ‌accesso,‌ ‌quali‌ ‌insolvenza‌ ‌o‌ ‌probabilità‌ ‌di‌ ‌insolvenza.‌ ‌La‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌‌                     

2019/1023‌ ‌si‌ ‌inserisce‌ ‌quindi‌ ‌in‌ ‌uno‌ ‌scenario‌ ‌strettamente‌ ‌rilegato‌ ‌al‌‌                   

diritto‌ ‌nazionale,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌acuisce‌ ‌la‌ ‌necessità‌ ‌di‌ ‌potenziare‌ ‌diversi‌‌                     

connotati‌ ‌relativi‌ ‌alla‌ ‌disciplina‌ ‌della‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva.‌ ‌ 

Nonostante‌ ‌i‌ ‌modelli‌ ‌riportati‌ ‌siano‌ ‌all’avanguardia‌ ‌rispetto‌ ‌ad‌ ‌altri‌‌                 

presenti‌ ‌sul‌ ‌territorio‌ ‌europeo,‌ ‌si‌ ‌prospettano‌ ‌riforme,‌ ‌seppur‌ ‌non‌‌                 

particolarmente‌ ‌incisive,‌ ‌in‌ ‌tutte‌ ‌le‌ ‌legislazioni.‌ ‌Un‌ ‌primo‌ ‌riferimento‌ ‌è‌‌                   

volto‌‌alla‌‌valutazione‌‌delle‌‌procedure‌‌già‌‌esistenti‌‌sul‌‌territorio‌‌nazionale,‌‌                   

al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌comprendere‌ ‌il‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌adeguamento‌ ‌di‌ ‌queste‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌‌                       

richiesta‌ ‌europea.‌ ‌Per‌ ‌esempio,‌ ‌nel‌ ‌contesto‌ ‌tedesco,‌ ‌si‌ ‌è‌ ‌aperto‌ ‌un‌‌                     

dibattito‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌conformità‌ ‌della‌ ‌disciplina‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌‌                   

2019/1023‌‌nella‌‌misura‌‌in‌‌cui‌‌delinea‌‌come‌‌‌trigger‌‌event‌‌delle‌‌procedure‌‌                     

di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌la‌ ‌probabilità‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌(‌likelihood‌ ‌of‌ ‌insolvency‌).‌‌                 

Con‌ ‌riferimento‌ ‌alla‌ ‌‌Protective‌ ‌Umbrella‌ ‌Procedure‌ ‌‌si‌ ‌prevede‌ ‌come‌‌                 

requisito‌ ‌di‌ ‌accesso‌ ‌un’imminente‌ ‌illiquidità,‌ ‌la‌ ‌quale,‌ ‌potrebbe‌ ‌essere‌‌                 

assimilata‌ ‌al‌ ‌dettato‌ ‌europeo.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌parte‌ ‌della‌ ‌dottrina‌ ‌si‌ ‌è‌‌espressa‌‌                     

in‌ ‌senso‌ ‌contrario‌ ‌basandosi‌ ‌sull’incertezza‌ ‌economico-patrimoniale‌ ‌della‌‌             

“imminente‌ ‌illiquidità”‌ ‌quale‌ ‌circostanza‌ ‌strettamente‌ ‌antecedente‌‌           

all’insolvenza‌‌stessa‌‌da‌‌cui‌‌non‌‌può‌‌desumersi‌‌la‌‌solvibilità‌‌del‌‌debitore.‌‌Al‌‌                       

contrario‌ ‌Regno‌ ‌Unito‌ ‌e‌ ‌Francia‌ ‌prevedono‌ ‌l’accesso‌ ‌anche‌ ‌per‌ ‌debitori‌‌                   

303 ‌Reinhard‌ ‌Bork,‌ ‌‌Debt‌ ‌Restructuring‌ ‌in‌ ‌Germany‌,‌ ‌ECFR‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Tsvetan‌‌Petrov,‌‌Harmonising‌‌Restructuring‌‌                           
Law‌ ‌in‌ ‌Europe:‌ ‌A‌ ‌Comparative‌ ‌Analysis‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌Legislative‌ ‌Impact‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌Proposed‌‌Restructuring‌‌Directive‌‌on‌‌                               
Insolvency‌ ‌Law‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌UK‌ ‌and‌ ‌Germany,‌ ‌‌Anglo-Ger‌ ‌LJ‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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solventi,‌‌come‌‌per‌‌esempio‌‌gli‌‌‌Schemes‌‌of‌‌Arrangement‌‌e‌‌Mandat‌‌ad‌‌hoc.‌                     

‌ 304

Gli‌ ‌altri‌ ‌temi‌ ‌fondamentali‌ ‌risiedono‌ ‌nella‌ ‌previsione‌ ‌di‌ ‌nuova‌ ‌finanza‌ ‌e‌‌                     

coinvolgimento‌ ‌del‌ ‌giudice‌ ‌nelle‌‌procedure‌‌che,‌‌soprattutto‌‌nel‌‌caso‌‌della‌‌                   

disciplina‌‌francese‌‌e‌‌tedesca,‌‌costituisce‌‌una‌‌presenza‌‌marcata‌‌della‌‌quasi‌‌                   

totalità‌ ‌delle‌ ‌procedure.‌ ‌Al‌ ‌contrario,‌ ‌il‌ ‌Regno‌‌Unito‌ ‌si‌ ‌caratterizza‌ ‌per‌‌                     305

procedure‌ ‌espletate‌ ‌senza‌ ‌un‌ ‌diretto‌ ‌intervento‌ ‌dell’autorità‌ ‌giuridica,‌ ‌il‌                 

quale‌ ‌tuttavia‌ ‌dovrà‌ ‌prevedere‌ ‌un‌ ‌intervento‌ ‌necessario‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌di‌‌                   

cram-down‌‌ ‌e‌ ‌moratoria‌ ‌dei‌ ‌crediti.‌ ‌ 306

La‌ ‌Francia,‌ ‌similarmente‌ ‌ad‌ ‌altri‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌tra‌ ‌cui‌ ‌l’Italia,‌ ‌ha‌‌                     

implementato‌ ‌una‌ ‌riforma‌ ‌in‌ ‌tema‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva,‌ ‌‌Plan‌‌                 

d'Action‌ ‌pour‌‌la‌‌Croissance‌‌et‌‌la‌‌Transformation‌‌des‌‌Entreprises‌‌‌(PACTE),‌‌                   

adottata‌ ‌nel‌ ‌2019.‌ ‌In‌ ‌maniera‌ ‌analoga‌ ‌allo‌ ‌scenario‌ ‌italiano,‌ ‌l’intervento‌‌                   

francese‌ ‌ha‌ ‌origine‌ ‌parallelamente‌ ‌rispetto‌ ‌ai‌ ‌lavori‌ ‌della‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌‌                   

2019/1023,‌ ‌per‌ ‌cui‌ ‌inserisce‌ ‌alcune‌ ‌disposizioni‌ ‌maggiormente‌ ‌in‌ ‌linea‌‌                 

con‌ ‌le‌ ‌considerazioni‌ ‌europee,‌ ‌tra‌ ‌cui‌ ‌la‌ ‌materia‌ ‌relativa‌ ‌alla‌ ‌formazione‌‌                     

delle‌ ‌classi‌ ‌di‌ ‌creditori.‌ ‌Queste‌ ‌sono‌ ‌già‌ ‌consolidate‌ ‌in‌ ‌altre‌ ‌discipline‌‌                     

come‌‌quella‌‌tedesca,‌‌prevedendo‌‌quantomeno‌‌una‌‌distinzione‌‌tra‌‌creditori‌‌                 

chirografari‌‌e‌‌prelazionari‌‌del‌‌tutto‌‌assente‌‌nel‌‌modello‌‌francese.‌‌Oggetto‌‌                   

della‌ ‌nuova‌ ‌riforma‌ ‌riguarda‌ ‌anche‌ ‌la‌ ‌ristrutturazione‌ ‌trasversale‌ ‌dei‌‌                 

debiti‌ ‌(‌cross-class‌ ‌cram-down‌),‌ ‌mentre‌ ‌nell’attuale‌ ‌disciplina‌ ‌francese‌ ‌è‌‌               

prevista‌ ‌solo‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌ad‌‌un’unica‌‌classe‌‌di‌‌creditori‌‌(‌cram-down‌).‌                 

‌ ‌  307

304 ‌Tsvetan‌‌Petrov,‌‌Harmonising‌‌Restructuring‌‌Law‌‌in‌‌Europe:‌‌A‌‌Comparative‌‌Analysis‌‌of‌‌the‌‌Legislative‌‌Impact‌‌of‌‌                               
the‌‌Proposed‌‌Restructuring‌‌Directive‌‌on‌‌Insolvency‌‌Law‌‌in‌‌the‌‌UK‌‌and‌‌Germany,‌‌‌Anglo-Ger‌‌LJ,‌‌cfr‌‌supra.‌‌David‌‌                                 
Christoph‌‌Ehmke,‌‌Jennifer‌‌L.L.‌ ‌Gant,‌‌Gert‐Jan‌‌Boon,‌‌Line‌‌Langkjaer,‌‌Emilie‌‌Ghio,‌‌‌The‌‌European‌‌Union‌‌preventive‌‌                             
restructuring‌ ‌framework:‌ ‌A‌ ‌hole‌ ‌in‌ ‌one?‌,‌ ‌‌Int‌ ‌Insolv‌ ‌Rev‌‌ ‌(2019)‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
305 ‌Si‌ ‌precisa‌ ‌la‌ ‌non‌ ‌obbligatorietà‌ ‌dell’adozione‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌nazionale‌ ‌della‌ ‌direttiva‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌si‌ ‌è‌ ‌ultimata‌ ‌la‌‌                                   
procedura‌ ‌di‌ ‌uscita‌ ‌dall’Unione‌ ‌Europea.‌‌Ciononostante,‌‌il‌ ‌Regno‌‌Unito‌‌ha‌‌manifestato‌‌un‌‌approccio‌‌positivo‌‌                           
nei‌‌riguardi‌‌del‌‌nuovo‌‌intervento‌‌soprattutto‌‌con‌‌riferimento‌‌ai‌‌futuri‌‌rapporti‌‌con‌‌l’Unione‌‌Europea.‌‌Ipex,‌‌The‌                               
platform‌ ‌for‌ ‌EU‌ ‌Interparliamentary‌ ‌Exchange,‌ ‌UK‌ ‌House‌ ‌of‌ ‌Commons‌ ‌disponibile‌ ‌su‌‌                     
https://secure.ipex.eu/IPEXL-WEB/scrutiny/COD20160359/ukcom.do‌.‌‌ ‌  
306 ‌Tsvetan‌‌Petrov,‌‌Harmonising‌‌Restructuring‌‌Law‌‌in‌‌Europe:‌‌A‌‌Comparative‌‌Analysis‌‌of‌‌the‌‌Legislative‌‌Impact‌‌of‌‌                               
the‌ ‌Proposed‌ ‌Restructuring‌ ‌Directive‌ ‌on‌ ‌Insolvency‌ ‌Law‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌UK‌ ‌and‌ ‌Germany,‌ ‌‌Anglo-Ger‌ ‌LJ‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
307 ‌Anja‌ ‌Droege‌ ‌Gagnier‌ ‌and‌ ‌Amelie‌ ‌Dorst,‌ ‌‌France:‌ ‌Quo‌ ‌vadis‌ ‌France‌ ‌Is‌ ‌Keen‌ ‌to‌ ‌Reform‌ ‌Its‌ ‌Security‌ ‌and‌‌                                   
Insolvency‌ ‌Law‌,‌ ‌(2018)‌ ‌12‌ ‌Insolvency‌ ‌&‌ ‌Restructuring‌ ‌Int'l‌ ‌24.‌ ‌ 
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Dall’analisi‌‌dei‌‌quadri‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌preventiva‌‌vigenti‌‌nei‌‌vari‌‌modelli‌‌                   

citati,‌ ‌s’evince‌ ‌la‌ ‌necessità‌ ‌di‌ ‌introdurre‌ ‌modifiche,‌ ‌non‌ ‌particolarmente‌‌                 

incisive,‌ ‌circa‌ ‌determinati‌ ‌aspetti.‌ ‌La‌ ‌divergenza‌ ‌relativa‌ ‌alla‌ ‌materia‌ ‌in‌‌                   

esame‌ ‌è‌ ‌oggetto‌ ‌di‌ ‌ricerche‌ ‌volte‌ ‌a‌ ‌determinare‌ ‌i‌ ‌motivi‌ ‌di‌ ‌tali‌ ‌scelte‌‌                         

legislative,‌‌le‌‌quali,‌‌non‌‌necessariamente‌‌costituiscono‌‌uno‌‌svantaggio,‌‌in‌‌                 

quanto‌ ‌acuiscono‌ ‌la‌ ‌competitività‌ ‌del‌ ‌sistema‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌non‌ ‌solo‌ ‌europeo‌‌                     

ma‌‌mondiale.‌ ‌L’individuazione‌ ‌di‌ ‌moderni‌ ‌istituti,‌ ‌più‌ ‌efficienti‌ ‌rispetto‌ ‌ai‌‌                   

previgenti,‌ ‌rende‌ ‌gli‌ ‌altri‌ ‌legislatori‌ ‌più‌ ‌competitivi‌ ‌e‌ ‌volti‌ ‌alla‌ ‌ricerca‌ ‌di‌‌                       

maggiore‌ ‌avanguardia‌ ‌circa‌ ‌gli‌ ‌strumenti‌ ‌proposti.‌ ‌Il‌‌caso‌‌emblematico‌‌è‌‌                   

costituito‌ ‌dalla‌ ‌Germania,‌ ‌le‌ ‌cui‌ ‌riforme‌ ‌sono‌ ‌mosse‌ ‌dalla‌ ‌frequente‌‌                   

pratica‌‌di‌‌‌forum‌‌shopping‌‌nel‌‌Regno‌‌Unito,‌‌le‌‌cui‌‌procedure‌‌sono‌‌giudicate‌‌                       

più‌ ‌attraenti.‌ ‌ ‌  308

La‌ ‌Direttiva‌ ‌(EU)‌ ‌2019/1023‌ ‌rappresenta‌ ‌quindi‌ ‌uno‌ ‌strumento‌ ‌volto‌ ‌a‌‌                   

garantire‌ ‌un‌ ‌acceso‌ ‌uniforme‌‌e‌ ‌precoce‌ ‌in‌ ‌tutti‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌membri,‌‌in‌‌molti‌‌                         

dei‌ ‌quali‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌possibile‌ ‌esperire‌ ‌questa‌ ‌tipologia‌ ‌di‌ ‌procedure.‌‌                   

L’intervento‌ ‌europeo‌ ‌si‌ ‌caratterizzerà‌ ‌per‌ ‌impatti‌ ‌diversi‌ ‌nei‌ ‌vari‌ ‌stati‌‌                   

membri,‌ ‌i‌ ‌quali‌‌dovranno,‌‌a‌‌seconda‌‌della‌‌normativa‌‌adottata,‌‌modificare‌‌                   

la‌ ‌disciplina‌ ‌vigente‌ ‌attraverso‌ ‌mirati‌ ‌interventi.‌ ‌L’obiettivo‌ ‌europeo‌ ‌è‌‌                 

volto‌ ‌ad‌ ‌un’armonizzazione‌ ‌minima‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌previsione‌ ‌di‌ ‌strumenti‌ ‌in‌‌                   

grado‌ ‌di‌ ‌agire‌ ‌precocemente‌ ‌rispetto‌ ‌all’insolvenza,‌ ‌condizione‌ ‌non‌‌               

largamente‌ ‌rispettata‌ ‌nei‌ ‌quadri‌ ‌nazionali,‌ ‌la‌ ‌quali‌ ‌garantisce‌ ‌maggiori‌‌                 

chance‌ ‌di‌ ‌successo,‌ ‌preservando‌ ‌l’importanza‌ ‌della‌ ‌continuità‌ ‌aziendale,‌‌               

che‌ ‌congiuntamente‌ ‌alla‌ ‌tutela‌ ‌dell’occupazione,‌ ‌presentano‌ ‌rilievi‌ ‌non‌‌               

solo‌ ‌economici‌ ‌ma‌ ‌anche‌ ‌sociali.‌ ‌ ‌  309

‌ ‌   

308 ‌Horst‌ ‌Eidenmüller,‌ ‌‌Comparative‌ ‌Corporate‌ ‌Insolvency‌ ‌Law‌,‌ ‌The‌ ‌Oxford‌ ‌Handbook‌ ‌Of‌ ‌Corporate‌ ‌Law‌ ‌And‌‌                           
Governance,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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Sezione‌ ‌Sesta‌ ‌ 
L’influenza‌ ‌Del‌ ‌Covid–19‌ ‌Nello‌ ‌Scenario‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌‌ 

Italiano‌ ‌Ed‌ ‌Europeo.‌ ‌Conclusioni‌‌ ‌  

‌ 

1.‌ ‌Analisi‌ ‌Degli‌ ‌Effetti‌ ‌Del‌ ‌Covid-19‌ ‌Sulla‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌ 

La‌ ‌disciplina‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌di‌ ‌impresa‌ ‌e‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌non‌ ‌può‌ ‌prescindere‌‌                     

dagli‌‌effetti‌‌della‌‌recente‌‌pandemia‌‌sullo‌‌scenario‌‌economico‌‌mondiale.‌‌Si‌‌                   

tratta‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌crisi‌ ‌senza‌ ‌precedenti,‌ ‌a‌ ‌causa‌ ‌della‌‌protratta‌‌cessazione‌‌di‌‌                       

quasi‌‌tutte‌‌le‌‌attività‌‌produttive,‌‌si‌‌registrano‌‌gravi‌‌ripercussioni‌‌sia‌‌per‌‌lo‌‌                       

Stato‌‌che‌‌per‌‌le‌‌imprese.‌‌Gli‌‌effetti‌‌negativi‌‌generati‌‌dalla‌‌crisi‌‌economica,‌‌                       

derivante‌ ‌dalle‌ ‌restrizioni‌ ‌governative‌ ‌adottate,‌ ‌si‌ ‌riscontrano‌ ‌sia‌ ‌nei‌‌                 

confronti‌ ‌di‌ ‌quelle‌ ‌imprese‌ ‌il‌ ‌cui‌ ‌giudizio‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌continuità‌ ‌aziendale‌ ‌e‌‌                       

posizione‌ ‌economico-finanziaria‌ ‌presentava‌ ‌un‌ ‌esito‌ ‌positivo,‌ ‌sia‌ ‌per‌‌               

quelle‌ ‌che,‌ ‌già‌ ‌anteriormente‌ ‌si‌ ‌trovano‌ ‌in‌ ‌condizioni‌ ‌di‌ ‌crisi.‌ ‌In‌ ‌questo‌‌                       

contesto,‌ ‌il‌ ‌CERIL‌ ‌ha‌ ‌fermamente‌ ‌consigliato‌ ‌ai‌ ‌vari‌ ‌legislatori‌‌europei‌‌di‌‌                     

intervenire‌ ‌nel‌ ‌settore‌ ‌fallimentare‌ ‌con‌ ‌previsioni‌ ‌volte‌ ‌a‌ ‌decrescere‌ ‌il‌‌                   

peso‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌sulle‌ ‌imprese‌ ‌che‌ ‌potrebbero‌ ‌subire‌ ‌danni‌ ‌permanenti‌‌                   

compromettendo‌ ‌l’intera‌ ‌economia‌ ‌nazionale.‌ ‌Tra‌ ‌le‌ ‌iniziative‌ ‌suggerite‌‌               

s’evince‌ ‌la‌ ‌sospensione‌ ‌dei‌ ‌procedimenti‌ ‌fallimentari,‌ ‌aiuti‌ ‌alle‌ ‌imprese,‌‌                 

giovando‌‌anche‌ ‌degli‌ ‌allentamenti‌ ‌europei‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌disciplina‌‌degli‌‌aiuti‌‌di‌‌                     

stato.‌ ‌In‌ ‌questo‌ ‌senso,‌ ‌il‌ ‌governo‌ ‌italiano‌ ‌è‌ ‌intervenuto‌ ‌con‌ ‌molteplici‌‌                     

decreti,‌ ‌tra‌ ‌cui‌ ‌il‌ ‌Decreto-legge‌ ‌17‌ ‌marzo‌ ‌2020,‌ ‌n.‌ ‌18‌ ‌(cd.‌ ‌Decreto‌ ‌cura‌‌                         

Italia),‌ ‌il‌ ‌Decreto-Legge‌ ‌8‌ ‌aprile‌ ‌2020,‌ ‌n.‌ ‌23‌ ‌(cd.‌ ‌Decreto‌ ‌Liquidità)‌ ‌e‌ ‌il‌‌                         

Decreto-Legge‌ ‌19‌ ‌maggio‌ ‌2020,‌ ‌n.‌ ‌34‌ ‌(cd.‌ ‌Decreto‌ ‌Rilancio),‌ ‌i‌ ‌quali‌‌                     

statuiscono‌ ‌interventi‌ ‌volti‌ ‌alla‌ ‌salvaguardia‌ ‌dell’economia‌ ‌e‌ ‌soprattutto‌‌               

della‌ ‌preservazione‌ ‌dell’efficienza‌ ‌produttiva.‌ ‌ ‌  310

310 ‌CERIL,‌ ‌Covid-19‌ ‌Urges‌ ‌legislators‌ ‌to‌ ‌adapt‌ ‌insolvency‌ ‌legislation,‌ ‌20‌ ‌marzo‌ ‌2020‌ ‌disponibile‌ ‌su‌‌                           
http://ilfallimentarista.it/system/files/articoli/allegati/CERIL%20Executive%20Statement%20on%20COVID-19%2‌
0and%20insolvency%20legislation.pdf‌.‌ ‌La‌ ‌Redazione,‌ ‌‌Covid-19:‌ ‌CERIL‌ ‌Esorta‌ ‌I‌ ‌Legislatori‌ ‌Ad‌ ‌Adattare‌ ‌La‌‌                     
Legislazione‌ ‌Sull’insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌ilsocietario.it‌,‌ ‌26‌ ‌marzo‌ ‌2020.‌ ‌Angela‌ ‌Petrosillo,‌ ‌Diana‌ ‌Burroni,‌ ‌‌Il‌ ‌coronavirus‌‌                         
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Il‌ ‌cd.‌ ‌Decreto‌‌Liquidità‌‌inserisce‌‌previsioni‌‌relative‌‌all’accesso‌‌al‌‌credito‌‌e‌‌                     

posticipazioni‌ ‌di‌ ‌adempimenti‌ ‌fiscali,‌ ‌nonché‌‌aspetti‌‌relativi‌‌alla‌‌disciplina‌‌                 

fallimentare‌ ‌introducendo‌ ‌misure‌ ‌circa‌ ‌l’improcedibilità‌ ‌dei‌ ‌fallimenti‌ ‌nel‌‌               

periodo‌ ‌interessato,‌ ‌ovvero‌ ‌nei‌ ‌mesi‌ ‌che‌ ‌hanno‌ ‌maggiormente‌‌               

caratterizzato‌‌l’avanzamento‌‌dello‌‌stato‌‌epidemico.‌‌Questa‌‌misura,‌‌seppur‌‌               

imprecisa,‌ ‌mira‌ ‌ad‌ ‌evitare‌ ‌la‌ ‌presentazione‌ ‌di‌ ‌cospicue‌ ‌richieste‌ ‌di‌‌                   

fallimento‌ ‌nel‌ ‌periodo‌ ‌in‌ ‌esame,‌ ‌cercando‌‌quindi‌ ‌di‌ ‌tutelare‌ ‌la‌ ‌posizione‌‌                     

dell’imprenditore‌ ‌in‌ ‌difficoltà.‌ ‌È‌ ‌d’uopo‌ ‌poi‌ ‌precisare‌ ‌gli‌ ‌interventi‌ ‌e‌‌                   

proroghe‌ ‌statuiti‌ ‌in‌ ‌tema‌ ‌di‌ ‌concordato‌ ‌preventivo‌ ‌e‌ ‌accordi‌ ‌di‌‌                   

ristrutturazione.‌ ‌Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌detti‌ ‌strumenti,‌ ‌si‌ ‌prevede‌ ‌una‌‌                 

proroga‌ ‌di‌ ‌sei‌ ‌mesi‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌termini‌ ‌di‌ ‌l’adempimento‌ ‌di‌ ‌atti‌ ‌omologati‌ ‌nel‌‌                         

periodo‌ ‌della‌ ‌pandemia.‌ ‌Con‌ ‌riferimento‌ ‌invece‌ ‌ai‌ ‌concordati‌ ‌non‌‌                 

omologati,‌ ‌viene‌ ‌prevista‌‌la‌‌possibilità‌‌di‌‌presentare‌‌un’ulteriore‌‌piano‌‌‌ex‌‌                   

novo,‌‌lasciando‌‌all’imprenditore‌‌la‌‌valutazione‌‌delle‌‌ripercussioni‌‌negative‌‌               

derivanti‌ ‌dal‌ ‌confinamento‌ ‌sulla‌ ‌propria‌ ‌disponibilità‌ ‌attiva.‌ ‌Il‌ ‌fine‌ ‌del‌‌                   

legislatore‌ ‌è‌ ‌quello‌ ‌di‌ ‌preservare‌ ‌l’efficienza‌ ‌produttiva,‌ ‌evitando‌ ‌danni‌‌                 

permanenti‌ ‌ad‌ ‌imprese‌ ‌le‌ ‌cui‌ ‌probabilità‌ ‌di‌ ‌sopravvivenza‌ ‌alla‌ ‌crisi‌ ‌sono‌‌                     

esigue‌ ‌in‌ ‌assenza‌ ‌di‌ ‌tempestivi‌ ‌interventi‌ ‌politici‌ ‌ed‌ ‌economici.‌ ‌ ‌   311

Inoltre,‌ ‌lo‌ ‌stesso‌ ‌decreto-legge‌ ‌8‌ ‌aprile‌ ‌2020,‌ ‌n.‌ ‌23‌ ‌modifica‌ ‌la‌ ‌data‌ ‌di‌‌                         

entrata‌ ‌in‌ ‌vigore‌ ‌del‌ ‌nuovo‌ ‌codice‌‌della‌‌crisi‌‌di‌‌impresa‌‌e‌‌dell’insolvenza,‌‌                       

la‌ ‌quale‌‌è‌‌stata‌‌differita‌‌a‌‌settembre‌‌2021.‌‌Questo‌‌intervento‌‌si‌‌giustifica‌‌                       

poiché‌‌le‌‌novità‌‌introdotte‌‌dal‌‌codice‌‌che,‌‌avrebbero‌‌dovuto‌‌manifestarsi‌‌a‌‌                     

partire‌ ‌da‌ ‌agosto‌ ‌dell’anno‌ ‌corrente,‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌conciliano‌ ‌con‌ ‌l’emergenza‌‌                   

attuale,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌l’obiettivo‌ ‌di‌ ‌prevenzione‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌e‌ ‌tempestivo‌‌                 

intervento‌ ‌non‌ ‌presentano‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌successo‌ ‌in‌ ‌condizioni‌ ‌di‌‌                 

incertezza‌ ‌e‌ ‌crisi‌ ‌economica.‌ ‌Le‌ ‌stesse‌ ‌procedure‌‌di‌‌allerta‌‌si‌‌inseriscono‌                     

in‌ ‌un‌ ‌quadro‌ ‌di‌ ‌vita‌ ‌stabile‌ ‌dell’impresa,‌ ‌per‌ ‌cui,‌ ‌la‌ ‌loro‌ ‌introduzione‌ ‌in‌‌                         

contagia‌‌l'economia:‌‌novità̀ ‌ ‌normative‌‌e‌‌riflessioni‌‌in‌‌tema‌‌di‌‌crisi‌‌di‌‌impresa,‌‌‌www.ilfallimentarista.it‌,‌‌22‌‌aprile‌‌                             
2020.‌‌ ‌  
311 ‌Carlo‌ ‌Felice‌ ‌Giampaolino,‌ ‌‌Proroga‌ ‌Di‌ ‌Sei‌ ‌Mesi‌ ‌Per‌ ‌Onorare‌ ‌I‌ ‌Concordati‌,‌ ‌Il‌ ‌Sole‌ ‌24‌ ‌Ore,‌ ‌8‌ ‌aprile‌ ‌2020.‌‌                                     
Giovanni‌ ‌Negri‌,‌ ‌Una‌ ‌Finestra‌‌Ampia‌‌Quattro‌‌Mesi‌‌Senza‌‌Fallimenti‌‌E‌‌Insolvenze‌,‌ ‌Il‌ ‌Sole‌‌24‌‌Ore,‌‌8‌‌aprile‌‌2020.‌‌                                   
Vincenzo‌ ‌Morelli,‌ ‌‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa:‌ ‌Le‌ ‌3‌ ‌Soluzioni‌ ‌Per‌‌Garantire‌‌La‌‌Continuità‌‌Aziendale‌,‌ ‌IPSOA‌‌Quotidiano,‌‌9‌‌                               
aprile‌ ‌2020‌ ‌disponibile‌ ‌su‌‌       
https://www.ipsoa.it/documents/impresa/fallimento-e-procedure-concorsuali/quotidiano/2020/04/09/crisi-im‌
presa-3-soluzioni-garantire-continuita-aziendale‌.‌‌ ‌  
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uno‌‌scenario‌‌di‌‌squilibri‌‌economici‌‌e‌‌patrimoniali‌‌accentuati‌‌non‌‌consente‌‌                   

l’ideale‌ ‌valutazione‌ ‌circa‌ ‌i‌ ‌fondati‌ ‌indici‌ ‌di‌ ‌crisi.‌ ‌Inoltre,‌ ‌questo‌‌                   

differimento‌ ‌consentirà‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌allineare‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌del‌ ‌nuovo‌‌                   

codice‌ ‌con‌‌il‌‌dettato‌‌della‌‌Direttiva‌‌(UE)‌‌2019/1023.‌‌Per‌‌quanto‌‌concerne‌‌                     

inoltre‌‌le‌‌novità‌‌introdotte‌‌dal‌‌decreto‌‌sopra‌‌citato,‌‌si‌‌inseriscono‌‌deroghe‌‌                     

circa‌ ‌la‌ ‌postergazione‌ ‌dei‌ ‌crediti‌ ‌dei‌ ‌soci‌‌fino‌‌a‌‌dicembre‌‌2020‌‌nonché‌‌la‌‌                         

deroga‌ ‌relativa‌ ‌al‌ ‌rispetto‌ ‌dell’art.‌ ‌2423‌ ‌bis‌ ‌c.c.‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌redazione‌ ‌dei‌‌                       

bilanci‌ ‌secondo‌ ‌il‌ ‌principio‌ ‌della‌ ‌continuità‌ ‌aziendale.‌ ‌ ‌  312

Con‌ ‌riferimento‌ ‌all’analisi‌ ‌della‌ ‌continuità‌ ‌aziendale,‌ ‌esperita‌ ‌in‌ ‌sede‌ ‌di‌‌                   

redazione‌ ‌del‌ ‌bilancio‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌all’esercizio‌ ‌successivo,‌ ‌si‌ ‌prevede‌‌                 

maggiore‌ ‌flessibilità‌ ‌di‌ ‌giudizio‌ ‌sulla‌ ‌base‌ ‌dell’andamento‌ ‌dell’impresa‌‌               

anteriore‌ ‌rispetto‌ ‌all’impatto‌ ‌del‌ ‌Covid.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌la‌ ‌precisazione‌ ‌del‌‌                 

governo‌‌riferisce‌‌ai‌‌soli‌‌bilanci‌‌redatti‌‌secondo‌‌i‌‌principi‌‌contabili‌‌nazionali,‌‌                     

senza‌ ‌considerare‌ ‌coloro‌ ‌che‌ ‌utilizzano‌ ‌i‌ ‌principi‌ ‌IAS/IFRS,‌ ‌la‌ ‌cui‌‌                   

applicazione,‌ ‌essendo‌ ‌regolata‌ ‌dal‌ ‌legislatore‌ ‌europeo,‌ ‌non‌ ‌può‌ ‌essere‌‌                 

derogata‌ ‌dal‌ ‌legislatore‌ ‌nazionale.‌ ‌ ‌   313

In‌ ‌aggiunta‌ ‌alla‌ ‌criticità‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌prospettiva‌ ‌di‌ ‌continuità‌ ‌aziendale,‌ ‌si‌‌                     

registrano‌ ‌anche‌ ‌perplessità‌ ‌in‌ ‌merito‌ ‌ai‌ ‌finanziamenti‌ ‌previsti‌ ‌per‌ ‌le‌‌                   

imprese‌ ‌in‌ ‌difficoltà.‌ ‌‌In‌ ‌primis‌,‌ ‌sarebbe‌ ‌opportuno‌ ‌distinguere‌ ‌tra‌ ‌coloro‌‌                   

che‌ ‌presentavano‌ ‌una‌ ‌situazione‌ ‌di‌ ‌squilibrio‌ ‌economico-finanziario‌ ‌‌ex‌‌               

ante‌ ‌rispetto‌ ‌al‌ ‌‌lockdown‌ ‌e‌ ‌quelle‌ ‌imprese‌ ‌le‌ ‌cui‌ ‌difficoltà‌ ‌sono‌‌                     

propriamente‌ ‌legate‌ ‌alle‌ ‌restrizioni‌ ‌imposte.‌ ‌Il‌ ‌discernimento‌ ‌tra‌ ‌le‌ ‌due‌‌                   

tipologie‌ ‌è‌ ‌essenziale‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌delle‌ ‌previsioni‌ ‌governative,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌nel‌‌                     

primo‌ ‌caso‌ ‌si‌ ‌andrebbero‌ ‌ad‌ ‌acuire‌ ‌difficoltà‌ ‌precedentemente‌ ‌sorte.‌‌                 

Infatti,‌ ‌detti‌ ‌‌finanziamenti‌ ‌dovranno‌ ‌essere‌ ‌restituititi‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌non‌ ‌si‌‌                   

tratta‌ ‌di‌ ‌versamenti‌ ‌a‌ ‌fondo‌ ‌perduto‌ ‌caratterizzanti‌ ‌meri‌ ‌apporti‌ ‌di‌‌                   

denaro.‌ ‌In‌ ‌questo‌ ‌senso,‌ ‌si‌ ‌ravvede‌ ‌una‌ ‌necessaria‌ ‌prognosi‌ ‌circa‌ ‌la‌‌                     

312 ‌Vincenzo‌‌Morelli,‌‌‌Crisi‌‌Di‌‌Impresa:‌‌Le‌‌3‌‌Soluzioni‌‌Per‌‌Garantire‌‌La‌‌Continuità‌‌Aziendale‌,‌‌IPSOA‌‌Quotidiano,‌‌cfr‌‌                                 
supra.‌‌Angela‌‌Petrosillo,‌‌Diana‌‌Burroni,‌‌‌Il‌‌coronavirus‌‌contagia‌‌l'economia:‌‌novità̀ ‌‌normative‌‌e‌‌riflessioni‌‌in‌‌tema‌‌                             
di‌ ‌crisi‌ ‌di‌ ‌impresa‌,‌ ‌cfr‌‌supra‌ ‌‌Mario‌‌Ravaccia,‌‌La‌‌continuità‌‌aziendale‌‌si‌‌valuta‌‌in‌‌base‌‌alla‌‌situazione‌‌pre-crisi‌‌da‌‌                                     
Covid-‌ ‌19,‌ ‌IPSOA‌ ‌Quotidiano,‌ ‌18‌ ‌aprile‌ ‌2020.‌ ‌Alberto‌ ‌Guiotto,‌‌‌La‌‌Temporanea‌‌Sospensione‌‌Del‌‌Giudizio‌‌Sulla‌‌                             
Continuità‌ ‌Aziendale‌ ‌Nel‌ ‌Bilancio‌ ‌D’esercizio‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2020,‌ ‌5,‌ ‌60‌ ‌ 
313 ‌In‌‌particolare,‌‌il‌ ‌Regolamento‌‌(CE)‌‌1606/2002.‌‌Maria‌‌Di‌‌Sarli,‌ ‌‌L’applicazione‌‌Della‌‌Presunzione‌‌Di‌‌Continuità‌‌                             
Nella‌ ‌Redazione‌ ‌Dei‌ ‌Bilanci‌ ‌Ias/Ifrs:‌ ‌È‌ ‌Davvero‌ ‌Ammissibile‌ ‌(Opportuna)?‌,‌ ‌in‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌9‌ ‌maggio‌ ‌2020.‌‌ ‌  
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risanabilità‌ ‌delle‌ ‌imprese‌ ‌coinvolte‌ ‌dalla‌ ‌crisi,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌maggiori‌ ‌tutele‌‌                   

dovrebbero‌ ‌corrispondersi‌ ‌con‌‌esclusivo‌‌riguardo‌‌a‌‌coloro‌‌che‌‌presentano‌‌                 

concrete‌ ‌prospettive‌ ‌di‌ ‌sopravvivenza.‌ ‌ 314

‌ 

2.‌ ‌L’impatto‌ ‌Sullo‌ ‌Scenario‌ ‌Economico‌ ‌Italiano‌ ‌Ed‌ ‌Europeo‌ ‌ 

La‌ ‌crisi‌ ‌generata‌ ‌dal‌ ‌‌lockdown‌ ‌mondiale‌ ‌è‌ ‌oggetto‌ ‌di‌ ‌numerosi‌ ‌studi‌ ‌in‌‌                       

termini‌ ‌di‌ ‌ripercussioni‌ ‌sull’economia‌ ‌mondiale.‌ ‌Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌‌               

l’Italia,‌ ‌e‌ ‌più‌ ‌in‌ ‌generale‌ ‌l’Unione‌ ‌Europea,‌ ‌si‌ ‌prevedono‌ ‌negativi‌ ‌effetti‌‌                     

sulla‌ ‌crescita‌ ‌economica‌ ‌stimata‌ ‌per‌ ‌il‌ ‌2020.‌ ‌Nel‌ ‌primo‌ ‌trimestre‌‌                   

dell’anno,‌‌il‌‌PIL‌‌italiano‌‌ha‌‌registrato‌‌un‌‌calo‌‌pari‌‌a‌‌-5,2%‌‌(per‌‌l’area‌‌euro‌‌                           

–3,8%),‌‌il‌‌quale,‌‌per‌‌il‌‌2020,‌‌è‌‌stimato‌‌a‌‌-9,1%‌‌(contro‌‌il‌‌-7,5%‌‌per‌‌l’area‌‌                             

euro).‌ ‌La‌ ‌recessione‌‌italiana‌‌coincide‌‌con‌‌uno‌‌dei‌‌dati‌‌peggiori‌‌in‌‌Europa,‌‌                       

in‌ ‌cui‌ ‌l’unico‌ ‌stato‌ ‌membro‌ ‌a‌ ‌subire‌ ‌un‌ ‌calo‌ ‌più‌ ‌sfavorevole‌ ‌di‌ ‌questo‌‌                         

coincide‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌Grecia‌ ‌(-10%).‌ ‌ ‌  315

Le‌ ‌prime‌ ‌analisi‌ ‌sulle‌ ‌probabili‌ ‌ripercussioni‌ ‌nello‌ ‌scenario‌ ‌economico‌‌                 

distinguono‌‌tra‌‌i‌‌vari‌‌settori‌‌ivi‌‌presenti,‌‌in‌‌cui‌‌si‌‌registrano‌‌effetti‌‌diversi,‌‌                         

anche‌ ‌contrapposti,‌ ‌a‌ ‌seconda‌ ‌dell’attività.‌ ‌I‌ ‌settori‌ ‌che,‌ ‌più‌ ‌di‌ ‌altri,‌‌                     

registrano‌ ‌notevoli‌ ‌diminuzioni‌ ‌di‌ ‌fatturato‌ ‌concernono‌‌il‌ ‌turismo,‌ ‌legato‌‌                 

ad‌ ‌alberghi,‌ ‌trasporti‌ ‌aerei‌ ‌e‌ ‌agenzie‌ ‌viaggi,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌rispettivamente‌‌                   

subiranno‌ ‌un‌ ‌decrescimento‌ ‌del‌ ‌-37,5%,‌ ‌-25%,‌ ‌-35,5%.‌ ‌I‌ ‌dati‌ ‌riportati‌‌                   

rappresentano‌ ‌uno‌ ‌scenario‌ ‌di‌ ‌base‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌gli‌ ‌effetti‌ ‌definitivi‌ ‌non‌ ‌sono‌‌                       

definiti‌‌con‌‌chiarezza‌‌in‌‌quanto‌‌la‌‌situazione‌‌attuale‌‌si‌‌caratterizza‌‌per‌‌una‌‌                       

generale‌ ‌incertezza‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌riapertura‌ ‌(e‌ ‌eventuale‌‌                 

richiusura)‌ ‌delle‌ ‌varie‌ ‌attività‌ ‌nei‌ ‌futuri‌ ‌mesi.‌ ‌Per‌ ‌questi‌ ‌motivi,‌ ‌secondo‌‌                     

analisi‌ ‌più‌ ‌pessimistiche,‌ ‌si‌ ‌prevedono‌ ‌perdite‌ ‌maggiori‌ ‌che‌ ‌soprattutto‌‌                 

con‌ ‌riguardo‌ ‌al‌ ‌settore‌ ‌alberghiero‌ ‌potrebbero‌ ‌raggiungere‌ ‌il‌ ‌-73,3%.‌ ‌La‌‌                   

314 ‌Massimo‌ ‌Fabiani,‌ ‌‌Prove‌ ‌Di‌ ‌Riflessioni‌ ‌Sistematiche‌ ‌Per‌ ‌Le‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌Da‌ ‌Emergenza‌ ‌Covid-19‌,‌ ‌in‌‌                               
Fallimento‌,‌ ‌2020;‌‌5,‌‌589.‌‌Vittorio‌‌Minervini,‌Il‌‌Rischio‌‌Di‌‌“Insolvenza‌‌Diffusa”.‌‌Spunti‌‌Di‌‌Riflessione‌‌Per‌‌La‌‌Fase‌‌2‌,‌‌                                   
in‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌4‌ ‌maggio‌ ‌2020.‌‌ ‌  
315 ‌Antonella‌‌Olivieri,‌ ‌Effetto‌‌Covid‌‌sul‌‌trimestre:‌‌ecco‌‌i‌‌settori‌‌immuni,‌‌‌Il‌‌Sole‌‌24‌‌Ore,‌‌13‌‌maggio‌‌2020.‌‌Nicoletta‌‌                                     
Picchio,‌ ‌Confindustria:‌ ‌con‌ ‌tutti‌ ‌i‌ ‌settori‌ ‌aperti‌‌recupero‌‌a‌‌fine‌‌anno,‌‌‌Il‌ ‌Sole‌‌24‌‌Ore‌,‌ ‌16‌‌maggio‌‌2020.‌‌Vittorio‌‌                                     
Minervini,‌ ‌‌Il‌ ‌Rischio‌ ‌Di‌ ‌“Insolvenza‌ ‌Diffusa”.‌ ‌Spunti‌ ‌Di‌ ‌Riflessione‌ ‌Per‌ ‌La‌ ‌Fase‌ ‌2‌,‌ ‌in‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌4‌ ‌maggio‌ ‌2020.‌‌ ‌  
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Commissione‌ ‌Europea‌ ‌si‌ ‌è‌ ‌recentemente‌ ‌espressa‌ ‌in‌ ‌senso‌ ‌favorevole‌‌                 

rispetto‌ ‌alle‌ ‌riaperture‌ ‌delle‌ ‌frontiere‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌il‌ ‌settore‌ ‌del‌ ‌turismo‌‌                     

costituisce‌ ‌il‌ ‌10%‌ ‌del‌ ‌PIL‌ ‌europeo.‌ ‌Per‌ ‌questi‌ ‌motivi,‌ ‌con‌ ‌riferimento‌‌                     

all’avvio‌ ‌della‌ ‌stagione‌ ‌estiva,‌ ‌si‌ ‌prevede‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌viaggiare,‌‌                   

quantomeno‌ ‌nell’area‌ ‌Schengen,‌ ‌auspicando‌ ‌ad‌ ‌un‌ ‌miglioramento‌‌             

complessivo‌ ‌del‌ ‌catastrofico‌ ‌impatto‌ ‌circa‌ ‌il‌ ‌settore‌ ‌in‌ ‌esame,‌‌                 

subordinando‌ ‌queste‌ ‌previsioni‌ ‌al‌ ‌rispetto‌ ‌delle‌ ‌linee‌ ‌guida‌‌               

igienico-sanitarie.‌ ‌ 316

Tuttavia,‌ ‌le‌ ‌perdite‌ ‌non‌ ‌sono‌ ‌omogenee‌ ‌nei‌ ‌vari‌ ‌settori‌ ‌produttivi,‌ ‌in‌‌                     

quanto,‌ ‌alcuni‌ ‌di‌ ‌questi‌ ‌hanno‌ ‌giovato‌ ‌dalla‌ ‌chiusura‌ ‌fisica‌ ‌dei‌ ‌punti‌‌                     

vendita,‌‌da‌‌cui‌‌si‌‌registrano‌‌incrementi‌‌notevoli‌‌nel‌‌settore‌‌del‌‌commercio‌‌                     

online,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌ha‌ ‌registrato‌ ‌un‌ ‌aumento‌ ‌del‌ ‌23,6%‌ ‌rispetto‌ ‌all’anno‌‌                     

precedente.‌ ‌Analogamente‌ ‌anche‌ ‌il‌ ‌settore‌ ‌alimentare‌ ‌e‌ ‌farmaceutico‌‌               

hanno‌ ‌significativamente‌ ‌incrementato‌ ‌le‌ ‌proprie‌ ‌performance‌‌           

rispettivamente‌ ‌in‌ ‌misura‌ ‌pari‌ ‌al‌ ‌12,9%‌ ‌e‌ ‌11%.‌ ‌ ‌  317

‌ 

3.‌ ‌Conclusioni‌‌ ‌  

Dai‌‌dati‌‌e‌‌analisi‌‌riportate,‌‌emergono‌‌forti‌‌criticità‌‌per‌‌quanto‌‌concerne‌‌la‌‌                       

disciplina‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌soprattutto‌‌con‌‌riferimento‌‌all’applicazione‌‌del‌‌Codice‌‌                 

della‌ ‌Crisi‌ ‌e‌ ‌della‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023.‌ ‌Da‌ ‌un’analisi‌ ‌prospettica‌‌                   

dell’attuale‌ ‌condizione‌ ‌economico-finanziaria,‌ ‌s’evince‌ ‌la‌ ‌difficoltà‌‌           

economica‌ ‌di‌ ‌numerosi‌ ‌settori‌ ‌produttivi‌ ‌nello‌ ‌scenario‌ ‌attuale‌ ‌di‌ ‌cui‌ ‌si‌‌                     

prevede‌ ‌una‌ ‌proiezione‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌anche‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌della‌ ‌pandemia,‌ ‌con‌‌                     

riferimento‌ ‌‌in‌ ‌primis‌ ‌al‌‌turismo,‌‌settore‌‌che‌‌influenza‌‌notevolmente‌‌il‌‌PIL‌‌                     

italiano.‌‌ ‌  

316 ‌Cerved‌ ‌Industry‌ ‌Forecast,L’impatto‌ ‌del‌ ‌COVID-19‌ ‌sui‌ ‌settori‌ ‌e‌ ‌sul‌ ‌territorio,‌ ‌marzo‌ ‌2020‌ ‌disponibile‌ ‌su‌‌                             
https://know.cerved.com/wp-content/uploads/2020/03/Cerved-Industry-Forecast_COVID19-.pdf‌.‌ ‌Beda‌‌   
Romano,‌ ‌L’Europa‌ ‌riapre‌ ‌le‌ ‌frontiere‌ ‌in‌ ‌soccorso‌ ‌al‌ ‌turismo,‌ ‌‌Il‌ ‌Sole‌ ‌24‌ ‌Ore‌,‌ ‌14‌ ‌maggio‌ ‌2020.‌‌ ‌  
317 ‌Alessandro‌ ‌Ireneo‌ ‌Baratta,‌ ‌Orazio‌ ‌Lauri,‌ ‌‌Covid-19:‌ ‌Impatto‌ ‌Economcio‌ ‌Sulle‌ ‌Procedure‌,‌ ‌in‌‌                       
www.‌Ilfallimentarista‌.it,‌ ‌18‌ ‌marzo‌ ‌2020.‌ ‌Cerved‌ ‌Industry‌ ‌Forecast,L’impatto‌ ‌del‌ ‌COVID-19‌ ‌sui‌ ‌settori‌ ‌e‌ ‌sul‌‌                         
territorio,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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Il‌ ‌Governo‌ ‌ha‌ ‌emanato‌ ‌diversi‌ ‌decreti-legge‌ ‌con‌ ‌cui‌ ‌far‌ ‌fronte‌ ‌alla‌ ‌crisi‌‌                       

economica‌‌cercando‌‌di‌‌arginare‌‌l’impatto‌‌sul‌‌sistema‌‌produttivo.‌‌Tuttavia,‌‌                 

gli‌ ‌effetti‌ ‌scaturititi‌ ‌nei‌ ‌riguardi‌ ‌di‌ ‌mantenimento‌ ‌dell’occupazione‌ ‌e‌‌                 

crescita‌ ‌economica‌‌sono‌‌imprescindibili,‌‌in‌‌quanto‌‌la‌‌crisi‌‌ha‌‌aggravato‌‌la‌‌                     

situazione‌ ‌economico-finanziaria‌ ‌in‌ ‌numerose‌ ‌imprese,‌ ‌pregiudicano‌‌           

qualunque‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌futura‌ ‌attività.‌ ‌Gli‌ ‌aiuti‌ ‌forniti‌ ‌dallo‌ ‌stato‌‌                   

potrebbero‌‌rilevarsi‌‌insufficienti‌‌a‌‌fronteggiare‌‌uno‌‌squilibrio‌‌economico‌‌di‌‌                 

tale‌ ‌portata‌ ‌e‌ ‌estensione‌ ‌soprattutto‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌al‌ ‌perdurare‌ ‌degli‌‌                   

effetti‌ ‌negli‌ ‌anni‌ ‌a‌ ‌venire.‌ ‌Il‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌e‌ ‌la‌ ‌direttiva‌ ‌europea,‌‌                         

oggetto‌ ‌di‌ ‌questa‌ ‌analisi,‌ ‌si‌ ‌caratterizzano‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌premiate‌ ‌finalità‌ ‌a‌‌                     

sostegno‌‌di‌‌occupazione‌‌e‌‌produzione,‌‌le‌‌quali‌‌tuttavia‌‌si‌‌inseriscono‌‌in‌‌un‌‌                       

quadro‌ ‌economico‌ ‌frastagliato.‌ ‌L’efficienza‌ ‌delle‌ ‌rigide‌ ‌tempistiche‌ ‌e‌‌               

istituti‌ ‌imposti‌ ‌da‌ ‌entrambi‌ ‌i‌ ‌corpi‌ ‌legislativi‌ ‌è‌ ‌fortemente‌ ‌compromessa‌‌                   

da‌ ‌una‌ ‌recessione‌ ‌senza‌ ‌precedenti,‌ ‌a‌ ‌causa‌ ‌della‌ ‌quale,‌ ‌si‌ ‌dovranno‌‌                     

adattare‌ ‌ad‌ ‌un’economia‌ ‌già‌ ‌compromessa.‌‌ ‌  
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Sezione‌ ‌Prima‌ ‌ 
Il‌ ‌‌Preventive‌ ‌Restucturing‌ ‌Framework‌‌ ‌Della‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌‌ 

2019/1023‌ ‌A‌ ‌Confronto‌ ‌Con‌ ‌Lo‌ ‌Scenario‌ ‌Italiano‌ ‌ 

‌ 

1.‌ ‌Introduzione‌ ‌ 

La‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌ ‌e‌ ‌il‌ ‌decreto‌ ‌legislativo‌ ‌n.14,‌ ‌2019‌‌                   

costituiscono‌ ‌i‌ ‌due‌ ‌grandi‌ ‌corpi‌ ‌legislativi‌ ‌che‌ ‌caratterizzano‌ ‌la‌ ‌disciplina‌‌                   

dell’insolvenza‌ ‌e‌ ‌della‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva.‌ ‌Entrambi‌ ‌presentano‌             

radici‌ ‌risalenti‌ ‌nel‌ ‌tempo,‌ ‌tra‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌ricorda‌ ‌la‌ ‌Risoluzione‌ ‌del‌ ‌Parlamento‌‌                       

europeo‌ ‌del‌ ‌2011‌ ‌nonché‌ ‌la‌ ‌Raccomandazione‌ ‌(UE)‌ ‌2014/135‌ ‌in‌ ‌cui‌‌                   

emergono‌ ‌i‌ ‌principi‌ ‌successivamente‌ ‌ripresi‌ ‌dalla‌ ‌direttiva‌ ‌in‌ ‌esame.‌ ‌Per‌‌                   

quanto‌ ‌concerne‌ ‌il‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi,‌ ‌i‌ ‌lavori‌ ‌preparatori‌ ‌che‌ ‌ne‌ ‌hanno‌‌                       

definito‌ ‌l’adozione‌ ‌si‌ ‌sono‌ ‌protratti‌ ‌per‌ ‌circa‌ ‌un‌ ‌lustro.‌ ‌Si‌ ‌tratta‌ ‌di‌ ‌lavori‌‌                         

tra‌‌loro‌‌paralleli,‌‌in‌‌cui,‌‌l’analisi‌‌dell’efficacia‌‌del‌‌codice‌‌della‌‌crisi‌‌non‌‌può‌‌                         

prescindere‌ ‌dall’emanazione‌ ‌della‌ ‌direttiva‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌dovrà‌‌             

necessariamente‌ ‌essere‌ ‌recepita‌ ‌dal‌ ‌legislatore‌ ‌italiano.‌ ‌Alcuni‌ ‌aspetti‌ ‌in‌‌                 

essa‌ ‌statuiti,‌ ‌si‌ ‌riscontrano‌ ‌anche‌ ‌nel‌ ‌codice,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌ha‌ ‌adattato‌ ‌alcune‌‌                       

novità‌‌al‌‌dettato‌‌della‌‌direttiva‌‌seppur‌‌non‌‌in‌‌maniera‌‌integrale.‌‌In‌‌questo‌‌                       

senso‌ ‌si‌ ‌ravvede‌ ‌la‌ ‌necessità‌ ‌di‌ ‌adattare‌ ‌alcuni‌ ‌ambiti‌ ‌ivi‌ ‌previsti‌ ‌ai‌‌                       

requisiti‌ ‌asseriti‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌europeo.‌ ‌ 318

‌ 

318 ‌David‌‌Christoph‌‌Ehmke,‌‌Jennifer‌‌L.L.‌ ‌Gant,‌‌Gert‐Jan‌‌Boon,‌‌Line‌‌Langkjaer,‌‌Emilie‌‌Ghio,‌‌The‌‌European‌‌Union‌‌                               
Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌Framework:‌ ‌A‌ ‌Hole‌‌In‌‌One?,‌‌‌Int‌‌Insolv‌‌Rev‌ ‌(2019)‌‌28:184–209.‌‌Matti‌‌Engelberg,‌‌The‌‌                             
Proposed‌ ‌EU‌ ‌Framework‌ ‌For‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌And‌ ‌The‌ ‌English‌ ‌Schemes‌ ‌Of‌ ‌Arrangement‌‌                       
Regime—Seeking‌‌The‌‌Best‌‌Preventive‌‌Model‌‌For‌‌Each‌‌Member‌‌State,‌‌‌Capital‌‌Markets‌‌Law‌‌Journal‌,‌‌Vol.‌‌14,‌‌No.‌‌                               
2,‌ ‌(2019):‌ ‌251–273.‌ ‌Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌Le‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Crisi‌ ‌Delle‌ ‌Imprese:‌ ‌Una‌ ‌Riforma‌ ‌Internazionale‌ ‌Ed‌‌                               
Interna‌‌Senza‌‌Fine‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌‌5,‌ ‌501.‌‌Federica‌‌Pasquariello,‌‌‌Italian‌‌Bankruptcy‌‌Code‌‌Moving‌‌Towards‌‌                             
A‌ ‌Reform‌ ‌Era‌,‌ ‌in‌ ‌‌Dir.‌ ‌Fall‌.,‌ ‌2016,‌ ‌2,‌ ‌347.‌ ‌Luca‌ ‌Boggio,‌ ‌‌Ue‌ ‌E‌ ‌Disciplina‌ ‌Dell'insolvenza‌ ‌(I‌ ‌Parte)‌ ‌-‌ ‌Confini‌ ‌Ed‌‌                                       
Implicazioni‌ ‌Dell'ambito‌ ‌Di‌ ‌Applicazione‌ ‌Delle‌ ‌Nuove‌ ‌Regole‌ ‌Ue,‌ ‌‌Giur.‌ ‌It.,‌ ‌2018,‌ ‌1,‌ ‌222.‌‌ ‌  
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2.‌ ‌L’accesso‌ ‌Al‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌Framework‌ ‌Nella‌ ‌Disciplina‌‌ 
Italiana‌ ‌E‌ ‌Europea‌ ‌ 

Dall’analisi‌ ‌precedentemente‌ ‌effettuata‌ ‌relativamente‌ ‌alla‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌‌             

2019/1023,‌‌s’evince‌‌la‌‌necessaria‌‌implementazione,‌‌a‌‌livello‌‌nazionale,‌‌di‌‌                 

un‌‌‌preventive‌‌restructuring‌‌framework‌‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌garantire‌‌la‌‌prosecuzione‌‌                   

dell’attività‌ ‌e‌ ‌la‌ ‌salvaguardia‌ ‌dell’occupazione.‌ ‌La‌ ‌disciplina‌ ‌europea‌ ‌ne‌‌                 

delinea‌ ‌connotati‌ ‌di‌ ‌generale‌ ‌portata,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌determinati‌ ‌aspetti‌ ‌sono‌‌                   

lasciati‌ ‌alla‌ ‌discrezionalità‌ ‌degli‌ ‌stati‌ ‌membri.‌ ‌ ‌  319

Gli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌dovranno‌ ‌quindi‌ ‌uniformare‌ ‌la‌ ‌propria‌ ‌disciplina‌‌                 

nazionale,‌‌introducendo‌‌una‌‌o‌‌più‌‌procedure‌‌presentanti‌‌le‌‌caratteristiche‌‌                 

riportate‌ ‌dalla‌ ‌direttiva,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌non‌ ‌esclude‌ ‌che‌ ‌si‌ ‌possano‌ ‌modificare‌‌                     

quadri‌ ‌già‌ ‌vigenti‌ ‌nella‌ ‌disciplina‌ ‌nazionale‌ ‌ovvero‌ ‌evitare‌ ‌un‌ ‌intervento‌‌                   

qualora‌ ‌si‌ ‌registri‌ ‌l’esistenza‌ ‌di‌ ‌strumenti‌ ‌già‌ ‌presentanti‌ ‌tutte‌ ‌le‌‌                   

caratteristiche‌ ‌richieste‌ ‌dalla‌ ‌direttiva‌ ‌in‌ ‌esame.‌ ‌ ‌  320

Il‌ ‌termine‌ ‌ristrutturazione,‌ ‌cui‌ ‌la‌ ‌direttiva‌ ‌riferisce‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌definire‌ ‌il‌‌                       

preventive‌ ‌restructuring‌ ‌framework‌,‌ ‌presenta‌ ‌un‌ ‌significato‌ ‌di‌ ‌ampia‌‌               

portata‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌comprensivo‌ ‌di‌ ‌copiose‌ ‌misure‌ ‌volte‌ ‌a‌ ‌modificare‌ ‌la‌‌                     

composizione,‌ ‌struttura‌‌e‌‌condizioni‌‌delle‌‌attività‌‌e‌‌passività‌‌del‌‌debitore.‌‌                   

Tra‌ ‌queste‌ ‌vi‌ ‌rientra‌ ‌il‌ ‌cd.‌ ‌risanamento‌ ‌diretto,‌ ‌quindi‌ ‌una‌ ‌continuità‌ ‌in‌‌                       

capo‌ ‌allo‌ ‌stesso‌ ‌soggetto‌ ‌nonché‌ ‌la‌ ‌vendita‌ ‌dell’impresa‌ ‌in‌ ‌regime‌ ‌di‌‌                     

continuità‌ ‌aziendale.‌ ‌ ‌  321

319 ‌European‌ ‌Commission,‌ ‌Commission‌ ‌Staff‌ ‌Working‌ ‌Document‌ ‌Impact‌ ‌Assessment‌ ‌Accompanying‌ ‌The‌‌                     
Document‌‌‌Proposal‌‌For‌‌A‌‌Directive‌‌Of‌‌The‌‌European‌‌Parliament‌‌And‌‌Of‌‌The‌‌Council‌‌On‌‌Preventive‌‌Restructuring‌‌                               
Frameworks,‌ ‌Second‌ ‌Chance‌ ‌And‌ ‌Measures‌ ‌To‌ ‌Increase‌ ‌The‌ ‌Efficiency‌ ‌Of‌ ‌Restructuring,‌ ‌Insolvency‌ ‌And‌‌                         
Discharge‌‌Procedures‌‌And‌‌Amending‌‌Directive‌‌2012/30/Eu‌,‌ ‌Strasbourg,‌‌22.11.2016‌‌Swd(2016)‌‌357‌‌Final.‌‌Javier‌‌                       
Arias‌ ‌Varona,‌ ‌Johanna‌ ‌Niemi,‌ ‌Tuomas‌‌Hupli,‌ ‌Discharge‌‌And‌‌Entrepreneurship‌‌In‌‌The‌‌Preventive‌‌Restructuring‌‌                         
Directive,‌ ‌‌Int‌ ‌Insolv‌ ‌Rev‌,‌ ‌2020;‌ ‌29:‌ ‌8–‌ ‌31.‌‌ ‌  
320 ‌Francesco‌‌Marotta,‌‌‌L’armonizzazione‌‌Europea‌‌Delle‌‌Discipline‌‌Nazionali‌ ‌In‌‌Materia‌‌Di‌‌Insolvenza:‌‌La‌‌Nuova‌‌                           
Direttiva‌ ‌Europea‌ ‌Riguardante‌ ‌I‌ ‌Quadri‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva,‌ ‌La‌ ‌Seconda‌ ‌Opportunità‌ ‌E‌ ‌Le‌ ‌Misure‌‌                           
Volte‌‌Ad‌‌Aumentare‌‌L’efficacia‌‌Delle‌‌Procedure‌‌Di‌‌Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌17‌‌aprile‌‌2019.‌‌Patrizia‌‌De‌‌                             
Cesari,‌ ‌Galeazzo‌ ‌Montella,‌ ‌‌Osservatorio‌ ‌Internazionale‌‌Sull’insolvenza‌‌–‌‌La‌‌Proposta‌‌Della‌‌Commissione‌‌Ue‌‌In‌‌                         
Tema‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva‌ ‌Delle‌ ‌Imprese‌ ‌In‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌in‌ ‌Falllimento,‌ ‌2017,‌ ‌1,‌ ‌110.‌ ‌ 
321 ‌Luciano‌‌Panzani,‌ ‌‌Il‌ ‌Preventive‌‌Restructuring‌‌Framework‌‌Nella‌‌Direttiva‌‌2019/1023‌‌Del‌‌20‌‌Giugno‌‌2019‌‌Ed‌‌Il‌‌                               
Codice‌‌Della‌‌Crisi.‌ ‌Assonanze‌‌E‌‌Dissonanze‌,‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌14‌‌ottobre‌‌2019.‌‌Oscar‌‌Couwenberg‌‌&‌‌Grietje‌‌T.‌‌De‌‌                               
Jong,‌ ‌Redeeming‌ ‌Art.‌ ‌13‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌European‌ ‌Insolvency‌ ‌Regulation:‌ ‌A‌ ‌Law‌ ‌and‌ ‌Economic‌ ‌Argument‌ ‌to‌ ‌Help‌‌                               
Financially‌‌Distressed‌‌Companies‌‌to‌‌Restructure,‌‌‌1‌‌Eur.‌‌J.‌‌Comp.‌‌L.‌‌&‌‌Governance‌‌(2014):‌‌58.‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌                                 
Le‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Crisi‌ ‌Delle‌‌Imprese:‌‌Una‌‌Riforma‌‌Internazionale‌‌Ed‌‌Interna‌‌Senza‌‌Fine‌,‌ ‌in‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌‌5,‌‌                                 
501.‌ ‌Jennifer‌ ‌L.L.‌ ‌Grant,‌ ‌Pre-Insolvency‌ ‌Proceeding:‌ ‌A‌ ‌Normative‌ ‌Foundation‌ ‌And‌ ‌Framework‌ ‌By‌ ‌Nicolaes‌‌                         
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L’accesso‌ ‌alle‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌si‌ ‌caratterizza‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌previsioni‌ ‌di‌‌                     

requisiti‌ ‌oggettivi‌ ‌e‌ ‌soggettivi,‌‌quali‌‌lo‌‌status‌‌di‌‌‌likelihood‌‌of‌‌insolvency‌‌e‌‌                       

la‌ ‌qualifica‌ ‌di‌ ‌debitore.‌ ‌Il‌ ‌primo‌ ‌consente‌ ‌l’accesso‌ ‌a‌ ‌procedure‌ ‌di‌‌                     

ristrutturazione‌ ‌in‌ ‌una‌‌situazione‌‌non‌‌definibile‌‌come‌‌insolvenza,‌‌la‌‌quale‌‌                   

si‌ ‌inserisce‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌fase‌ ‌precoce‌ ‌qualificabile‌ ‌come‌ ‌mera‌ ‌‌probabilità‌.‌‌                   

L’obiettivo‌ ‌della‌ ‌recente‌ ‌disciplina‌ ‌europea‌ ‌consiste‌ ‌nel‌ ‌prevenire‌‌               

l’insolvenza‌ ‌conferendo‌ ‌a‌ ‌imprese‌ ‌sane,‌ ‌seppur‌ ‌in‌ ‌difficoltà‌‌               

economico-finanziarie,‌‌la‌‌possibilità‌‌di‌‌risanare‌‌la‌‌propria‌‌situazione‌‌al‌‌fine‌‌                   

di‌ ‌evitare‌ ‌il‌ ‌degenero‌ ‌della‌ ‌propria‌ ‌posizione.‌‌ ‌ ‌ ‌  322

Tuttavia,‌ ‌non‌ ‌viene‌ ‌fornita‌ ‌alcuna‌ ‌indicazione‌ ‌circa‌ ‌il‌ ‌significato‌ ‌di‌‌                   

likelihood‌ ‌of‌ ‌insolvency‌,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌la‌ ‌Commissione‌ ‌lascia‌ ‌ampia‌‌                 

discrezionalità‌ ‌agli‌ ‌stati‌‌membri‌‌in‌‌merito‌‌a‌‌questo‌‌requisito.‌‌Sul‌‌punto‌‌si‌‌                       

erano‌ ‌focalizzate‌ ‌anche‌‌le‌‌copiose‌‌consultazioni‌‌intervenute‌‌nel‌‌2016,‌‌nel‌‌                   

cui‌ ‌ambito‌ ‌si‌ ‌ritenne‌ ‌necessaria‌ ‌la‌ ‌delineazione‌‌di‌‌elementi‌‌cruciali‌‌ai‌‌fini‌‌                       

della‌ ‌definizione‌ ‌comune‌ ‌di‌ ‌insolvenza,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌tuttavia‌ ‌non‌ ‌venne‌‌                   

ultimata.‌ ‌Le‌ ‌ragioni‌ ‌che‌ ‌ostarono‌ ‌alla‌ ‌comune‌‌definizione‌ ‌risiedono‌‌nella‌‌                   

complessità‌ ‌della‌ ‌stessa,‌ ‌la‌‌quale,‌‌a‌‌livello‌‌nazionale,‌‌presenta‌‌sfumature‌‌                   

e‌ ‌tratti‌ ‌divergenti‌ ‌non‌ ‌suscettibili‌ ‌di‌ ‌armonizzazione.‌ ‌ ‌   323

Per‌‌quanto‌‌concerne‌‌il‌‌legislatore‌‌italiano,‌‌nel‌‌codice‌‌della‌‌crisi‌‌di‌‌impresa‌‌                       

e‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌si‌ ‌riscontra‌ ‌un‌ ‌allineamento‌ ‌da‌‌questo‌‌punto‌‌di‌‌vista,‌‌in‌‌                       

Tollenaar,‌ ‌‌Int.‌ ‌Insolv.‌ ‌Rev.‌ ‌(2019);‌ ‌28:‌ ‌287-293.‌ ‌Georgios‌ ‌Psaroudakis,‌ ‌‌Distributional‌ ‌Issues‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌Draft‌‌                           
Restructuring‌ ‌Directive‌,‌ ‌‌European‌ ‌Company‌ ‌Law‌ ‌Journal‌ ‌15,‌ ‌no.‌ ‌05‌ ‌(2018):‌ ‌182–188.‌ ‌Francesco‌ ‌Marotta,‌‌                         
L’armonizzazione‌ ‌Europea‌ ‌Delle‌ ‌Discipline‌ ‌Nazionali‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza:‌ ‌La‌ ‌Nuova‌ ‌Direttiva‌ ‌Europea‌‌                         
Riguardante‌ ‌I‌ ‌Quadri‌‌Di‌‌Ristrutturazione‌‌Preventiva,‌‌La‌‌Seconda‌‌Opportunità‌‌E‌‌Le‌‌Misure‌‌Volte‌‌Ad‌‌Aumentare‌‌                             
L’efficacia‌ ‌Delle‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
322 ‌European‌ ‌Commission,‌ ‌Commission‌ ‌Staff‌ ‌Working‌ ‌Document‌ ‌Impact‌ ‌Assessment‌ ‌Accompanying‌ ‌The‌‌                     
Document‌‌‌Proposal‌‌For‌‌A‌‌Directive‌‌Of‌‌The‌‌European‌‌Parliament‌‌And‌‌Of‌‌The‌‌Council‌‌On‌‌Preventive‌‌Restructuring‌‌                               
Frameworks,‌ ‌Second‌ ‌Chance‌ ‌And‌ ‌Measures‌ ‌To‌ ‌Increase‌ ‌The‌ ‌Efficiency‌ ‌Of‌ ‌Restructuring,‌ ‌Insolvency‌ ‌And‌‌                         
Discharge‌ ‌Procedures‌ ‌And‌ ‌Amending‌ ‌Directive‌ ‌2012/30/Eu‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Javier‌ ‌Arias‌ ‌Varona,‌ ‌Johanna‌ ‌Niemi,‌‌                         
Tuomas‌‌Hupli,‌‌Discharge‌‌and‌‌entrepreneurship‌‌in‌‌the‌‌preventive‌‌restructuring‌‌directive,‌‌‌Int‌‌Insolv‌‌Rev‌,‌‌2020;‌‌cfr‌‌                             
supra.‌ ‌Raffaella‌ ‌Brogi,‌ ‌‌Concordato‌ ‌Con‌ ‌Continuità‌ ‌E‌‌Liquidazione‌‌Dei‌‌Beni:‌ ‌Prevalenza‌‌Qualitativa,‌‌Prevalenza‌‌                         
Quantitativa‌‌O‌‌Combinazione?‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2020,‌‌4,‌ ‌477.‌‌Matti‌‌Engelberg,‌‌The‌‌Proposed‌‌EU‌‌Framework‌‌For‌‌                             
Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌And‌ ‌The‌ ‌English‌ ‌Schemes‌ ‌Of‌ ‌Arrangement‌ ‌Regime—Seeking‌ ‌The‌ ‌Best‌ ‌Preventive‌‌                       
Model‌‌For‌‌Each‌‌Member‌‌State,‌‌‌Capital‌‌Markets‌‌Law‌‌Journal‌,‌ ‌Vol.‌ ‌14,‌‌No.‌‌2,‌‌(2019),‌‌cfr‌‌supra.‌‌Luciano‌‌Panzani,‌‌                                   
Conservazione‌‌Dell’impresa,‌‌Interesse‌‌Pubblico‌‌E‌‌Tutela‌‌Dei‌‌Creditori:‌ ‌Considerazioni‌‌A‌‌Margine‌‌Della‌‌Proposta‌‌                         
Di‌ ‌Direttiva‌ ‌In‌ ‌Tema‌ ‌Di‌ ‌Armonizzazione‌ ‌Delle‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌11‌ ‌settembre‌ ‌2017.‌‌ ‌  
323 ‌Georgios‌ ‌Psaroudakis,‌ ‌‌Distributional‌ ‌Issues‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌Draft‌ ‌Restructuring‌ ‌Directive‌,‌ ‌‌European‌ ‌Company‌ ‌Law‌‌                         
Journal‌ ‌15,‌ ‌no.‌ ‌05‌ ‌(2018):‌ ‌182–188.‌ ‌Raffaella‌ ‌Brogi,‌ ‌‌Il‌ ‌Concordato‌ ‌Con‌ ‌Continuità‌‌Aziendale‌‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌                               
Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌7,‌ ‌845.‌ ‌ 
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quanto‌ ‌lo‌ ‌stato‌ ‌di‌ ‌crisi‌ ‌si‌ ‌identifica‌ ‌nella‌ ‌‌probabilità‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌.‌‌                     

Nonostante‌ ‌le‌ ‌numerose‌ ‌perplessità‌ ‌sorte‌ ‌con‌ ‌riguardo‌ ‌alla‌ ‌definizione‌‌                 

codicistica,‌ ‌questa‌ ‌aderisce‌ ‌alla‌ ‌qualificazione‌ ‌fornita‌ ‌dal‌ ‌legislatore‌‌               

europeo.‌ ‌ ‌  324

Il‌ ‌codice‌ ‌italiano‌ ‌distingue‌ ‌quindi‌ ‌tra‌ ‌crisi‌ ‌e‌ ‌insolvenza,‌ ‌sostenendo‌‌                   

un’emersione‌ ‌tempestiva‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌ma‌ ‌non‌ ‌esclude‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌di‌‌                   

accesso‌ ‌a‌ ‌soluzioni‌ ‌negoziali‌ ‌anche‌ ‌al‌ ‌debitore‌ ‌insolvente.‌ ‌Come‌‌emerge‌‌                   

dalla‌ ‌disciplina‌ ‌enucleata‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌di‌ ‌piani‌ ‌attestati‌ ‌di‌ ‌risanamento,‌‌                   

accordi‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌dei‌ ‌debiti‌ ‌e‌ ‌concordato‌ ‌preventivo,‌ ‌quali‌‌                 

strumenti‌‌principali‌‌volti‌‌al‌‌superamento‌‌di‌‌squilibri‌‌economici,‌‌finanziari‌‌e‌‌                   

patrimoniali,‌‌si‌‌prevede‌‌la‌‌possibilità‌‌di‌‌accesso‌‌anche‌‌in‌‌caso‌‌di‌‌degenero‌‌                       

dello‌ ‌stato‌ ‌di‌ ‌crisi‌ ‌in‌ ‌insolvenza.‌ ‌ ‌  325

Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌il‌ ‌presupposto‌ ‌oggettivo,‌ ‌la‌ ‌Direttiva‌ ‌indica‌ ‌come‌‌                   

soggetto‌ ‌legittimato‌ ‌all’accesso‌ ‌al‌ ‌quadro‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌il‌ ‌“debitore”,‌‌                 

introducendo‌ ‌quindi‌ ‌una‌ ‌nozione‌‌alquanto‌‌generica‌‌la‌‌cui‌‌specificazione‌‌è‌‌                   

rimessa‌ ‌al‌ ‌diritto‌ ‌nazionale.‌ ‌Date‌ ‌le‌ ‌generali‌ ‌circostanze‌ ‌relative‌ ‌al‌‌                   

requisito‌ ‌in‌ ‌esame,‌ ‌l’inclusione‌ ‌nella‌ ‌disciplina‌ ‌s’evince‌ ‌‌a‌ ‌contrario‌ ‌dalle‌‌                   

esclusioni‌ ‌espresse‌‌ivi‌‌statuite.‌‌Sono‌‌quindi‌‌esclusi‌‌dall’ambito‌‌applicativo‌‌                 

della‌ ‌direttiva‌ ‌le‌ ‌banche,‌ ‌le‌ ‌imprese‌ ‌di‌ ‌assicurazioni,‌ ‌imprese‌ ‌di‌‌                   

investimento‌‌collettivo‌‌ovvero‌‌una‌‌persona‌‌fisica‌‌diversa‌‌dall’imprenditore,‌‌               

salvo‌‌la‌‌possibilità‌‌per‌‌gli‌‌stati‌‌membri‌‌di‌‌includere‌‌questi‌‌ultimi‌‌ovvero‌‌di‌‌                         

limitare‌ ‌l’applicazione‌ ‌alle‌ ‌sole‌ ‌persone‌ ‌giuridiche.‌ ‌ 326

324 ‌Antonio‌‌Rossi,‌ ‌‌Dalla‌‌Crisi‌‌Ex‌‌CCII‌‌Alla‌‌Resilienza‌‌Della‌‌Twilight‌‌Zone‌,‌‌in‌‌‌Fallimento,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2019,‌‌3,‌‌291.‌‌                                     
Stefano‌‌Ambrosini,‌ ‌‌Crisi‌ ‌E‌‌Insolvenza‌‌Nel‌‌Passaggio‌‌Fra‌‌Vecchio‌‌E‌‌Nuovo‌‌Assetto‌‌Ordinamentale:‌‌Considerazioni‌                           
Problematiche,‌‌‌in‌‌www.ilcaso.it,‌ ‌14‌‌gennaio‌‌2019.‌‌Alberto‌‌Quagli,‌ ‌‌Il‌ ‌Concetto‌‌Di‌‌Crisi‌‌D’impresa‌‌Come‌‌Incontro‌‌                             
Tra‌ ‌La‌ ‌Prospettiva‌ ‌Aziendale‌ ‌E‌ ‌Quella‌ ‌Giuridica‌,‌ ‌in‌‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌2‌‌febbraio‌‌2016.‌‌Marina‌‌Spiotta,‌‌‌Insolvenza‌‌                             
(Non‌ ‌Ancora)‌ ‌Prospettica:‌ ‌Quali‌ ‌Rimedi?,‌‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento,‌ ‌‌2020,‌ ‌1,‌ ‌122‌ ‌ 
325 ‌Riccardo‌ ‌Della‌‌Santina,‌‌‌Crisi‌ ‌D’impresa‌‌E‌‌Insolvenza‌‌Prospettica‌‌Dell’imprenditore:‌‌Questioni‌‌Ancora‌‌Aperte‌‌                         
Nell’imminenza‌‌Dell’entrata‌‌In‌‌Vigore‌‌Del‌‌D.Lgs‌‌N.‌‌14/2019‌,‌‌in‌‌‌www.ilcaso.it‌,‌‌12‌‌novembre‌‌2019.‌‌Maria‌‌Lucetta‌‌                             
Russotto,‌ ‌Giampiero‌‌Russotto,‌‌Giuseppe‌‌Limitone,‌‌‌L’impresa‌‌In‌‌Momentanea‌‌Difficoltà‌‌E‌‌L’impresa‌‌Insolvente:‌‌                       
Analisi‌ ‌Economica‌ ‌E‌ ‌Conseguenze‌ ‌Giuridiche,‌ ‌in‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌27‌ ‌aprile‌ ‌2020.‌ ‌Stefano‌ ‌Ambrosini,‌ ‌‌Crisi‌ ‌E‌‌                           
Insolvenza‌ ‌Nel‌ ‌Passaggio‌ ‌Fra‌ ‌Vecchio‌ ‌E‌ ‌Nuovo‌ ‌Assetto‌ ‌Ordinamentale:‌ ‌Considerazioni‌ ‌Problematiche,‌ ‌in‌‌                       
www.ilcaso.it‌,‌ ‌14‌ ‌gennaio‌ ‌2019.‌ ‌Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌Il‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza:‌‌                             
Considerazioni‌ ‌A‌ ‌Prima‌ ‌Lettura‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌‌ ‌2019,‌ ‌3,‌ ‌263.‌‌ ‌  
326 ‌Francesco‌‌Marotta,‌‌‌L’armonizzazione‌‌Europea‌‌Delle‌‌Discipline‌‌Nazionali‌ ‌In‌‌Materia‌‌Di‌‌Insolvenza:‌‌La‌‌Nuova‌‌                           
Direttiva‌ ‌Europea‌ ‌Riguardante‌ ‌I‌ ‌Quadri‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva,‌ ‌La‌ ‌Seconda‌ ‌Opportunità‌ ‌E‌ ‌Le‌ ‌Misure‌‌                           
Volte‌‌Ad‌‌Aumentare‌‌L’efficacia‌‌Delle‌‌Procedure‌‌Di‌‌Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌‌‌www.ilcaso.it‌,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Luciano‌‌Panzani,‌‌                           
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Il‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi,‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌al‌ ‌requisito‌ ‌soggettivo‌ ‌in‌‌relazione‌‌ai‌‌                       

principali‌ ‌strumenti‌ ‌di‌ ‌regolazione‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌o‌ ‌insolvenza,‌ ‌riprende‌ ‌il‌‌                   

dualismo‌ ‌risalente‌ ‌al‌ ‌codice‌ ‌del‌ ‌commercio‌ ‌distinguendo‌ ‌l’imprenditore‌‌               

commerciale‌ ‌dall’imprenditore‌ ‌che‌ ‌non‌ ‌svolge‌ ‌attività‌ ‌commerciale‌ ‌e‌               

minori.‌‌In‌‌questo‌‌caso‌‌il‌‌codice‌‌statuisce‌‌che,‌‌gli‌‌imprenditori‌‌cc.dd.‌‌sotto‌‌                       

soglia‌ ‌siano‌ ‌sottoposti‌ ‌ad‌ ‌una‌ ‌disciplina‌ ‌diversa‌ ‌rispetto‌ ‌a‌ ‌quella‌‌                   327

prevista‌ ‌in‌‌tema‌‌di‌‌concordato‌‌preventivo‌‌e‌‌accordi‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌dei‌‌                     

debiti.‌ ‌In‌ ‌particolare,‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌l’imprenditore‌ ‌non‌ ‌superi‌ ‌le‌ ‌soglie‌‌                       

identificate,‌ ‌si‌ ‌prevede‌ ‌l’accesso‌ ‌ad‌ ‌altri‌ ‌strumenti‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌in‌‌                   

grado‌‌di‌‌aderire‌‌maggiormente‌‌alle‌‌esigenze‌‌di‌‌debitori‌‌di‌‌tali‌‌dimensioni,‌‌                     

quali‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌il‌ ‌concordato‌ ‌minore,‌ ‌appositamente‌ ‌delineato‌ ‌per‌ ‌il‌‌                   

caso‌ ‌di‌ ‌specie.‌ ‌Più‌ ‌in‌ ‌generale,‌ ‌è‌ ‌d’uopo‌ ‌precisare‌ ‌che‌ ‌il‌‌                     

sovraindebitamento‌‌coincide‌‌con‌‌la‌‌procedura‌‌all’uopo‌‌delineata‌‌dal‌‌codice‌‌                 

al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌risolvere‌ ‌lo‌ ‌stato‌ ‌di‌ ‌crisi‌ ‌o‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌del‌ ‌consumatore,‌ ‌del‌‌                           

professionista,‌ ‌dell’imprenditore‌ ‌minore,‌ ‌dell’imprenditore‌ ‌agricolo‌‌e‌‌delle‌‌             

start-up.‌ ‌ ‌   328

Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌la‌‌direttiva,‌‌si‌‌sancisce‌‌la‌‌possibilità‌‌di‌‌derogare‌‌alle‌‌                       

misure‌ ‌ivi‌ ‌previste‌ ‌nel‌ ‌solo‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌piccole-medie‌ ‌imprese,‌ ‌la‌ ‌cui‌‌                     

delineazione‌ ‌viene‌ ‌rilasciata‌ ‌all’ambito‌ ‌nazionale.‌ ‌Nel‌ ‌caso‌ ‌italiano,‌ ‌è‌‌                 

possibile‌ ‌ravvedere‌ ‌una‌ ‌compatibilità,‌ ‌relativamente‌ ‌alla‌ ‌disciplina‌‌             

dell’impresa‌ ‌minore,‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌dettato‌ ‌europeo‌ ‌in‌ ‌relazione‌ ‌a‌ ‌strumenti‌‌                   

alternativi‌ ‌rispetto‌ ‌a‌ ‌quelli‌ ‌sanciti‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌dell’imprenditore‌‌commerciale‌‌                 

Il‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌Framework‌ ‌Nella‌ ‌Direttiva‌ ‌2019/1023‌ ‌Del‌ ‌20‌‌Giugno‌‌2019‌‌Ed‌‌Il‌ ‌Codice‌‌Della‌‌Crisi.‌‌                               
Assonanze‌ ‌E‌ ‌Dissonanze‌,‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌14‌ ‌ottobre‌ ‌2019.‌‌ ‌  
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annuo‌ ‌non‌ ‌superiore‌ ‌ad‌ ‌euro‌ ‌trecentomila‌ ‌nei‌ ‌tre‌ ‌esercizi‌ ‌antecedenti,‌ ‌ricavi‌ ‌non‌ ‌superiori‌ ‌ad‌ ‌euro‌‌                             
duecentomila‌ ‌e‌ ‌un‌ ‌ammontare‌ ‌di‌ ‌debiti‌ ‌non‌ ‌superiore‌ ‌ad‌ ‌euro‌ ‌cinquecentomila.‌ ‌ 
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Nella‌ ‌L.‌ ‌N.‌ ‌3/2012‌ ‌E‌ ‌Nel‌ ‌Ccii,‌ ‌‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌6,‌ ‌713.‌ ‌Amedeo‌ ‌Bassi,‌ ‌‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌‌                                       
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in‌ ‌‌Nuove‌ ‌Leggi‌ ‌Civ.‌ ‌Comm‌.,‌ ‌2019,‌ ‌4,‌ ‌809.‌ ‌Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌Legge‌ ‌Fallimentare‌ ‌Attuale,‌ ‌Legge‌ ‌Delega‌ ‌Di‌‌                                 
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Guido‌‌Bonfante,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌Il‌‌Nuovo‌‌Diritto‌‌Della‌‌Crisi‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌,‌‌in‌‌                                   
Giur.‌ ‌It‌.,‌ ‌2019,‌ ‌8-9,‌ ‌1943.‌‌ ‌  
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non‌ ‌piccolo.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌con‌ ‌particolare‌ ‌riferimento‌ ‌alle‌ ‌imprese‌ ‌agricole,‌‌                 

nonostante‌ ‌queste‌ ‌siano‌ ‌suscettibili‌ ‌di‌ ‌superare‌ ‌le‌ ‌soglie‌ ‌definite‌ ‌ai‌ ‌fini‌‌                     

della‌‌qualificazione‌‌di‌‌impresa‌‌minore,‌‌si‌‌prevede‌‌comunque‌‌l’applicazione‌‌                 

della‌ ‌disciplina‌ ‌del‌ ‌sovraindebitamento.‌ ‌Da‌ ‌quanto‌‌asserito,‌‌s’evince‌‌che‌‌                 

le‌ ‌limitazioni‌ ‌applicative,‌ ‌imposte‌ ‌dal‌ ‌legislatore‌ ‌italiano,‌ ‌basate‌ ‌su‌‌                 

requisiti‌ ‌dimensionali‌ ‌e‌ ‌relativi‌ ‌alla‌ ‌tipologia‌ ‌di‌ ‌attività‌ ‌svolta,‌ ‌escludono‌‌                   

l’adeguamento‌ ‌di‌ ‌tali‌ ‌disposizioni‌ ‌con‌ ‌l’impostazione‌ ‌europea.‌ ‌ 329

‌ 

3.‌ ‌Gli‌ ‌Early‌ ‌Warning‌ ‌Tools‌ ‌Della‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌ ‌ 

La‌‌Direttiva‌‌(UE)‌‌2019/1023‌‌statuisce‌‌la‌‌necessaria‌‌adozione‌‌dei‌‌cd.‌‌‌early‌‌                     

warning‌ ‌tools‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌permettere‌ ‌una‌ ‌ristrutturazione‌ ‌precoce‌‌                 

dell’attività‌ ‌d’impresa,‌ ‌i‌ ‌quali,‌ ‌come‌‌precedentemente‌ ‌affermato,‌ ‌trovano‌‌               

un‌‌riscontro‌‌anche‌‌nel‌‌codice‌‌della‌‌crisi‌‌di‌‌impresa‌‌e‌‌dell’insolvenza,‌‌in‌‌cui‌‌                         

si‌ ‌delineano‌ ‌gli‌ ‌strumenti‌ ‌di‌ ‌allerta‌ ‌e‌ ‌composizione‌ ‌assistita.‌ ‌  330

L’obiettivo‌ ‌delle‌ ‌misure‌ ‌di‌ ‌allerta‌ ‌europee‌ ‌coincide‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌conferire‌‌                   

maggiore‌ ‌consapevolezza‌ ‌al‌ ‌debitore‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌propria‌ ‌situazione‌‌               

economico-finanziaria‌‌attraverso‌‌la‌‌sollecitazione‌‌a‌‌opportuni‌‌e‌‌tempestivi‌‌               

interventi.‌ ‌Detto‌ ‌strumento‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌unicamente‌ ‌volto‌ ‌alla‌ ‌ristrutturazione,‌‌                 

in‌ ‌quanto‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌esclude‌ ‌la‌ ‌decisione‌ ‌di‌ ‌procedere‌ ‌direttamente‌ ‌con‌ ‌la‌‌                       

liquidazione‌ ‌dell’attività‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌dell’analisi‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌mancanza‌ ‌di‌‌                 

prospettive‌ ‌future‌ ‌di‌ ‌continuità‌ ‌aziendale.‌ ‌ ‌   331

Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌gli‌ ‌ulteriori‌ ‌profili‌ ‌analizzati‌ ‌dalla‌ ‌direttiva,‌ ‌si‌‌                   

registrano‌‌alcuni‌‌aspetti‌‌non‌‌contemplati‌‌dal‌‌legislatore‌‌italiano.‌‌‌In‌‌primis‌,‌‌                   

si‌‌richiede‌‌la‌‌disposizione‌‌di‌‌informazioni‌‌‌online‌‌riguardanti‌‌gli‌‌strumenti‌‌di‌‌                     

329 ‌Luciano‌‌Panzani,‌ ‌‌Il‌ ‌Preventive‌‌Restructuring‌‌Framework‌‌Nella‌‌Direttiva‌‌2019/1023‌‌Del‌‌20‌‌Giugno‌‌2019‌‌Ed‌‌Il‌‌                               
Codice‌‌Della‌‌Crisi.‌ ‌Assonanze‌‌E‌‌Dissonanze‌,‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌14‌‌ottobre‌‌2019.‌‌Amedeo‌‌Bassi,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌Di‌‌                               
Impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌I‌ ‌Presupposti‌‌Delle‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌E‌‌Dell’insolvenza,‌‌in‌‌                               
Giur.‌ ‌It‌,‌ ‌2019,‌ ‌8-9,‌ ‌1943.‌ ‌Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌Legge‌ ‌Fallimentare‌ ‌Attuale,‌ ‌Legge‌ ‌Delega‌ ‌Di‌‌Riforma‌‌E‌‌Decreti‌‌                                 
Attuativi‌ ‌In‌ ‌Fieri‌,‌ ‌In‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2018,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
330 ‌Luciano‌‌Panzani,‌ ‌‌La‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌Della‌‌Commissione‌‌Ue:‌‌Early‌‌Warning,‌‌Ristrutturazione‌‌E‌‌Seconda‌‌                             
Chance‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌2,‌ ‌129.‌‌ ‌  
331 ‌Lorenzo‌ ‌Stanghellini,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌Ue‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌8-9,‌ ‌873.‌‌                                 
Gianfranco‌ ‌Benvenuto,‌ ‌Stefano‌ ‌Meani,‌ ‌‌Direttiva‌ ‌UE‌ ‌n.‌ ‌1023/2019‌ ‌Sulla‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva,‌‌                     
Esdebitazione‌ ‌E‌ ‌Insolvenza:‌ ‌Prime‌ ‌Valutazioni,‌‌ ‌in‌ ‌‌www.ilfallimentarista.it‌,‌ ‌30‌ ‌luglio‌ ‌2019.‌ ‌ 
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allerta,‌ ‌accessibili‌ ‌sia‌ ‌dai‌ ‌debitori‌ ‌che‌‌dai‌‌rappresentanti‌‌dei‌‌lavoratori,‌‌la‌‌                     

cui‌ ‌delineazione‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌sancita‌ ‌dal‌ ‌legislatore‌ ‌nazionale‌ ‌in‌ ‌materia.‌‌                   

Un’ulteriore‌ ‌divergenza‌ ‌si‌ ‌riscontra‌ ‌nell’ambito‌ ‌delle‌ ‌misure‌ ‌d’allerta‌‌               

nazionali,‌‌la‌‌cui‌‌applicazione‌‌è‌‌espressamente‌‌esclusa‌‌dal‌‌codice‌‌della‌‌crisi‌‌                     

per‌ ‌le‌ ‌grandi‌ ‌imprese.‌ ‌Queste‌ ‌rientrano‌ ‌invece‌ ‌nell’ambito‌ ‌degli‌ ‌‌early‌‌                   

warning‌ ‌tools‌ ‌della‌ ‌direttiva‌ ‌attraverso‌ ‌l’implementazione‌ ‌di‌ ‌un‌‌               

adeguamento‌‌circa‌‌le‌‌segnalazioni‌‌in‌‌relazione‌‌alle‌‌dimensioni‌‌dell’impresa‌‌                 

nonché‌ ‌dei‌ ‌gruppi.‌ ‌ 332

La‌ ‌direttiva‌ ‌relaziona‌ ‌gli‌ ‌strumenti‌ ‌di‌ ‌allerta‌ ‌anche‌ ‌ai‌ ‌rappresentanti‌ ‌dei‌‌                     

lavoratori‌‌sia‌‌in‌‌tema‌‌di‌‌accesso‌‌alle‌‌informazioni‌‌relative‌‌a‌‌detti‌‌strumenti‌‌                       

sia‌ ‌sotto‌ ‌forma‌ ‌di‌ ‌sostegno‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌delineare‌ ‌la‌ ‌situazione‌‌                     

economico-finanziaria‌ ‌del‌ ‌debitore.‌ ‌Il‌ ‌legislatore‌ ‌italiano‌ ‌non‌ ‌considera‌‌               

queste‌ ‌ultime‌ ‌ipotesi,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌non‌ ‌prevede‌ ‌alcuna‌ ‌inclusione‌ ‌di‌ ‌tali‌‌                     

soggetti‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌di‌ ‌allerta.‌ ‌Le‌ ‌ragioni‌ ‌di‌ ‌tale‌ ‌considerazione‌ ‌a‌ ‌livello‌‌                       

europeo‌ ‌risiedono‌ ‌nella‌ ‌rilevanza‌ ‌della‌ ‌tutela‌ ‌dell’occupazione‌ ‌in‌ ‌materia‌‌                 

di‌‌insolvenza,‌‌quale‌‌aspetto‌‌centrale‌‌nella‌‌considerazione‌‌delle‌‌prospettive‌‌                 

di‌‌continuità‌‌aziendale.‌‌Dai‌‌rilievi‌‌effettuati‌‌dalla‌‌Commissione,‌‌s’evince‌‌la‌‌                   

cospicuità‌ ‌dell’ambito‌ ‌lavorativo‌ ‌legato‌‌all’impresa,‌‌la‌‌cui‌‌attività‌‌non‌‌può‌‌                   

prescindere‌ ‌da‌ ‌quest’ultimo.‌ ‌A‌ ‌questi‌ ‌fini,‌ ‌si‌ ‌ritiene‌ ‌obbligatorio‌ ‌il‌‌                   

coinvolgimento‌ ‌dei‌ ‌lavoratori‌ ‌nella‌ ‌valutazione‌ ‌relativa‌ ‌agli‌ ‌strumenti‌ ‌di‌‌                 

allerta‌ ‌e‌ ‌prospettive‌ ‌di‌ ‌continuità‌ ‌aziendale.‌ ‌ ‌  333

‌ 

332 ‌Paola‌ ‌Vella,‌ ‌‌L’allerta‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌ ‌Alla‌ ‌Luce‌ ‌Della‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌,‌ ‌in‌‌                                 
www.ilcaso.it‌,‌ ‌24‌ ‌luglio‌ ‌2019.‌ ‌Paola‌ ‌Vella,‌ ‌‌L’impatto‌ ‌Della‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌ ‌Sull’ordinamento‌‌                       
Concorsuale‌ ‌Italiano‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2020,‌ ‌6,‌ ‌747.‌ ‌ 
333 ‌Paola‌ ‌Vella,‌ ‌‌L’impatto‌ ‌Della‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌‌2019/1023‌‌Sull’ordinamento‌‌Concorsuale‌‌Italiano‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌                         
2020,‌‌6,‌ ‌747.‌‌Stefano‌‌Ambrosini,‌ ‌‌Crisi‌ ‌E‌‌Insolvenza‌‌Nel‌‌Passaggio‌‌Fra‌‌Vecchio‌‌E‌‌Nuovo‌‌Assetto‌‌Ordinamentale:‌‌                               
Considerazioni‌ ‌Problematiche,‌ ‌in‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Paola‌ ‌Vella,‌ L’allerta‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌‌                           
Dell’insolvenza‌‌Alla‌‌Luce‌‌Della‌‌Direttiva‌‌(UE)‌‌2019/1023‌,‌‌in‌‌‌www.ilcaso.it‌,‌‌24‌‌luglio‌‌2019.‌‌Massimo‌‌Ferro,‌‌‌Allerta‌‌                             
E‌ ‌Composizione‌ ‌Assistita‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Nel‌ ‌D.Lgs.‌ ‌N.‌ ‌14/2019:‌ ‌Le‌ ‌Istituzioni‌ ‌Della‌ ‌Concorsualità‌ ‌Preventiva‌,‌ ‌in‌‌                             
Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌4,‌ ‌419.‌ ‌Gianfranco‌ ‌Benvenuto,‌ ‌Stefano‌ ‌Meani,‌ ‌‌Direttiva‌ ‌UE‌ ‌n.‌ ‌1023/2019‌ ‌Sulla‌‌                         
Ristrutturazione‌‌Preventiva,‌‌Esdebitazione‌‌E‌‌Insolvenza:‌‌Prime‌‌Valutazioni,‌ ‌in‌‌‌www.ilfallimentarista.it‌,‌ ‌30‌‌luglio‌‌                     
2019.‌ ‌ 
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4.‌ ‌Le‌ ‌Caratteristiche‌ ‌Principali‌ ‌Del‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌Framework‌‌ 
Europeo‌ ‌ 

Nonostante‌ ‌la‌ ‌direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌ ‌enuclei‌ ‌caratteri‌ ‌generici‌ ‌del‌‌                 

preventive‌ ‌restructuring‌ ‌framework‌,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌sono‌ ‌sovente‌ ‌lasciati‌ ‌alla‌‌                 

discrezionalità‌‌degli‌‌stati‌‌membri,‌‌si‌‌statuisce‌‌un‌‌contenuto‌‌dettagliato‌‌per‌‌                   

quanto‌ ‌concerne‌ ‌il‌ ‌piano‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione.‌ ‌I‌ ‌soggetti‌ ‌legittimati‌ ‌alla‌‌                   

proposizione‌ ‌del‌ ‌piano‌ ‌coincidono‌ ‌con‌ ‌debitore‌ ‌e,‌ ‌qualora‌ ‌previsto,‌‌                 

creditori‌ ‌e‌ ‌professionisti‌ ‌nell’ambito‌ ‌della‌ ‌ristrutturazione.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌il‌‌               

legislatore‌ ‌europeo‌ ‌prevede‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌proposizione‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌di‌‌                   

soggetti‌ ‌diversi‌ ‌dal‌ ‌debitore‌ ‌come‌ ‌mera‌ ‌facoltà‌ ‌assegnata‌ ‌agli‌ ‌stati‌‌                   

membri,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌possono‌ ‌autonomamente‌ ‌valutare‌ ‌tale‌ ‌estensione.‌ ‌Dalle‌‌                 

indicazioni‌‌del‌‌legislatore‌‌europeo‌‌s’evince‌‌la‌‌centralità‌‌del‌‌ruolo‌‌ricoperto‌‌                   

da‌ ‌lavoratori‌ ‌e‌ ‌creditori‌ ‌all’interno‌ ‌della‌ ‌procedura‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione,‌ ‌i‌‌                   

quali,‌ ‌dalla‌ ‌preservazione‌ ‌dell’assetto‌ ‌produttivo‌ ‌riusciranno‌ ‌ad‌ ‌ottenere‌‌               

un‌ ‌soddisfacimento‌ ‌maggiore‌ ‌rispetto‌ ‌all’alternativa‌ ‌liquidatoria.‌ ‌ ‌ ‌  334

A‌ ‌questi‌ ‌fini,‌ ‌la‌ ‌direttiva‌ ‌richiede‌ ‌l’espressa‌ ‌indicazione‌ ‌delle‌ ‌parti‌‌                   

interessate‌‌e‌‌non‌‌interessate‌‌per‌‌quanto‌‌concerne‌‌l’adozione‌‌del‌‌piano,‌‌le‌‌                     

quali‌ ‌costituiscono,‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌lato,‌ ‌i‌ ‌soggetti‌ ‌principali‌ ‌coinvolti‌ ‌nella‌‌                   

procedura,‌ ‌come‌‌per‌ ‌esempio‌‌i‌‌creditori,‌‌mentre‌‌i‌‌secondi‌‌coincidono‌‌con‌‌                     

soggetti‌‌che‌‌non‌‌subiscono‌‌alcuna‌‌influenza‌‌dalla‌‌presentazione‌‌del‌‌piano.‌‌                   

Con‌ ‌riferimento‌‌a‌‌questi‌‌ultimi‌‌è‌‌necessario‌‌riportare‌‌anche‌‌le‌‌ragioni‌‌per‌‌                       

le‌ ‌quali‌ ‌si‌ ‌ritengono‌ ‌esclusi‌ ‌dal‌ ‌piano‌ ‌stesso.‌ ‌Analogamente,‌ ‌anche‌ ‌il‌‌                     

codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌richiede‌ ‌al‌ ‌debitore,‌ ‌seppur‌ ‌in‌ ‌termini‌ ‌diversi,‌ ‌la‌‌                     

presentazione‌ ‌dell’elenco‌ ‌nominativo‌ ‌dei‌ ‌creditori,‌ ‌i‌ ‌rispettivi‌ ‌crediti‌ ‌e‌‌                 

coloro‌ ‌che‌ ‌vantano‌ ‌diritti‌ ‌reali‌ ‌e‌ ‌personali‌ ‌relativi‌ ‌al‌ ‌debitore.‌ ‌ ‌  335

334 ‌Patrizia‌ ‌De‌ ‌Cesari,‌ ‌‌Riforma‌ ‌Rordorf‌ ‌E‌ ‌Sollecitazioni‌ ‌Europee:‌ ‌Le‌ ‌Parallele‌ ‌Cominciano‌ ‌A‌ ‌Convergere‌,‌ ‌in‌‌                             
Fallimento‌,‌ ‌2016,‌‌10,‌‌1143.‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌Le‌‌Procedure‌‌Di‌‌Crisi‌‌Delle‌‌Imprese:‌‌Una‌‌Riforma‌‌Internazionale‌‌                               
Ed‌ ‌Interna‌ ‌Senza‌ ‌Fine‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Luciano‌‌Panzani,‌ ‌‌Il‌ ‌Preventive‌‌Restructuring‌‌Framework‌‌                             
Nella‌ ‌Direttiva‌ ‌2019/1023‌‌Del‌‌20‌‌Giugno‌‌2019‌‌Ed‌‌Il‌ ‌Codice‌‌Della‌‌Crisi.‌ ‌Assonanze‌‌E‌‌Dissonanze‌,‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌‌                               
cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
335 ‌Raffaella‌ ‌Brogi,‌ ‌‌Concordato‌ ‌Con‌ ‌Continuità‌ ‌E‌ ‌Liquidazione‌ ‌Dei‌ ‌Beni:‌ ‌Prevalenza‌ ‌Qualitativa,‌ ‌Prevalenza‌‌                         
Quantitativa‌ ‌O‌ ‌Combinazione?‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2020,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌Il‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌‌                         
Framework‌ ‌Nella‌ ‌Direttiva‌ ‌2019/1023‌ ‌Del‌ ‌20‌ ‌Giugno‌ ‌2019‌ ‌Ed‌ ‌Il‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi.‌ ‌Assonanze‌ ‌E‌ ‌Dissonanze‌,‌‌                               
www.ilcaso.it‌,‌ ‌14‌ ‌ottobre‌ ‌2019.‌ ‌Francesco‌ ‌Marotta,‌ ‌‌L’armonizzazione‌ ‌Europea‌ ‌Delle‌ ‌Discipline‌ ‌Nazionali‌ ‌In‌‌                       
Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza:‌ ‌La‌ ‌Nuova‌ ‌Direttiva‌ ‌Europea‌ ‌Riguardante‌ ‌I‌ ‌Quadri‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva,‌ ‌La‌‌                           
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Al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌agevolare‌ ‌il‌ ‌ricorso‌ ‌a‌ ‌tali‌ ‌strumenti,‌ ‌la‌ ‌direttiva‌ ‌incentiva‌ ‌la‌‌                         

predisposizione‌ ‌di‌ ‌modelli‌‌appositi‌‌usufruibili‌‌dalle‌‌piccole‌‌medie‌‌imprese,‌‌                 

le‌ ‌quali‌ ‌presentano‌ ‌maggiori‌ ‌difficoltà‌ ‌economiche‌ ‌nell’accedere‌ ‌a‌‌               

soluzioni‌ ‌alternative‌ ‌alla‌ ‌liquidazione‌ ‌dati‌ ‌gli‌ ‌imprescindibili‌ ‌costi‌ ‌dovuti‌‌                 

per‌ ‌esempio‌ ‌al‌ ‌coinvolgimento‌ ‌di‌ ‌professionisti‌ ‌del‌ ‌settore.‌ ‌ 336

Un‌ ‌elemento‌ ‌fondamentale‌ ‌su‌ ‌cui‌ ‌s’incentra‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌europeo‌‌                 

concerne‌ ‌la‌ ‌formazione‌ ‌delle‌ ‌classi‌ ‌di‌ ‌creditori‌ ‌quale‌ ‌previsione‌‌                 

obbligatoria‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌garantire‌ ‌eguale‌ ‌trattamento‌ ‌per‌ ‌crediti‌ ‌simili‌‌                   

soprattutto‌‌nel‌‌caso‌‌in‌‌cui‌‌siano‌‌presenti‌‌creditori‌‌garantiti‌‌e‌‌non‌‌garantiti.‌‌                       

Tra‌‌le‌‌classi‌‌considerate‌‌si‌‌distingue‌‌quella‌‌composta‌‌dagli‌‌‌equity‌‌holders‌,‌‌                     

quali‌ ‌soggetti‌ ‌il‌ ‌cui‌ ‌diritto‌ ‌di‌ ‌credito‌ ‌viene‌ ‌considerato,‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌della‌‌                       

ristrutturazione,‌ ‌assegnando‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌votare‌ ‌il‌ ‌piano‌ ‌proposto.‌ ‌La‌‌                   

commissione‌ ‌rileva‌ ‌come‌ ‌necessaria‌ ‌la‌ ‌previsione‌ ‌relativa‌ ‌alle‌ ‌classi‌ ‌dei‌‌                   

creditori‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌consente‌ ‌l’equo‌ ‌trattamento‌ ‌dei‌ ‌soggetti‌ ‌coinvolti‌‌                 

nonché‌ ‌maggiore‌ ‌tutela‌ ‌per‌ ‌quelli‌ ‌considerati‌ ‌‌vulnerabili‌,‌ ‌le‌ ‌cui‌ ‌pretese‌‌                   

sono‌ ‌maggiormente‌ ‌a‌ ‌rischio,‌ ‌quali‌ ‌i‌ ‌piccoli‌ ‌fornitori,‌ ‌ovvero‌ ‌i‌ ‌crediti‌ ‌dei‌‌                       

lavoratori.‌ ‌L’unico‌ ‌caso‌ ‌in‌‌cui,‌‌secondo‌‌il‌‌disposto‌‌del‌‌legislatore‌‌europeo,‌‌                     

è‌‌possibile‌‌derogare‌‌alla‌‌formazione‌‌di‌‌classi‌‌è‌‌riferibile‌‌alle‌‌piccole‌‌medie‌‌                       

imprese.‌ ‌Tuttavia,‌‌per‌‌la‌‌disciplina‌‌sottostante‌‌alla‌‌formazione‌‌delle‌‌classi‌‌                   

si‌ ‌rimanda‌‌al‌ ‌diritto‌ ‌nazionale,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌è‌ ‌tenuto‌‌a‌‌determinare‌‌i‌‌criteri‌‌di‌‌                           

formazione‌ ‌di‌‌queste.‌‌Il‌‌codice‌‌della‌‌crisi‌‌disciplina‌‌la‌‌formazione‌‌di‌‌classi‌‌                       

nell’ambito‌ ‌del‌ ‌concordato‌ ‌preventivo‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌prevede‌ ‌come‌‌facoltativa‌ ‌la‌‌                   

divisione‌ ‌di‌ ‌creditori‌ ‌in‌ ‌base‌ ‌all’omogeneità‌ ‌degli‌ ‌interessi‌ ‌economici‌ ‌e‌‌                   

posizione‌ ‌giuridica.‌ ‌ ‌  337

Seconda‌ ‌Opportunità‌ ‌E‌ ‌Le‌ ‌Misure‌ ‌Volte‌ ‌Ad‌ ‌Aumentare‌ ‌L’efficacia‌ ‌Delle‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌‌                           
www.ilcaso.it‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
336 ‌Francesco‌ ‌Marotta,‌ ‌‌L’armonizzazione‌ ‌Europea‌ ‌Delle‌ ‌Discipline‌ ‌Nazionali‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza:‌ ‌La‌ ‌Nuova‌‌ 
Direttiva‌ ‌Europea‌ ‌Riguardante‌ ‌I‌ ‌Quadri‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva,‌ ‌La‌ ‌Seconda‌ ‌Opportunità‌ ‌E‌ ‌Le‌ ‌Misure‌‌ 
Volte‌ ‌Ad‌ ‌Aumentare‌ ‌L’efficacia‌ ‌Delle‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌ 
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Commission’s‌‌Proposals‌‌for‌‌New‌‌and‌‌Interim‌‌Financing‌‌of‌‌Insolvent‌‌Businesses,‌‌‌Int.‌‌Insolv.‌‌Rev.,‌‌(2018),‌‌Vol.‌‌27:‌‌                               
178–222.‌ ‌Georgios‌ ‌Psaroudakis,‌ Distributional‌ ‌Issues‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌Draft‌‌Restructuring‌‌Directive‌,‌ ‌‌European‌‌Company‌‌                       
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Secondo‌‌il‌‌legislatore‌‌europeo,‌‌la‌‌verifica‌‌circa‌‌la‌‌corretta‌‌formazione‌‌delle‌‌                     

classi‌ ‌richiede‌ ‌il‌ ‌controllo‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌di‌ ‌un’autorità‌ ‌giudiziaria‌ ‌o‌‌                   

amministrativa‌ ‌in‌ ‌fase‌ ‌di‌ ‌omologazione‌ ‌ovvero,‌ ‌se‌ ‌previsto‌ ‌dal‌ ‌diritto‌‌                   

nazionale,‌ ‌‌ex‌ ‌ante‌.‌ ‌Tale‌ ‌requisito,‌ ‌alla‌ ‌pari‌ ‌della‌ ‌formazione‌ ‌di‌ ‌classi‌ ‌di‌‌                       

creditori,‌ ‌trova‌ ‌un‌ ‌riscontro‌ ‌nella‌ ‌disciplina‌ ‌italiana‌ ‌con‌ ‌esclusivo‌‌                 

riferimento‌ ‌al‌ ‌concordato‌ ‌preventivo,‌ ‌quale‌ ‌procedura‌ ‌in‌ ‌cui‌‌si‌‌registrano‌‌                   

maggiori‌ ‌affinità‌ ‌con‌ ‌i‌ ‌requisiti‌ ‌disposti‌ ‌dall’Unione‌ ‌Europea.‌‌  

Per‌‌quanto‌‌concerne‌‌il‌‌giudizio‌‌relativo‌‌ai‌‌requisiti‌‌circa‌‌l’ammissibilità‌‌del‌‌                     

piano‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione,‌ ‌si‌ ‌riscontrano‌ ‌elementi‌ ‌analoghi‌ ‌in‌ ‌ambito‌‌                 

europeo‌ ‌e‌ ‌codicistico.‌ ‌Nel‌ ‌primo‌ ‌caso‌ ‌il‌ ‌vaglio‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌sostenibilità‌‌                     

economica‌ ‌dell’impresa‌ ‌rappresenta‌ ‌l’elemento‌ ‌cardine‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌della‌‌               

concreta‌‌prosecuzione‌‌dell’attività‌‌debitoria,‌‌mentre‌‌in‌‌ambito‌‌nazionale,‌‌il‌‌                 

giudizio‌ ‌risiede‌ ‌nella‌ ‌fattibilità‌ ‌economica‌ ‌e‌ ‌giuridica,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌comunque‌‌                   

sottintende‌ ‌una‌ ‌disamina‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌sostenibilità‌ ‌economica‌ ‌dell’impresa‌ ‌in‌‌                 

crisi.‌ ‌ ‌  338

‌ 

5.‌ ‌(Segue)‌ ‌Debtor‌ ‌In‌ ‌Possession‌ ‌e‌ ‌Sospensione‌ ‌Azioni‌ ‌Esecutive‌‌ 
Individuali‌‌ ‌  

Una‌ ‌delle‌ ‌caratteristiche‌ ‌principali‌ ‌introdotte‌ ‌dalla‌ ‌direttiva‌ ‌concerne‌ ‌la‌‌                 

permanenza‌ ‌del‌ ‌debitore‌‌a‌‌capo‌‌dell’attività‌‌d’impresa,‌‌escludendo‌‌quindi‌‌                 

l’ingerenza‌ ‌dell’autorità‌ ‌o‌ ‌professionisti‌ ‌nella‌ ‌gestione‌ ‌della‌ ‌stessa.‌ ‌Le‌‌                 

ragioni‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌si‌ ‌ritiene‌ ‌necessaria‌ ‌la‌ ‌permanenza‌ ‌del‌ ‌debitore‌‌                     

nell’assunzione‌ ‌delle‌ ‌decisioni‌ ‌fondamentali‌ ‌per‌ ‌l’attività‌ ‌consiste‌ ‌nella‌‌               

maggiore‌ ‌esperienza‌ ‌e‌ ‌consapevolezza‌ ‌di‌ ‌tale‌ ‌soggetto‌ ‌nella‌ ‌gestione‌‌                 

dell’impresa,‌ ‌tale‌ ‌per‌ ‌cui‌ ‌esso‌ ‌sia‌ ‌in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌assumere‌ ‌le‌ ‌decisioni‌ ‌più‌‌                         

Law‌ ‌in‌ ‌Europe:‌ ‌A‌ ‌Comparative‌ ‌Analysis‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌Legislative‌ ‌Impact‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌Proposed‌‌Restructuring‌‌Directive‌‌on‌‌                               
Insolvency‌ ‌Law‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌UK‌ ‌and‌ ‌Germany,‌ ‌3‌ ‌‌Anglo-Ger.‌ ‌L.J.‌‌ ‌(2017):‌ ‌129-‌ ‌183.‌‌ ‌  
338 ‌Luciano‌‌Panzani,‌ ‌‌Il‌ ‌Preventive‌‌Restructuring‌‌Framework‌‌Nella‌‌Direttiva‌‌2019/1023‌‌Del‌‌20‌‌Giugno‌‌2019‌‌Ed‌‌Il‌‌                               
Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi.‌ ‌Assonanze‌ ‌E‌ ‌Dissonanze‌,‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌14‌ ‌ottobre‌ ‌2019.‌ ‌Francesco‌ ‌Marotta,‌‌                       
L’armonizzazione‌ ‌Europea‌ ‌Delle‌ ‌Discipline‌ ‌Nazionali‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza:‌ ‌La‌ ‌Nuova‌ ‌Direttiva‌ ‌Europea‌‌                         
Riguardante‌ ‌I‌ ‌Quadri‌‌Di‌‌Ristrutturazione‌‌Preventiva,‌‌La‌‌Seconda‌‌Opportunità‌‌E‌‌Le‌‌Misure‌‌Volte‌‌Ad‌‌Aumentare‌‌                             
L’efficacia‌ ‌Delle‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Jennifer‌‌Payne,‌‌Janis‌‌Sarra,‌‌Tripping‌‌                           
the‌ ‌Light‌ ‌Fantastic:‌ ‌A‌ ‌Comparative‌ ‌Analysis‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌European‌ ‌Commission’s‌ ‌Proposals‌ ‌for‌ ‌New‌ ‌and‌ ‌Interim‌‌                             
Financing‌ ‌of‌ ‌Insolvent‌ ‌Businesses,‌ ‌‌Int.‌ ‌Insolv.‌ ‌Rev.,‌‌ ‌(2018),‌ ‌Vol.‌ ‌27:‌ ‌178–222.‌ ‌ 
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opportune‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌della‌ ‌ristrutturazione‌ ‌e‌ ‌tutela‌ ‌della‌‌continuità‌‌aziendale.‌                 

‌ ‌  339

Tuttavia,‌‌tale‌‌previsione‌‌è‌‌stata‌‌opinata‌‌in‌‌quanto‌‌la‌‌disciplina‌‌si‌‌presta‌‌ad‌‌                         

essere‌‌oggetto‌‌di‌‌abusi‌‌da‌‌parte‌‌del‌‌debitore,‌‌il‌‌quale‌‌potrebbe‌‌sfruttare‌‌la‌‌                         

permanenza‌ ‌nella‌ ‌gestione‌ ‌aziendale‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌pregiudicare‌ ‌le‌ ‌pretese‌‌                 

creditorie.‌‌Con‌‌l’intento‌‌di‌‌arginare‌‌detta‌‌possibilità,‌‌si‌‌prevede‌‌la‌‌nomina‌‌                     

di‌ ‌un‌ ‌professionista‌ ‌della‌ ‌ristrutturazione‌‌in‌‌grado‌‌di‌‌coadiuvare‌‌lo‌‌stesso‌‌                     

debitore‌ ‌nella‌ ‌gestione‌ ‌della‌ ‌crisi.‌ ‌Tale‌ ‌nomina‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌configura‌ ‌come‌‌                     

obbligatoria‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌necessita‌ ‌di‌‌una‌‌preventiva‌‌valutazione‌‌del‌‌caso‌‌di‌‌                     

specie.‌ ‌ 340

Stante‌‌la‌‌non‌‌obbligatorietà‌‌della‌‌nomina‌‌di‌‌un‌‌professionista,‌‌il‌‌legislatore‌‌                     

europeo‌ ‌enuclea‌ ‌casi‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌questa‌ ‌si‌ ‌rende‌ ‌necessaria‌ ‌tra‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌si‌‌                         

registra‌ ‌la‌ ‌sospensione‌ ‌delle‌ ‌azioni‌‌esecutive‌‌individuali.‌‌Detta‌‌previsione‌                 

può‌‌essere‌‌richiesta‌‌dal‌‌debitore,‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌agevolare‌‌le‌‌trattative‌‌esperite‌‌                       

per‌ ‌la‌ ‌conclusione‌ ‌del‌ ‌piano‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione,‌ ‌in‌ ‌ragione‌ ‌della‌‌                   

conservazione‌‌dell’interezza‌‌patrimoniale‌‌quale‌‌elemento‌‌essenziale‌‌a‌‌tale‌‌               

scopo.‌‌Detta‌‌possibilità‌‌si‌‌riscontra‌‌anche‌‌nella‌‌disciplina‌‌italiana,‌‌in‌‌cui‌‌la‌‌                       

sospensione‌ ‌delle‌‌azioni‌‌esecutive‌‌trova‌‌applicazione‌‌nel‌‌caso‌‌di‌‌adozione‌‌                   

di‌ ‌strumenti‌ ‌di‌ ‌regolazione‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌di‌ ‌impresa‌ ‌e‌ ‌dell’insolvenza.‌ ‌La‌‌                     

sospensione‌ ‌ha‌ ‌carattere‌ ‌generico‌ ‌e‌ ‌riguarda‌ ‌tutti‌ ‌i‌ ‌creditori‌‌                 

indistintamente‌ ‌dalla‌ ‌tipologia‌ ‌di‌ ‌credito,‌ ‌da‌ ‌cui‌ ‌invece‌ ‌emerge,‌ ‌nel‌‌                   

contesto‌ ‌della‌ ‌direttiva,‌ ‌l’esclusione‌ ‌di‌ ‌alcune‌ ‌tipologie‌ ‌di‌ ‌crediti‌ ‌qualora‌‌                   

risultino‌ ‌pregiudicati‌ ‌ovvero‌ ‌non‌ ‌inficino‌ ‌l’esecuzione‌ ‌del‌ ‌piano.‌ ‌Il‌‌                 

339 ‌Jennifer‌ ‌Payne,‌ ‌Janis‌ ‌Sarra,‌ ‌Tripping‌ ‌the‌ ‌Light‌ ‌Fantastic:‌ ‌A‌ ‌Comparative‌ ‌Analysis‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌European‌‌                             
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supra.‌ ‌Francesco‌ ‌Marotta,‌ ‌‌L’armonizzazione‌ ‌Europea‌ ‌Delle‌ ‌Discipline‌ ‌Nazionali‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza:‌ ‌La‌‌                         
Nuova‌ ‌Direttiva‌ ‌Europea‌ ‌Riguardante‌ ‌I‌ ‌Quadri‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva,‌ ‌La‌ ‌Seconda‌ ‌Opportunità‌ ‌E‌ ‌Le‌‌                           
Misure‌ ‌Volte‌ ‌Ad‌ ‌Aumentare‌ ‌L’efficacia‌ ‌Delle‌‌Procedure‌‌Di‌‌Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Marina‌‌                           
Spiotta,‌ ‌‌Ue‌ ‌E‌ ‌Disciplina‌ ‌Dell'insolvenza‌ ‌(I‌ ‌Parte)‌ ‌-‌ ‌La‌ ‌Continuità‌ ‌Aziendale:‌ ‌Una‌ ‌Nuova‌ ‌"Stella‌ ‌Polare"‌ ‌Per‌ ‌Il‌‌                                 
Legislatore‌,‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It.‌,‌ ‌2018,‌ ‌1,‌ ‌222.‌ ‌Fayez‌ ‌A.‌ ‌Elayan‌ ‌and‌ ‌Thomas‌ ‌O.‌ ‌Meyer,‌ ‌The‌ ‌Impact‌ ‌of‌ ‌Receiving‌‌                                   
Debtor‐in‐Possession‌‌Financing‌‌on‌‌the‌‌Probability‌‌of‌‌Successful‌‌Emergence‌‌and‌‌Time‌‌Spent‌‌Under‌‌Chapter‌‌11‌‌                           
Bankruptcy‌,‌ ‌‌Journal‌ ‌of‌ ‌Business‌ ‌Finance‌ ‌&‌ ‌Accounting‌,‌ ‌28,‌ ‌issue‌ ‌7‐8,‌ ‌(2001),‌ ‌p.‌ ‌905-942.‌ ‌Tsvetan‌ ‌Petrov,‌‌                             
Harmonising‌ ‌Restructuring‌ ‌Law‌ ‌in‌ ‌Europe:‌ ‌A‌ ‌Comparative‌ ‌Analysis‌ ‌of‌ ‌the‌‌Legislative‌‌Impact‌‌of‌‌the‌‌Proposed‌‌                             
Restructuring‌ ‌Directive‌ ‌on‌ ‌Insolvency‌ ‌Law‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌UK‌ ‌and‌ ‌Germany,‌ ‌3‌ ‌‌Anglo-Ger.‌ ‌L.J.‌‌ ‌(2017):‌ ‌129-‌ ‌183.‌‌ ‌  
340 ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌Conservazione‌ ‌Dell’impresa,‌ ‌Interesse‌ ‌Pubblico‌ ‌E‌ ‌Tutela‌ ‌Dei‌ ‌Creditori:‌ ‌Considerazioni‌ ‌A‌‌                         
Margine‌ ‌Della‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌In‌ ‌Tema‌ ‌Di‌ ‌Armonizzazione‌ ‌Delle‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌‌                           
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legislatore‌ ‌italiano‌ ‌disciplina‌ ‌la‌ ‌sospensione‌ ‌delle‌ ‌azioni‌ ‌esecutive‌ ‌in‌‌                 

relazione‌ ‌alla‌ ‌presentazione‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌domanda‌‌di‌‌concordato‌‌preventivo,‌‌in‌‌                   

cui,‌‌a‌‌pena‌‌di‌‌nullità,‌‌i‌‌creditori‌‌sono‌‌inibiti‌‌dal‌‌proseguire‌‌o‌‌richiede‌‌azioni‌‌                           

esecutive‌ ‌e‌ ‌cautelari‌ ‌sul‌ ‌patrimonio‌ ‌debitorio.‌ ‌Analogamente,‌ ‌anche‌ ‌nel‌‌                 

caso‌ ‌di‌ ‌presentazione‌ ‌dell’istanza‌ ‌o‌ ‌segnalazione‌ ‌nei‌ ‌confronti‌‌               

dell’organismo‌‌di‌‌composizione‌‌assistita‌‌della‌‌crisi,‌‌il‌‌debitore‌‌è‌‌legittimato‌‌                   

alla‌‌richiesta‌‌di‌‌sospensione‌‌delle‌‌azioni‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌concludere‌‌le‌‌trattive‌‌in‌‌                         

corso.‌ ‌In‌ ‌entrambi‌ ‌i‌ ‌casi‌ ‌menzionati,‌ ‌l’obiettivo‌ ‌perseguito‌ ‌dal‌‌legislatore‌‌                   

consiste‌ ‌nel‌ ‌tutelare‌ ‌l’integrità‌ ‌patrimoniale‌ ‌del‌ ‌debitore‌ ‌in‌ ‌modo‌ ‌da‌‌                   

evitare‌ ‌la‌ ‌dispersione‌ ‌dello‌ ‌stesso‌ ‌a‌ ‌pregiudizio‌ ‌sia‌ ‌dei‌ ‌creditori‌ ‌sia‌ ‌delle‌‌                       

future‌ ‌prospettive‌ ‌di‌ ‌approvazione‌ ‌del‌ ‌piano.‌ ‌ ‌  341

Le‌ ‌misure‌ ‌sospensive‌ ‌ivi‌ ‌considerate‌ ‌presentano‌ ‌una‌ ‌durata‌ ‌precisa‌ ‌e‌‌                   

espressamente‌ ‌indicata‌ ‌dal‌ ‌legislatore‌ ‌italiano,‌ ‌con‌ ‌riscontro‌ ‌nella‌‌               

disciplina‌ ‌europea,‌ ‌identificandosi‌ ‌in‌ ‌un‌ ‌periodo‌ ‌non‌ ‌superiore‌ ‌a‌ ‌dodici‌‌                   

mesi.‌‌Tale‌‌periodo‌‌è‌‌stato‌‌oggetto‌‌di‌‌numerosi‌‌dibattiti‌‌in‌‌quanto‌‌si‌‌ritiene‌‌                         

insufficiente‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌concludere‌ ‌un‌ ‌piano‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌ovvero‌ ‌la‌‌                     

procedura‌ ‌iniziata‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌dell’istanza‌ ‌all’OCRI.‌ ‌I‌ ‌termini‌ ‌stringenti,‌ ‌ivi‌‌                   

statuiti,‌ ‌assolvono‌ ‌non‌ ‌solo‌ ‌alla‌ ‌funzione‌ ‌di‌ ‌armonizzare‌ ‌le‌ ‌tempistiche‌‌                   

europee‌ ‌ma‌ ‌anche‌ ‌di‌ ‌prevenire‌ ‌pratiche‌ ‌di‌ ‌‌forum‌‌shopping‌ ‌ampiamente‌‌                   

registrate‌ ‌in‌ ‌ambito‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌europeo.‌ ‌Si‌ ‌prevede‌ ‌infatti‌ ‌che,‌ ‌in‌‌                     

pendenza‌ ‌di‌ ‌qualunque‌ ‌procedura‌ ‌annoverata‌ ‌nell’allegato‌ ‌A‌ ‌del‌‌               

Regolamento‌ ‌(UE)‌ ‌2015/848,‌ ‌la‌ ‌sospensione‌ ‌delle‌ ‌azioni‌ ‌esecutive‌‌               

individuali‌ ‌sia‌ ‌ridotta‌ ‌ad‌ ‌un‌ ‌massimo‌ ‌di‌ ‌quattro‌ ‌mesi‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌il‌‌                           

COMI‌‌del‌‌debitore‌‌sia‌‌stato‌‌trasferito‌‌in‌‌un‌‌altro‌‌stato‌‌membro‌‌almeno‌‌tre‌‌                         

mesi‌ ‌prima‌ ‌rispetto‌ ‌all’apertura‌ ‌della‌ ‌procedura‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione.‌ ‌ 342
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Benvenuto,‌ ‌Stefano‌ ‌Meani,‌ ‌‌Direttiva‌ ‌UE‌ ‌n.‌ ‌1023/2019‌ ‌Sulla‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva,‌ ‌Esdebitazione‌ ‌E‌‌                       
Insolvenza:‌ ‌Prime‌ ‌Valutazioni,‌‌ ‌in‌ ‌‌www.ilfallimentarista.it‌,‌ ‌30‌ ‌luglio‌ ‌2019.‌‌ ‌  
342 ‌Ferruccio‌‌Auletta,‌‌‌Competenza‌‌E‌‌Non‌‌Competenza‌‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌E‌‌Dell'insolvenza:‌‌Una‌‌Decostruzione‌‌                             
Praeter‌ ‌Intentionem‌ ‌Legislatoris‌,‌ ‌‌Corriere‌ ‌Giur‌.,‌ ‌2020,‌ ‌5,‌ ‌647.‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌Il‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌‌                         
Framework‌ ‌Nella‌ ‌Direttiva‌ ‌2019/1023‌ ‌Del‌ ‌20‌ ‌Giugno‌ ‌2019‌ ‌Ed‌ ‌Il‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi.‌ ‌Assonanze‌ ‌E‌ ‌Dissonanze‌,‌‌                               
www.ilcaso.it‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌Le‌‌Procedure‌‌Di‌‌Crisi‌‌Delle‌‌Imprese:‌‌Una‌‌Riforma‌‌Internazionale‌‌Ed‌‌                               
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In‌ ‌relazione‌ ‌alla‌ ‌disciplina‌ ‌della‌ ‌sospensione‌ ‌delle‌ ‌azioni‌ ‌esecutive,‌‌                 

peculiari‌‌precisazioni‌‌si‌‌esperiscono‌‌nei‌‌riguardi‌‌dei‌‌contratti‌‌pendenti‌‌per‌‌i‌‌                     

quali,‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌europeo‌ ‌ne‌ ‌impedisce‌ ‌lo‌ ‌scioglimento‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌dei‌‌                     

creditori‌ ‌ovvero‌ ‌il‌ ‌rifiuto‌ ‌della‌ ‌prestazione‌ ‌e‌ ‌modifiche‌ ‌contrattuali.‌ ‌I‌‌                   

creditori‌‌contraenti‌‌sono‌‌inibiti‌‌dal‌‌richiedere‌‌la‌‌sospensione,‌‌scioglimento‌‌                 

o‌ ‌esercitare‌ ‌l’eccezione‌ ‌di‌ ‌inadempimento‌ ‌di‌ ‌contratti‌ ‌pendenti‌‌essenziali‌‌                 

in‌ ‌pendenza‌ ‌di‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione.‌ ‌In‌ ‌particolare,‌ ‌sono‌ ‌nulle‌‌                   

tutte‌ ‌le‌ ‌clausole‌ ‌risolutive‌ ‌ivi‌ ‌previste‌ ‌condizionate‌ ‌all’accesso‌ ‌a‌ ‌dette‌‌                   

procedure.‌ ‌La‌ ‌prosecuzione‌ ‌dei‌ ‌contratti‌ ‌pendenti‌ ‌è‌ ‌prevista‌ ‌anche‌ ‌dal‌‌                   

legislatore‌ ‌italiano‌ ‌in‌ ‌relazione‌ ‌alla‌ ‌disciplina‌ ‌del‌ ‌concordato‌ ‌preventivo,‌‌                 

seppur‌ ‌in‌ ‌mancanza‌ ‌di‌ ‌espressi‌ ‌riferimenti‌ ‌alla‌ ‌qualità‌ ‌di‌ ‌creditori‌ ‌della‌‌                     

controparte.‌ ‌Il‌ ‌codice‌ ‌disciplina‌ ‌in‌ ‌generale‌ ‌la‌ ‌materia‌ ‌relativa‌ ‌alla‌‌                   

prosecuzione,‌ ‌ovvero‌ ‌l’eventuale‌ ‌richiesta‌ ‌di‌ ‌scioglimento,‌ ‌dei‌ ‌rapporti‌‌               

preesistenti‌ ‌in‌ ‌assenza‌ ‌di‌ ‌qualunque‌‌specificazione‌‌circa‌‌le‌‌caratteristiche‌‌                 

attribuibili‌ ‌al‌ ‌contraente‌ ‌‌in‌ ‌bonis‌,‌ ‌al‌ ‌quale,‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌richiesta‌ ‌di‌‌                       

scioglimento‌ ‌del‌ ‌contratto,‌ ‌si‌ ‌corrisponderà‌ ‌un‌ ‌equo‌ ‌indennizzo.‌ ‌ ‌  343

‌ 

6.‌ ‌(Segue)‌ ‌L’introduzione‌ ‌Di‌ ‌Nuova‌ ‌Finanza‌ ‌Nel‌ ‌Quadro‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌‌ 
Italiano‌ ‌Ed‌ ‌Europeo‌ ‌ 

L’apporto‌ ‌di‌ ‌nuova‌ ‌finanza‌ ‌a‌ ‌favore‌ ‌del‌ ‌piano,‌ ‌appurato‌ ‌dalla‌ ‌Direttiva‌‌                     

(UE)‌ ‌2019/1023,‌ ‌costituisce‌ ‌un‌ ‌significativo‌ ‌sostegno‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌chance‌ ‌di‌‌                   

ristrutturazione‌ ‌del‌ ‌debitore‌ ‌in‌ ‌crisi.‌ ‌L’origine‌ ‌della‌ ‌materia‌ ‌in‌ ‌esame‌‌                   

risiede‌ ‌nel‌ ‌‌Chapter‌ ‌11‌ ‌statunitense‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌l’esperienza‌ ‌legata‌ ‌a‌                   

finanziamenti‌ ‌al‌ ‌‌debtor-in-possession‌ ‌si‌ ‌è‌ ‌consolidata‌ ‌negli‌ ‌anni.‌ ‌Il‌‌                 

Interna‌‌Senza‌‌Fine‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Luca‌‌Boggio,‌‌‌Ue‌‌E‌‌Disciplina‌‌Dell'insolvenza‌‌(I‌‌Parte)‌‌-‌‌Confini‌‌                                   
Ed‌ ‌Implicazioni‌ ‌Dell'ambito‌ ‌Di‌ ‌Applicazione‌ ‌Delle‌ ‌Nuove‌ ‌Regole‌ ‌Ue,‌ ‌‌Giur.‌ ‌It.,‌ ‌2018,‌ ‌1,‌ ‌222‌.‌ ‌‌Mark‌‌Moller,‌ ‌The‌‌                                 
Checks‌ ‌and‌ ‌Balances‌ ‌of‌ ‌Forum‌ ‌Shopping,‌ ‌‌Stanford‌ ‌Journal‌ ‌of‌ ‌Complex‌ ‌Litigation‌‌ ‌1,‌ ‌no.‌ ‌1‌ ‌(2012):‌ ‌107-170.‌‌ ‌  
343 ‌Luigi‌ ‌Amerigo‌‌Bottai,‌La‌‌Percentuale‌‌Irrisoria‌‌Nel‌‌Concordato‌‌È‌‌Legittima‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2020,‌‌1,‌‌98.‌ ‌Luciano‌‌                                 
Panzani,‌ ‌‌La‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌Della‌‌Commissione‌‌Ue:‌‌Early‌‌Warning,‌‌Ristrutturazione‌‌E‌‌Seconda‌‌Chance‌,‌ ‌in‌‌                             
Fallimento‌,‌ ‌2017,‌‌cfr‌‌supra.‌ ‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌Il‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌Di‌‌Impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza:‌‌Considerazioni‌‌                               
A‌ ‌Prima‌ ‌Lettura‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌ ‌2019,‌ ‌3,‌ ‌263.‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌Il‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌Framework‌ ‌Nella‌‌                             
Direttiva‌ ‌2019/1023‌ ‌Del‌ ‌20‌ ‌Giugno‌ ‌2019‌ ‌Ed‌ ‌Il‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi.‌ ‌Assonanze‌ ‌E‌ ‌Dissonanze‌,‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌cfr‌‌                               
supra.‌ ‌Francesco‌ ‌Marotta,‌ ‌‌L’armonizzazione‌ ‌Europea‌ ‌Delle‌ ‌Discipline‌ ‌Nazionali‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza:‌ ‌La‌‌                         
Nuova‌ ‌Direttiva‌ ‌Europea‌ ‌Riguardante‌ ‌I‌ ‌Quadri‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva,‌ ‌La‌ ‌Seconda‌ ‌Opportunità‌ ‌E‌ ‌Le‌‌                           
Misure‌ ‌Volte‌ ‌Ad‌ ‌Aumentare‌ ‌L’efficacia‌ ‌Delle‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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Bankruptcy‌ ‌Code‌ ‌riferisce‌ ‌a‌ ‌‌DIP‌ ‌financing‌ ‌e‌ ‌‌post-petition‌ ‌financing‌,‌ ‌nella‌‌                   

cui‌ ‌esperienza‌ ‌si‌ ‌registra‌ ‌una‌‌maggior‌‌efficienza‌‌delle‌‌procedure‌‌adottate‌‌                   

in‌ ‌quanto‌ ‌si‌ ‌rileva‌ ‌come‌‌l’apporto‌ ‌di‌ ‌nuove‌ ‌risorse‌ ‌genera‌ ‌la‌‌convinzione‌‌                       

che‌ ‌l’impresa‌ ‌in‌ ‌questione‌ ‌abbia‌ ‌concrete‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌continuazione‌ ‌e‌‌                   

futura‌ ‌profittabilità.‌ ‌ ‌  344

La‌‌direttiva,‌‌pur‌‌discostandosi‌‌dalla‌‌terminologia‌‌statunitense,‌‌ne‌‌richiama‌‌                 

i‌ ‌contenuti‌ ‌attraverso‌ ‌la‌ ‌statuizione‌ ‌di‌ ‌concessione‌ ‌di‌ ‌‌new‌ ‌financing‌ ‌e‌‌                     

interim‌ ‌financing,‌ ‌‌i‌ ‌quali‌ ‌possono‌ ‌assumere‌ ‌varie‌ ‌forme‌ ‌tra‌ ‌cui‌ ‌meri‌‌                     

apporti‌ ‌di‌ ‌denaro‌ ‌ovvero‌ ‌costituzione‌ ‌di‌ ‌garanzie‌ ‌reali‌ ‌e‌ ‌personali.‌‌                   

Analogamente‌‌al‌‌dettato‌‌del‌‌‌Bankruptcy‌‌Code,‌‌si‌‌statuisce‌‌una‌‌protezione‌‌                   

per‌ ‌i‌ ‌concessori‌ ‌di‌ ‌detti‌ ‌finanziamenti‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌la‌ ‌ristrutturazione‌‌                       

non‌ ‌si‌ ‌concludesse‌ ‌con‌ ‌esito‌ ‌positivo.‌ ‌In‌ ‌tale‌ ‌circostanza,‌ ‌il‌ ‌legislatore‌‌                     

europeo‌ ‌sancisce‌ ‌il‌ ‌pagamento‌ ‌di‌ ‌detti‌ ‌crediti‌ ‌in‌ ‌maniera‌ ‌prioritaria‌‌                   

rispetto‌‌al‌‌soddisfacimento‌‌di‌‌tutti‌‌gli‌‌altri‌‌creditori.‌‌Dalla‌‌tutela‌‌rilegata‌‌ai‌‌                       

nuovi‌‌apporti‌‌di‌‌finanza‌‌si‌‌riscontra‌‌la‌‌rilevanza‌‌assegnata‌‌al‌‌sostegno‌‌del‌‌                       

debitore,‌ ‌per‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌i‌ ‌tempestivi‌ ‌finanziamenti‌ ‌acuiscono‌ ‌le‌ ‌‌chance‌ ‌di‌‌                     

successo‌ ‌del‌ ‌piano‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌nonché‌ ‌la‌ ‌prospettiva‌ ‌di‌ ‌futura‌‌                   

attività.‌ ‌ ‌  345

Per‌‌quanto‌‌concerne‌‌il‌‌legislatore‌‌italiano,‌‌il‌‌codice‌‌della‌‌crisi‌‌si‌‌allinea‌‌con‌‌                         

il‌ ‌dettato‌ ‌europeo,‌ ‌con‌ ‌cui‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌riscontrano‌ ‌particolari‌ ‌divergenze‌ ‌in‌                     

quanto,‌‌la‌‌stessa‌‌disciplina‌‌italiana‌‌sancisce‌‌la‌‌prededucibilità‌‌dei‌‌crediti‌‌in‌‌                     

caso‌ ‌di‌‌successiva‌‌liquidazione‌‌giudiziale.‌‌Detta‌‌tutela‌‌viene‌‌estesa‌‌anche‌‌                   

344 ‌Fayez‌ ‌A.‌ ‌Elayan‌ ‌and‌ ‌Thomas‌ ‌O.‌ ‌Meyer,‌ ‌The‌ ‌Impact‌ ‌of‌ ‌Receiving‌ ‌Debtor‐in‐Possession‌ ‌Financing‌ ‌on‌ ‌the‌‌                               
Probability‌‌of‌‌Successful‌‌Emergence‌‌and‌‌Time‌‌Spent‌‌Under‌‌Chapter‌‌11‌‌Bankruptcy‌,‌‌‌Journal‌‌of‌‌Business‌‌Finance‌‌                             
&‌‌Accounting‌,‌ ‌28,‌‌issue‌‌7‐8,‌‌(2001),‌‌p.‌‌905-942.‌‌Paolo‌‌Manganelli,‌ ‌The‌‌Modernization‌‌Of‌‌European‌‌Insolvency‌‌                             
Law:‌‌An‌‌Ongoing‌‌Process,‌‌‌Journal‌‌Of‌‌Business‌‌And‌‌Technology‌‌Law‌‌11,‌‌no.2‌‌(2016):‌‌153-178.‌‌Vincenzo‌‌De‌‌Sensi,‌‌                                 
Orientamenti‌ ‌Comunitari‌ ‌Ed‌ ‌Evoluzione‌ ‌Della‌ ‌Disciplina‌ ‌Italiana‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌,‌ ‌in‌ ‌‌Dir.‌ ‌Fall‌.,‌ ‌2014,‌ ‌6,‌‌                               
10798.‌ ‌ 
345 ‌Patrizia‌ ‌De‌ ‌Cesari,‌ ‌Galeazzo‌ ‌Montella,‌ ‌‌Osservatorio‌ ‌Internazionale‌ ‌Sull’insolvenza‌ ‌–‌ ‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Della‌‌                         
Commissione‌ ‌Ue‌ ‌In‌ ‌Tema‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva‌ ‌Delle‌ ‌Imprese‌ ‌In‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌1,‌ ‌110.‌‌                               
Jennifer‌ ‌Payne,‌ ‌The‌ ‌Role‌ ‌Of‌ ‌The‌ ‌Court‌ ‌In‌ ‌Debt‌ ‌Restructuring,‌ ‌‌The‌ ‌Cambridge‌ ‌Law‌ ‌Journal‌,‌ ‌77(1),‌ ‌(2018):‌                               
124-150.‌ ‌ 
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ai‌ ‌crediti‌ ‌dei‌ ‌soci,‌ ‌contrapponendosi‌ ‌alla‌ ‌regola‌ ‌della‌ ‌postergazione,‌ ‌in‌‌                   

misura‌ ‌pari‌ ‌all’80%‌ ‌del‌ ‌credito‌ ‌totale.‌ ‌ ‌  346

È‌‌d’uopo‌ ‌precisare‌ ‌la‌ ‌peculiarità‌‌dell’approccio‌‌europeo,‌‌il‌‌quale‌‌asserisce‌‌                   

la‌ ‌concessione‌ ‌di‌ ‌finanziamenti‌ ‌ad‌ ‌un‌ ‌debitore‌ ‌non‌ ‌ancora‌ ‌insolvente,‌‌                   

sostenendo‌ ‌maggiori‌ ‌incentivi‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌ristrutturazione‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌fase‌‌                     

precoce.‌‌La‌‌direttiva‌‌include‌‌una‌‌protezione‌‌per‌‌i‌‌finanziamenti‌‌effettuati,‌‌i‌‌                     

quali‌ ‌non‌ ‌potranno‌ ‌essere‌ ‌dichiarati‌ ‌nulli,‌ ‌annullabili‌ ‌o‌ ‌inopponibili,‌‌                 

congiuntamente‌ ‌all’assenza‌ ‌di‌ ‌responsabilità‌ ‌civile,‌ ‌amministrativa‌ ‌e‌‌             

penale‌ ‌dei‌ ‌concessori‌ ‌qualora‌ ‌questi‌ ‌si‌ ‌rivelino‌ ‌pregiudizievoli‌ ‌per‌ ‌i‌‌                   

creditori.‌ ‌Il‌ ‌legislatore‌ ‌italiano‌ ‌non‌ ‌prevede‌ ‌una‌ ‌disposizione‌ ‌simile‌ ‌nel‌‌                   

codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌di‌ ‌impresa.‌‌In‌‌esso‌‌si‌‌asserisce‌‌l’esenzione‌‌dall’esercizio‌‌                     

dell’azione‌ ‌revocatoria‌ ‌qualora‌ ‌i‌ ‌finanziamenti‌ ‌siano‌ ‌funzionali‌‌             

all’esecuzione‌ ‌del‌ ‌concordato‌ ‌preventivo,‌ ‌accordi‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌dei‌‌               

debiti‌ ‌ovvero‌ ‌piani‌ ‌attestati‌ ‌di‌ ‌risanamento‌ ‌nonostante‌ ‌l’intervenuto‌‌               

insuccesso‌ ‌del‌ ‌piano‌ ‌proposto.‌ ‌ ‌  347

In‌‌questo‌‌senso,‌‌non‌‌si‌‌esclude‌‌la‌‌possibilità‌‌di‌‌abusi‌‌da‌‌parte‌‌del‌‌debitore‌‌                           

derivanti‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌uso‌ ‌promiscuo‌ ‌della‌ ‌nuova‌‌finanzia.‌‌Si‌‌potrebbe‌‌ricorrere‌‌                     

ad‌‌un‌‌esercizio‌‌meramente‌‌opportunistico‌‌da‌‌parte‌‌del‌‌debitore‌‌ovvero‌‌un‌‌                     

cd.‌ ‌‌counduit‌ ‌pipe‌ ‌finance‌,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌l’utilizzo‌ ‌della‌ ‌liquidità‌ ‌è‌ ‌destinato‌ ‌al‌‌                       

pagamento‌‌di‌‌altri‌‌debiti.‌‌Tuttavia,‌‌i‌‌rischi‌‌non‌‌sono‌‌solo‌‌limitati‌‌alla‌‌figura‌‌                         

del‌ ‌debitore‌ ‌quale‌ ‌soggetto‌ ‌ricevente‌ ‌i‌ ‌nuovi‌ ‌apporti‌ ‌bensì,‌ ‌anche‌ ‌il‌‌                     

finanziatore‌ ‌potrebbe‌ ‌sfruttare‌‌tale‌‌situazione‌‌a‌‌proprio‌‌vantaggio.‌‌Questi‌‌                 

possono‌ ‌ricorrere‌ ‌a‌ ‌strategie‌ ‌di‌ ‌‌loan-to-own‌,‌ ‌sfruttando‌‌             

346 ‌Jennifer‌ ‌Payne,‌ ‌Janis‌ ‌Sarra,‌ ‌Tripping‌ ‌the‌ ‌Light‌ ‌Fantastic:‌ ‌A‌ ‌Comparative‌ ‌Analysis‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌European‌‌                             
Commission’s‌ ‌Proposals‌ ‌for‌ ‌New‌ ‌and‌ ‌Interim‌ ‌Financing‌ ‌of‌ ‌Insolvent‌ ‌Businesses,‌ ‌‌Int.‌ ‌Insolv.‌ ‌Rev.,‌ ‌(2018),‌ ‌cfr‌‌                             
supra.‌ ‌Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌Le‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Crisi‌ ‌Delle‌ ‌Imprese:‌ ‌Una‌ ‌Riforma‌ ‌Internazionale‌‌Ed‌‌Interna‌‌Senza‌‌                               
Fine‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Francesco‌‌Marotta,‌‌‌L’armonizzazione‌‌Europea‌‌Delle‌‌Discipline‌‌Nazionali‌ ‌In‌‌                           
Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza:‌ ‌La‌ ‌Nuova‌ ‌Direttiva‌ ‌Europea‌ ‌Riguardante‌ ‌I‌ ‌Quadri‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva,‌ ‌La‌‌                           
Seconda‌ ‌Opportunità‌ ‌E‌ ‌Le‌ ‌Misure‌ ‌Volte‌ ‌Ad‌ ‌Aumentare‌ ‌L’efficacia‌ ‌Delle‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌‌                           
www.ilcaso.it‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌Il‌ ‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza:‌‌Considerazioni‌‌A‌‌                               
Prima‌ ‌Lettura‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌‌ ‌2019,‌ ‌3,‌ ‌263.‌‌ ‌  
347 ‌Luciano‌‌Panzani,‌ ‌‌Il‌ ‌Preventive‌‌Restructuring‌‌Framework‌‌Nella‌‌Direttiva‌‌2019/1023‌‌Del‌‌20‌‌Giugno‌‌2019‌‌Ed‌‌Il‌‌                               
Codice‌‌Della‌‌Crisi.‌ ‌Assonanze‌‌E‌‌Dissonanze‌,‌‌‌www.ilcaso.it‌,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Jennifer‌‌Payne‌‌and‌‌Janis‌‌Sarra,‌‌Tripping‌‌the‌‌                               
Light‌‌Fantastic:‌‌A‌‌Comparative‌‌Analysis‌‌of‌‌the‌‌European‌‌Commission’s‌‌Proposals‌‌for‌‌New‌‌and‌‌Interim‌‌Financing‌‌                             
of‌ ‌Insolvent‌ ‌Businesses,‌ ‌‌Int.‌ ‌Insolv.‌ ‌Rev.,‌‌ ‌(2018),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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opportunisticamente‌ ‌l’insuccesso‌ ‌del‌ ‌debitore,‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌ottenere‌ ‌il‌‌                 

controllo‌ ‌direttamente‌ ‌o‌ ‌indirettamente‌ ‌del‌ ‌business‌ ‌coinvolto.‌ ‌ ‌  348

Nonostante‌ ‌la‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌circostanze‌ ‌particolari‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌l’erogazione‌ ‌di‌‌                   

finanziamenti‌‌può‌‌confluire‌‌in‌‌usi‌‌e‌‌finalità‌‌criticabili,‌‌il‌‌legislatore‌‌europeo‌‌                     

sostiene‌ ‌fortemente‌ ‌la‌ ‌concessione‌ ‌di‌ ‌finanziamenti‌ ‌a‌ ‌debitori‌ ‌in‌‌                 

ristrutturazione.‌ ‌In‌ ‌questo‌ ‌senso,‌ ‌si‌ ‌individuano,‌ ‌come‌ ‌unici‌ ‌limiti,‌ ‌la‌‌                   

buona‌ ‌fede‌ ‌e‌ ‌assenza‌ ‌di‌ ‌atti‌ ‌in‌ ‌frode‌ ‌a‌ ‌creditori,‌ ‌i‌‌quali‌‌si‌‌rivelano‌‌meno‌‌                             

stringenti‌ ‌rispetto‌ ‌a‌ ‌discipline‌ ‌nazionali‌ ‌europee‌ ‌in‌ ‌materia.‌ ‌ ‌  349

‌ 

7.‌ ‌Gli‌ ‌Obiettivi‌ ‌Europei‌ ‌Legati‌ ‌Al‌ ‌Ruolo‌ ‌Dei‌ ‌Lavoratori‌ ‌A‌ ‌Confronto‌ ‌Con‌ ‌Il‌‌ 
Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌‌ ‌  

La‌‌Direttiva‌‌(UE)‌‌2019/1023‌‌si‌‌incentra‌‌sul‌‌ruolo‌‌dei‌‌lavoratori‌‌nell’ambito‌‌                     

della‌ ‌ristrutturazione‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌la‌ ‌tutela‌ ‌dell’occupazione‌ ‌costituisce‌ ‌uno‌‌                 

degli‌ ‌obiettivi‌ ‌perseguiti‌ ‌dall’Unione‌‌Europea.‌‌All’incremento‌‌dei‌‌fallimenti‌‌               

registratisi‌ ‌nell’ultimo‌ ‌ventennio‌ ‌sussegue‌ ‌una‌ ‌diminuzione‌ ‌dei‌ ‌livelli‌‌               

occupazionali‌ ‌europei,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌adducono‌ ‌a‌ ‌ostacoli‌ ‌circa‌ ‌lo‌ ‌sviluppo‌ ‌del‌‌                     

mercato‌ ‌interno‌ ‌europeo.‌ ‌Il‌ ‌sostegno‌ ‌a‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione,‌‌                 

derivante‌‌dalla‌‌cd.‌‌‌rescue‌‌culture‌,‌‌comporta‌‌la‌‌preservazione‌‌dell’apparato‌‌                 

lavorativo‌ ‌tale‌ ‌da‌ ‌mantenere‌ ‌i‌ ‌livelli‌ ‌occupazionali‌ ‌previsti.‌ ‌Per‌ ‌questi‌‌                   

motivi,‌ ‌il‌ ‌ruolo‌ ‌dei‌ ‌lavori‌ ‌risulta‌ ‌ineludibile‌ ‌dalla‌ ‌direttiva,‌ ‌la‌ ‌quale,‌‌                     

concordatamente‌‌con‌‌i‌‌precedenti‌‌interventi‌‌europei‌‌in‌‌materia,‌‌conferisce‌‌                 

una‌ ‌cospicua‌ ‌tutela‌ ‌dei‌ ‌soggetti‌ ‌in‌ ‌esame.‌ ‌ ‌  350

348 ‌Jennifer‌ ‌Payne‌ ‌and‌ ‌Janis‌ ‌Sarra,‌ ‌Tripping‌ ‌the‌ ‌Light‌ ‌Fantastic:‌ ‌A‌ ‌Comparative‌ ‌Analysis‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌European‌‌                               
Commission’s‌ ‌Proposals‌ ‌for‌ ‌New‌ ‌and‌ ‌Interim‌ ‌Financing‌ ‌of‌ ‌Insolvent‌ ‌Businesses,‌ ‌‌Int.‌ ‌Insolv.‌ ‌Rev.,‌ ‌(2018),‌ ‌cfr‌‌                             
supra.‌ ‌Alan‌ ‌J‌ ‌Davies‌ ‌&‌ ‌Michelle‌ ‌Lascelles‌‌Gilmore,‌‌Right‌‌or‌‌Wrong,‌‌‌Intl‌ ‌Fin‌‌L‌‌Rev‌ ‌51‌‌(2018)‌‌37:2.‌‌Michelle‌‌M.‌‌                                       
Harner,‌‌Jamie‌‌Marincic‌‌Griffin‌‌&‌‌Jennifer‌‌Ivey-Crickenberger,‌‌Activist‌‌Investors,‌‌Distressed‌‌Companies,‌‌and‌‌Value‌‌                         
Uncertainty,‌‌22‌‌‌Am.‌‌Bankr.‌‌Inst.‌ ‌L.‌ ‌Rev‌.‌ ‌(2014)‌‌167.‌‌Rolef‌‌de‌‌Weijs‌‌and‌‌Meren‌‌Baltjes,‌‌Opening‌‌the‌‌Door‌‌for‌‌the‌‌                                       
Opportunistic‌ ‌Use‌ ‌of‌ ‌Interim‌ ‌Financing:‌ ‌A‌ ‌Critical‌ ‌Assessment‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌EU‌ ‌Draft‌ ‌Directive‌ ‌on‌ ‌Preventive‌‌                             
Restructuring‌ ‌Frameworks,‌ ‌‌Int.‌ ‌Insolv.‌ ‌Rev‌.,‌ ‌(2018),‌ ‌Vol.‌ ‌27:‌ ‌223–254.‌ ‌ 
349 ‌Rolef‌‌de‌‌Weijs‌‌and‌‌Meren‌‌Baltjes,‌‌Opening‌‌the‌‌Door‌‌for‌‌the‌‌Opportunistic‌‌Use‌‌of‌‌Interim‌‌Financing:‌‌A‌‌Critical‌‌                                     
Assessment‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌EU‌ ‌Draft‌ ‌Directive‌ ‌on‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌Frameworks,‌ ‌‌Int.‌ ‌Insolv.‌ ‌Rev‌.,‌ ‌(2018),‌ ‌cfr‌                             
supra.‌‌ ‌  
350 ‌Marina‌‌Spiotta,‌‌‌Ue‌‌E‌‌Disciplina‌‌Dell'insolvenza‌‌(I‌ ‌Parte)‌‌-‌ ‌La‌‌Continuità‌‌Aziendale:‌‌Una‌‌Nuova‌‌"Stella‌‌Polare"‌‌                                 
Per‌ ‌Il‌ ‌Legislatore‌,‌ ‌in‌‌‌Giur.‌‌It.‌,‌ ‌2018,‌‌1,‌ ‌222.‌‌Patrizia‌‌De‌‌Cesari,‌ ‌‌I‌ ‌Rapporti‌‌Pendenti‌‌Nella‌‌Normativa‌‌Europea‌‌In‌‌                                     
Tema‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza‌ ‌E‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌ ‌2018,‌ ‌10,‌ ‌1212.‌ ‌Ilario‌ ‌Alvino,‌ ‌‌Continuità‌ ‌Aziendale,‌‌                               
Trasferimento‌ ‌D’azienda‌ ‌E‌ ‌Tutela‌ ‌Dell’occupazione‌ ‌Nel‌ ‌Nuovo‌ ‌Codice‌ ‌Ella‌‌Crisi‌ ‌D’impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌,‌ ‌in‌‌                           
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In‌ ‌particolare,‌ ‌la‌ ‌direttiva‌ ‌sancisce‌ ‌specifichi‌ ‌obblighi‌ ‌informativi‌ ‌nei‌‌                 

riguardi‌ ‌dei‌ ‌lavoratori,‌ ‌ovvero‌ ‌dei‌ ‌rappresenti‌ ‌degli‌ ‌stessi,‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌di‌‌                     

accesso‌ ‌a‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌quale‌ ‌parte‌‌debole‌‌del‌‌rapporto‌‌e‌‌                     

sovente‌ ‌esclusi‌ ‌da‌ ‌qualunque‌ ‌forma‌ ‌di‌ ‌consultazione.‌ ‌Nell’ambito‌ ‌di‌ ‌tali‌‌                   

procedure,‌ ‌il‌ ‌ruolo‌ ‌dei‌ ‌lavoratori‌ ‌si‌ ‌configura‌ ‌come‌‌cruciale‌ ‌in‌ ‌quanto,‌ ‌al‌‌                       

fine‌ ‌di‌ ‌procedere‌ ‌con‌ ‌misure‌ ‌di‌ ‌riorganizzazione‌ ‌aziendale,‌ ‌si‌ ‌ricorre‌‌                   

sovente‌‌alla‌‌riduzione‌‌del‌‌personale‌‌occupato.‌‌Per‌‌questi‌‌motivi,‌‌il‌‌piano‌‌di‌‌                       

ristrutturazione,‌ ‌qualora‌ ‌apportante‌ ‌una‌ ‌diminuzione‌ ‌in‌ ‌misura‌ ‌superiore‌‌               

al‌ ‌25%‌ ‌della‌ ‌forza‌ ‌lavoro,‌ ‌necessita‌ ‌dell’omologazione‌ ‌da‌ ‌parte‌‌                 

dell’autorità‌ ‌giuridica‌ ‌o‌ ‌amministrativa.‌ ‌In‌ ‌questo‌ ‌caso,‌ ‌si‌ ‌prevede‌ ‌un‌‌                   

favor‌ ‌per‌ ‌quei‌ ‌piani‌ ‌che‌ ‌non‌ ‌comportano‌ ‌riduzioni‌ ‌all’apparato‌ ‌lavorativo‌‌                   

in‌ ‌quanto,‌ ‌in‌ ‌assenza‌ ‌del‌ ‌requisito‌ ‌sopra‌ ‌menzionato,‌ ‌la‌ ‌vincolatività‌ ‌del‌‌                     

piano‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌non‌ ‌sarà‌ ‌subordinata‌ ‌ad‌ ‌alcun‌ ‌intervento‌‌                 

dell’autorità.‌ ‌ ‌  351

A‌ ‌sostegno‌ ‌della‌ ‌posizione‌ ‌sfavorevole‌ ‌dei‌ ‌lavoratori,‌ ‌si‌ ‌inserisce‌ ‌la‌‌                   

peculiare‌‌tutela‌‌in‌‌tema‌‌di‌‌sospensione‌‌delle‌‌azioni‌‌esecutive‌‌individuali,‌‌la‌‌                     

quale‌‌non‌‌opera‌‌con‌‌riferimento‌‌al‌‌diritto‌‌di‌‌retribuzione‌‌dei‌‌lavoratori.‌‌Per‌‌                       

questi‌ ‌motivi,‌ ‌la‌ ‌direttiva‌ ‌attribuisce‌ ‌agli‌ ‌stessi‌ ‌un‌ ‌ruolo‌ ‌attivo‌ ‌anche‌‌                     

nell’ambito‌ ‌di‌ ‌strumenti‌ ‌di‌ ‌allerta,‌ ‌in‌ ‌particolare‌ ‌si‌ ‌prevede‌ ‌l’accesso‌ ‌a‌‌                     

informazioni‌‌e‌‌servizi‌‌di‌‌consulenza‌‌in‌‌materia‌‌nonché‌‌con‌‌riferimento‌‌alla‌‌                     

situazione‌ ‌economica‌ ‌del‌ ‌debitore.‌ ‌ ‌  352

Tale‌ ‌previsione‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌inclusa‌ ‌nel‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌assegna‌ ‌ai‌‌                         

lavoratori‌‌un‌‌ruolo‌‌marginale‌‌all’interno‌‌della‌‌procedura‌‌di‌‌ristrutturazione,‌‌                 

Rivista‌‌Italiana‌‌Del‌‌Diritto‌‌Del‌‌Lavoro‌,‌ ‌2019,‌‌4,‌ ‌431-456.‌ ‌Paola‌‌Vella,‌ ‌‌L’impatto‌‌Della‌‌Direttiva‌‌(UE)‌‌2019/1023‌‌                               
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Preventiva‌ ‌Delle‌ ‌Imprese‌ ‌In‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌1,‌ ‌110.‌ ‌Adriano‌ ‌Patti,‌ ‌‌I‌ ‌Rapporti‌ ‌Di‌ ‌Lavoro‌ ‌Nella‌‌                                 
Liquidazione‌ ‌Giudiziale‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌10,‌ ‌1195.‌ ‌  
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Volte‌‌Ad‌‌Aumentare‌‌L’efficacia‌‌Delle‌‌Procedure‌‌Di‌‌Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌‌‌www.ilcaso.it‌,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Luciano‌‌Panzani,‌‌                           
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Assonanze‌ ‌E‌ ‌Dissonanze‌,‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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per‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌si‌ ‌prevede‌ ‌la‌ ‌prosecuzione‌ ‌del‌ ‌rapporto‌ ‌lavorativo‌ ‌a‌ ‌seguito‌‌                       

dell’accesso‌ ‌a‌ ‌strumenti‌ ‌di‌ ‌allerta‌ ‌ovvero‌ ‌altre‌ ‌procedure‌ ‌considerate‌ ‌dal‌‌                   

codice,‌ ‌in‌ ‌assenza‌ ‌di‌ ‌qualunque‌ ‌forma‌ ‌di‌ ‌informazione‌ ‌o‌ ‌consulenza‌‌                   

prevista‌ ‌dall’Unione‌ ‌Europea.‌ ‌Maggiori‌ ‌perplessità‌ ‌sono‌ ‌sorte‌‌in‌‌relazione‌‌                 

al‌ ‌dettato‌ ‌del‌ ‌legislatore‌ ‌italiano‌ ‌in‌ ‌tema‌ ‌di‌ ‌concordato‌ ‌preventivo‌ ‌con‌‌                     

continuità‌ ‌indiretta,‌ ‌quindi‌ ‌con‌ ‌prosecuzione‌ ‌della‌ ‌gestione‌ ‌dell’azienda‌‌               

con‌ ‌riferimento‌ ‌ad‌ ‌un‌ ‌altro‌ ‌soggetto.‌ ‌In‌ ‌questi‌ ‌casi‌ ‌il‌ ‌codice‌ ‌statuisce‌‌                       

l’obbligatoria‌ ‌riassunzione‌ ‌di‌ ‌lavoratori‌ ‌precedentemente‌ ‌occupati‌ ‌in‌             

misura‌ ‌pari‌ ‌almeno‌ ‌alla‌ ‌metà‌ ‌dei‌ ‌lavoratori‌ ‌operanti‌ ‌nei‌ ‌precedenti‌ ‌due‌‌                     

anni.‌ ‌Oltre‌ ‌alle‌ ‌criticità‌ ‌legate‌ ‌all’individuazione‌ ‌di‌ ‌detti‌ ‌lavoratori‌‌                 

riassumibili‌ ‌e‌ ‌alle‌ ‌conseguenze‌ ‌in‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌mancato‌ ‌rispetto‌ ‌di‌ ‌detta‌‌                     

clausola,‌ ‌si‌ ‌registrano‌ ‌divergenze‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌normativa‌ ‌europea‌ ‌a‌ ‌riguardo.‌ ‌ ‌  353

Il‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌è‌ ‌intervenuto‌ ‌sulla‌ ‌disciplina‌ ‌relativa‌ ‌ai‌ ‌rapporti‌ ‌di‌‌                       

lavoro‌ ‌nel‌ ‌trasferimento‌ ‌d’azienda,‌ ‌quale‌ ‌aspetto‌ ‌disciplinato‌ ‌dalla‌‌               

direttiva‌‌(CE)‌‌2001/23‌‌e‌‌dall’art.‌‌47‌‌della‌‌L.‌‌29‌‌dicembre‌‌1990,‌‌n.‌‌428.‌‌In‌‌                           

occasione‌‌della‌‌riforma‌‌del‌‌2019,‌‌il‌‌legislatore‌‌italiano‌‌ha‌‌coinvolto‌‌alcune‌‌                     

disposizioni‌ ‌fondamentali‌ ‌a‌ ‌questi‌ ‌fini‌ ‌tra‌ ‌cui‌ ‌l’articolo‌ ‌sopra‌ ‌citato,‌ ‌del‌‌                     

quale‌ ‌ha‌ ‌sostanzialmente‌ ‌riproposto‌ ‌il‌ ‌contenuto‌ ‌precedente‌ ‌precisando‌‌               

l’applicabilità‌ ‌dell’art.‌ ‌2112‌‌c.c.,‌ ‌attraverso‌ ‌l’implementazione‌ ‌di‌ ‌elementi‌‌               

derivanti‌‌dalla‌‌giurisprudenza‌‌europea.‌‌La‌‌disciplina‌‌risultante‌‌prevede‌‌nei‌‌                 

casi‌ ‌di‌ ‌procedura‌‌liquidatoria‌‌una‌‌deroga‌‌alle‌‌disposizioni‌‌del‌‌codice‌‌civile‌‌                     

in‌ ‌materia,‌ ‌quindi‌ ‌non‌ ‌prevedendo‌‌il‌‌mantenimento‌‌dei‌‌posti‌‌di‌‌lavoro,‌‌al‌‌                       

contrario,‌ ‌per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌casi‌ ‌di‌ ‌continuità‌ ‌aziendale,‌ ‌si‌ ‌indica‌ ‌la‌‌                     

possibilità‌ ‌di‌ ‌derogare‌ ‌alla‌ ‌preservazione‌ ‌dell’occupazione‌ ‌solo‌ ‌in‌ ‌casi‌ ‌di‌‌                   

accordi‌ ‌sindacali.‌ ‌Le‌ ‌ragioni‌ ‌di‌ ‌tali‌ ‌precisazioni‌ ‌risiedono‌‌               

nell’interpretazione‌ ‌fornita‌ ‌dalla‌ ‌corte‌ ‌di‌ ‌giustizia,‌ ‌nonché‌ ‌dalla‌ ‌Direttiva‌‌                 

(CE)‌ ‌2001/23,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌riscontra‌ ‌nella‌ ‌continuità‌ ‌aziendale‌ ‌la‌                   

preservazione‌ ‌dei‌ ‌diritti‌ ‌di‌ ‌coloro‌ ‌che‌ ‌hanno‌ ‌contribuito‌ ‌alla‌ ‌stessa.‌ ‌ ‌  354
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Eurounitaria‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2019,‌‌11,‌‌1305.‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌Le‌‌Procedure‌‌Di‌‌Crisi‌‌Delle‌‌Imprese:‌‌Una‌‌Riforma‌‌                                 
Internazionale‌‌Ed‌‌Interna‌‌Senza‌‌Fine‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2017,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Raffaella‌‌Brogi,‌‌‌Il‌‌Concordato‌‌Con‌‌Continuità‌‌                               
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In‌‌base‌‌alla‌‌citata‌‌disciplina‌‌in‌‌cui‌‌si‌‌prevede‌‌la‌‌continuazione‌‌dei‌‌rapporti‌‌                         

di‌ ‌lavoro‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌cessionario‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌dell’avvenuto‌ ‌trasferimento‌‌                 

dell’azienda,‌ ‌emergono‌ ‌sostanziali‌ ‌divergenze‌ ‌se‌ ‌raffrontato‌ ‌con‌ ‌l’art.‌ ‌84‌‌                 

c.c.i.‌ ‌In‌ ‌particolare,‌ ‌si‌ ‌registra‌ ‌una‌ ‌sostanziale‌ ‌riduzione‌ ‌dell’ambito‌‌                 

applicativo‌‌derivante‌‌dai‌‌termini‌‌più‌‌stringenti‌‌statuiti‌‌dal‌‌codice‌‌della‌‌crisi‌‌                     

in‌ ‌tema‌ ‌di‌ ‌concordato‌ ‌preventivo.‌ ‌ ‌  355

Nonostante‌ ‌le‌ ‌perplessità‌ ‌suscitate‌ ‌dagli‌ ‌interventi‌ ‌del‌ ‌legislatore,‌ ‌il‌‌                 

sostegno‌ ‌previsto‌ ‌nella‌ ‌disciplina‌ ‌menzionata‌ ‌consiste‌ ‌nella‌ ‌stabilità‌ ‌dei‌‌                 

rapporti‌ ‌lavorativi,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌non‌ ‌risulta‌ ‌dall’indicazione‌ ‌dei‌ ‌parametri‌‌                 

statuiti‌‌dal‌‌codice‌‌della‌‌crisi‌‌quale‌‌‌discrimen‌‌tra‌‌concordato‌‌con‌‌continuità‌‌                     

e‌ ‌liquidatorio.‌ ‌ ‌  356

‌ 

8.‌ ‌Approvazione‌ ‌E‌ ‌Criteri‌ ‌Di‌ ‌Omologazione‌ ‌Del‌ ‌Piano‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌ 

Al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌rendere‌ ‌vincolante‌ ‌il‌ ‌piano‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌presentato‌ ‌dal‌‌                     

debitore,‌ ‌la‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌ ‌statuisce‌ ‌due‌ ‌possibili‌ ‌scenari.‌ ‌‌In‌‌                   

primis‌,‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌sollecitare‌ ‌un‌ ‌limitato‌ ‌intervento‌‌dell’autorità‌‌giuridica‌‌o‌‌                     

amministrativa,‌ ‌consente‌ ‌l’approvazione‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌della‌ ‌votazione‌‌             

favorevole‌ ‌della‌ ‌maggioranza‌ ‌delle‌ ‌parti‌ ‌interessate,‌ ‌la‌ ‌quale‌‌si‌‌identifica‌‌                   

in‌ ‌misura‌ ‌non‌ ‌superiore‌ ‌al‌ ‌75%‌ ‌dei‌ ‌crediti.‌ ‌ ‌  357

D’azienda‌ ‌E‌ ‌Tutela‌ ‌Dell’occupazione‌‌Nel‌‌Nuovo‌‌Codice‌‌Ella‌‌Crisi‌ ‌D’impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌,‌ ‌in‌‌‌Rivista‌‌Italiana‌‌                             
Del‌‌Diritto‌‌Del‌‌Lavoro‌,‌ ‌2019,‌‌cfr‌‌supra.‌ ‌Maurizio‌‌Del‌‌Conte,‌‌‌Vicende‌‌Del‌‌Rapporto‌‌Di‌‌Lavoro‌,‌‌in‌‌Mattia‌‌Persiani,‌‌                                   
Stefano‌‌Liebman,‌‌Marco‌‌Marazza,‌‌Michel‌‌Martone,‌‌Maurizio‌‌Del‌‌Conte,‌‌Paola‌‌Ferrari,‌‌Valerio‌‌Maio,‌‌‌Fondamenti‌‌                           
Di‌ ‌Diritto‌ ‌Del‌ ‌Lavoro‌,‌ ‌CEDAM,‌ ‌Edizione‌ ‌II,‌ ‌2015.‌‌ ‌  
355 ‌Adriano‌‌Patti,‌‌‌I‌‌Rapporti‌‌Di‌‌Lavoro‌‌Nella‌‌Liquidazione‌‌Giudiziale‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2019,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Roberto‌‌Bellè,‌‌                                 
Trasferimento‌ ‌D’azienda‌ ‌E‌ ‌Rapporti‌ ‌Di‌ ‌Lavoro‌ ‌Nelle‌ ‌Imprese‌ ‌Insolventi:‌ ‌La‌ ‌Prospettiva‌ ‌Eurounitaria‌,‌ ‌in‌‌                         
Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Ilario‌ ‌Alvino,‌ ‌‌Continuità‌ ‌Aziendale,‌ ‌Trasferimento‌ ‌D’azienda‌ ‌E‌ ‌Tutela‌‌                       
Dell’occupazione‌ ‌Nel‌ ‌Nuovo‌ ‌Codice‌ ‌Ella‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Rivista‌ ‌Italiana‌ ‌Del‌ ‌Diritto‌ ‌Del‌‌                             
Lavoro‌,‌ ‌2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Raffaella‌ ‌Brogi,‌ ‌‌Il‌ ‌Concordato‌ ‌Con‌ ‌Continuità‌ ‌Aziendale‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌‌                               
Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
356 ‌Adriano‌ ‌Patti,‌ ‌‌I‌ ‌Rapporti‌ ‌Di‌ ‌Lavoro‌ ‌Nella‌ ‌Liquidazione‌ ‌Giudiziale‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Raffaella‌‌                               
Brogi,‌ ‌‌Il‌ ‌Concordato‌‌Con‌‌Continuità‌‌Aziendale‌‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Patrizia‌‌De‌‌                                 
Cesari,‌ ‌‌Riforma‌‌Rordorf‌‌E‌‌Sollecitazioni‌‌Europee:‌‌Le‌‌Parallele‌‌Cominciano‌‌A‌‌Convergere‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2016,‌‌10,‌‌                             
1143.‌ ‌ 
357 ‌Luciano‌‌Panzani,‌ ‌‌Il‌ ‌Preventive‌‌Restructuring‌‌Framework‌‌Nella‌‌Direttiva‌‌2019/1023‌‌Del‌‌20‌‌Giugno‌‌2019‌‌Ed‌‌Il‌‌                               
Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi.‌ ‌Assonanze‌ ‌E‌ ‌Dissonanze‌,‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌‌cfr‌‌supra.‌‌‌Paolo‌‌Manganelli,‌ ‌The‌‌Modernization‌‌Of‌‌                           
European‌ ‌Insolvency‌ ‌Law:‌ ‌An‌ ‌Ongoing‌ ‌Process,‌ ‌‌Journal‌ ‌Of‌ ‌Business‌ ‌And‌ ‌Technology‌ ‌Law‌ ‌11,‌ ‌no.2‌ ‌(2016):‌‌                             
153-178.‌ ‌ 
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Per‌ ‌quanto‌‌concerne‌‌la‌‌votazione,‌‌la‌‌direttiva‌‌sancisce‌‌che‌‌tutti‌‌i‌‌creditori‌‌                       

pregiudicati‌ ‌dal‌ ‌piano‌ ‌presentino‌ ‌diritto‌ ‌di‌ ‌voto,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌diverge‌ ‌dalla‌‌                     

normativa‌ ‌italiana,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌esclude‌ ‌la‌ ‌votazione‌ ‌dei‌ ‌creditori‌ ‌privilegiati.‌‌                     

Ulteriori‌ ‌divergenze‌ ‌si‌ ‌rilevano‌ ‌nel‌ ‌ruolo‌ ‌attribuito‌ ‌agli‌ ‌‌equity‌ ‌holders‌,‌ ‌i‌‌                     

quali‌ ‌nella‌ ‌disciplina‌ ‌nazionale‌ ‌si‌ ‌caratterizzano‌ ‌per‌ ‌la‌ ‌postergazione‌ ‌dei‌‌                   

loro‌ ‌crediti,‌ ‌mentre,‌ ‌secondo‌ ‌il‌ ‌dettato‌ ‌europeo,‌ ‌questi‌ ‌presentano,‌ ‌alla‌‌                   

pari‌ ‌delle‌ ‌altre‌ ‌classi‌ ‌di‌ ‌creditori,‌ ‌diritto‌ ‌di‌ ‌voto.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌la‌ ‌particolare‌‌                       

considerazione‌‌dei‌‌detentori‌‌di‌‌strumenti‌‌di‌‌capitale‌‌si‌‌configura‌‌come‌‌una‌‌                     

facoltà‌ ‌per‌ ‌gli‌‌stati‌‌membri,‌‌la‌‌quale‌‌appare‌‌come‌‌difficilmente‌‌adottabile‌‌                     

a‌ ‌livello‌ ‌nazionale,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌soggetti‌ ‌esclusi‌ ‌dal‌ ‌dato‌ ‌concorsuale.‌ ‌ ‌  358

In‌ ‌ipotesi‌ ‌tassativamente‌ ‌elencate‌ ‌dal‌ ‌legislatore‌ ‌europeo,‌ ‌s’evince‌ ‌la‌‌                 

necessaria‌ ‌omologazione‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌di‌ ‌un’autorità‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌siano‌‌                     

presenti‌ ‌creditori‌ ‌dissenzienti,‌ ‌nuova‌ ‌finanza‌ ‌ovvero‌ ‌riduzione‌ ‌della‌ ‌forza‌‌                 

lavoro‌ ‌in‌ ‌misura‌ ‌pari‌ ‌al‌ ‌25%.‌ ‌ ‌   359

Nel‌ ‌caso‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌il‌ ‌piano‌ ‌non‌ ‌sia‌ ‌stato‌ ‌approvato‌ ‌da‌ ‌tutte‌ ‌le‌ ‌classi‌ ‌di‌‌                             

creditori,‌ ‌è‌ ‌possibile‌ ‌procedere‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌cd.‌ ‌‌cross-class‌ ‌cram-down‌,‌ ‌la‌ ‌cd.‌‌                     

ristrutturazione‌ ‌trasversale‌ ‌dei‌ ‌crediti,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌implica‌ ‌la‌ ‌vincolatività‌‌                 

anche‌ ‌ai‌ ‌creditori‌ ‌dissenzienti.‌ ‌A‌ ‌questi‌ ‌fini‌ ‌è‌ ‌necessario‌ ‌l’intervento‌‌                   

dell’autorità‌‌giuridica‌‌o‌‌amministrativa,‌‌la‌‌quale‌‌procederà‌‌alla‌‌verifica‌‌dei‌‌                   

requisiti‌ ‌richiesti‌ ‌dalla‌ ‌Direttiva.‌ ‌Qualora‌ ‌non‌ ‌tutte‌ ‌le‌ ‌classi‌ ‌interessate‌‌                   

approvino‌ ‌il‌ ‌piano,‌ ‌si‌ ‌può‌ ‌comunque‌‌rendere‌ ‌vincolante‌ ‌se‌ ‌approvato‌ ‌da‌‌                     

358 ‌Georgios‌ ‌Psaroudakis,‌ ‌‌Distributional‌ ‌Issues‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌Draft‌ ‌Restructuring‌ ‌Directive‌,‌ ‌‌European‌ ‌Company‌ ‌Law‌‌                         
Journal‌ ‌15,‌ ‌no.‌ ‌05‌ ‌(2018):‌ ‌182–188.‌ ‌Raffaella‌ ‌Brogi,‌ ‌‌Il‌ ‌Concordato‌ ‌Con‌ ‌Continuità‌‌Aziendale‌‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌                               
Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌Della‌ ‌Commissione‌ ‌Ue:‌ ‌Early‌‌                               
Warning,‌‌Ristrutturazione‌‌E‌‌Seconda‌‌Chance‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2017,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌Le‌‌Procedure‌‌Di‌‌                               
Crisi‌ ‌Delle‌ ‌Imprese:‌ ‌Una‌ ‌Riforma‌ ‌Internazionale‌ ‌Ed‌‌Interna‌‌Senza‌‌Fine‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Luciano‌‌                               
Panzani,‌ ‌‌Il‌ ‌Preventive‌‌Restructuring‌‌Framework‌‌Nella‌‌Direttiva‌‌2019/1023‌‌Del‌‌20‌‌Giugno‌‌2019‌‌Ed‌‌Il‌‌Codice‌‌Della‌‌                               
Crisi.‌ ‌Assonanze‌ ‌E‌ ‌Dissonanze‌,‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
359 ‌Francesco‌‌Marotta,‌‌‌L’armonizzazione‌‌Europea‌‌Delle‌‌Discipline‌‌Nazionali‌ ‌In‌‌Materia‌‌Di‌‌Insolvenza:‌‌La‌‌Nuova‌‌                           
Direttiva‌ ‌Europea‌ ‌Riguardante‌ ‌I‌ ‌Quadri‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva,‌ ‌La‌ ‌Seconda‌ ‌Opportunità‌ ‌E‌ ‌Le‌ ‌Misure‌‌                           
Volte‌‌Ad‌‌Aumentare‌‌L’efficacia‌‌Delle‌‌Procedure‌‌Di‌‌Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌‌‌www.ilcaso.it‌,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Luciano‌‌Panzani,‌‌                           
Il‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌Framework‌ ‌Nella‌ ‌Direttiva‌ ‌2019/1023‌ ‌Del‌ ‌20‌‌Giugno‌‌2019‌‌Ed‌‌Il‌ ‌Codice‌‌Della‌‌Crisi.‌‌                               
Assonanze‌ ‌E‌ ‌Dissonanze‌,‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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almeno‌ ‌una‌ ‌classe‌ ‌di‌ ‌creditori‌ ‌garantiti,‌ ‌ovvero‌ ‌una‌ ‌classe‌ ‌che‌ ‌subisce‌‌                     

comunque‌ ‌un‌ ‌pregiudizio‌ ‌(diversa‌ ‌dagli‌ ‌‌equity‌ ‌holder‌).‌ ‌ ‌  360

Il‌ ‌giudizio‌ ‌alla‌ ‌base‌ ‌di‌ ‌tale‌ ‌imposizione‌ ‌risiede‌ ‌nel‌ ‌principio‌ ‌del‌ ‌“‌No‌‌                       

creditors‌‌worse‌‌off‌”,‌‌ovvero‌‌miglior‌‌soddisfacimento‌‌per‌‌i‌‌creditori,‌‌ripreso‌                   

dalla‌ ‌disciplina‌ ‌enucleata‌ ‌nel‌ ‌‌Chapter‌ ‌‌11‌ ‌statunitense,‌ ‌diffusasi‌ ‌a‌ ‌livello‌‌                   

mondiale,‌ ‌e‌ ‌ripresa‌ ‌all’interno‌ ‌della‌ ‌direttiva‌ ‌stessa.‌ ‌In‌ ‌base‌ ‌a‌ ‌tale‌‌                     

principio,‌ ‌stante‌ ‌la‌ ‌necessità‌ ‌di‌ ‌tutelare‌ ‌la‌ ‌continuità‌ ‌aziendale‌ ‌e‌‌                   

l’occupazione,‌‌a‌‌nessun‌‌creditore‌‌può‌‌essere‌‌assegnata‌‌un’utilità‌‌inferiore‌‌                 

a‌ ‌quella‌ ‌derivante‌ ‌da‌ ‌scenari‌ ‌alternativi,‌ ‌individuati‌ ‌non‌ ‌solo‌ ‌nella‌‌                   

liquidazione‌ ‌bensì‌ ‌anche‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌vendita‌ ‌dell’impresa‌ ‌in‌ ‌continuità‌‌                   

aziendale,‌ ‌ovvero‌ ‌altri‌ ‌piani‌ ‌percorribili.‌ ‌Il‌ ‌tenore‌ ‌della‌ ‌direttiva‌ ‌impone‌‌                   

quindi‌ ‌che,‌ ‌in‌ ‌ciascuno‌ ‌stato‌ ‌membro,‌ ‌sia‌ ‌esperibile‌ ‌la‌ ‌ristrutturazione‌‌                   

trasversale‌ ‌dei‌ ‌crediti‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌incentivare‌ ‌le‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌successo‌ ‌del‌‌                       

piano‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌bilanciando,‌ ‌tale‌ ‌interesse,‌ ‌al‌ ‌miglior‌‌               

soddisfacimento‌‌dei‌‌creditori‌‌dissenzienti.‌‌A‌‌questi‌‌è‌‌possibile‌‌applicare‌‌la‌‌                   

absolute‌ ‌priority‌ ‌rule‌,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌impedisce‌ ‌il‌ ‌soddisfacimento‌ ‌di‌ ‌creditori‌‌                   

inferiori‌ ‌sino‌ ‌all’integrale‌ ‌soddisfacimento‌ ‌di‌ ‌coloro‌ ‌di‌ ‌rango‌ ‌poziore.‌‌Tale‌‌                   

regola‌ ‌è‌ ‌di‌ ‌derivazione‌‌statunitense,‌‌consolidatasi‌‌nella‌‌prassi‌‌americana,‌‌                 

dalla‌‌quale‌‌emergono‌‌perplessità‌‌circa‌‌l’applicazione‌‌a‌‌livello‌‌europeo.‌‌Per‌‌                   

questi‌ ‌motivi,‌ ‌detta‌ ‌adozione‌ ‌si‌ ‌configura‌ ‌come‌ ‌facoltativa‌ ‌per‌ ‌gli‌ ‌stati‌‌                     

membri,‌‌la‌‌quale‌‌si‌‌accompagna‌‌alla‌‌cd.‌‌‌relative‌‌priority‌‌rule‌‌che‌‌sancisce‌‌                       

un‌ ‌trattamento‌ ‌paritario‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌creditori‌ ‌dissenzienti‌ ‌rispetto‌ ‌a‌ ‌creditori‌‌                   

dello‌ ‌stesso‌ ‌rango.‌ ‌ ‌  361

360 ‌Luigi‌ ‌Amerigo‌‌Bottai,‌La‌‌Percentuale‌‌Irrisoria‌‌Nel‌‌Concordato‌‌È‌‌Legittima‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2020,‌‌1,‌‌98.‌‌Luciano‌‌                                 
Panzani,‌ ‌‌Il‌ ‌Preventive‌‌Restructuring‌‌Framework‌‌Nella‌‌Direttiva‌‌2019/1023‌‌Del‌‌20‌‌Giugno‌‌2019‌‌Ed‌‌Il‌‌Codice‌‌Della‌‌                               
Crisi.‌ ‌Assonanze‌ ‌E‌ ‌Dissonanze‌,‌ www.ilcaso.it‌,‌ ‌‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌‌Jennifer‌ ‌L.L.‌ ‌Grant,‌ ‌Pre-Insolvency‌ ‌Proceeding:‌ ‌A‌                         
Normative‌ ‌Foundation‌ ‌And‌ ‌Framework‌ ‌By‌ ‌Nicolaes‌ ‌Tollenaar,‌ ‌‌Int.‌ ‌Insolv.‌ ‌Rev.‌ ‌(2019);‌ ‌28:‌ ‌287-293.‌ ‌Georgios‌‌                           
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05,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Lorenzo‌‌Stanghellini,‌ ‌‌La‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌Ue‌‌In‌‌Materia‌‌Di‌‌Insolvenza‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2017,‌‌cfr‌‌                                   
supra.‌ ‌Jennifer‌ ‌Payne,‌ ‌Janis‌ ‌Sarra,‌ ‌Tripping‌ ‌the‌ ‌Light‌ ‌Fantastic:‌ ‌A‌ ‌Comparative‌ ‌Analysis‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌European‌‌                             
Commission’s‌ ‌Proposals‌ ‌for‌ ‌New‌ ‌and‌ ‌Interim‌ ‌Financing‌ ‌of‌ ‌Insolvent‌ ‌Businesses,‌ ‌‌Int.‌ ‌Insolv.‌ ‌Rev.,‌ ‌(2018),‌ ‌cfr‌‌                             
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cfr‌ ‌supra.‌ ‌Jennifer‌ ‌Payne,‌ ‌The‌ ‌Role‌ ‌Of‌ ‌The‌ ‌Court‌ ‌In‌ ‌Debt‌ ‌Restructuring,‌ ‌‌The‌ ‌Cambridge‌ ‌Law‌ ‌Journal‌,‌ ‌77(1),‌‌                                 
(2018):‌ ‌124-150.‌ 
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Il‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌di‌ ‌impresa‌ ‌statuisce‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌semplice‌‌                     

cram-down‌,‌ ‌introdotto‌ ‌dalle‌ ‌riforme‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌succedutesi‌ ‌nel‌ ‌2005‌ ‌e‌‌                   

2006,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌si‌ ‌esperisce‌ ‌qualora‌ ‌un‌ ‌creditore‌ ‌appartenente‌ ‌ad‌ ‌una‌‌                     

classe‌ ‌dissenziente‌ ‌ne‌ ‌contesti‌ ‌la‌ ‌convenienza‌ ‌(ovvero‌ ‌il‌ ‌20%‌‌dei‌ ‌crediti‌‌                     

nel‌ ‌caso‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌non‌ ‌siano‌ ‌state‌ ‌formate‌ ‌classi).‌ ‌In‌ ‌questi‌ ‌casi,‌ ‌si‌ ‌rende‌‌                           

necessaria‌ ‌la‌ ‌contestazione‌ ‌del‌ ‌creditore‌ ‌stesso,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌invece‌ ‌è‌‌                   

irrilevante‌‌in‌‌ambito‌‌europeo,‌‌in‌‌cui‌‌la‌‌ristrutturazione‌‌trasversale‌‌opera‌‌a‌‌                     

seguito‌ ‌della‌ ‌valutazione‌ ‌del‌ ‌giudice‌ ‌circa‌ ‌l’effettivo‌ ‌beneficio‌ ‌per‌ ‌i‌‌                   

creditori‌ ‌dissenzienti.‌ ‌In‌ ‌questo‌ ‌senso,‌ ‌in‌ ‌Italia,‌ ‌si‌ ‌riscontra‌‌un‌‌approccio‌‌                     

diverso‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌la‌ ‌valutazione‌ ‌del‌ ‌giudice‌ ‌si‌ ‌incentra‌ ‌esclusivamente‌ ‌in‌‌                     

relazione‌ ‌alla‌ ‌soddisfazione‌ ‌dei‌ ‌creditori‌ ‌nella‌ ‌liquidazione‌ ‌giudiziale‌ ‌in‌‌                 

assenza‌ ‌di‌ ‌ulteriori‌ ‌considerazioni‌ ‌circa‌ ‌le‌ ‌altre‌ ‌ipotesi‌ ‌percorribili.‌ ‌ ‌   362

‌ 

9.‌ ‌I‌ ‌Requisiti‌ ‌Di‌ ‌Giudici‌ ‌E‌ ‌Professionisti‌ ‌Nel‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌‌ 
Framework‌ ‌ 

Giudici‌ ‌e‌ ‌professionisti‌ ‌ricoprono‌ ‌un‌ ‌ruolo‌ ‌fondamentale‌ ‌all’interno‌ ‌delle‌‌                 

procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌‌sostenute‌‌dalla‌‌direttiva‌‌(UE)‌‌2019/1023.‌‌‌In‌‌                 

primis‌,‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌europeo‌ ‌statuisce‌ ‌l’importanza‌ ‌della‌ ‌confidenzialità‌‌               

delle‌ ‌procedure.‌ ‌Questa‌ ‌si‌ ‌attua‌ ‌attraverso‌ ‌limitati‌ ‌e‌ ‌proporzionati‌‌                 

Warning,‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌E‌ ‌Seconda‌ ‌Chance‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌Il‌ ‌Preventive‌‌                           
Restructuring‌ ‌Framework‌ ‌Nella‌ ‌Direttiva‌ ‌2019/1023‌ ‌Del‌ ‌20‌ ‌Giugno‌‌2019‌‌Ed‌‌Il‌ ‌Codice‌‌Della‌‌Crisi.‌ ‌Assonanze‌‌E‌‌                               
Dissonanze‌,‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌‌Francesco‌‌Marotta,‌‌‌L’armonizzazione‌‌Europea‌‌Delle‌‌Discipline‌‌Nazionali‌‌In‌‌                       
Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza:‌ ‌La‌ ‌Nuova‌ ‌Direttiva‌ ‌Europea‌ ‌Riguardante‌ ‌I‌ ‌Quadri‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva,‌ ‌La‌‌                           
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interventi‌ ‌dell’autorità‌ ‌giuridica‌ ‌o‌ ‌amministrativa‌ ‌nelle‌ ‌procedure‌ ‌di‌‌               

pre-insolvenza,‌ ‌in‌ ‌modo‌‌da‌‌lasciare‌‌ampia‌‌capacità‌‌al‌‌debitore‌‌di‌‌agire‌‌in‌‌                       

maniera‌ ‌riservata‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌prosecuzione‌ ‌di‌ ‌trattative‌ ‌con‌ ‌i‌ ‌creditori.‌ ‌La‌‌                     

confidenzialità‌ ‌rappresenta‌ ‌una‌ ‌caratteristica‌ ‌fondamentale‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌‌               

incentivare‌ ‌lo‌ ‌stesso‌ ‌debitore‌ ‌ad‌ ‌avviare‌ ‌trattative‌ ‌volte‌ ‌alla‌ ‌regolazione‌‌                   

della‌ ‌propria‌ ‌condizione‌ ‌economica‌ ‌nonché‌‌favorire‌‌maggiore‌‌celerità‌‌alla‌‌                 

conclusione‌ ‌di‌ ‌trattative.‌ ‌Il‌ ‌legislatore‌ ‌italiano‌ ‌ha‌ ‌sostenuto‌ ‌questo‌‌                 

principio‌ ‌nel‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌di‌ ‌impresa,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌la‌ ‌procedura‌‌                     

conseguente‌‌all’istanza‌‌o‌‌segnalazione‌‌all’OCRI‌‌permette‌‌il‌‌rispetto‌‌di‌‌tale‌‌                   

elemento‌ ‌data‌ ‌l’assenza‌ ‌di‌ ‌qualunque‌ ‌intervento‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌dell’autorità‌‌                 

giuridica.‌ ‌ ‌  363

In‌ ‌particolare,‌ ‌il‌ ‌ruolo‌ ‌del‌ ‌professionista‌ ‌è,‌ ‌come‌ ‌precedentemente‌‌                 

menzionato,‌‌cruciale‌‌data‌‌la‌‌funzione‌‌di‌‌coadiuvare‌‌il‌‌debitore‌‌in‌‌una‌‌fase‌‌                       

precoce‌ ‌rispetto‌ ‌all’insolvenza.‌ ‌La‌ ‌professionalità‌ ‌e‌ ‌la‌ ‌competenza‌ ‌del‌‌                 

professionista‌ ‌nel‌ ‌campo‌‌del‌ ‌‌restructuring‌ ‌si‌ ‌rivelano‌ ‌fondamentali‌ ‌ai‌‌fini‌‌                   

della‌ ‌redazione‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌piano‌ ‌quanto‌ ‌più‌ ‌aderente‌ ‌con‌ ‌le‌ ‌esigenze‌ ‌rilevate‌‌                       

nel‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌specie.‌ ‌Lo‌ ‌stesso‌ ‌requisito‌ ‌si‌ ‌riscontra‌ ‌qualora‌ ‌sia‌ ‌richiesto‌‌                       

l’intervento‌‌dell’autorità‌‌competente‌‌secondo‌‌la‌‌legge‌‌nazionale‌‌dello‌‌stato‌‌                 

membro,‌ ‌per‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌si‌ ‌richiede‌ ‌una‌ ‌formazione‌ ‌professionale‌ ‌adeguata‌‌                   

rispetto‌ ‌alla‌ ‌materia‌ ‌in‌ ‌esame.‌ ‌I‌ ‌benefici‌ ‌derivanti‌ ‌da‌ ‌tali‌ ‌requisiti‌ ‌si‌‌                       

riscontrano‌ ‌non‌ ‌solo‌ ‌nell’approvazione‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌piano‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌più‌‌                   

efficiente‌ ‌bensì‌ ‌di‌ ‌maggiore‌ ‌celerità‌ ‌della‌ ‌procedura‌ ‌stessa.‌ ‌ ‌  364

‌ 
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10.‌ ‌L’Esdebitazione‌ ‌E‌ ‌Fresh‌ ‌Start‌ ‌Del‌ ‌Debitore‌ ‌Insolvente‌ ‌ 

Tra‌‌i‌‌principi‌‌cardini‌‌delineati‌‌dal‌‌legislatore‌‌europeo‌‌si‌‌distingue‌‌l’accesso‌‌                     

alla‌ ‌procedura‌ ‌di‌ ‌esdebitazione‌ ‌per‌‌gli‌‌imprenditori‌‌divenuti‌‌insolventi.‌‌Le‌‌                   

ragioni‌ ‌che‌ ‌inducono‌ ‌alla‌ ‌concessione‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌seconda‌ ‌chance‌ ‌agli‌‌                   

imprenditori,‌ ‌definiti‌ ‌“onesti”,‌ ‌risiedono‌ ‌nelle‌ ‌ripercussioni‌ ‌sul‌ ‌mercato‌‌               

interno‌ ‌europeo‌ ‌derivanti‌ ‌dall’agevolazione‌ ‌all’apertura‌ ‌di‌ ‌nuove‌ ‌attività‌‌               

imprenditoriali,‌‌i‌‌cui‌‌benefici‌‌si‌‌esplicano‌‌sia‌‌nei‌‌riguardi‌‌dell’economia‌‌sia‌‌                     

con‌ ‌riferimento‌ ‌all’occupazione.‌ ‌Tale‌ ‌beneficio‌ ‌è‌ ‌rilegato‌ ‌ai‌ ‌soli‌‌                 

imprenditori,‌ ‌con‌ ‌discrezione‌ ‌per‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌di‌ ‌includervi‌ ‌anche‌‌                   

persone‌ ‌fisiche,‌ ‌i‌ ‌cui‌ ‌debiti,‌ ‌in‌ ‌un‌ ‌termine‌ ‌non‌ ‌superiore‌ ‌a‌ ‌tre‌ ‌anni‌‌                         

dall’apertura‌ ‌della‌ ‌procedura‌ ‌o‌ ‌omologazione‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌piano,‌ ‌saranno‌‌                 

considerati‌ ‌inesigibili.‌ ‌L’aspetto‌ ‌che‌ ‌maggiormente‌ ‌ha‌ ‌interessato‌ ‌il‌‌               

legislatore‌ ‌europeo‌ ‌concerne‌ ‌la‌ ‌tempistica‌ ‌entro‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌è‌ ‌possibile‌‌                   

eseguire‌ ‌l’esdebitazione‌ ‌a‌ ‌beneficio‌ ‌dell’imprenditore,‌ ‌in‌ ‌quanto,‌ ‌nelle‌‌               

discipline‌ ‌nazionali,‌ ‌si‌ ‌registrano‌ ‌tempistiche‌ ‌e‌ ‌caratteristiche‌ ‌diverse.‌ ‌ ‌   365

La‌ ‌Commissione‌ ‌si‌ ‌era‌ ‌espressa‌ ‌in‌ ‌senso‌ ‌favorevole‌ ‌sancendone‌‌                 

l’applicazione‌ ‌nella‌ ‌precedente‌‌Raccomandazione‌‌(UE)‌‌2014/135,‌‌in‌‌cui‌‌si‌‌                 

sostenne‌‌il‌‌nuovo‌‌inserimento‌‌di‌‌imprenditori‌‌onesti‌‌nel‌‌quadro‌‌economico‌‌                   

europeo.‌ ‌Dall’analisi‌ ‌effettuata‌ ‌in‌ ‌tale‌ ‌sede‌ ‌emersero‌ ‌discrepanze‌‌               

all’interno‌‌dei‌‌quadri‌‌nazionali‌‌circa‌‌le‌‌tempistiche‌‌e‌‌i‌‌requisiti‌‌di‌‌accesso,‌‌i‌‌                         

quali,‌ ‌soprattutto‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌al‌ ‌primo‌ ‌elemento,‌ ‌si‌ ‌registrarono‌                 

tempistiche‌ ‌eccessivamente‌‌lunghe‌‌in‌‌numerosi‌‌stati‌‌membri.‌‌La‌‌direttiva‌‌                 

richiama‌ ‌quindi‌ ‌l’istituto‌ ‌‌de‌ ‌quo‌ ‌quale‌ ‌elemento‌ ‌fondamentale‌ ‌ai‌ ‌fini‌‌                   

dell’armonizzazione‌ ‌minima‌ ‌della‌ ‌disciplina‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌in‌ ‌Europa‌ ‌in‌‌               

quanto‌‌rientra‌‌tra‌‌gli‌‌aspetti‌‌valutati‌‌dal‌‌debitore‌‌in‌‌occasione‌‌di‌‌decisioni‌‌                       

relative‌ ‌anche‌ ‌alla‌ ‌pratica‌ ‌del‌ ‌‌forum‌ ‌shopping‌.‌ ‌ ‌  366
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Il‌ ‌Codice‌ ‌della‌ ‌Crisi‌ ‌introduce‌ ‌novità‌ ‌rispetto‌ ‌al‌ ‌contenuto‌‌della‌‌disciplina‌‌                     

fallimentare,‌ ‌sancendo‌ ‌l’acceso‌ ‌a‌ ‌tale‌ ‌procedura‌ ‌tutti‌ ‌i‌ ‌debitori‌ ‌di‌ ‌cui‌‌                     

all’art.‌ ‌1‌ ‌comma‌ ‌1‌ ‌nonché‌ ‌tutti‌ ‌i‌ ‌soggetti‌ ‌sottoposti‌ ‌alle‌ ‌procedure‌ ‌di‌‌                       

sovraindebitamento,‌ ‌la‌ ‌cui‌ ‌disciplina‌ ‌è‌ ‌sancita‌ ‌dalla‌ ‌Legge‌ ‌n.‌ ‌3,‌ ‌2012.‌‌                     

Importante‌‌il‌‌riferimento‌‌all’estensione‌‌relativa‌‌alle‌‌società,‌‌in‌‌cui‌‌la‌‌Legge‌‌                     

Fallimentare‌‌ne‌‌limitava‌‌l’applicazione‌‌ai‌‌soci‌‌illimitatamente‌‌responsabili‌‌e‌‌                 

rappresentanti‌ ‌legali.‌ ‌In‌ ‌questi‌ ‌casi‌ ‌la‌ ‌valutazione‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌condotta‌‌                   

riferibile‌ ‌all’‌onestà‌ ‌enucleata‌ ‌dal‌ ‌legislatore‌ ‌europeo‌ ‌si‌ ‌riferisce‌ ‌agli‌‌                 

amministratori‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌società‌ ‌di‌ ‌capitali‌ ‌ovvero‌ ‌i‌ ‌soci‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌società‌ ‌di‌‌                         

persone.‌ ‌ ‌  367

Inoltre,‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌italiano‌ ‌ne‌ ‌prevede‌ ‌l’applicazione‌ ‌‌di‌ ‌diritto‌ ‌nei‌‌                   

riguardi‌ ‌dei‌ ‌debitori‌ ‌sottoposti‌ ‌al‌ ‌sovraindebitamento‌ ‌nel‌‌relativo‌‌rispetto‌‌                 

delle‌ ‌condizioni‌ ‌di‌ ‌buona‌ ‌condotta‌ ‌genericamente‌ ‌richieste.‌ ‌In‌ ‌aggiunta,‌‌                 

con‌ ‌particolare‌ ‌riferimento‌ ‌al‌ ‌debitore‌ ‌persona‌ ‌fisica,‌ ‌priva‌ ‌di‌ ‌qualunque‌‌                   

utilità‌‌ai‌‌fini‌‌del‌‌soddisfacimento‌‌dei‌‌creditori,‌‌si‌‌prevede‌‌un’esdebitazione‌‌                   

una‌ ‌tantum‌ ‌alquanto‌ ‌favorevole.‌ ‌I‌ ‌rispettivi‌ ‌crediti‌ ‌saranno‌ ‌considerati‌‌                 

inesigibili‌ ‌salvo‌ ‌il‌ ‌pervenire‌ ‌di‌ ‌futuri‌ ‌introiti‌ ‌nei‌ ‌successivi‌ ‌quattro‌‌anni‌‌in‌‌                       

grado‌ ‌di‌ ‌adempiere‌ ‌ai‌ ‌pagamenti‌ ‌in‌ ‌misura‌ ‌pari‌ ‌al‌ ‌10%.‌ ‌   

L’obiettivo‌ ‌della‌ ‌normativa‌ ‌consiste‌ ‌nel‌ ‌garantire‌ ‌un‌ ‌‌fresh‌ ‌start‌ ‌agli‌                   

imprenditori‌ ‌coinvolti‌ ‌in‌ ‌tali‌ ‌procedure‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌favorire‌ ‌l’avvio‌ ‌di‌ ‌future‌‌                       

utilità.‌‌Le‌‌condizioni‌‌per‌‌poter‌‌usufruire‌‌di‌‌detto‌‌beneficio‌‌consistono‌‌nella‌‌                     

“buona‌ ‌condotta”‌ ‌del‌ ‌debitore,‌ ‌o‌ ‌secondo‌ ‌il‌ ‌dettato‌ ‌europeo‌ ‌nell’‌onestà‌.‌‌                   

Tale‌‌requisito‌‌non‌‌viene‌‌esaustivamente‌‌delineato‌‌dal‌‌legislatore‌‌europeo,‌‌                 

il‌‌quale‌‌fornisce‌‌alcuni‌‌elementi‌‌non‌‌vincolanti‌‌da‌‌considerare‌‌a‌‌questi‌‌fini.‌‌                       
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Tra‌‌Meritevolezza‌‌E‌‌Responsabilità‌‌Del‌‌Finanziatore‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2018,‌‌11,‌‌1377.‌‌Amedeo‌‌Bassi,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌                             
Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌ ‌–‌ ‌I‌ ‌Presupposti‌ ‌Delle‌ ‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌‌                               
Dell’insolvenza,‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌‌It‌,‌ ‌2019,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Guido‌‌Bonfante,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌Il‌‌                                   
Nuovo‌ ‌Diritto‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It‌.,‌ ‌2019,‌ ‌8-9,‌ ‌1943.‌‌ ‌  
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Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌italiano,‌ ‌si‌ ‌prevedono‌ ‌una‌ ‌serie‌ ‌di‌‌                     

comportamenti‌ ‌collaborativi‌ ‌del‌ ‌debitore‌ ‌tali‌ ‌da‌‌identificarne‌‌le‌‌condizioni‌‌                 

richieste‌ ‌dalla‌ ‌commissione,‌ ‌quali‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌l’esclusione‌ ‌di‌ ‌condotte‌‌                 

distrattive‌ ‌dell’attivo‌ ‌o‌ ‌condanne‌ ‌penali‌ ‌per‌ ‌determinati‌ ‌delitti.‌ ‌ ‌  368

È‌ ‌d’uopo‌ ‌precisare‌ ‌che,‌ ‌oltre‌ ‌ai‌ ‌requisiti‌ ‌di‌ ‌buona‌ ‌condotta,‌ ‌la‌ ‌nuova‌‌                       

disciplina‌ ‌introdotta‌ ‌dal‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌introduce‌ ‌alcune‌ ‌limitazioni‌ ‌alla‌‌                   

sfera‌ ‌applicativa‌ ‌dell’istituto‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌non‌ ‌può‌ ‌ricorrervi‌‌                   

qualora‌‌ne‌‌abbia‌‌beneficiato‌‌nei‌‌cinque‌‌anni‌‌antecedenti‌‌alla‌‌scadenza‌‌del‌‌                     

termine‌ ‌previsto‌ ‌per‌ ‌l’esdebitazione.‌ ‌ 369

La‌ ‌caratteristica‌ ‌fondamentale‌ ‌della‌ ‌dichiarazione‌ ‌di‌ ‌esdebitazione‌‌             

concerne‌ ‌l’inesigibilità‌ ‌dei‌ ‌crediti‌ ‌rimasti‌ ‌insoddisfatti‌ ‌nella‌ ‌procedura.‌ ‌I‌‌                 

creditori‌ ‌appaiono‌ ‌come‌ ‌potenzialmente‌ ‌pregiudicati‌ ‌dall’avvio‌ ‌di‌ ‌tale‌‌               

procedura‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌saranno‌ ‌preclusi‌ ‌dall’agire‌ ‌esecutivamente‌ ‌nei‌‌               

confronti‌ ‌del‌ ‌debitore.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌in‌ ‌assenza‌ ‌di‌ ‌qualunque‌ ‌utilità‌‌                 

patrimoniale‌ ‌del‌ ‌debitore,‌ ‌questi‌ ‌ultimi‌ ‌risulterebbero‌ ‌nell’aggravare‌‌             

ulteriormente‌ ‌la‌ ‌loro‌ ‌posizione‌ ‌a‌ ‌causa‌ ‌dell’incapienza‌ ‌del‌ ‌debitore.‌ ‌Per‌‌                   

questi‌ ‌motivi,‌ ‌la‌ ‌tutela‌ ‌dell’ordinamento‌ ‌italiano,‌ ‌così‌ ‌come‌ ‌sostenuta‌‌                 

anche‌ ‌dal‌ ‌legislatore‌ ‌europeo,‌ ‌risiede‌ ‌nella‌ ‌tutela‌ ‌del‌ ‌mercato‌ ‌stesso,‌ ‌in‌‌                     

cui‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌esdebitato‌ ‌potrebbe‌ ‌avviare‌ ‌una‌ ‌nuova‌ ‌attività.‌ ‌ ‌  370

368 ‌Lara‌ ‌Modica,‌ ‌‌Effetti‌ ‌Esdebitativi‌ ‌(Nella‌ ‌Nuova‌ ‌Disciplina‌ ‌Del‌ ‌Sovraindebitamento)‌ ‌E‌ ‌Favor‌ ‌Creditoris‌,‌ ‌in‌‌                           
Contratti‌,‌ ‌2019,‌‌4,‌ ‌471.‌‌Domenico‌‌Benincasa,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌D’impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌L’esdebitazione‌,‌‌in‌‌                             
Giur.‌‌It‌,‌ ‌2019,‌‌8-9,‌‌1943.‌‌Patrizia‌‌de‌‌Cesari,‌ ‌‌Riforma‌‌Rordorf‌‌E‌‌Sollecitazioni‌‌Europee:‌‌Le‌‌Parallele‌‌Cominciano‌‌A‌‌                                 
Convergere‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2016,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Lorenzo‌ ‌Stanghellini,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌UE‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌‌                               
Insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Giuseppe‌ ‌Fauceglia,‌ ‌‌Il‌ ‌Nuovo‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌,‌‌                           
Giappichelli,‌ ‌2019.‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌Della‌ ‌Commissione‌ ‌Ue:‌ ‌Early‌ ‌Warning,‌‌                         
Ristrutturazione‌ ‌E‌ ‌Seconda‌ ‌Chance‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Patrizia‌ ‌De‌ ‌Cesari,‌ ‌Galeazzo‌ ‌Montella,‌‌                           
Osservatorio‌ ‌Internazionale‌ ‌Sull’insolvenza‌ ‌–‌ ‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Della‌ ‌Commissione‌ ‌Ue‌ ‌In‌ ‌Tema‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌‌                         
Preventiva‌ ‌Delle‌ ‌Imprese‌ ‌In‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Javier‌‌Arias‌‌Varona,‌‌Johanna‌‌Niemi,‌‌Tuomas‌‌Hupli,‌‌                               
Discharge‌ ‌And‌ ‌Entrepreneurship‌ ‌In‌ ‌The‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌Directive,‌ ‌‌Int‌ ‌Insolv‌ ‌Rev‌,‌ ‌2020,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌                           
Amedeo‌ ‌Bassi,‌ ‌‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌I‌ ‌Presupposti‌‌Delle‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌ ‌Nel‌‌                               
Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza,‌‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It‌,‌ ‌2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
369 ‌Domenico‌ ‌Benincasa,‌ ‌‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌ ‌–‌‌L’esdebitazione‌,‌ ‌in‌‌‌Giur.‌‌It‌,‌ ‌2019,‌‌cfr‌‌                               
supra.‌‌ ‌  
370 ‌Lara‌ ‌Modica,‌ ‌‌Effetti‌ ‌Esdebitativi‌ ‌(Nella‌ ‌Nuova‌ ‌Disciplina‌ ‌Del‌ ‌Sovraindebitamento)‌ ‌E‌ ‌Favor‌ ‌Creditoris‌,‌ ‌in‌‌                           
Contratti‌,‌ ‌2019,‌ ‌4,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Emilio‌ ‌Norelli,‌ ‌‌L’esdebitazione,‌ ‌in‌ ‌Oreste‌ ‌Cagnasso,‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌                             
Impresa‌ ‌E‌ ‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌ ‌Tomo‌ ‌I,‌‌ ‌Utet,‌ ‌2016,‌ ‌p.‌ ‌1026‌ ‌e‌ ‌ss.‌‌ ‌  
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Il‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌di‌ ‌impresa‌ ‌si‌ ‌allinea‌ ‌quindi‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌dettato‌ ‌europeo‌‌                         

stabilendo‌ ‌tempistiche‌ ‌per‌ ‌il‌ ‌conseguimento‌ ‌della‌ ‌misura‌ ‌in‌ ‌tre‌ ‌anni‌‌                   

dall’apertura‌‌della‌‌liquidazione‌‌giudiziale,‌‌i‌‌quali‌‌si‌‌riducono‌‌a‌‌due‌‌nel‌‌caso‌‌                       

in‌ ‌cui‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌abbia‌ ‌usufruito‌ ‌della‌ ‌composizione‌ ‌assistita,‌ ‌quindi‌‌                   

premiando‌ ‌la‌ ‌tempestiva‌ ‌iniziativa.‌ ‌Nelle‌ ‌riforme‌ ‌intervenute‌ ‌nell’ultimo‌‌               

ventennio‌‌si‌‌sono‌‌susseguite‌‌modifiche‌‌relativamente‌‌alla‌‌materia‌‌‌de‌‌qua‌,‌‌                   

con‌‌specifico‌‌riferimento‌‌al‌‌decreto‌‌legislativo‌‌n.‌‌5,‌‌2006‌‌che‌‌ha‌‌introdotto‌‌                       

l’esdebitazione‌ ‌nello‌ ‌scenario‌ ‌fallimentare‌ ‌italiano.‌ ‌A‌ ‌questa‌ ‌segue‌ ‌il‌‌                 

cambiamento‌ ‌ideologico‌ ‌che‌ ‌ha‌ ‌caratterizzato‌ ‌gli‌ ‌anni‌ ‌della‌ ‌Legge‌‌                 

Fallimentare,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌prevedeva‌ ‌una‌ ‌forte‌ ‌stigmatizzazione‌ ‌del‌ ‌debitore‌‌                   

cd.‌ ‌fallito.‌ ‌Le‌ ‌modifiche‌ ‌susseguitesi,‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌del‌ ‌citato‌ ‌decreto,‌ ‌hanno‌‌                     

occupato‌ ‌un‌ ‌forte‌ ‌incentivo‌ ‌all’eliminazione‌ ‌di‌ ‌forme‌‌di‌ ‌stigmatizzazione,‌‌                 

riscontrabili‌ ‌anche‌ ‌nel‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌attraverso‌ ‌l’eliminazione‌ ‌del‌‌                 

termine‌ ‌“fallimento”,‌ ‌e‌ ‌in‌ ‌precedenti‌ ‌interventi‌ ‌caratterizzati‌‌             

dall’eliminazione‌ ‌delle‌ ‌incapacità‌ ‌personali.‌ ‌ ‌   371

371 ‌Domenico‌ ‌Benincasa,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌D’impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌L’esdebitazione‌,‌ ‌in‌‌‌Giur.‌‌It‌,‌ ‌2019,‌‌8-9,‌‌                               
1943.‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌Dal‌ ‌”Fallimento”‌ ‌Alla‌ ‌Liquidazione‌ ‌Giudiziale.‌‌Note‌‌Minime‌‌Sulla‌‌Nuova‌‌Disciplina‌‌Del‌‌                           
CCII‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌10,‌ ‌1141.‌‌ ‌  
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Sezione‌ ‌Seconda‌ ‌ 
Profili‌ ‌Critici‌ ‌Della‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌ ‌ 

‌ 

1.‌ ‌Critiche‌ ‌Alla‌ ‌Direttiva:‌ ‌L’omessa‌ ‌Definizione‌ ‌Di‌ ‌Likelihood‌ ‌Of‌ ‌Insolvency‌‌  

Le‌‌caratteristiche‌‌sopra‌‌delineate‌‌coincidono‌‌con‌‌i‌‌principali‌‌aspetti‌‌a‌‌cui‌‌la‌‌                       

direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌ ‌ha‌ ‌dato‌ ‌uniformazione‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌europeo.‌‌                 

Tuttavia,‌ ‌l’efficacia‌ ‌di‌ ‌alcune‌ ‌previsioni‌ ‌ha‌ ‌destato‌ ‌non‌‌poche‌‌perplessità.‌‌                   

In‌ ‌primis‌,‌ ‌è‌ ‌stato‌ ‌osservato‌ ‌come‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌europeo‌ ‌riprenda‌ ‌aspetti‌‌                     

statuiti‌‌nel‌‌‌Chapter‌‌11‌‌statunitense,‌‌dal‌‌quale‌‌si‌‌discosta‌‌sotto‌‌determinati‌‌                     

profili,‌ ‌cercando‌ ‌di‌ ‌adattare‌ ‌tali‌ ‌istituti‌ ‌al‌ ‌quadro‌ ‌giuridico‌ ‌europeo.‌ ‌La‌‌                     

disciplina‌ ‌statunitense‌ ‌concerne‌ ‌esigenze‌ ‌e‌ ‌finalità‌ ‌non‌‌aderenti‌‌al‌‌nuovo‌‌                   

intervento‌‌europeo‌‌in‌‌quanto‌‌si‌‌tratta‌‌di‌‌procedure‌‌di‌‌‌reorganization‌‌ormai‌‌                     

consolidate‌ ‌e‌ ‌introdotte‌ ‌già‌ ‌da‌ ‌tempo‌ ‌nello‌ ‌scenario‌ ‌americano.‌ ‌La‌‌                   

commissione‌‌rivisita‌‌alcuni‌‌aspetti‌‌in‌‌chiave‌‌europea‌‌dalla‌‌cui‌‌elaborazione‌‌                   

emergono‌ ‌non‌ ‌poche‌ ‌perplessità.‌ ‌ 372

Anzitutto,‌ ‌la‌ ‌direttiva‌ ‌si‌ ‌allinea‌ ‌con‌ ‌i‌ ‌precedenti‌ ‌interventi‌ ‌europei‌‌                   

incentrati‌ ‌al‌ ‌sostegno‌ ‌della‌ ‌‌rescue‌ ‌culture‌ ‌attraverso‌ ‌l’introduzione‌ ‌di‌‌                 

procedure‌ ‌accessibili‌ ‌in‌ ‌uno‌ ‌stato‌ ‌di‌ ‌‌likelihood‌ ‌of‌ ‌insolvency,‌ ‌la‌ ‌cui‌‌                     

implementazione‌ ‌è‌ ‌sottoposta‌ ‌alla‌ ‌discrezione‌ ‌degli‌ ‌stati‌ ‌membri.‌ ‌Come‌‌                 

osservato‌‌dalla‌‌Banca‌‌Centrale‌‌Europea‌‌in‌‌sede‌‌di‌‌consultazioni,‌‌l’assenza‌‌                   

di‌ ‌qualunque‌ ‌riferimento‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌determinazione‌ ‌del‌ ‌requisito‌ ‌oggettivo‌‌                 

potrebbe‌ ‌compromettere‌ ‌la‌ ‌riuscita‌ ‌dell’intera‌ ‌applicazione‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌le‌‌                 

divergenze‌ ‌tra‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌sono‌ ‌acuite‌ ‌soprattutto‌ ‌per‌ ‌quanto‌‌                   

372 ‌Jennifer‌ ‌Payne,‌ ‌Janis‌ ‌Sarra,‌ ‌Tripping‌ ‌the‌ ‌Light‌ ‌Fantastic:‌ ‌A‌ ‌Comparative‌ ‌Analysis‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌European‌‌                             
Commission’s‌‌Proposals‌‌for‌‌New‌‌and‌‌Interim‌‌Financing‌‌of‌‌Insolvent‌‌Businesses,‌‌‌Int.‌‌Insolv.‌‌Rev.,‌‌(2018),‌‌Vol.‌‌27:‌‌                               
178–222.‌ ‌Horst‌ ‌Eidenmüller,‌ ‌Contracting‌ ‌For‌ ‌A‌ ‌European‌ ‌Insolvency‌ ‌Regime,‌ ‌‌Eur‌ ‌Bus‌ ‌Org‌ ‌Law‌ ‌Rev‌ ‌(2017)‌‌                             
18:273–304.‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌Conservazione‌ ‌Dell’impresa,‌ ‌Interesse‌ ‌Pubblico‌ ‌E‌ ‌Tutela‌ ‌Dei‌ ‌Creditori:‌‌                     
Considerazioni‌ ‌A‌ ‌Margine‌ ‌Della‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌In‌ ‌Tema‌ ‌Di‌ ‌Armonizzazione‌ ‌Delle‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌                           
Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌11‌ ‌settembre‌ ‌2017.‌ ‌Jennifer‌ ‌L.L.‌ ‌Grant,‌ ‌Pre-Insolvency‌ ‌Proceeding:‌ ‌A‌‌                       
Normative‌ ‌Foundation‌ ‌And‌ ‌Framework‌ ‌By‌ ‌Nicolaes‌ ‌Tollenaar,‌ ‌‌Int.‌ ‌Insolv.‌ ‌Rev.‌ ‌(2019);‌ ‌28:‌ ‌287-293.‌ ‌Paolo‌‌                           
Manganelli,‌ ‌‌Chapter‌ ‌11‌ ‌E‌ ‌Raccomandazione‌ ‌Della‌ ‌Commissione‌ ‌Del‌ ‌12‌ ‌Marzo:‌ ‌Un‌ ‌Confronto‌,‌ ‌in‌ ‌Fallimento,‌‌                           
2015,‌ ‌10,‌ ‌1136.‌ ‌ 
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concerne‌ ‌l’accesso‌ ‌alle‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione.‌ ‌A‌ ‌causa‌‌               

dell’impossibilità‌‌di‌‌convenire‌‌circa‌‌una‌‌definizione‌‌condivisa‌‌di‌‌insolvenza‌‌                 

ovvero‌ ‌di‌ ‌probabilità‌ ‌di‌ ‌insolvenza,‌ ‌la‌ ‌Commissione‌ ‌aveva‌ ‌resistito‌ ‌dal‌‌                   

promuovere‌ ‌qualunque‌ ‌indicazione,‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌invece‌ ‌potrebbe‌ ‌incentivare‌‌               

l’opera‌ ‌di‌ ‌armonizzazione‌ ‌europea.‌ ‌Inoltre,‌ ‌si‌ ‌osserva‌ ‌come‌ ‌anche‌ ‌nei‌‌                   

precedenti‌ ‌interventi‌ ‌emergano‌ ‌disposizioni‌ ‌legate‌ ‌all’insolvenza‌ ‌o‌‌             

probabilità‌ ‌di‌ ‌insolvenza,‌ ‌le‌ ‌quali,‌ ‌tuttavia,‌ ‌alla‌ ‌pari‌ ‌della‌ ‌direttiva,‌ ‌non‌‌                     

approfondiscono‌ ‌tale‌ ‌requisito.‌ ‌ ‌  373

In‌ ‌aggiunta,‌ ‌il‌ ‌dibattito‌ ‌relativo‌ ‌all’adeguamento‌ ‌della‌ ‌‌likelihood‌ ‌of‌‌                 

insolvency‌ ‌prosegue‌ ‌con‌ ‌osservazioni‌ ‌relative‌ ‌alla‌ ‌possibilità‌ ‌che,‌ ‌una‌‌                 

volta‌ ‌implementato‌ ‌dal‌ ‌diritto‌ ‌nazionale,‌ ‌si‌ ‌adduca‌ ‌a‌ ‌conclusioni‌ ‌diverse‌‌                   

da‌ ‌quelle‌ ‌auspicate‌ ‌dal‌ ‌legislatore‌ ‌europeo.‌ ‌I‌ ‌diversi‌ ‌stati‌ ‌membri‌‌                   

presentano‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva‌ ‌accessibili‌ ‌in‌ ‌stati‌‌               

diversi,‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌quali‌‌si‌‌sollevano‌‌perplessità‌‌in‌‌merito‌‌alla‌‌compatibilità‌‌con‌‌                       

le‌ ‌attuali‌ ‌previsioni‌ ‌della‌ ‌direttiva,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌sono‌ ‌incluse‌ ‌caratteristiche‌‌                   

simili‌ ‌al‌ ‌dettato‌‌europeo.‌‌Un‌‌esempio‌‌è‌‌costituito‌‌dalla‌‌disciplina‌‌tedesca,‌‌                     

in‌ ‌cui‌ ‌diversi‌ ‌commentatori‌ ‌si‌ ‌sono‌ ‌pronunciati‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌compatibilità‌ ‌del‌‌                     

concento‌ ‌nazionale‌ ‌di‌ ‌“‌imminent‌ ‌insolvency‌”‌ ‌a‌ ‌quello‌ ‌dettato‌ ‌dal‌‌                 

legislatore‌ ‌europeo‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌di‌ ‌insolvenza.‌ ‌ 374

Per‌‌quanto‌‌concerne‌‌questo‌‌aspetto,‌‌sarebbero‌‌quindi‌‌auspicabili‌‌maggiori‌‌                 

linee‌ ‌guida,‌ ‌in‌ ‌ordine‌ ‌ad‌ ‌agevolare‌ ‌il‌ ‌giudizio‌ ‌circa‌ ‌la‌ ‌compatibilità‌ ‌della‌‌                       

disciplina‌ ‌vigente‌ ‌con‌ ‌le‌ ‌condizioni‌ ‌di‌ ‌accesso‌ ‌alle‌ ‌procedure‌ ‌delineate‌‌                   

dalla‌ ‌stessa‌ ‌Commissione.‌‌ ‌  

373 ‌Patrizia‌ ‌De‌ ‌Cesari,‌ ‌Galeazzo‌ ‌Montella,‌ ‌‌Osservatorio‌ ‌Internazionale‌ ‌Sull’insolvenza‌ ‌–‌ ‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Della‌‌                         
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Schemes‌ ‌Of‌ ‌Arrangement‌ ‌Regime—Seeking‌ ‌The‌ ‌Best‌ ‌Preventive‌ ‌Model‌ ‌For‌ ‌Each‌ ‌Member‌ ‌State,‌ ‌‌Capital‌‌                         
Markets‌ ‌Law‌ ‌Journal‌,‌ ‌Vol.‌ ‌14,‌ ‌No.‌ ‌2,‌ ‌(2019):‌ ‌251–273.‌ ‌Javier‌ ‌Arias‌ ‌Varona,‌ ‌Johanna‌ ‌Niemi,‌ ‌Tuomas‌ ‌Hupli,‌‌                               
Discharge‌ ‌And‌ ‌Entrepreneurship‌ ‌In‌ ‌The‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌Directive,‌ ‌‌Int‌ ‌Insolv‌ ‌Rev‌,‌ ‌2020;‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌                           
Marina‌‌Spiotta,‌‌‌Ue‌‌E‌‌Disciplina‌‌Dell'insolvenza‌‌(I‌‌Parte)‌‌-‌‌La‌‌Continuità‌‌Aziendale:‌‌Una‌‌Nuova‌‌"Stella‌‌Polare"‌‌Per‌‌                                 
Il‌ ‌Legislatore‌,‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It.‌,‌ ‌2018,‌ ‌1,‌ ‌222.‌ ‌ 
374 ‌Tsvetan‌‌Petrov,‌‌Harmonising‌‌Restructuring‌‌Law‌‌in‌‌Europe:‌‌A‌‌Comparative‌‌Analysis‌‌of‌‌the‌‌Legislative‌‌Impact‌‌of‌‌                               
the‌‌Proposed‌‌Restructuring‌‌Directive‌‌on‌‌Insolvency‌‌Law‌‌in‌‌the‌‌UK‌‌and‌‌Germany,‌‌3‌‌‌Anglo-Ger.‌‌L.J.‌‌(2017):‌‌129-‌‌                                 
183.‌ ‌.‌ ‌David‌ ‌Christoph‌ ‌Ehmke,‌ ‌Jennifer‌ ‌L.L.‌ ‌Gant,‌ ‌Gert‐Jan‌ ‌Boon,‌ ‌Line‌ ‌Langkjaer,‌ ‌Emilie‌ ‌Ghio,‌ ‌‌The‌ ‌European‌‌                               
Union‌ ‌preventive‌ ‌restructuring‌ ‌framework:‌ ‌A‌ ‌hole‌ ‌in‌ ‌one?‌,‌ ‌‌Int‌ ‌Insolv‌ ‌Rev‌‌ ‌(2019)‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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‌ 

2.‌ ‌(Segue)‌ ‌Perplessità‌ ‌Relative‌ ‌Alla‌ ‌Disciplina‌ ‌Del‌ ‌Debtor‌ ‌In‌ ‌Possession‌ ‌E‌‌ 
Presenza‌ ‌Dell’Autorità‌ ‌Giuridica‌ ‌O‌ ‌Amministrativa‌ ‌ 

Discostandosi‌ ‌dal‌ ‌‌Chapter‌ ‌11‌,‌ ‌la‌ ‌Commissione‌ ‌europea‌ ‌include‌ ‌nella‌‌                 

proposta,‌ ‌e‌ ‌successivamente‌ ‌nella‌ ‌direttiva,‌ ‌limitazioni‌ ‌all’intervento‌‌             

dell’autorità‌ ‌giuridica‌ ‌e‌ ‌amministrativa,‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌lasciare‌‌il‌‌debitore‌‌nella‌‌                     

piena‌ ‌gestione‌ ‌dell’attività‌ ‌d’impresa.‌ ‌Si‌ ‌prevede‌ ‌quindi‌ ‌la‌ ‌nomina‌‌                 

facoltativa‌‌di‌‌un‌‌professionista‌‌che‌‌supervisioni‌‌e‌‌coadiuvi‌‌il‌‌debitore‌‌nella‌‌                     

gestione‌ ‌e‌ ‌risoluzione‌ ‌della‌ ‌crisi.‌ ‌Le‌ ‌critiche‌ ‌relative‌ ‌a‌ ‌queste‌ ‌ipotesi‌ ‌si‌‌                       

incentrano‌‌soprattutto‌‌sul‌‌fatto‌‌che,‌‌riscontrandosi‌‌un‌‌generale‌‌‌favor‌‌per‌‌il‌‌                     

salvataggio‌ ‌dell’attività,‌ ‌tale‌ ‌tipologia‌ ‌organizzativa‌ ‌possa‌ ‌attirare‌ ‌anche‌‌               

imprese‌‌che‌‌non‌‌presentino‌‌concrete‌‌prospettive‌‌di‌‌continuità‌‌aziendale,‌‌il‌‌                   

cui‌ ‌accesso‌ ‌pregiudicherebbe‌ ‌il‌ ‌soddisfacimento‌ ‌dei‌ ‌creditori.‌ ‌La‌‌direttiva‌‌                 

non‌ ‌impone‌ ‌criteri‌ ‌identificativi‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌discernere‌ ‌tra‌ ‌i‌ ‌‌viable‌ ‌e‌‌                       

non-viable‌ ‌‌businesses‌,‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌può‌ ‌escludere‌ ‌l’accesso‌ ‌agli‌‌                     

istituti‌‌ivi‌‌previsti‌‌dal‌‌momento‌‌che‌‌non‌‌si‌‌riscontrano‌‌concreti‌‌requisiti‌‌di‌‌                       

esclusione.‌ ‌L’accesso‌ ‌di‌ ‌imprese‌ ‌già‌ ‌compromesse‌ ‌a‌ ‌quadri‌ ‌di‌‌                 

ristrutturazione‌ ‌preventiva‌ ‌non‌ ‌evita‌ ‌la‌ ‌futura‌ ‌liquidazione‌ ‌di‌ ‌queste‌ ‌ed‌‌                   

anzi,‌‌oltre‌‌a‌‌pregiudicare‌‌i‌‌diritti‌‌dei‌‌creditori,‌‌dilaterebbe‌‌ulteriormente‌‌le‌‌                     

tempistiche‌ ‌processuali‌ ‌in‌ ‌contrasto‌ ‌con‌ ‌gli‌ ‌obiettivi‌ ‌europei.‌ ‌ ‌  375

In‌ ‌aggiunta,‌ ‌l’assenza‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌professionista‌‌e‌‌di‌‌un‌‌intervento‌‌dell’autorità‌‌                     

giuridica‌ ‌o‌ ‌amministrativa,‌ ‌che‌ ‌affianchi‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌nella‌ ‌gestione‌ ‌di‌ ‌tale‌‌                     

fase,‌ ‌è‌ ‌suscettibile‌ ‌di‌ ‌acuire‌ ‌la‌ ‌crisi‌ ‌presentata‌ ‌anziché‌ ‌risolverla‌‌                   

definitivamente.‌‌In‌‌assenza‌‌di‌‌qualunque‌‌obbligo‌‌relativo‌‌alla‌‌verifica‌‌della‌‌                   

futura‌ ‌sostenibilità‌ ‌dell’assetto‌ ‌produttivo,‌ ‌congiuntamente‌ ‌all’assenza‌ ‌di‌‌             

interventi‌ ‌dell’autorità‌ ‌e‌ ‌professionisti,‌ ‌si‌ ‌dubita‌ ‌dell’efficacia‌ ‌della‌‌               

procedura‌ ‌nel‌ ‌rispetto‌ ‌degli‌ ‌obiettivi‌ ‌europei.‌ ‌L’esperienza‌ ‌del‌‌               

professionista,‌ ‌così‌ ‌come‌ ‌il‌ ‌controllo‌ ‌dell’autorità,‌ ‌sono‌ ‌ritenuti‌‌               

375 ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌Conservazione‌ ‌Dell’impresa,‌ ‌Interesse‌ ‌Pubblico‌ ‌E‌ ‌Tutela‌ ‌Dei‌ ‌Creditori:‌ ‌Considerazioni‌ ‌A‌‌                         
Margine‌ ‌Della‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌In‌ ‌Tema‌ ‌Di‌ ‌Armonizzazione‌ ‌Delle‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌‌                           
www.ilcaso.it‌,‌ ‌11‌ ‌settembre‌ ‌2017.‌‌Horst‌‌Eidenmüller,‌‌Contracting‌‌For‌‌A‌‌European‌‌Insolvency‌‌Regime,‌‌‌Eur‌‌Bus‌‌                           
Org‌ ‌Law‌ ‌Rev‌‌ ‌(2017)‌ ‌18:273–304.‌‌ ‌  
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fondamentali‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌della‌ ‌valutazione‌ ‌delle‌ ‌concrete‌ ‌prospettive‌ ‌di‌‌                 

continuità‌‌aziendale,‌‌dato‌‌l’omesso‌‌discernimento‌‌della‌‌direttiva‌‌tra‌‌‌viable‌‌                 

e‌ ‌‌non-viable‌ ‌businesses‌.‌ ‌Soprattutto‌ ‌con‌ ‌riferimento‌‌al‌‌ruolo‌‌dell’autorità‌‌                 

giuridica‌ ‌o‌ ‌amministrativa,‌ ‌si‌ ‌riscontrano‌ ‌particolari‌ ‌critiche‌ ‌relative‌ ‌alla‌‌                 

scelta‌ ‌di‌ ‌limitarne‌ ‌l’incidenza‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌la‌ ‌supervisione‌ ‌di‌ ‌soggetti‌‌                   

specializzati‌ ‌si‌ ‌ritiene‌ ‌fondamentale‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌della‌ ‌prevenzione‌ ‌di‌ ‌possibili‌‌                   

abusi.‌ ‌ ‌  376

L’oggetto‌‌delle‌‌critiche‌‌non‌‌si‌‌discosta‌‌dalla‌‌prassi‌‌fallimentare‌‌di‌‌numerosi‌‌                     

stati‌‌membri,‌‌tra‌‌cui‌‌l’Italia,‌‌in‌‌cui‌‌il‌‌ruolo‌‌di‌‌autorità‌‌e‌‌professionisti‌‌non‌‌è‌‌                             

marginale‌ ‌nelle‌ ‌soluzioni‌ ‌alternative‌ ‌alla‌ ‌liquidazione.‌ ‌ 377

‌ 

3.‌ ‌(Segue)‌ ‌Critiche‌ ‌Alla‌ ‌Disciplina‌ ‌Relativa‌ ‌Alla‌ ‌Nuova‌ ‌Finanza‌ ‌In‌ ‌Relazione‌‌ 
Alla‌ ‌Protezione‌ ‌Dei‌ ‌Creditori‌ ‌ 

L’apporto‌ ‌di‌ ‌nuova‌ ‌finanza‌ ‌o‌ ‌finanza‌ ‌interinale‌ ‌integra‌ ‌il‌ ‌quadro‌ ‌di‌‌                     

ristrutturazione‌ ‌preventiva‌ ‌enucleato‌ ‌dalla‌ ‌Commissione‌ ‌come‌ ‌sostegno‌‌             

del‌ ‌debitore,‌ ‌suscettibile‌ ‌di‌ ‌declinarsi‌ ‌in‌ ‌varie‌ ‌forme‌ ‌quali‌ ‌garanzie‌ ‌o‌‌                     

denaro.‌‌ ‌  

La‌‌disciplina‌‌dei‌‌nuovi‌‌finanziamenti‌‌non‌‌è‌‌esente‌‌da‌‌critiche‌‌nella‌‌misura‌‌                       

in‌ ‌cui‌ ‌sancisce‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌ricorso‌ ‌a‌ ‌tale‌ ‌procedura‌‌anche‌‌nel‌‌caso‌‌in‌‌                           

cui‌‌il‌‌debitore‌‌sia‌‌solvente.‌‌Le‌‌originarie‌‌intenzioni‌‌del‌‌legislatore‌‌europeo,‌‌                     

ravvisabili‌ ‌nella‌ ‌raccomandazione‌ ‌(UE)‌ ‌2014/135,‌ ‌assegnavano‌ ‌detta‌‌             

possibilità‌ ‌solo‌ ‌in‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌ovvero‌ ‌almeno‌ ‌in‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌una‌‌                       

probabilità‌‌di‌‌insolvenza.‌‌Nel‌‌caso‌‌della‌‌direttiva‌‌in‌‌esame,‌‌si‌‌confrontano‌‌                     

le‌‌precedenti‌‌prospettive‌‌con‌‌la‌‌disciplina‌‌in‌‌vigore‌‌in‌‌alcuni‌‌stati‌‌membri,‌‌                       

con‌ ‌particolare‌ ‌riferimento‌ ‌agli‌ ‌‌Schemes‌ ‌Of‌ ‌Arrangements‌ ‌del‌ ‌Regno‌‌                 

Unito,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌sono‌ ‌disponibili‌ ‌sia‌ ‌per‌ ‌debitori‌ ‌solventi‌ ‌che‌ ‌insolventi.‌‌                     

376 ‌Jennifer‌ ‌Payne,‌ ‌The‌ ‌Role‌ ‌Of‌ ‌The‌ ‌Court‌ ‌In‌ ‌Debt‌ ‌Restructuring,‌ ‌‌The‌ ‌Cambridge‌ ‌Law‌ ‌Journal‌,‌ ‌77(1),‌ ‌(2018):‌‌                                 
124-150.‌‌Rolef‌‌de‌‌Weijs‌‌and‌‌Meren‌‌Baltjes,‌‌Opening‌‌the‌‌Door‌‌for‌‌the‌‌Opportunistic‌‌Use‌‌of‌‌Interim‌‌Financing:‌‌A‌‌                                   
Critical‌‌Assessment‌‌of‌‌the‌‌EU‌‌Draft‌‌Directive‌‌on‌‌Preventive‌‌Restructuring‌‌Frameworks,‌‌‌Int.‌ ‌Insolv.‌‌Rev‌.,‌‌(2018),‌‌                             
Vol.‌ ‌27:‌ ‌223–254.‌ ‌ 
377 ‌Cerved,‌ ‌‌Osservatorio‌ ‌Fallimenti‌ ‌E‌ ‌Chiusure‌ ‌Di‌ ‌Imprese,‌ ‌Osservatorio,‌ ‌4q‌ ‌marzo‌ ‌2020,‌ ‌disponibile‌ ‌su‌‌                           
https://know.cerved.com/wp-content/uploads/2020/03/Oss-Chiusure-4q-2019.pdf‌.‌ ‌Horst‌ ‌Eidenmüller,‌‌     
Contracting‌ ‌For‌ ‌A‌ ‌European‌ ‌Insolvency‌ ‌Regime,‌ ‌‌Eur‌ ‌Bus‌ ‌Org‌ ‌Law‌ ‌Rev‌‌ ‌(2017)‌ ‌18:273–304.‌ ‌ 
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Tuttavia,‌ ‌al‌ ‌contrario‌ ‌della‌ ‌disciplina‌ ‌inglese‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌sancisce‌ ‌alcun‌‌                       

presidio‌‌a‌‌sostegno‌‌dei‌‌finanziamenti,‌‌la‌‌direttiva‌‌intende‌‌delineare‌‌forme‌‌                   

di‌‌protezione,‌‌individuate‌‌nella‌‌prededucibilità‌‌del‌‌credito‌‌in‌‌caso‌‌di‌‌futura‌‌                     

insolvenza.‌‌In‌‌tal‌‌senso,‌‌si‌‌ravvedono‌‌alcune‌‌criticità‌‌legate‌‌al‌‌rapporto‌‌tra‌‌                       

i‌ ‌nuovi‌ ‌finanziatori‌ ‌e‌ ‌i‌‌creditori,‌‌i‌‌cui‌‌diritti‌‌potrebbero‌‌essere‌‌pregiudicati‌‌                       

dalla‌ ‌presenza‌ ‌dei‌ ‌‌new‌ ‌finance‌ ‌provider‌.‌ ‌ ‌  378

Un‌‌profilo‌ ‌alquanto‌ ‌critico,‌‌emergente‌‌dal‌‌testo‌‌della‌‌direttiva,‌‌concerne‌‌i‌‌                     

rapporti‌ ‌tra‌ ‌i‌ ‌nuovi‌ ‌creditori‌ ‌e‌ ‌creditori‌ ‌esistenti,‌ ‌il‌ ‌cui‌ ‌ruolo‌ ‌subisce‌‌                       

variazioni,‌ ‌soprattutto‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌a‌ ‌casi‌ ‌di‌ ‌nuovi‌ ‌finanziamenti,‌ ‌in‌‌                   

quanto‌ ‌si‌ ‌conferisce‌ ‌prededucibilità‌ ‌ai‌ ‌nuovi‌ ‌crediti.‌ ‌Nonostante‌ ‌la‌‌                 

rilevanza‌ ‌di‌ ‌tali‌ ‌osservazioni,‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌europeo‌ ‌non‌ ‌dirime‌‌i‌ ‌rapporti‌‌                     

esistenti‌ ‌tra‌ ‌i‌ ‌crediti‌ ‌derivanti‌ ‌dagli‌ ‌apporti‌ ‌di‌ ‌nuova‌ ‌finanza‌ ‌e‌ ‌i‌ ‌creditori‌‌                         

preesistenti‌‌nel‌‌rapporto‌‌con‌‌il‌‌debitore.‌‌In‌‌aggiunta,‌‌per‌‌quanto‌‌concerne‌‌                     

i‌ ‌rischi‌ ‌derivanti‌ ‌dall’introduzione‌ ‌di‌ ‌tale‌ ‌possibilità‌ ‌all’interno‌ ‌delle‌‌                 

procedure,‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌occupa‌ ‌né‌ ‌di‌ ‌disciplinare‌ ‌meccanismi‌ ‌di‌‌                     

prevenzione‌ ‌né‌ ‌identifica‌ ‌possibili‌ ‌abusi‌ ‌a‌ ‌pregiudizio‌ ‌dei‌ ‌creditori.‌‌                 

L’emergente‌ ‌approccio‌ ‌favorevole‌ ‌nei‌ ‌riguardi‌ ‌di‌ ‌nuova‌ ‌finanza‌ ‌è‌ ‌stato‌‌                   

criticato‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌non‌ ‌sufficiente‌ ‌a‌ ‌prevenire‌ ‌strategie‌ ‌opportunistiche‌‌                 

espletate‌ ‌sia‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌del‌ ‌debitore‌ ‌che‌ ‌del‌ ‌concessore.‌ ‌Nei‌ ‌‌consideranda‌‌                     

enucleati‌ ‌a‌ ‌fini‌ ‌chiarificativi‌‌del‌‌testo‌‌della‌‌direttiva,‌‌s’evince‌‌la‌‌possibilità‌‌                     

di‌ ‌introdurre‌ ‌un‌ ‌controllo‌ ‌‌ex‌ ‌ante‌ ‌relativo‌ ‌a‌ ‌finanziamenti‌ ‌temporanei‌ ‌in‌‌                     

modo‌ ‌da‌ ‌arginare‌ ‌tentativi‌ ‌di‌ ‌abuso,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌tuttavia‌ ‌non‌ ‌viene‌‌                     

specificamente‌ ‌imposto‌ ‌agli‌ ‌stati‌ ‌membri.‌ ‌La‌ ‌necessaria‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌una‌‌                   

valutazione‌ ‌preventiva‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌dell’autorità‌ ‌giuridica‌ ‌o‌ ‌amministrativa‌‌               

concerne‌ ‌un‌ ‌requisito‌ ‌essenziale‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌della‌ ‌corretta‌ ‌gestione‌ ‌della‌‌                   

378 ‌Brad‌‌B.‌‌Erens‌‌&‌‌Timothy‌‌W.‌‌Hoffmann,‌‌The‌‌Triumph‌‌of‌‌the‌‌Trade‌‌Creditor‌‌in‌‌Chapter‌‌11‌‌Reorganizations,‌‌‌9‌‌                                     
Pratt's‌ ‌J.‌ ‌Bankr.‌ ‌L.‌ ‌3‌,‌ ‌(2013):‌ ‌p.‌ ‌3-38.‌ ‌Jennifer‌ ‌Payne,‌ ‌Janis‌ ‌Sarra,‌ ‌Tripping‌‌the‌‌Light‌‌Fantastic:‌‌A‌‌Comparative‌‌                                   
Analysis‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌European‌ ‌Commission’s‌ ‌Proposals‌‌for‌‌New‌‌and‌‌Interim‌‌Financing‌‌of‌‌Insolvent‌‌Businesses,‌‌‌Int.‌‌                             
Insolv.‌‌Rev.,‌ ‌(2018),‌‌cfr‌‌supra.‌‌Geoffrey‌‌Yeowart,‌‌Encouraging‌‌Company‌‌Rescue:‌‌What‌‌Changes‌‌are‌‌Required‌‌to‌‌                             
UK‌ ‌Insolvency‌ ‌Law,‌ ‌‌Law‌ ‌and‌ ‌Financial‌ ‌Markets‌ ‌Review‌ ‌3,‌ ‌no.‌ ‌6‌ ‌(2009):‌ ‌517-531.‌ ‌Jennifer‌ ‌Payne,‌ ‌Debt‌‌                               
Restructuring‌ ‌in‌ ‌the‌ ‌UK,‌ ‌‌European‌ ‌Company‌ ‌and‌ ‌Financial‌ ‌Law‌ ‌Review‌ ‌(ECFR),‌ ‌Vol.‌ ‌15,‌ ‌Issue‌ ‌3‌ ‌(2018),‌ ‌pp.‌‌                                 
449-471.‌‌ ‌  
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materia‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌trova‌ ‌riscontro‌ ‌anche‌ ‌nel‌ ‌‌Chapter‌ ‌11‌ ‌quale‌ ‌fonte‌ ‌di‌‌                       

ispirazione‌ ‌della‌ ‌materia‌ ‌‌de‌ ‌qua‌.‌ ‌ ‌  379

‌ 

4.‌ ‌Adeguatezza‌ ‌Della‌ ‌Direttiva‌ ‌Rispetto‌ ‌Alle‌ ‌Finalità‌ ‌Di‌ ‌Uniformazione‌ ‌Delle‌‌ 
Procedure‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva‌ ‌In‌ ‌Europa‌ ‌ 

La‌ ‌Direttiva‌‌(UE)‌‌2019/1023‌‌si‌‌inserisce,‌‌congiuntamente‌‌al‌‌Regolamento‌‌                 

(UE)‌ ‌2015/848‌ ‌e‌ ‌alla‌ ‌Raccomandazione‌ ‌(UE)‌ ‌2014/135,‌ ‌tra‌ ‌i‌ ‌corpi‌‌                   

legislativi‌ ‌europei‌ ‌principali‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌e‌ ‌ristrutturazione‌‌                 

preventiva.‌ ‌Alla‌ ‌luce‌ ‌dei‌ ‌precedenti‌ ‌interventi‌ ‌si‌ ‌propone‌‌               

un’armonizzazione‌ ‌relativa‌ ‌alla‌ ‌procedura‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌volta‌ ‌alla‌‌               

prevenzione‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌e‌ ‌all’esdebitazione.‌ ‌ 380

Come‌ ‌precedentemente‌ ‌menzionato,‌ ‌l’origine‌ ‌della‌ ‌materia‌ ‌in‌ ‌esame‌‌               

risiede‌ ‌nel‌ ‌‌Chapter‌ ‌11‌ ‌dell’‌US‌ ‌Bankruptcy‌ ‌Code‌,‌ ‌quale‌ ‌‌corpus‌‌                 

particolarmente‌ ‌lungimirante‌ ‌nel‌ ‌quadro‌ ‌della‌ ‌riorganizzazione‌ ‌aziendale.‌‌             

Tra‌ ‌le‌ ‌principali‌ ‌procedure‌ ‌che,‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌europeo,‌ ‌sono‌ ‌considerate‌‌                   

maggiormente‌ ‌avanzate‌ ‌rispetto‌ ‌ad‌ ‌altre‌ ‌normative,‌ ‌si‌ ‌inserisce‌ ‌la‌‌                 

disciplina‌ ‌inglese‌ ‌degli‌ ‌‌Schemes‌‌Of‌ ‌Arragements,‌‌a‌‌cui‌‌l’impostazione‌‌del‌‌                   

legislatore‌ ‌europeo‌ ‌sovente‌ ‌si‌ ‌ispira.‌ ‌Le‌ ‌ragioni‌ ‌che‌ ‌muovono‌ ‌la‌‌                   

379 ‌Rolef‌‌de‌‌Weijs‌‌and‌‌Meren‌‌Baltjes,‌‌Opening‌‌the‌‌Door‌‌for‌‌the‌‌Opportunistic‌‌Use‌‌of‌‌Interim‌‌Financing:‌‌A‌‌Critical‌‌                                     
Assessment‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌EU‌ ‌Draft‌ ‌Directive‌ ‌on‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌Frameworks,‌ ‌‌Int.‌ ‌Insolv.‌ ‌Rev‌.,‌ ‌(2018),‌ ‌cfr‌                             
supra.‌ ‌Jennifer‌ ‌Payne,‌ ‌Janis‌ ‌Sarra,‌ ‌Tripping‌ ‌the‌ ‌Light‌ ‌Fantastic:‌ ‌A‌ ‌Comparative‌ ‌Analysis‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌European‌‌                             
Commission’s‌ ‌Proposals‌ ‌for‌ ‌New‌ ‌and‌ ‌Interim‌ ‌Financing‌ ‌of‌ ‌Insolvent‌ ‌Businesses,‌ ‌‌Int.‌ ‌Insolv.‌ ‌Rev.,‌ ‌(2018),‌ ‌cfr‌‌                             
supra.‌‌Brad‌‌B.‌‌Erens‌‌&‌‌Timothy‌‌W.‌‌Hoffmann,‌‌The‌‌Triumph‌‌of‌‌the‌‌Trade‌‌Creditor‌‌in‌‌Chapter‌‌11‌‌Reorganizations,‌‌                                   
9‌‌Pratt's‌‌J.‌ ‌Bankr.‌‌L.‌ ‌3‌,‌ ‌(2013):‌‌p.‌‌3-38.‌‌Luciano‌‌Panzani,‌‌‌Conservazione‌‌Dell’impresa,‌‌Interesse‌‌Pubblico‌‌E‌‌Tutela‌‌                                 
Dei‌‌Creditori:‌ ‌Considerazioni‌‌A‌‌Margine‌‌Della‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌In‌‌Tema‌‌Di‌‌Armonizzazione‌‌Delle‌‌Procedure‌‌                             
Di‌ ‌Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌11‌ ‌settembre‌ ‌2017.‌ ‌Paolo‌ ‌Manganelli,‌ ‌‌Chapter‌ ‌11‌ ‌E‌ ‌Raccomandazione‌‌                         
Della‌ ‌Commissione‌ ‌Del‌ ‌12‌ ‌Marzo:‌ ‌Un‌ ‌Confronto‌,‌ ‌in‌ ‌Fallimento,‌ ‌2015,‌ ‌10,‌ ‌1136.‌ ‌ 
380 ‌Marina‌‌Spiotta,‌‌‌Ue‌‌E‌‌Disciplina‌‌Dell'insolvenza‌‌(I‌ ‌Parte)‌‌-‌ ‌La‌‌Continuità‌‌Aziendale:‌‌Una‌‌Nuova‌‌"Stella‌‌Polare"‌‌                                 
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Disciplina‌‌Della‌‌Giurisdizione‌‌In‌‌Materia‌‌Di‌‌Insolvenza:‌‌Il‌ ‌Reg.‌‌Ue‌‌N.‌‌2015/848,‌‌in‌‌‌Giur.‌‌It.,‌‌2018,‌‌1,‌‌222.‌‌Luciano‌‌                                     
Panzani,‌ ‌‌La‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌Della‌‌Commissione‌‌Ue:‌‌Early‌‌Warning,‌‌Ristrutturazione‌‌E‌‌Seconda‌‌Chance‌,‌ ‌in‌‌                             
Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Matti‌ ‌Engelberg,‌‌The‌‌Proposed‌‌EU‌‌Framework‌‌For‌‌Preventive‌‌Restructuring‌‌And‌‌                           
The‌ ‌English‌ ‌Schemes‌ ‌Of‌ ‌Arrangement‌ ‌Regime—Seeking‌ ‌The‌ ‌Best‌ ‌Preventive‌ ‌Model‌ ‌For‌‌Each‌‌Member‌‌State,‌‌                           
Capital‌ ‌Markets‌ ‌Law‌ ‌Journal‌,‌ ‌Vol.‌ ‌14,‌ ‌No.‌ ‌2,‌ ‌(2019),‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Luca‌‌Boggio,‌‌‌Ue‌‌E‌‌Disciplina‌‌Dell'insolvenza‌‌(I‌‌                                   
Parte)‌‌-‌ ‌Confini‌‌Ed‌‌Implicazioni‌‌Dell'ambito‌‌Di‌‌Applicazione‌‌Delle‌‌Nuove‌‌Regole‌‌Ue,‌‌‌Giur.‌‌It.,‌‌2018,‌‌1,‌‌222.‌‌David‌‌                                   
Christoph‌‌Ehmke,‌‌Jennifer‌‌L.L.‌‌Gant,‌‌Gert‐Jan‌‌Boon,‌‌Line‌‌Langkjaer,‌‌Emilie‌‌Ghio,‌‌The‌‌European‌‌Union‌‌preventive‌‌                             
restructuring‌ ‌framework:‌ ‌A‌ ‌hole‌ ‌in‌ ‌one?,‌ ‌‌Int‌ ‌Insolv‌ ‌Rev‌ ‌(2019)‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Luca‌ ‌Boggio,‌ ‌‌Ue‌ ‌E‌ ‌Disciplina‌‌                                 
Dell'insolvenza‌‌(I‌ ‌Parte)‌‌-‌ ‌Introduzione‌‌Al‌‌Nuovo‌‌Diritto‌‌Ue‌‌In‌‌Materia‌‌Di‌‌Insolvenza‌‌E‌‌Di‌‌Pre-Insolvenza‌,‌‌in‌‌‌Giur.‌‌                                   
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commissione‌ ‌alla‌ ‌proposizione‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌nuova‌ ‌direttiva‌ ‌risiedono‌‌               

nell’ambizione‌ ‌di‌ ‌tali‌ ‌normative‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌del‌ ‌‌forum‌ ‌shopping‌.‌ ‌Inoltre,‌ ‌con‌‌                     

riferimento‌‌alla‌‌disciplina‌‌statunitense,‌‌si‌‌rileva‌‌un’eccessiva‌‌affinità‌‌con‌‌il‌‌                   

testo‌ ‌della‌ ‌direttiva,‌ ‌nel‌ ‌quale‌ ‌sembrano‌ ‌riproposti‌ ‌alcuni‌ ‌istituti‌ ‌che‌‌                   

difficilmente‌‌riusciranno‌‌a‌‌trovare‌‌applicazione‌‌nel‌‌contesto‌‌europeo,‌‌quali‌‌                 

per‌ ‌esempio‌ ‌l’‌absolute‌ ‌priorirty‌ ‌rule‌.‌ ‌ 381

Pur‌ ‌supportando‌ ‌finalità‌ ‌all’avanguardia‌ ‌nelle‌ ‌procedure‌ ‌d’insolvenza‌‌             

europee,‌ ‌quali‌ ‌il‌ ‌focus‌ ‌sulla‌ ‌tutela‌ ‌e‌ ‌ruolo‌ ‌dei‌ ‌lavoratori,‌ ‌nonché‌ ‌un‌‌                       

bilanciamento‌ ‌di‌ ‌interessi‌ ‌tra‌ ‌debitore‌ ‌e‌ ‌creditori,‌ ‌si‌ ‌dubita‌ ‌dell’effettiva‌‌                   

capacità‌ ‌della‌ ‌direttiva‌ ‌di‌ ‌uniformare‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌europea‌ ‌dell’insolvenza.‌‌ ‌  

Data‌ ‌la‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌due‌ ‌corpi‌ ‌legislativi‌ ‌antecedenti‌ ‌alla‌ ‌direttiva‌ ‌nel‌‌                     

settore‌ ‌in‌ ‌esame,‌ ‌si‌ ‌auspicava‌ ‌ad‌ ‌una‌ ‌maggiore‌ ‌efficacia‌ ‌del‌ ‌nuovo‌‌                     

intervento‌ ‌del‌ ‌legislatore‌ ‌europeo.‌ ‌La‌ ‌raccomandazione,‌ ‌congiuntamente‌‌             

al‌ ‌regolamento,‌ ‌non‌ ‌presenta‌ ‌un‌ ‌decisivo‌ ‌potere‌ ‌uniformatore‌ ‌della‌‌                 

materia‌ ‌in‌ ‌esame‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌da‌ ‌un‌ ‌lato,‌ ‌la‌ ‌raccomandazione‌ ‌non‌ ‌ha‌‌                       

carattere‌ ‌vincolante‌ ‌per‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌membri,‌ ‌dall’altro,‌ ‌l’obiettivo‌ ‌del‌‌                 

regolamento‌ ‌concerne‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌transfrontaliere.‌ ‌Con‌‌             

particolare‌ ‌riferimento‌ ‌al‌ ‌rapporto‌ ‌tra‌ ‌il‌ ‌regolamento‌ ‌e‌ ‌la‌ ‌direttiva,‌ ‌si‌‌                     

sottolinea‌ ‌una‌ ‌differente‌ ‌impostazione‌ ‌tra‌ ‌i‌ ‌due‌ ‌strumenti,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌il‌‌                     

primo‌ ‌si‌ ‌occupa‌ ‌di‌ ‌precisare‌ ‌tutte‌ ‌le‌ ‌procedure‌ ‌soggette‌ ‌alla‌ ‌materia‌ ‌ivi‌‌                       

381 ‌Stephen‌‌J‌ ‌Lubben,‌‌The‌‌Overstated‌‌Absolute‌‌Priority‌‌Rule,‌‌‌Fordham‌‌J‌‌Corp‌‌&‌‌Fin‌‌L‌‌581‌ ‌(2016)‌‌21:4.‌‌Jennifer‌‌                                     
L.L.‌ ‌Grant,‌ ‌Pre-Insolvency‌ ‌Proceeding:‌ ‌A‌ ‌Normative‌ ‌Foundation‌ ‌And‌ ‌Framework‌ ‌By‌ ‌Nicolaes‌ ‌Tollenaar,‌ ‌‌Int.‌‌                         
Insolv.‌‌Rev.‌ ‌(2019);‌‌28:‌‌287-293.‌‌Douglas‌‌G.‌‌Baird,‌‌Priority‌‌Matters:‌‌Absolute‌‌Priority,‌‌Relative‌‌Priority,‌‌and‌‌the‌‌                               
Costs‌ ‌of‌ ‌Bankruptcy,‌ ‌‌University‌ ‌of‌ ‌Pennsylvania‌ ‌Law‌ ‌Review‌ ‌165‌,‌ ‌no.‌ ‌4‌ ‌(2017):‌‌785-830.‌‌Luciano‌‌Panzani,‌ ‌‌La‌‌                               
Proposta‌ ‌Di‌‌Direttiva‌‌Della‌‌Commissione‌‌Ue:‌‌Early‌‌Warning,‌‌Ristrutturazione‌‌E‌‌Seconda‌‌Chance‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌                           
2017,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Matti‌ ‌Engelberg,‌ ‌The‌ ‌Proposed‌ ‌EU‌ ‌Framework‌‌For‌‌Preventive‌‌Restructuring‌‌And‌‌The‌‌English‌‌                             
Schemes‌ ‌Of‌ ‌Arrangement‌ ‌Regime—Seeking‌ ‌The‌ ‌Best‌ ‌Preventive‌ ‌Model‌ ‌For‌ ‌Each‌ ‌Member‌ ‌State,‌ ‌‌Capital‌‌                         
Markets‌‌Law‌‌Journal‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Stephen‌‌Baister‌,‌ ‌An‌‌Introduction‌‌to‌‌the‌‌Insolvency‌‌Law‌‌of‌‌England‌‌&‌‌Wales‌,‌‌in‌‌                                   
Oreste‌ ‌Cagnasso,‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌ ‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌ ‌Tomo‌‌I,‌ ‌Utet,‌‌2016,‌‌p.‌‌154.‌‌Luca‌‌                                 
Boggio,‌‌‌Ue‌‌E‌‌Disciplina‌‌Dell'insolvenza‌‌(I‌‌Parte)‌‌-‌‌Confini‌‌Ed‌‌Implicazioni‌‌Dell'ambito‌‌Di‌‌Applicazione‌‌Delle‌‌Nuove‌‌                               
Regole‌‌Ue,‌‌‌Giur.‌‌It.,‌‌2018,‌‌1,‌‌222‌.‌‌‌Mark‌‌Moller,‌‌The‌‌Checks‌‌and‌‌Balances‌‌of‌‌Forum‌‌Shopping,‌‌‌Stanford‌‌Journal‌‌of‌‌                                     
Complex‌ ‌Litigation‌ ‌1,‌ ‌no.‌ ‌1‌ ‌(2012):‌ ‌107-170.‌ ‌Christopher‌ ‌A.‌ ‌Whytock,‌ ‌The‌ ‌Evolving‌ ‌Forum‌‌Shopping‌‌System,‌‌                             
Cornell‌ ‌Law‌ ‌Review‌ ‌96,‌ ‌no.‌ ‌3‌ ‌(2011):‌ ‌481-534.‌ ‌Paolo‌ ‌Manganelli,‌ ‌‌Chapter‌ ‌11‌ ‌E‌ ‌Raccomandazione‌ ‌Della‌‌                             
Commissione‌ ‌Del‌ ‌12‌ ‌Marzo:‌ ‌Un‌ ‌Confronto‌,‌ ‌in‌ ‌Fallimento,‌ ‌2015,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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prevista,‌ ‌al‌ ‌contrario,‌ ‌la‌ ‌direttiva‌ ‌non‌ ‌impone‌ ‌alcuna‌ ‌classificazione‌ ‌o‌‌                   

indicazione‌ ‌delle‌ ‌procedure‌ ‌vigenti‌ ‌nei‌ ‌singoli‌ ‌stati‌ ‌membri.‌ ‌ ‌  382

In‌ ‌aggiunta,‌ ‌nonostante‌ ‌i‌ ‌copiosi‌ ‌riferimenti‌ ‌al‌ ‌fenomeno‌ ‌del‌ ‌‌forum‌‌                   

shopping‌,‌ ‌non‌ ‌emerge‌ ‌alcuna‌ ‌concreta‌ ‌disposizione‌ ‌volta‌ ‌a‌ ‌risolvere‌ ‌tale‌‌                   

prassi,‌‌la‌‌quale,‌‌nonostante‌‌l’intervento‌‌della‌‌direttiva,‌‌risulterà‌‌comunque‌‌                 

praticabile‌ ‌nello‌ ‌scenario‌ ‌europeo.‌ ‌Le‌ ‌intenzioni‌ ‌sancite‌ ‌nei‌ ‌lavori‌                 

preparatori‌ ‌e‌ ‌nei‌ ‌documenti‌ ‌esplicativi‌ ‌della‌ ‌direttiva‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌riscontrano‌‌                   

nell’elaborato‌ ‌emanato.‌ ‌Per‌ ‌questi‌ ‌motivi,‌ ‌non‌ ‌risulta‌ ‌decisivo‌ ‌il‌ ‌recente‌‌                   

intervento‌‌europeo,‌‌dal‌‌quale‌‌residuano‌‌le‌‌divergenze‌‌sottolineate‌‌in‌‌sede‌‌                   

consultiva.‌ ‌ ‌  383

La‌ ‌disciplina‌ ‌ivi‌ ‌prevista‌ ‌risulta‌ ‌quindi,‌ ‌da‌ ‌numerosi‌ ‌punti‌ ‌di‌ ‌vista,‌‌                     

eccessivamente‌ ‌elastica,‌ ‌come‌ ‌per‌ ‌esempio‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌alla‌‌               

discrezionalità‌ ‌lasciata‌ ‌agli‌ ‌stati‌ ‌membri‌ ‌in‌ ‌tema‌ ‌di‌ ‌‌likelihood‌ ‌of‌‌                   

insolvency‌.‌ ‌Seppur‌ ‌la‌ ‌direttiva‌ ‌intenda‌ ‌effettuare‌ ‌un’opera‌ ‌di‌‌               

armonizzazione‌ ‌minima,‌ ‌l’efficacia‌ ‌di‌ ‌tale‌ ‌obiettivo‌ ‌è‌ ‌bilanciata‌‌               

dall’assenza‌ ‌di‌ ‌specifiche‌ ‌delineazioni‌ ‌in‌ ‌merito‌ ‌a‌ ‌caratteri‌ ‌essenziali‌‌                 

relativi‌ ‌alle‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌insolvenza,‌ ‌quali‌ ‌apposite‌ ‌linee‌ ‌guida‌‌relative‌‌ai‌‌                     

requisiti‌ ‌di‌ ‌accesso‌ ‌alle‌ ‌procedure.‌ ‌La‌ ‌direttiva‌‌ha‌‌quindi‌‌inteso‌‌delineare‌‌                     

una‌ ‌procedura‌ ‌snella‌ ‌e‌ ‌extragiudiziale,‌ ‌di‌ ‌cui‌ ‌tuttavia‌ ‌si‌ ‌trascurano‌‌                   

numerose‌ ‌precisazioni‌ ‌tra‌ ‌cui‌ ‌rientra‌ ‌la‌ ‌mancata‌ ‌regolazione‌ ‌della‌‌                 

graduazione‌ ‌dei‌ ‌crediti‌ ‌nonché‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌delle‌ ‌azioni‌ ‌revocatorie.‌                 

Auspicabilmente,‌ ‌maggiori‌ ‌incentivi‌ ‌si‌ ‌riscontreranno‌ ‌in‌ ‌legislazioni‌‌             

totalmente‌ ‌divergenti‌ ‌rispetto‌ ‌al‌ ‌contenuto‌ ‌della‌ ‌direttiva,‌‌di‌‌cui‌‌tuttavia,‌‌                   

non‌ ‌è‌ ‌possibile‌ ‌affermare‌ ‌una‌ ‌positiva‌ ‌incidenza‌ ‌circa‌ ‌quelle‌ ‌normative‌‌                   

382 ‌Banca‌ ‌Centrale‌ ‌Europea,‌ ‌parere‌ ‌su‌ ‌una‌ ‌proposta‌ ‌di‌ ‌direttiva‌ ‌del‌ ‌Parlamento‌ ‌europeo‌ ‌e‌ ‌del‌ ‌Consiglio‌‌                               
riguardante‌ ‌i‌ ‌quadri‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva,‌ ‌la‌ ‌seconda‌ ‌opportunità̀‌ ‌e‌ ‌misure‌ ‌volte‌ ‌ad‌ ‌aumentare‌‌                           
l'efficacia‌ ‌delle‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione,‌ ‌insolvenza‌ ‌e‌ ‌liberazione‌ ‌dai‌ ‌debiti,‌ ‌e‌ ‌che‌ ‌modifica‌ ‌la‌ ‌direttiva‌‌                             
2012/30/UE,‌ ‌7‌ ‌giugno‌ ‌2017‌ ‌disponibile‌ ‌su‌‌           
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/IT/TXT/?uri=CELEX:52017AB0022‌.‌‌ ‌  
383 ‌Mark‌ ‌Moller,‌ ‌The‌‌Checks‌‌and‌‌Balances‌‌of‌‌Forum‌‌Shopping,‌‌‌Stanford‌‌Journal‌‌of‌‌Complex‌‌Litigation‌ ‌1,‌ ‌no.‌‌1‌‌                                   
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Decostruzione‌ ‌Praeter‌ ‌Intentionem‌ ‌Legislatoris‌,‌ ‌‌Corriere‌ ‌Giur‌.,‌ ‌2020,‌ ‌5,‌ ‌647.‌ ‌Samir‌ ‌D.‌ ‌Parikh,‌‌Modern‌‌Forum‌‌                           
Shopping‌‌in‌‌Bankruptcy,‌‌‌Connecticut‌‌Law‌‌Review‌‌46‌,‌‌no.‌‌1‌‌(November‌‌2013):‌‌159-226.‌‌Zeno‌‌Crespi‌‌Reghizzi,‌‌‌Ue‌‌                               
E‌ ‌Disciplina‌ ‌Dell'insolvenza‌ ‌(I‌ ‌Parte)‌ ‌-‌ ‌La‌ ‌Disciplina‌ ‌Della‌ ‌Giurisdizione‌ ‌In‌ ‌Materia‌‌Di‌‌Insolvenza:‌‌Il‌ ‌Reg.‌‌Ue‌‌N.‌‌                                   
2015/848,‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It.,‌ ‌2018,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Marina‌‌Spiotta,‌‌‌Ue‌‌E‌‌Disciplina‌‌Dell'insolvenza‌‌(I‌ ‌Parte)‌‌-‌ ‌La‌‌Continuità‌‌                                   
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che,‌ ‌alla‌ ‌luce‌ ‌degli‌ ‌istituti‌ ‌ivi‌ ‌trattati,‌ ‌si‌ ‌configurano‌ ‌come‌ ‌avanzate‌ ‌nel‌‌                       

settore‌ ‌in‌ ‌esame.‌ ‌È‌ ‌quindi‌ ‌d’uopo‌ ‌precisare‌ ‌che,‌ ‌numerosi‌ ‌stati‌ ‌membri‌‌                     

hanno‌ ‌recentemente‌ ‌riformato‌ ‌la‌ ‌propria‌ ‌disciplina‌ ‌fallimentare‌‌             

introducendo‌ ‌procedure‌‌attivabili‌‌in‌‌una‌‌fase‌‌di‌‌pre-insolvenza.‌‌A‌‌tal‌‌fine,‌‌                     

l’influenza‌ ‌della‌ ‌direttiva‌ ‌su‌ ‌normative‌ ‌già‌ ‌inoltrate‌ ‌nella‌ ‌‌rescue‌ ‌culture‌‌                   

risulterà‌ ‌alquanto‌ ‌mite.‌ ‌In‌ ‌conclusione,‌ ‌l’obiettivo‌ ‌perseguito‌ ‌di‌‌               

uniformazione‌ ‌minima‌ ‌delle‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌preventiva‌ ‌a‌‌               

livello‌ ‌europeo‌ ‌appare‌ ‌utopistico,‌ ‌in‌ ‌quanto,‌ ‌a‌ ‌seguito‌‌               

dell’implementazione‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌nazionale,‌ ‌permarranno‌ ‌copiosi‌ ‌profili‌ ‌di‌‌               

divergenza‌ ‌tra‌ ‌gli‌ ‌stati‌ ‌membri.‌ ‌ ‌ ‌    384
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la‌‌seconda‌‌opportunità̀‌ ‌e‌‌misure‌‌volte‌‌ad‌‌aumentare‌‌l'efficacia‌‌delle‌‌procedure‌‌di‌‌ristrutturazione,‌‌insolvenza‌‌e‌‌                             
liberazione‌ ‌dai‌ ‌debiti,‌ ‌e‌ ‌che‌ ‌modifica‌ ‌la‌ ‌direttiva‌ ‌2012/30/UE,‌ ‌7‌ ‌giugno‌ ‌2017‌ ‌disponibile‌ ‌su‌‌                           
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/IT/TXT/?uri=CELEX:52017AB0022‌.‌‌ ‌  
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Sezione‌ ‌Terza‌ ‌ 
Analisi‌ ‌Di‌ ‌Conformità‌ ‌Della‌ ‌Disciplina‌ ‌Italiana‌ ‌Alla‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌‌ 

2019/1023‌ ‌ 

‌ 

1.‌ ‌Adeguatezza‌ ‌Della‌ ‌Disciplina‌ ‌Italiana‌ ‌Alla‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023.‌‌ 
Accesso‌ ‌Alle‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Regolazione‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌ 

Il‌ ‌codice‌‌della‌‌crisi‌‌d’impresa‌‌e‌‌dell’insolvenza‌‌si‌‌inserisce,‌‌parallelamente‌‌                   

alla‌‌Direttiva‌‌(UE)‌‌2019/1023,‌‌nello‌‌scenario‌‌giuridico‌‌italiano‌‌allo‌‌scopo‌‌di‌‌                     

statuire‌ ‌una‌ ‌normativa‌ ‌unitaria‌ ‌in‌ ‌tema‌ ‌di‌ ‌crisi‌ ‌di‌ ‌impresa.‌ ‌Il‌ ‌codice‌‌                       

ripercorre‌ ‌alcuni‌ ‌degli‌ ‌istituti‌ ‌fondamentali‌ ‌all’uopo‌ ‌individuati‌ ‌dal‌‌               

legislatore‌ ‌europeo‌ ‌in‌ ‌modo‌ ‌da‌ ‌conformarsi‌ ‌alla‌ ‌disciplina‌ ‌sopra‌‌                 

menzionata.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌si‌ ‌riscontrano‌ ‌profili‌ ‌di‌ ‌divergenza‌ ‌tra‌ ‌le‌ ‌due‌‌                   

normative,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌le‌ ‌previsioni‌ ‌codicistiche‌ ‌non‌‌aderiscono‌‌in‌‌toto‌‌alle‌‌                     

indicazioni‌ ‌europee‌ ‌e,‌ ‌per‌ ‌tali‌ ‌ragioni,‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌escludono‌ ‌futuri‌ ‌interventi‌‌                     

correttivi‌ ‌sul‌ ‌testo.‌ ‌ ‌  385

Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌le‌ ‌procedure‌ ‌in‌ ‌vigore,‌ ‌assimilabili‌ ‌al‌ ‌dettato‌ ‌della‌‌                     

direttiva,‌ ‌è‌ ‌possibile‌ ‌citare‌ ‌gli‌‌accordi‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌dei‌‌debiti,‌‌i‌‌piani‌‌                       

attestati‌‌di‌‌risanamento‌‌e‌‌il‌‌concordato‌‌preventivo,‌‌quali‌‌elementi‌‌oggetto‌‌                   

dell’analisi‌ ‌esperita‌ ‌del‌ ‌precedente‌ ‌capitolo.‌ ‌Questi‌ ‌strumenti‌ ‌presentano‌‌               

alcune‌ ‌delle‌ ‌caratteristiche‌ ‌richieste‌ ‌dal‌ ‌legislatore‌ ‌europeo‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌di‌‌                   

ristrutturazione‌ ‌preventiva,‌ ‌di‌ ‌cui‌ ‌tuttavia,‌ ‌emergono‌ ‌aspetti‌ ‌contrastanti‌‌               

con‌ ‌le‌ ‌previsioni‌ ‌europee.‌‌ ‌  

Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌l’accesso‌ ‌a‌ ‌tali‌ ‌strumenti,‌ ‌si‌ ‌è‌ ‌precedentemente‌‌                   

accennato‌‌al‌‌fatto‌‌che‌‌il‌‌codice‌‌della‌‌crisi‌‌individua‌‌come‌‌requisiti‌‌oggettivi‌‌                       

sia‌ ‌lo‌ ‌stato‌ ‌di‌ ‌crisi‌ ‌che‌ ‌di‌ ‌insolvenza,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌vengono‌ ‌equiparati,‌ ‌nei‌‌                         

385 ‌Paola‌ ‌Vella,‌ ‌‌L’impatto‌ ‌Della‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌‌2019/1023‌‌Sull’ordinamento‌‌Concorsuale‌‌Italiano‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌                         
2020,‌‌6,‌ ‌747.‌‌Francesco‌‌Marotta,‌‌‌L’armonizzazione‌‌Europea‌‌Delle‌‌Discipline‌‌Nazionali‌ ‌In‌‌Materia‌‌Di‌‌Insolvenza:‌‌                           
La‌ ‌Nuova‌ ‌Direttiva‌‌Europea‌‌Riguardante‌‌I‌ ‌Quadri‌‌Di‌‌Ristrutturazione‌‌Preventiva,‌‌La‌‌Seconda‌‌Opportunità‌‌E‌‌Le‌‌                             
Misure‌ ‌Volte‌ ‌Ad‌ ‌Aumentare‌ ‌L’efficacia‌ ‌Delle‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Luigi‌‌                           
Amerigo‌ ‌Bottai,‌ ‌‌La‌ ‌Percentuale‌ ‌Irrisoria‌ ‌Nel‌ ‌Concordato‌ ‌È‌ ‌Legittima‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2020,‌ ‌1,‌ ‌98.‌ ‌ 
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riguardi‌ ‌del‌ ‌debitore,‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌del‌ ‌ricorso‌ ‌alle‌ ‌procedure.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌con‌‌                     

particolare‌ ‌riferimento‌ ‌alla‌ ‌prassi‌ ‌fallimentare‌ ‌italiana‌ ‌e‌ ‌europea,‌‌               

l’insolvenza‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌figura‌ ‌come‌ ‌condizione‌ ‌idonea‌ ‌alla‌ ‌risoluzione‌ ‌di‌‌                   

squilibri‌ ‌data‌ ‌l’irreversibilità‌ ‌della‌ ‌posizione‌ ‌economico-finanziaria‌ ‌del‌‌             

debitore.‌ ‌La‌ ‌conferma,‌ ‌circa‌ ‌l’esclusione‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌dal‌ ‌quadro‌ ‌di‌‌                 

ristrutturazione‌‌preventiva,‌‌si‌‌individua‌‌anche‌‌nelle‌‌statistiche‌‌derivanti‌‌da‌‌                 

analisi‌ ‌supportate‌ ‌nell’ultimo‌ ‌ventennio‌ ‌da‌ ‌cui‌ ‌s’evince‌ ‌l’insuccesso‌ ‌di‌‌                 

strumenti‌ ‌alternativi‌ ‌alla‌‌liquidazione‌‌qualora‌‌tardivamente‌‌attivati‌‌in‌‌uno‌‌                 

scenario‌ ‌imprenditoriale‌ ‌oramai‌ ‌compromesso.‌ ‌ 386

Da‌ ‌qui,‌ ‌il‌ ‌necessario‌ ‌cambiamento‌ ‌richiesto‌ ‌nell’ambito‌ ‌fallimentare‌‌               

italiano.‌‌Nonostante‌‌l’intervento‌‌del‌‌nuovo‌‌codice,‌‌si‌‌figura‌‌come‌‌orientato‌‌                   

a‌‌regolare‌‌procedure‌‌liquidatorie‌‌anziché‌‌supportare‌‌un‌‌effettivo‌‌cambio‌‌di‌‌                   

mentalità‌ ‌della‌ ‌classe‌ ‌imprenditoriale‌ ‌italiana,‌ ‌per‌ ‌la‌ ‌quale‌ ‌si‌ ‌richiedono‌‌                   

tempestivi‌ ‌interventi‌ ‌da‌ ‌cui‌ ‌beneficiare‌ ‌sia‌ ‌con‌ ‌riguardo‌ ‌a‌ ‌prospettive‌ ‌di‌‌                     

going‌ ‌concern‌,‌ ‌sia‌ ‌per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌il‌ ‌soddisfacimento‌ ‌dei‌ ‌creditori.‌ ‌ ‌   387

Come‌ ‌precedentemente‌ ‌menzionato,‌ ‌le‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌‌             

diminuiscono‌ ‌in‌ ‌relazione‌ ‌alla‌ ‌gravità‌ ‌dell’insolvenza,‌ ‌la‌ ‌quale,‌ ‌pur‌‌                 

essendo‌ ‌suscettibile‌ ‌di‌ ‌varie‌ ‌interpretazioni,‌ ‌non‌ ‌consente‌ ‌concrete‌‌               

possibilità‌ ‌di‌ ‌prosecuzione‌ ‌dell’attività‌ ‌con‌ ‌misure‌ ‌alternative‌ ‌alla‌‌               

liquidazione.‌‌Per‌‌questi‌‌motivi,‌‌il‌‌codice‌‌della‌‌crisi‌‌non‌‌è‌‌uniforme‌‌rispetto‌‌                       

al‌ ‌dettato‌ ‌europeo,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌l’insolvenza‌ ‌non‌ ‌costituisce‌ ‌un‌ ‌requisito‌‌                   

oggettivo‌ ‌di‌ ‌accesso‌ ‌alle‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌ma‌‌coincide‌‌con‌‌lo‌‌                     

stato‌ ‌che‌ ‌la‌ ‌commissione‌ ‌intende‌ ‌prevenire.‌ ‌In‌ ‌questo‌ ‌caso,‌ ‌la‌‌disciplina‌‌                     

386 ‌Raffaella‌ ‌Brogi,‌ ‌‌Il‌ ‌Concordato‌ ‌Con‌ ‌Continuità‌ ‌Aziendale‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌‌Crisi‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌‌7,‌ ‌845.‌‌                                 
Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌Il‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌Framework‌ ‌Nella‌ ‌Direttiva‌ ‌2019/1023‌ ‌Del‌ ‌20‌ ‌Giugno‌ ‌2019‌ ‌Ed‌ ‌Il‌‌                             
Codice‌‌Della‌‌Crisi.‌ ‌Assonanze‌‌E‌‌Dissonanze‌,‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌Il‌ ‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌Di‌‌                                 
Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza:‌‌Considerazioni‌‌A‌‌Prima‌‌Lettura‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌ ‌2019,‌‌3,‌ ‌263.‌‌Guido‌‌Bonfante,‌‌‌Codice‌‌                             
Della‌‌Crisi‌‌Di‌‌Impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌Il‌‌Nuovo‌‌Diritto‌‌Della‌‌Crisi‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌,‌‌in‌‌‌Giur.‌‌It‌.,‌‌2019,‌‌8-9,‌‌1943.‌‌                                       
Stefano‌‌Ambrosini,‌ ‌‌Crisi‌ ‌E‌‌Insolvenza‌‌Nel‌‌Passaggio‌‌Fra‌‌Vecchio‌‌E‌‌Nuovo‌‌Assetto‌‌Ordinamentale:‌‌Considerazioni‌                           
Problematiche,‌ ‌in‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌La‌ ‌Nuova‌ ‌Legge‌ ‌Delega‌ ‌Sulle‌ ‌Procedure‌‌                           
Concorsuali‌ ‌Tra‌‌Diritto‌‌Ed‌ ‌Economia‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2017,12,‌‌1253.‌‌Cerved,‌‌‌Osservatorio‌‌Fallimenti‌‌E‌‌Chiusure‌‌Di‌‌                             
Imprese,‌ ‌Osservatorio,‌ ‌4q‌ ‌marzo‌ ‌2020,‌ ‌disponibile‌ ‌su‌‌             
https://know.cerved.com/wp-content/uploads/2020/03/Oss-Chiusure-4q-2019.pdf‌.‌ ‌  
387 ‌Alberto‌‌Jorio,‌‌Bruno‌‌Sassani,‌ ‌‌Trattato‌‌Delle‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌,‌‌Vol.‌‌V,‌‌Giuffrè,‌‌2017.‌‌Alessandro‌‌Farolfi,‌‌‌Il‌‌                               
Nuovo‌ ‌Ruolo‌ ‌Del‌ ‌Giudice‌ ‌Dell’esecuzione‌ ‌Nella‌ ‌Tempestiva‌ ‌Emersione‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa‌,‌ ‌in‌ ‌‌Esecuzione‌‌                         
Forzata‌,‌ ‌2020,‌ ‌1,‌ ‌58.‌ ‌ 
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italiana‌ ‌diverge‌ ‌dagli‌ ‌obiettivi‌ ‌europei,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌convergono‌ ‌nella‌‌                 

prevenzione‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌e‌ ‌non‌ ‌alla‌ ‌regolazione‌ ‌di‌ ‌questa.‌ ‌Nello‌‌                 

scenario‌‌nazionale,‌‌si‌‌registra‌‌un‌‌ricorso‌‌a‌‌detti‌‌strumenti‌‌nel‌‌momento‌‌in‌‌                       

cui‌‌il‌‌debitore‌‌è‌‌già‌‌insolvente‌‌con‌‌conseguente‌‌insuccesso‌‌delle‌‌procedure‌‌                     

aperte‌ ‌in‌ ‌materia,‌ ‌in‌ ‌quanto,‌ ‌lo‌ ‌squilibrio‌ ‌economico-finanziario‌ ‌riportato‌‌                 

non‌ ‌consente‌ ‌il‌ ‌protrarsi‌ ‌dell’attività‌ ‌d’impresa.‌ ‌ ‌  388

Con‌ ‌riferimento‌ ‌alle‌ ‌principali‌ ‌procedure‌ ‌italiane,‌ ‌precedentemente‌‌             

menzionate,‌ ‌si‌ ‌riscontrano‌ ‌alcune‌ ‌divergenze‌ ‌applicative‌ ‌circa‌ ‌i‌ ‌soggetti‌‌                 

che‌ ‌possono‌ ‌accedervi.‌ ‌Per‌ ‌quanto‌ ‌riguarda‌ ‌i‌ ‌piani‌ ‌attestati‌ ‌di‌‌                   

risanamento,‌‌il‌‌codice‌‌della‌‌crisi,‌‌al‌‌contrario‌‌della‌‌legge‌‌fallimentare‌‌in‌‌cui‌‌                       

venivano‌ ‌disciplinati‌ ‌con‌ ‌riguardo‌ ‌alla‌ ‌casistica‌ ‌di‌ ‌esenzione‌ ‌dell’azione‌‌                 

revocatoria,‌ ‌ne‌‌sancisce‌‌un’autonoma‌‌previsione‌‌attribuita‌‌genericamente‌‌             

agli‌ ‌‌imprenditori‌.‌ ‌Sono‌‌esclusi‌‌quindi‌‌riferimenti‌‌alla‌‌tipologia‌‌di‌‌attività‌‌o‌‌                     

soglie‌‌dimensionali‌‌stabilite‌‌dal‌‌codice‌‌stesso.‌‌Al‌‌contrario,‌‌con‌‌riferimento‌‌                   

agli‌ ‌accordi‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌dei‌ ‌debiti,‌ ‌si‌ ‌limita‌ ‌la‌ ‌previsione‌ ‌agli‌‌                     

imprenditori,‌ ‌anche‌ ‌non‌ ‌commerciali,‌ ‌purché‌ ‌non‌ ‌di‌ ‌piccole‌ ‌dimensioni.‌‌                 

Infine,‌‌il‌‌concordato‌‌preventivo‌‌è‌‌previsto‌‌ai‌‌soli‌‌imprenditori‌‌commerciali‌‌                   

sottoponibili‌ ‌a‌ ‌liquidazione‌ ‌giudiziale‌ ‌e‌ ‌quindi‌ ‌diversi‌ ‌dall’imprenditore‌‌               

minore.‌ ‌ ‌  389

Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌invece‌ ‌i‌ ‌requisiti‌ ‌soggettivi‌ ‌di‌ ‌accesso‌ ‌al‌ ‌quadro‌ ‌di‌‌                       

ristrutturazione‌ ‌preventiva,‌ ‌la‌ ‌direttiva‌ ‌asserisce‌ ‌una‌ ‌generale‌‌             

388 ‌Cerved,‌ ‌‌Osservatorio‌ ‌Fallimenti‌ ‌E‌ ‌Chiusure‌ ‌Di‌ ‌Imprese,‌ ‌Osservatorio,‌ ‌4q‌ ‌marzo‌ ‌2020,‌ ‌disponibile‌ ‌su‌‌                           
https://know.cerved.com/wp-content/uploads/2020/03/Oss-Chiusure-4q-2019.pdf‌.‌ ‌Raffaella‌‌Brogi,‌‌‌Concordato‌‌       
Con‌ ‌Continuità‌ ‌E‌ ‌Liquidazione‌ ‌Dei‌ ‌Beni:‌ ‌Prevalenza‌ ‌Qualitativa,‌‌Prevalenza‌‌Quantitativa‌‌O‌‌Combinazione?‌,‌ ‌in‌‌                         
Fallimento‌,‌ ‌2020,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
389 ‌Amedeo‌‌Bassi,‌ ‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌Di‌‌Impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌I‌‌Presupposti‌‌Delle‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌‌Nel‌‌                                 
Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza,‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It‌,‌ ‌2019,‌ ‌8-9,‌ ‌1943.‌ ‌Guido‌ ‌Fauda,‌ ‌I‌ ‌Concordati‌ ‌e‌ ‌Gli‌ ‌Accordi‌ ‌Di‌‌                                     
Risanamento‌ ‌Delle‌ ‌Imprese‌ ‌In‌ ‌Crisi‌,‌ ‌‌In‌ ‌Fallimento‌ ‌E‌ ‌Altre‌ ‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌,‌ ‌Ipsoa,‌ ‌2017,‌ ‌pp.‌ ‌566‌ ‌e‌ ‌ss.‌‌                                 
Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌Il‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza:‌ ‌Considerazioni‌ ‌A‌ ‌Prima‌ ‌Lettura‌,‌ ‌in‌‌                               
Fallimento‌ ‌2019,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Paola‌‌Vella,‌ ‌‌L’impatto‌‌Della‌‌Direttiva‌‌(UE)‌‌2019/1023‌‌Sull’ordinamento‌‌Concorsuale‌‌                         
Italiano‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2020,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌Legge‌‌Fallimentare‌‌Attuale,‌‌Legge‌‌Delega‌‌Di‌‌Riforma‌‌                               
E‌ ‌Decreti‌ ‌Attuativi‌ ‌In‌ ‌Fieri‌,‌ ‌In‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2018,‌ ‌5,‌ ‌525.‌ ‌Gianluca‌ ‌Guerrieri,‌ ‌‌Il‌ ‌Nuovo‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌‌                                   
Dell’insolvenza‌‌(d.lgs.‌‌12‌‌gennaio‌‌2019,‌‌n.14)‌,‌‌in‌‌‌Nuove‌‌Leggi‌‌Civ.‌‌Comm‌.,‌‌2019,‌‌4,‌‌809.‌ ‌Marco‌‌Rubino,‌‌‌Piano‌‌Di‌‌                                   
Risanamento‌ ‌E‌‌Riequilibrio‌‌Finanziario‌,‌ ‌In‌‌AA.VV.,‌ ‌‌Gestione‌‌Delle‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌ ‌Nella‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌,‌‌                           
Edizione‌‌I,‌ ‌Ipsoa,‌‌2016.‌‌Andrea‌‌Zorzi,‌ ‌‌Piani‌‌Di‌‌Risanamento‌‌E‌‌Accordi‌‌Di‌‌Ristrutturazione‌‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌,‌‌                                 
in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌8-9,‌ ‌993.‌ ‌Luca‌ ‌Boggio,‌ ‌‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌Gli‌ ‌Strumenti‌‌Di‌‌                                   
Regolazione‌‌Concordata‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌O‌‌Dell’insolvenza,‌ ‌in‌‌‌Giur.‌‌It.,‌ ‌2019,‌‌8-9,‌‌1943.‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌La‌‌Nuova‌‌                                 
Legge‌ ‌Delega‌ ‌Sulle‌ ‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌ ‌Tra‌ ‌Diritto‌ ‌Ed‌ ‌Economia‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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legittimazione‌ ‌ai‌ ‌“debitori”.‌ ‌Inoltre,‌ ‌si‌ ‌prevede‌ ‌come‌ ‌facoltativa‌‌               

l’estensione‌ ‌applicativa‌ ‌a‌ ‌persone‌ ‌fisiche,‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌quali,‌ ‌se‌ ‌garantito‌‌                   

l’accesso‌ ‌come‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌italiano,‌ ‌si‌ ‌dovranno‌ ‌rispettare‌ ‌le‌ ‌disposizioni‌‌                   

europee.‌ ‌Il‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌di‌ ‌impresa‌ ‌e‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌prevede‌‌                   

l’applicazione‌‌delle‌‌procedure‌‌ivi‌‌statuite‌‌sia‌‌con‌‌riferimento‌‌a‌‌imprenditori‌‌                   

commerciali,‌ ‌non‌ ‌commerciali,‌ ‌consumatori‌ ‌e‌ ‌professionisti.‌ ‌Con‌‌             

particolare‌ ‌riferimento‌ ‌ai‌ ‌soggetti,‌ ‌diversi‌ ‌dall’imprenditore‌ ‌commerciale,‌‌             

si‌ ‌prevede‌ ‌l’accesso‌ ‌a‌ ‌strumenti‌ ‌quali‌ ‌il‌ ‌concordato‌ ‌minore,‌ ‌la‌‌                   

ristrutturazione‌ ‌dei‌ ‌debiti‌ ‌del‌ ‌consumatore‌ ‌e‌ ‌liquidazione‌ ‌controllata.‌ ‌La‌‌                 

disciplina‌ ‌applicabile‌ ‌a‌ ‌tali‌ ‌soggetti,‌ ‌soprattutto‌ ‌con‌ ‌riguardo‌‌               

all’imprenditore‌ ‌agricolo,‌ ‌risulta‌ ‌tra‌ ‌i‌ ‌settori‌ ‌maggiormente‌ ‌potenziati‌‌               

rispetto‌ ‌alla‌ ‌disciplina‌ ‌previgente.‌ ‌Quest’ultima‌ ‌tipologia‌ ‌di‌ ‌imprenditore‌‌               

risulta‌ ‌particolarmente‌ ‌avvantaggiata‌ ‌dall’accesso,‌ ‌alla‌ ‌pari‌ ‌degli‌‌             

imprenditori‌ ‌commerciali,‌ ‌agli‌ ‌accordi‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌dei‌ ‌debiti.‌ ‌               390

Tuttavia,‌ ‌le‌ ‌soglie‌ ‌dimensionali‌ ‌statuite‌ ‌dal‌ ‌codice,‌ ‌congiuntamente‌ ‌alle‌‌                 

limitazioni‌ ‌all’accesso‌ ‌delle‌ ‌procedure‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌debitori‌ ‌diversi‌ ‌dagli‌‌                 

imprenditori‌‌commerciali,‌‌non‌‌si‌‌adeguano‌‌al‌‌dettato‌‌europeo,‌‌il‌‌quale‌‌non‌‌                     

prevede‌‌alcuno‌‌sbarramento‌‌dimensionale‌‌circa‌‌l’accesso‌‌alle‌‌procedure‌‌di‌‌                 

pre-insolvenza.‌‌Qualora‌‌un’impresa‌‌minore,‌‌considerata‌‌tale‌‌ai‌‌sensi‌‌della‌‌                 

definizione‌ ‌supportata‌ ‌dal‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi,‌ ‌avesse‌ ‌forma‌ ‌societaria,‌ ‌la‌‌                   

disciplina‌ ‌del‌ ‌concordato‌ ‌minore,‌ ‌a‌ ‌queste‌ ‌applicabile‌ ‌ai‌ ‌sensi‌ ‌della‌‌                   

normativa‌‌italiana,‌‌dovrebbe‌‌obbligatoriamente‌‌rispettare‌‌e‌‌adeguarsi‌‌alle‌‌               

previsioni‌‌statuite‌‌dalla‌‌direttiva.‌‌A‌‌questo‌‌riguardo,‌‌le‌‌soglie‌‌dimensionali‌‌                   

sono‌ ‌infatti‌ ‌considerate‌ ‌irrilevanti.‌ ‌Motivo‌ ‌per‌ ‌cui,‌ ‌salvo‌ ‌il‌ ‌caso‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌il‌‌                         

concordato‌ ‌minore‌ ‌si‌ ‌applichi‌ ‌a‌ ‌piccola-medie‌ ‌imprese‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌il‌‌                     

legislatore‌ ‌europeo‌ ‌prevede‌ ‌un’espressa‌ ‌deroga,‌ ‌anche‌ ‌in‌ ‌applicazione‌‌di‌‌                 

tale‌ ‌tipologia‌ ‌di‌ ‌concordato‌ ‌si‌ ‌richiederà‌ ‌l’apposita‌ ‌divisione‌ ‌in‌ ‌classi‌ ‌dei‌‌                     

creditori.‌ ‌ ‌  391

390 ‌Anche‌ ‌a‌ ‌efficacia‌ ‌estesa.‌‌ ‌  
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Nella‌‌L.‌ ‌N.‌‌3/2012‌‌E‌‌Nel‌‌Ccii,‌ ‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌‌6,‌‌713.‌‌Luigi‌‌D'Orazio,‌‌‌Il‌‌Sovraindebitamento‌‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌                                     
Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell'insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌6,‌ ‌697.‌ ‌Piergiuseppe‌ ‌Spolaore,‌ ‌‌In‌ ‌Tema‌ ‌Di‌ ‌Fallimento‌ ‌Di‌‌Impresa‌‌                               
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Alla‌ ‌luce‌ ‌della‌ ‌direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023,‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌italiana‌ ‌risulta‌ ‌non‌‌                     

del‌ ‌tutto‌ ‌omogenea‌ ‌dal‌ ‌punto‌ ‌di‌ ‌vista‌ ‌dell’accesso‌ ‌alle‌ ‌procedure‌ ‌sia‌‌per‌‌                       

quanto‌ ‌riguarda‌ ‌i‌ ‌requisiti‌ ‌oggettivi‌ ‌sia‌ ‌per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌i‌ ‌requisiti‌‌                     

soggettivi.‌‌ ‌  

‌ 

2.‌ ‌I‌ ‌Sistemi‌ ‌Di‌ ‌Allerta‌ ‌Italiani‌ ‌Alla‌ ‌Luce‌ ‌Degli‌ ‌Early‌ ‌Warning‌ ‌Tools‌ ‌ 

I‌ ‌sistemi‌ ‌di‌ ‌allerta‌ ‌delineati‌ ‌dal‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌di‌ ‌impresa‌ ‌e‌‌                       

dell’insolvenza‌‌si‌‌inseriscono‌‌in‌‌una‌‌disciplina‌‌meticolosamente‌‌individuata‌‌               

dal‌ ‌legislatore‌ ‌italiano.‌ ‌Per‌ ‌quanto‌‌concerne‌‌la‌‌compatibilità‌‌con‌‌le‌‌novità‌‌                     

introdotte‌ ‌dal‌ ‌recente‌ ‌intervento‌ ‌europeo,‌ ‌si‌ ‌riscontra‌ ‌l’uniformità‌ ‌del‌‌                 

testo‌ ‌italiano‌ ‌con‌ ‌quanto‌ ‌previsto‌ ‌dalla‌ ‌Commissione.‌ ‌Come‌ ‌osservato‌‌                 

nell’analisi‌ ‌effettuata‌ ‌nel‌ ‌precedente‌ ‌capitolo,‌ ‌il‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌rileva‌‌                   

l’essenzialità‌ ‌del‌ ‌tempestivo‌ ‌intervento‌ ‌del‌ ‌debitore‌‌volto‌‌alla‌‌regolazione‌‌                 

di‌‌primi‌‌sintomi‌‌della‌‌crisi,‌‌attraverso‌‌una‌‌serie‌‌di‌‌indici‌‌all’uopo‌‌individuati‌‌                       

dal‌ ‌consiglio‌ ‌nazionale‌ ‌dei‌ ‌dottori‌ ‌commercialisti‌ ‌e‌ ‌esperti‌ ‌contabili.‌ ‌ ‌  392
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Un‌ ‌aspetto‌ ‌maggiormente‌ ‌privilegiato‌ ‌dalla‌ ‌disciplina‌ ‌europea‌ ‌in‌ ‌tema‌‌di‌‌                   

early‌ ‌warning‌ ‌tools‌ ‌concerne‌ ‌la‌ ‌tutela‌ ‌dell’informazione‌ ‌relativa‌ ‌a‌ ‌detti‌‌                   

strumenti,‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌al‌ ‌debitore‌ ‌e‌ ‌anche‌ ‌ai‌ ‌lavoratori‌ ‌ovvero‌‌                   

rappresentanti‌ ‌dei‌ ‌lavoratori,‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌si‌ ‌prevedono‌ ‌espressi‌ ‌doveri‌‌                   

informativi‌‌circa‌‌le‌‌possibilità‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌nonché‌‌sostegno‌‌ai‌‌fini‌‌di‌‌                     

una‌ ‌valutazione‌ ‌economica‌ ‌del‌ ‌debitore.‌ ‌Analogamente‌ ‌a‌ ‌quanto‌‌               

precedentemente‌ ‌menzionato,‌ ‌i‌ ‌lavoratori‌ ‌rientrano‌ ‌tra‌ ‌i‌ ‌soggetti‌ ‌che‌‌                 

maggiormente‌ ‌saranno‌ ‌condizionati‌ ‌da‌ ‌esiti‌ ‌negativi‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione,‌‌               

per‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌si‌ ‌sancisce‌ ‌una‌ ‌particolare‌ ‌tutela‌ ‌individuata‌ ‌in‌ ‌specifichi‌‌                     

obblighi‌ ‌informativi‌ ‌tali‌ ‌da‌ ‌renderli‌ ‌edotti‌ ‌circa‌ ‌le‌ ‌future‌ ‌possibilità‌‌                   

lavorative.‌ ‌Non‌ ‌essendo‌ ‌prevista‌ ‌alcuna‌ ‌estensione‌ ‌in‌ ‌questo‌ ‌senso,‌ ‌al‌‌                   

codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌d’impresa‌ ‌sarà‌ ‌richiesta‌ ‌maggiore‌ ‌adeguatezza‌ ‌circa‌ ‌le‌‌                   

previsioni‌ ‌dettate‌ ‌in‌ ‌tema‌ ‌di‌ ‌allerta‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌all’informazione‌ ‌e‌ ‌al‌‌                     

ruolo‌ ‌ricoperto‌ ‌dai‌ ‌lavoratori.‌ ‌ ‌  393

Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌l’ambito‌ ‌applicativo‌ ‌delle‌ ‌misure‌ ‌di‌ ‌allerta‌ ‌nello‌‌                   

scenario‌ ‌europeo,‌ ‌il‌ ‌legislatore,‌ ‌nel‌ ‌corso‌ ‌delle‌ ‌modifiche‌ ‌effettuate‌‌                 

all’originaria‌ ‌proposta‌ ‌del‌ ‌22‌ ‌novembre‌ ‌2016,‌ ‌ha‌ ‌escluso‌ ‌la‌ ‌limitazione‌‌                   

imposta‌ ‌ai‌ ‌casi‌ ‌di‌ ‌piccole-medie‌ ‌imprese,‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌si‌‌era‌‌prevista‌‌una‌‌                         

deroga‌ ‌applicativa.‌‌Tuttavia,‌‌nel‌‌testo‌‌finale,‌‌la‌‌disposizione‌‌in‌‌merito‌‌alle‌‌                     

PMI‌ ‌è‌ ‌stata‌ ‌modificata‌ ‌specificando‌ ‌la‌ ‌rilevanza‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌facile‌ ‌accesso‌ ‌a‌‌                       

informazioni‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌tale‌ ‌tipologia‌ ‌di‌ ‌imprese.‌ ‌Con‌ ‌riferimento‌‌                   

all’ambito‌ ‌applicativo‌ ‌previsto‌ ‌dal‌ ‌legislatore‌ ‌italiano,‌ ‌se‌ ‌ne‌ ‌esclude‌‌                 

l’implementazione‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌grandi‌ ‌imprese,‌ ‌società‌ ‌quotate‌ ‌e‌ ‌gruppi‌ ‌di‌‌                   

imprese.‌‌Tuttavia,‌‌si‌‌riscontra‌‌una‌‌divergenza‌‌con‌‌le‌‌previsioni‌‌europee‌‌in‌‌                     

relazione‌ ‌all’inclusione‌ ‌delle‌ ‌grandi‌ ‌imprese,‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌dovrebbero‌‌                 

393 ‌Paola‌ ‌Vella,‌ ‌‌L’impatto‌ ‌Della‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌‌2019/1023‌‌Sull’ordinamento‌‌Concorsuale‌‌Italiano‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌                         
2020,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Grazia‌ ‌Monia‌ ‌Buta,‌ ‌‌Gli‌ ‌Obblighi‌ ‌Di‌ ‌Segnalazione‌ ‌Dell’organo‌ ‌Di‌ ‌Controllo‌ ‌E‌ ‌Del‌ ‌Revisore‌                               
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cfr‌ ‌supra.‌ ‌Lorenzo‌ ‌Stanghellini,‌ ‌‌La‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌Ue‌‌In‌‌Materia‌‌Di‌‌Insolvenza‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌‌8-9,‌‌                                 
873.‌ ‌Paola‌ ‌Vella,‌ ‌‌L’allerta‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌ ‌Alla‌‌Luce‌‌Della‌‌Direttiva‌‌(UE)‌‌2019/1023‌,‌ ‌in‌‌                                 
www.ilcaso.it‌,‌ ‌24‌ ‌luglio‌ ‌2019.‌ ‌ 
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essere‌‌disposti‌‌gli‌‌‌early‌‌warning‌‌tools,‌‌‌in‌‌quanto‌‌la‌‌disciplina‌‌europea‌‌non‌‌                       

distingue‌ ‌in‌ ‌base‌ ‌ai‌ ‌requisiti‌ ‌dimensionali‌ ‌proposti‌ ‌in‌ ‌ambito‌ ‌nazionale.‌ ‌ 394

In‌‌ultima‌‌analisi‌‌si‌‌considera‌‌un‌‌genarle‌‌raffronto‌‌tra‌‌la‌‌disciplina‌‌italiana‌‌e‌‌                         

europea,‌‌in‌‌quanto‌‌quest’ultima‌‌individua‌‌una‌‌procedura‌‌di‌‌allerta‌‌celere‌‌e‌‌                     

snella,‌ ‌in‌ ‌presenza‌ ‌di‌ ‌specifichi‌ ‌obblighi‌ ‌informativi,‌ ‌senza‌ ‌particolari‌‌                 

complicazioni.‌ ‌Diversamente,‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌italiano‌ ‌ha‌ ‌enucleato‌ ‌una‌‌               

disciplina‌ ‌che‌ ‌lungi‌ ‌risulta‌ ‌dalle‌ ‌caratteristiche‌ ‌sopra‌ ‌individuate.‌ ‌La‌‌                 

burocratizzazione‌ ‌e‌ ‌complessità‌ ‌delle‌ ‌segnalazioni‌ ‌di‌ ‌allerta,‌ ‌nonché‌‌               

specifiche‌ ‌tempistiche,‌ ‌individuano,‌ ‌nel‌ ‌complesso,‌ ‌un‌ ‌sistema‌ ‌alquanto‌‌               

macchinoso‌ ‌soprattutto‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌al‌ ‌coinvolgimento‌ ‌dell’OCRI.‌ ‌La‌‌               

procedura‌ ‌avanzata‌ ‌attraverso‌‌tale‌‌organismo‌‌non‌‌risulta‌‌particolarmente‌‌               

vantaggiosa‌‌sia‌‌per‌‌le‌‌ridotte‌‌tempistiche,‌‌individuate‌‌in‌‌un‌‌massimo‌‌di‌‌sei‌‌                       

mesi,‌ ‌sia‌ ‌per‌ ‌la‌ ‌successiva‌ ‌segnalazione‌ ‌al‌ ‌pubblico‌ ‌ministero‌ ‌in‌ ‌caso‌ ‌di‌‌                       

rilevata‌ ‌insolvenza.‌ ‌In‌ ‌aggiunta,‌ ‌oltre‌ ‌all’allungamento‌ ‌delle‌ ‌tempistiche‌‌               

processuali,‌‌si‌‌registra‌‌anche‌‌un‌‌aumento‌‌dei‌‌costi,‌‌la‌‌cui‌‌riduzione‌‌invece‌‌                       

caratterizza‌ ‌gli‌ ‌obiettivi‌ ‌europei‌ ‌in‌ ‌ambito‌ ‌processuale.‌ ‌ 395

Inoltre,‌ ‌le‌ ‌funzioni‌‌attribuite‌‌dalla‌‌direttiva‌‌ai‌‌sistemi‌‌di‌‌allerta‌‌consistono‌‌                     

in‌‌un‌‌vantaggio‌‌per‌‌il‌‌debitore‌‌quale‌‌unico‌‌destinatario‌‌delle‌‌segnalazioni,‌                     

mentre,‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌della‌ ‌disciplina‌ ‌italiana,‌ ‌l’OCRI‌ ‌si‌ ‌inserisce‌ ‌come‌‌                   

procedura‌ ‌aggiuntiva‌ ‌e‌ ‌obbligatoria‌ ‌rispetto‌ ‌alle‌ ‌prime‌ ‌segnalazioni‌ ‌al‌‌                 

debitore.‌ ‌Questo‌ ‌costituisce‌ ‌una‌ ‌significativa‌ ‌divergenza‌ ‌rispetto‌‌             

all’obiettivo‌‌perseguito‌‌dall’Unione‌‌Europea,‌‌in‌‌quanto,‌‌in‌‌una‌‌fase‌‌in‌‌cui‌‌il‌‌                       

debitore‌ ‌è‌ ‌considerato‌ ‌l’unico‌ ‌soggetto‌ ‌legittimato‌ ‌a‌ ‌risolvere‌ ‌la‌ ‌propria‌‌                   

situazione‌ ‌economico-finanziaria,‌ ‌si‌ ‌inserisce‌ ‌una‌ ‌procedura‌ ‌che‌ ‌da‌‌               

facoltativa‌‌diviene‌‌‌obbligatoria‌.‌‌Infatti,‌‌in‌‌assenza‌‌di‌‌segnalazioni‌‌all’OCRI‌‌                 

vi‌‌saranno‌‌ripercussioni‌‌sia‌‌sui‌‌soggetti‌‌coinvolti‌‌nell’allerta‌‌cd.‌‌interna‌‌sia‌‌                     

sui‌ ‌creditori‌ ‌pubblici‌ ‌qualificati.‌ ‌L’inclusione‌ ‌del‌ ‌pubblico‌ ‌ministero‌ ‌nella‌‌                 

394 ‌Paola‌ ‌Vella,‌ ‌‌L’impatto‌ ‌Della‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌‌2019/1023‌‌Sull’ordinamento‌‌Concorsuale‌‌Italiano‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌                         
2020,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Elena‌‌Terrizzi,‌ ‌‌Adeguatezza‌‌Degli‌ ‌Assetti‌‌Organizzativi‌‌Per‌‌La‌‌Gestione‌‌Della‌‌Crisi‌‌D'impresa,‌‌‌in‌‌                               
Società,‌ ‌2020,‌ ‌3,‌ ‌280.‌ ‌Guido‌‌Bonfante,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌D'impresa‌‌E‌‌Dell'insolvenza‌‌-‌ ‌Le‌‌Misure‌‌D'allerta‌,‌ ‌in‌‌                                 
Giur.‌ ‌It‌.,‌ ‌2019,‌ ‌8-9,‌ ‌1943.‌‌ ‌  
395 ‌Lorenzo‌‌Stanghellini,‌‌‌Il‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌Di‌‌Impresa:‌‌Una‌‌Primissima‌‌Lettura‌‌(Con‌‌Qualche‌‌Critica)‌,‌‌in‌‌‌Corriere‌‌                                 
Giur‌.,‌ ‌2019,‌‌4,‌‌449.‌‌Guido‌‌Bonfante,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌Di‌‌Impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌Il‌‌Nuovo‌‌Diritto‌‌Della‌‌Crisi‌‌E‌‌                                       
Dell’insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It‌.,‌ ‌2019,‌ ‌8-9,‌ ‌1943.‌‌ ‌  
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procedura‌ ‌disincentiva‌ ‌qualunque‌ ‌intervento‌ ‌volontario‌ ‌del‌ ‌debitore.‌‌             

L’imposizione‌ ‌di‌ ‌termini‌ ‌rigidi‌ ‌e‌ ‌procedure‌‌imposte‌‌al‌‌debitore‌‌stesso‌‌non‌‌                     

agevolano‌ ‌la‌ ‌ristrutturazione‌ ‌aziendale‌ ‌ma‌ ‌sono‌ ‌suscettibili‌ ‌di‌ ‌acuire‌ ‌gli‌‌                   

squilibri‌ ‌preesistenti,‌ ‌contrariamente‌ ‌a‌ ‌tutti‌ ‌i‌ ‌principi‌ ‌sostenuti‌ ‌nella‌‌                 

direttiva.‌ ‌ ‌  396

Da‌ ‌qui,‌ ‌numerose‌ ‌le‌ ‌critiche‌ ‌rispetto‌ ‌al‌ ‌contenuto‌ ‌delle‌ ‌segnalazioni‌‌                   

effettuate‌ ‌al‌ ‌debitore‌ ‌e‌ ‌all’OCRI.‌ ‌Il‌ ‌presupposto‌ ‌oggettivo‌ ‌da‌ ‌cui‌‌                   

scaturiscono‌ ‌suddetti‌ ‌obblighi‌ ‌si‌ ‌identifica‌‌nello‌‌stato‌‌di‌‌crisi.‌‌Tuttavia,‌‌da‌                     

un’analisi‌‌del‌‌contenuto‌‌delle‌‌disposizioni‌‌codicistiche,‌‌s’evince‌‌la‌‌rilevanza‌‌                 

di‌ ‌alcuni‌ ‌elementi,‌ ‌quali‌ ‌i‌ ‌ritardi‌ ‌nei‌ ‌pagamenti‌ ‌reiterati‌ ‌e‌ ‌significativi,‌‌                     

come‌ ‌presupposto‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌future‌ ‌segnalazioni.‌ ‌In‌ ‌detti‌ ‌casi,‌ ‌si‌ ‌rileva‌ ‌la‌‌                       

presenza‌‌di‌‌inadempimenti‌‌quale‌‌fondamento‌‌ai‌‌fini‌‌delle‌‌misure‌‌di‌‌allerta,‌‌                     

i‌‌quali‌‌tuttavia‌‌identificano‌‌un‌‌fatto‌‌genericamente‌‌adducibile‌‌allo‌‌stato‌‌di‌‌                     

insolvenza.‌ ‌La‌ ‌medesima‌ ‌conclusione‌ ‌si‌ ‌registra‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌delle‌‌                 

segnalazioni‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌di‌ ‌creditori‌ ‌pubblici‌ ‌qualificati,‌ ‌quali‌ ‌Agenzia‌ ‌delle‌‌                   

entrate‌ ‌o‌ ‌Istituto‌ ‌nazionale‌ ‌della‌ ‌previdenza‌ ‌sociale,‌ ‌tenuti‌ ‌a‌ ‌segnalare‌‌                   

casi‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌l’esposizione‌ ‌debitoria‌ ‌sia‌ ‌di‌ ‌rilevante‌ ‌entità.‌ ‌La‌ ‌‌ratio‌ ‌di‌ ‌tali‌‌                         

previsioni‌ ‌risiede‌ ‌nell’intenzione‌ ‌del‌ ‌legislatore‌ ‌di‌ ‌evitare‌‌l’introduzione‌‌di‌‌                 

soglie‌ ‌eccessivamente‌ ‌basse‌ ‌legate‌ ‌alle‌ ‌misure‌ ‌di‌ ‌allerta,‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌il‌‌                       

dettato‌ ‌del‌ ‌codice‌ ‌risulta‌ ‌contraddittorio.‌ ‌Nonostante‌ ‌il‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌effettuare‌‌                   

apposite‌‌segnalazioni‌‌volte‌‌alla‌‌tempestiva‌‌emersione‌‌della‌‌crisi,‌‌i‌‌sintomi‌‌                   

rilevati‌ ‌caratterizzano‌ ‌una‌ ‌situazione‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌del‌ ‌debitore.‌ ‌ 397

396 ‌Massimo‌ ‌Ferro,‌ ‌‌Allerta‌ ‌E‌ ‌Composizione‌ ‌Assistita‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Nel‌ ‌D.Lgs.‌ ‌N.‌ ‌14/2019:‌ ‌Le‌ ‌Istituzioni‌ ‌Della‌‌                               
Concorsualità‌ ‌Preventiva‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌4,‌ ‌419.‌ ‌Assonime,‌ ‌Circolare‌‌N.‌‌19‌‌Del‌‌2‌‌Agosto‌‌2019‌‌D.Lgs.‌‌12‌‌                                 
Gennaio‌ ‌2019,‌ ‌N.‌ ‌14‌ ‌-‌ ‌Le‌ ‌Nuove‌ ‌Regole‌ ‌Societarie‌ ‌Sull’emersione‌ ‌Anticipata‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa‌ ‌E‌ ‌Gli‌‌                               
Strumenti‌ ‌Di‌ ‌Allerta,‌ ‌in‌ ‌‌Rivista‌ ‌Del‌‌Notariato‌,‌ ‌2019,‌‌4,‌ ‌pp.‌‌847-934.‌‌Paola‌‌Vella,‌ ‌‌L’impatto‌‌Della‌‌Direttiva‌‌(UE)‌‌                                 
2019/1023‌‌Sull’ordinamento‌‌Concorsuale‌‌Italiano‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2020,‌‌cfr.‌‌supra.‌‌Lorenzo‌‌Stanghellini,‌‌‌Il‌‌Codice‌‌                         
Della‌‌Crisi‌‌Di‌‌Impresa:‌‌Una‌‌Primissima‌‌Lettura‌‌(Con‌‌Qualche‌‌Critica)‌,‌‌in‌‌‌Corriere‌‌Giur‌.,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Alberto‌‌Guiotto,‌‌                                 
I‌ ‌Sistemi‌ ‌Di‌ ‌Allerta‌ ‌E‌ ‌L’emersione‌ ‌Tempestiva‌ ‌Della‌ ‌Crisi,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Giacomo‌‌D’attore,‌‌‌Gli‌‌                                 
OCRI:‌ ‌Compiti,‌ ‌Composizione‌ ‌E‌ ‌Funzionamento‌ ‌Nel‌ ‌Procedimento‌ ‌Di‌ ‌Allerta‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌12,‌ ‌1429.‌                           
Guido‌‌Bonfante,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌Di‌‌Impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌Le‌‌Misure‌‌Di‌‌Allerta‌,‌‌in‌‌‌Giur.‌‌It,‌‌2019,‌‌cfr‌‌supra.‌‌                                       
Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌Il‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌Framework‌ ‌Nella‌ ‌Direttiva‌ ‌2019/1023‌ ‌Del‌ ‌20‌ ‌Giugno‌ ‌2019‌ ‌Ed‌ ‌Il‌‌                             
Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi.‌ ‌Assonanze‌ ‌E‌ ‌Dissonanze‌,‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Gianluca‌‌Guerrieri,‌ ‌‌Il‌ ‌Nuovo‌‌Codice‌‌Della‌‌                             
Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌ ‌(d.lgs.‌ ‌12‌ ‌gennaio‌ ‌2019,‌ ‌n.14)‌,‌ ‌in‌ ‌‌Nuove‌ ‌Leggi‌ ‌Civ.‌ ‌Comm‌.,‌ ‌2019,‌ ‌4,‌ ‌809.‌ ‌ ‌   
397 ‌Stefano‌ ‌Ambrosini,‌ ‌‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Insolvenza‌ ‌Nel‌ ‌Passaggio‌ ‌Fra‌ ‌Vecchio‌ ‌E‌ ‌Nuovo‌ ‌Assetto‌ ‌Ordinamentale:‌‌                           
Considerazioni‌ ‌Problematiche,‌ ‌in‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌14‌ ‌gennaio‌ ‌2019.‌ ‌Massimo‌ ‌Ferro,‌ ‌‌Allerta‌ ‌E‌ ‌Composizione‌‌                       
Assistita‌ ‌Della‌‌Crisi‌ ‌Nel‌‌D.Lgs.‌‌N.‌‌14/2019:‌‌Le‌‌Istituzioni‌‌Della‌‌Concorsualità‌‌Preventiva‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌‌4,‌‌                               
419.‌‌Alberto‌‌Guiotto,‌‌‌I‌ ‌Sistemi‌‌Di‌‌Allerta‌‌E‌‌L’emersione‌‌Tempestiva‌‌Della‌‌Crisi,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2019,‌‌4,‌‌409.‌‌Guido‌‌                                   
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3.‌ ‌Compatibilità‌ ‌Dei‌ ‌Principali‌ ‌Strumenti‌ ‌Di‌ ‌Risoluzione‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Al‌‌ 
Framework‌ ‌Europeo‌‌ ‌  

Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌il‌ ‌contenuto‌ ‌proposto‌ ‌dalla‌ ‌direttiva‌ ‌nella‌‌                 

delineazione‌ ‌del‌ ‌piano‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione,‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌rilevano‌ ‌discostamenti‌‌                 

rispetto‌ ‌a‌ ‌quanto‌ ‌sancito‌ ‌in‌ ‌ambito‌ ‌nazionale.‌ ‌I‌ ‌principi‌ ‌ispiratori‌ ‌del‌‌                     

codice‌ ‌derivano‌ ‌dai‌ ‌vari‌ ‌interventi‌ ‌europei‌ ‌che‌ ‌hanno‌ ‌caratterizzato‌ ‌gli‌‌                   

ultimi‌ ‌anni,‌ ‌in‌ ‌particolare‌ ‌la‌ ‌Raccomandazione‌ ‌(UE)‌ ‌2014/135‌ ‌e‌ ‌il‌                   

Regolamento‌ ‌(UE)‌ ‌2015/848,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌si‌ ‌incentrano‌ ‌sulla‌ ‌ristrutturazione‌‌                 

preventiva‌‌quale‌‌elemento‌‌innovativo‌‌ed‌‌essenziale‌‌nello‌‌scenario‌‌europeo‌‌                 

dell’insolvenza.‌ ‌Il‌ ‌codice‌ ‌richiama‌ ‌il‌ ‌sostegno‌ ‌a‌ ‌tempestivi‌ ‌interventi‌ ‌del‌‌                   

debitore,‌ ‌il‌ ‌quale,‌ ‌attraverso‌ ‌le‌ ‌misure‌ ‌di‌ ‌allerta,‌ ‌dovrebbe‌ ‌intervenire‌ ‌in‌‌                     

una‌‌fase‌‌precoce‌‌rispetto‌‌all’insolvenza‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌tutelare‌‌la‌‌conservazione‌‌                     

dell’assetto‌ ‌produttivo‌ ‌e‌ ‌dell’occupazione.‌ ‌ ‌  398

In‌ ‌ambito‌ ‌nazionale‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌attualmente‌ ‌in‌ ‌vigore‌ ‌una‌ ‌procedura‌ ‌di‌‌                     

ristrutturazione‌ ‌preventiva‌ ‌in‌ ‌grado‌ ‌di‌ ‌rispettare‌ ‌i‌ ‌requisiti‌ ‌inoltrati‌ ‌dalla‌‌                   

direttiva‌ ‌in‌ ‌esame.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌lo‌ ‌strumento‌ ‌che‌ ‌maggiormente‌ ‌aderisce‌ ‌al‌‌                   

dettato‌ ‌europeo‌ ‌coincide‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌concordato‌ ‌preventivo.‌ ‌Per‌ ‌quanto‌‌                 

concerne‌ ‌gli‌ ‌altri‌ ‌strumenti‌ ‌previsti‌ ‌in‌ ‌ambito‌ ‌nazionale,‌ ‌quali‌ ‌accordi‌ ‌di‌‌                     

ristrutturazione‌ ‌dei‌ ‌debiti‌ ‌e‌ ‌piani‌ ‌attestati‌‌di‌‌risanamento,‌‌la‌‌disciplina‌‌ivi‌‌                     

prevista‌ ‌è‌ ‌meno‌‌articolata‌ ‌rispetto‌ ‌al‌ ‌concordato‌ ‌e‌ ‌ai‌‌requisiti‌‌richiesti‌‌in‌‌                       

ambito‌ ‌europeo.‌ ‌ ‌  399

Bonfante,‌ ‌‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌ ‌–‌ ‌Le‌ ‌Misure‌ ‌Di‌ ‌Allerta‌,‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It,‌ ‌2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra‌‌                                     
Giuseppe‌‌Lo‌‌Prete‌‌e‌‌Alessandro‌‌Sura,‌‌‌Gli‌‌Indici‌‌Di‌‌Allerta‌‌Della‌‌Crisi‌‌Al‌‌Vaglio‌‌Delle‌‌Scelte‌‌In‌‌Materia‌‌Di‌‌Bilancio‌,‌‌                                       
in‌ ‌‌Fisco‌,‌ ‌2020,‌ ‌6,‌ ‌557.‌ ‌Ferdinando‌ ‌Superti‌ ‌Furga‌ ‌e‌ ‌Claudio‌ ‌Sottoriva,‌ ‌‌Riflessioni‌ ‌Sul‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌‌                                 
Dell'insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Società‌,‌ ‌2020,‌ ‌1,‌ ‌7.‌ ‌Amedeo‌ ‌Bassi,‌ ‌‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌D'impresa‌ ‌E‌ ‌Dell'insolvenza‌ ‌-‌ ‌I‌‌                               
Presupposti‌ ‌Delle‌ ‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell'insolvenza,‌ ‌‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It.,‌‌ ‌2019,‌ ‌8-9,‌ ‌1943.‌‌ ‌  
398 ‌Zeno‌‌Crespi‌‌Reghizzi,‌ ‌‌Ue‌‌E‌‌Disciplina‌‌Dell'insolvenza‌‌(I‌ ‌Parte)‌‌-‌‌La‌‌Disciplina‌‌Della‌‌Giurisdizione‌‌In‌‌Materia‌‌Di‌‌                                   
Insolvenza:‌‌Il‌ ‌Reg.‌‌Ue‌‌N.‌‌2015/848,‌ ‌in‌‌‌Giur.‌‌It.,‌ ‌2018,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌Legge‌‌Fallimentare‌‌Attuale,‌‌                                   
Legge‌‌Delega‌‌Di‌‌Riforma‌‌E‌‌Decreti‌‌Attuativi‌‌In‌‌Fieri‌,‌ ‌In‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2018,‌‌5,‌‌525.‌‌Rolandino‌‌Guidotti,‌‌‌Emersione‌‌                                 
Della‌‌Crisi‌ ‌E‌‌Opportunità‌‌Di‌‌Risanamento‌,‌ ‌in‌‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌24‌‌novembre‌‌2016.‌‌Marina‌‌Spiotta,‌‌‌Ue‌‌E‌‌Disciplina‌‌                               
Dell'insolvenza‌‌(I‌ ‌Parte)‌‌-‌ ‌La‌‌Continuità‌‌Aziendale:‌‌Una‌‌Nuova‌‌"Stella‌‌Polare"‌‌Per‌‌Il‌‌Legislatore‌,‌‌in‌‌‌Giur.‌‌It.‌,‌‌2018,‌‌                                   
cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
399 ‌Vincenzo‌ ‌Pinto,‌ ‌Le‌ ‌Fattispecie‌ ‌Di‌ ‌Continuità‌ ‌Aziendale‌ ‌Nel‌ ‌Concordato‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi,‌ ‌in‌‌                             
Giurisprudenza‌‌Commerciale‌,‌ ‌no.‌‌2,‌ ‌2020,‌‌pp.‌‌372-398.‌‌Luciano‌‌Panzani,‌‌‌Il‌‌Preventive‌‌Restructuring‌‌Framework‌‌                         
Nella‌ ‌Direttiva‌ ‌2019/1023‌‌Del‌‌20‌‌Giugno‌‌2019‌‌Ed‌‌Il‌ ‌Codice‌‌Della‌‌Crisi.‌ ‌Assonanze‌‌E‌‌Dissonanze‌,‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌‌                               
cfr‌‌supra.‌‌Raffaella‌‌Brogi,‌ ‌‌Il‌ ‌Concordato‌‌Con‌‌Continuità‌‌Aziendale‌‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌‌7,‌‌                                 
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Analogamente‌ ‌a‌ ‌quanto‌ ‌sopra‌ ‌menzionato,‌ ‌l’accesso‌ ‌a‌ ‌queste‌ ‌procedure‌‌                 

viene‌ ‌previsto‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌insolvenza‌ ‌o‌ ‌crisi,‌ ‌contrastando‌ ‌quindi‌ ‌con‌ ‌un‌‌                       

requisito‌ ‌fondamentale‌ ‌individuato‌ ‌dalla‌ ‌direttiva‌ ‌nella‌ ‌‌likelihood‌ ‌of‌‌               

insolvency‌.‌ ‌Con‌ ‌riferimento‌ ‌alle‌ ‌ulteriori‌ ‌previsioni‌ ‌europee,‌ ‌i‌ ‌principali‌‌                 

riferimenti‌ ‌sono‌ ‌adducibili‌ ‌ai‌ ‌soli‌ ‌concordati‌ ‌preventivi,‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌quali,‌ ‌il‌‌                     

legislatore‌ ‌italiano‌ ‌ha‌ ‌dedicato‌ ‌buona‌ ‌parte‌ ‌delle‌ ‌disposizioni‌ ‌del‌ ‌codice‌‌                   

della‌ ‌crisi.‌‌ ‌  

La‌ ‌disciplina‌ ‌italiana‌ ‌e‌ ‌europea‌ ‌presentano‌ ‌analogie‌ ‌nella‌ ‌delineazione‌‌                 

della‌ ‌materia‌ ‌in‌ ‌relazione‌ ‌al‌ ‌cd.‌ ‌‌debtor‌ ‌in‌‌possession‌‌e‌‌sospensione‌‌delle‌‌                       

azioni‌‌esecutive.‌‌Nell’ambito‌‌codicistico,‌‌il‌‌debitore‌‌che‌‌presenta‌‌domanda‌‌                 

di‌ ‌concordato‌ ‌preventivo‌ ‌è‌ ‌sottoposto‌ ‌ad‌‌uno‌‌spossessamento‌‌attenuato,‌‌                 

quindi‌‌limitato‌‌alla‌‌gestione‌‌ordinaria,‌‌mentre‌‌per‌‌quanto‌‌concerne‌‌gli‌‌atti‌‌                     

di‌ ‌straordinaria‌ ‌amministrazione,‌ ‌si‌ ‌necessita‌ ‌l’autorizzazione‌ ‌del‌ ‌giudice‌‌               

delegato‌ ‌all’uopo‌ ‌nominato‌ ‌a‌ ‌pena‌ ‌di‌ ‌inefficacia.‌ ‌Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌le‌‌                     

altre‌ ‌procedure‌ ‌previste‌ ‌dal‌ ‌codice,‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌registra‌ ‌alcuna‌ ‌imposizione‌ ‌di‌‌                     

restrizioni‌‌gestionali‌‌sia‌‌nel‌‌caso‌‌di‌‌accordi‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌dei‌‌debiti‌‌sia‌‌                       

di‌ ‌piani‌ ‌attestati‌ ‌di‌ ‌risanamento,‌ ‌nella‌ ‌cui‌ ‌pendenza‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌permane‌‌                     

nella‌ ‌piena‌ ‌gestione‌ ‌dell’impresa.‌ ‌ ‌  400
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Direttiva‌‌(UE)‌‌2019/1023‌‌Sull’ordinamento‌‌Concorsuale‌‌Italiano‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2020,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Luciano‌‌Panzani,‌‌                         
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Alcune‌ ‌divergenze‌ ‌si‌ ‌rilevano‌ ‌in‌ ‌relazione‌ ‌alla‌ ‌figura‌ ‌del‌ ‌commissario‌‌                   

giudiziale‌ ‌quale‌ ‌soggetto‌ ‌obbligatoriamente‌ ‌nominato‌ ‌a‌ ‌seguito‌‌             

dell’apertura‌ ‌della‌ ‌procedura‌ ‌di‌ ‌concordato‌ ‌preventivo.‌ ‌In‌ ‌questi‌ ‌casi,‌ ‌il‌‌                   

legislatore‌ ‌europeo‌ ‌limita‌ ‌la‌ ‌nomina‌ ‌ad‌ ‌uno‌ ‌scrutinio‌ ‌legato‌ ‌al‌ ‌caso‌ ‌di‌‌                       

specie‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌emerge‌ ‌il‌‌necessario‌‌affiancamento‌‌di‌‌un‌‌professionista,‌‌per‌‌                     

esempio‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌presentazione‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌richiesta‌ ‌di‌ ‌sospensione‌ ‌delle‌‌                     

azioni‌ ‌esecutive.‌ ‌Nelle‌ ‌previsioni‌ ‌italiane,‌ ‌la‌ ‌nomina‌ ‌interviene‌ ‌a‌‌                 

prescindere‌ ‌da‌ ‌considerazioni‌ ‌ulteriori,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌il‌ ‌compito‌ ‌del‌‌                 

commissario‌ ‌consiste‌ ‌nel‌ ‌vigilare‌ ‌l’attività‌ ‌protratta‌ ‌dal‌ ‌debitore.‌ ‌Tale‌‌                 

figura‌‌non‌‌sussiste‌‌nelle‌‌altre‌‌procedure‌‌individuate‌‌dal‌‌codice‌‌quali‌‌i‌‌piani‌‌                       

attestati‌ ‌di‌ ‌risanamento‌ ‌e‌ ‌accordi‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌dei‌ ‌debiti,‌ ‌nella‌ ‌cui‌‌                     

pendenza‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌permane,‌ ‌‌in‌ ‌toto‌,‌ ‌nella‌ ‌gestione‌ ‌dell’assetto‌‌                 

produttivo.‌ ‌ ‌  401

‌ 

4.‌ ‌(Segue)‌ ‌La‌ ‌Formazioni‌ ‌Di‌ ‌Classi‌ ‌E‌ ‌Proposte‌ ‌Concorrenti‌ ‌Nel‌ ‌Concordato‌‌ 
Preventivo‌ ‌ 

La‌ ‌legittimazione‌ ‌alla‌ ‌presentazione‌ ‌del‌ ‌piano‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌viene‌‌                 

attribuita,‌ ‌dalla‌ ‌direttiva,‌ ‌anche‌ ‌a‌ ‌soggetti‌ ‌diversi‌ ‌dal‌ ‌debitore,‌ ‌quali‌‌                   

creditori‌ ‌e‌ ‌professionisti‌ ‌del‌ ‌settore.‌ ‌Questa‌ ‌estensione‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌registra‌‌                   

Emersione‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa‌,‌ ‌in‌ ‌‌Esecuzione‌ ‌Forzata‌,‌ ‌2020,‌ ‌1,‌ ‌58.‌ ‌Ilaria‌ ‌Pagni,‌ ‌‌Il‌ ‌Fallimento‌ ‌E‌ ‌Le‌ ‌Soluzioni‌‌                                 
Alternative‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa:‌ ‌Profili‌ ‌Processuali‌,‌ ‌in‌ ‌Oreste‌ ‌Cagnasso,‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌‌E‌‌                             
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Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Lorenzo‌ ‌Stanghellini,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌Ue‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌‌                             
Insolvenza‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌8-9,‌ ‌873.‌ ‌‌Federica‌ ‌Pasquariello,‌ ‌‌Italian‌ ‌Bankruptcy‌ ‌Code‌ ‌Moving‌ ‌Towards‌ ‌A‌‌                           
Reform‌‌Era‌,‌ ‌in‌‌‌Dir.‌‌Fall‌.,‌‌2016,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Raffaella‌‌Brogi,‌‌‌Il‌‌Concordato‌‌Con‌‌Continuità‌‌Aziendale‌‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌                                   
Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌7,‌ ‌845.‌ ‌ 
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28,‌ ‌issue‌ ‌7‐8,‌ ‌(2001),‌ ‌p.‌ ‌905-942.‌ ‌Paolo‌ ‌Manganelli,‌ ‌The‌ ‌Modernization‌ ‌Of‌ ‌European‌ ‌Insolvency‌ ‌Law:‌ ‌An‌‌                             
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Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌Framework‌ ‌Nella‌ ‌Direttiva‌ ‌2019/1023‌ ‌Del‌ ‌20‌ ‌Giugno‌ ‌2019‌ ‌Ed‌ ‌Il‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi.‌‌                             
Assonanze‌ ‌E‌ ‌Dissonanze‌,‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Gianfranco‌ ‌Benvenuto,‌ ‌Stefano‌ ‌Meani,‌ ‌‌Direttiva‌ ‌UE‌ ‌n.‌‌                         
1023/2019‌ ‌Sulla‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva,‌ ‌Esdebitazione‌ ‌E‌ ‌Insolvenza:‌ ‌Prime‌ ‌Valutazioni,‌ ‌in‌‌                   
www.ilfallimentarista.it‌,‌ ‌30‌‌luglio‌‌2019.‌‌Jennifer‌‌Payne,‌‌Janis‌‌Sarra,‌‌Tripping‌‌the‌‌Light‌‌Fantastic:‌‌A‌‌Comparative‌‌                           
Analysis‌ ‌of‌ ‌the‌ ‌European‌ ‌Commission’s‌ ‌Proposals‌‌for‌‌New‌‌and‌‌Interim‌‌Financing‌‌of‌‌Insolvent‌‌Businesses,‌‌‌Int.‌‌                             
Insolv.‌ ‌Rev.,‌ ‌(2018),‌ ‌Vol.‌ ‌27:‌ ‌178–222.‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌Della‌‌Commissione‌‌Ue:‌‌Early‌‌                               
Warning,‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌E‌ ‌Seconda‌ ‌Chance‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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nell’ambito‌‌della‌‌disciplina‌‌nazionale‌‌vigente‌‌e‌‌del‌‌codice‌‌della‌‌crisi,‌‌in‌‌cui,‌‌                       

per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌la‌ ‌totalità‌ ‌delle‌ ‌procedure‌ ‌ivi‌ ‌indicate,‌ ‌l’unico‌‌                   

soggetto‌ ‌legittimato‌ ‌al‌ ‌ricorso‌ ‌e‌ ‌presentazione‌‌di‌‌un‌‌piano‌‌coincide‌‌con‌‌il‌‌                       

debitore.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌introduce‌ ‌specifiche‌ ‌previsioni‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌di‌‌                   

proposte‌ ‌concorrenti‌ ‌rilegate‌ ‌ai‌ ‌soli‌ ‌creditori‌ ‌nell’ambito‌ ‌del‌ ‌concordato‌‌                 

preventivo.‌ ‌La‌ ‌riforma‌ ‌del‌ ‌2015‌ ‌ha‌ ‌infatti‌ ‌previsto‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌per‌ ‌i‌‌                       

creditori‌ ‌rappresentanti‌ ‌il‌ ‌10%‌ ‌dei‌ ‌crediti‌ ‌di‌ ‌depositare‌ ‌una‌ ‌proposta‌ ‌di‌‌                     

concordato‌ ‌alternativa‌ ‌a‌ ‌quella‌ ‌del‌ ‌debitore,‌ ‌in‌ ‌modo‌ ‌da‌ ‌garantire‌‌                   

maggiore‌ ‌concorrenzialità‌ ‌nel‌ ‌piano‌ ‌proposto.‌ ‌Al‌ ‌computo‌ ‌di‌ ‌tale‌ ‌soglia‌‌                   

non‌ ‌concorrono‌ ‌società‌ ‌controllate‌ ‌dalla‌ ‌debitrice‌‌o‌‌sottoposte‌‌al‌‌comune‌‌                   

controllo‌ ‌nonché‌ ‌non‌ ‌può‌ ‌essere‌ ‌presentata‌ ‌dal‌ ‌debitore‌ ‌per‌ ‌interposta‌‌                   

persona.‌ ‌La‌ ‌proposta‌ ‌concorrente‌ ‌può‌ ‌essere‌ ‌presentata‌ ‌a‌ ‌seguito‌ ‌del‌‌                   

preventivo‌‌ricorso‌‌del‌‌debitore‌‌alla‌‌procedura‌‌stessa,‌‌quale‌‌unico‌‌soggetto‌‌                   

legittimato‌ ‌all’iniziativa‌ ‌circa‌ ‌soluzioni‌ ‌alternative‌ ‌alla‌ ‌liquidazione‌‌             

giudiziale.‌ ‌ ‌  402

Un‌ ‌ulteriore‌ ‌profilo‌ ‌concernente‌ ‌i‌ ‌creditori,‌ ‌riguarda‌ ‌la‌ ‌formazione‌ ‌delle‌‌                   

classi‌‌nel‌‌concordato‌‌preventivo,‌‌quale‌‌unica‌‌procedura‌‌in‌‌cui‌‌il‌‌legislatore‌‌                     

italiano‌ ‌sancisce‌ ‌tale‌ ‌previsione.‌ ‌In‌ ‌generale‌ ‌la‌ ‌direttiva‌ ‌prevede‌ ‌una‌‌                   

divisione‌ ‌obbligatoria,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌vi‌ ‌rientra‌ ‌anche‌ ‌la‌‌classe‌‌relativa‌‌agli‌‌‌equity‌‌                       

holders‌,‌ ‌quali‌ ‌soggetti‌ ‌non‌ ‌considerati‌ ‌dalla‌ ‌disciplina‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌‌                 

italiana.‌ ‌L’unico‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌deroga‌ ‌all’obbligatorietà‌ ‌relativo‌ ‌alla‌ ‌formazione‌‌                 

delle‌ ‌classi‌ ‌coincide‌ ‌con‌ ‌le‌ ‌piccole-medie‌ ‌imprese,‌ ‌per‌ ‌le‌ ‌quali‌ ‌tale‌‌                     

divisione‌ ‌è‌ ‌meramente‌‌facoltativa.‌‌Per‌‌quanto‌‌concerne‌‌gli‌‌altri‌‌strumenti‌‌                   
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Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌Il‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza:‌ ‌Considerazioni‌ ‌A‌ ‌Prima‌ ‌Lettura‌,‌ ‌in‌‌                               
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di‌ ‌risoluzione‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌o‌ ‌insolvenza‌ ‌previsti‌ ‌dal‌ ‌codice,‌ ‌se‌‌ne‌‌esclude‌‌la‌‌                         

formazione,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌le‌ ‌classi‌ ‌non‌ ‌vengono‌ ‌considerate‌ ‌ai‌ ‌fini‌‌                   

dell’approvazione‌ ‌del‌‌piano‌‌attestato‌‌di‌‌risanamento‌‌né‌‌dell’omologazione‌‌               

dell’accordo‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌dei‌‌debiti.‌‌Tuttavia,‌‌in‌‌merito‌‌a‌‌quest’ultima‌‌                   

procedura,‌ ‌con‌ ‌particolare‌ ‌riferimento‌ ‌agli‌ ‌accordi‌ ‌a‌ ‌efficacia‌ ‌estesa,‌ ‌si‌‌                   

registra‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌formazione‌ ‌di‌ ‌categorie‌ ‌di‌ ‌creditori,‌ ‌esperite‌ ‌in‌‌                     

base‌ ‌all‌’‌omogeneità̀‌ ‌di‌ ‌posizione‌ ‌giuridica‌ ‌ed‌ ‌interessi‌ ‌economici,‌ ‌le‌‌quali‌‌                   

richiamano‌ ‌le‌ ‌classi‌ ‌del‌ ‌concordato‌ ‌preventivo.‌ ‌ ‌  403

Nonostante‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌italiano‌ ‌lasci‌ ‌ampia‌ ‌discrezionalità‌ ‌circa‌ ‌la‌‌                 

divisione‌‌dei‌‌creditori‌‌in‌‌classi,‌‌si‌‌individuano‌‌specifici‌‌casi‌‌di‌‌obbligatorietà‌‌                     

con‌ ‌riferimento‌‌a‌‌creditori‌‌titolari‌‌di‌‌crediti‌‌previdenziali‌‌o‌‌fiscali,‌‌creditori‌‌                     

titolari‌ ‌di‌ ‌garanzie‌ ‌prestate‌ ‌da‌ ‌terzi‌ ‌ovvero‌ ‌creditori‌ ‌che‌ ‌vengono‌‌                   

soddisfatti,‌ ‌anche‌ ‌in‌ ‌parte,‌ ‌con‌ ‌utilità̀‌ ‌diverse‌ ‌dal‌ ‌denaro.‌ ‌A‌ ‌seguito‌‌                     

dell’implementazione‌ ‌della‌ ‌direttiva‌ ‌a‌ ‌livello‌ ‌nazionale,‌ ‌si‌ ‌renderà‌‌               

necessario‌ ‌un‌ ‌adeguamento‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌all’obbligo‌ ‌di‌ ‌divisione‌ ‌in‌‌                 

classi‌ ‌per‌‌qualunque‌‌tipologia‌‌di‌‌creditori.‌‌Data‌‌l’assenza‌‌della‌‌definizione‌‌                   

relativa‌ ‌all’individuazione‌ ‌delle‌ ‌classi‌ ‌di‌ ‌creditori,‌ ‌residua‌‌in‌‌questo‌‌senso‌‌                   

ampia‌‌discrezionalità‌‌del‌‌legislatore‌‌nazionale,‌‌al‌‌quale‌‌si‌‌richiederà‌‌quindi‌‌                   

una‌ ‌mera‌ ‌estensione‌ ‌dell’obbligo‌ ‌di‌ ‌divisione‌ ‌in‌ ‌classi‌ ‌per‌ ‌qualunque‌‌                   

tipologia‌ ‌di‌ ‌credito‌ ‌in‌ ‌base‌ ‌ai‌ ‌paramenti‌ ‌individuati‌ ‌dal‌ ‌diritto‌ ‌nazionale.‌ ‌ ‌ ‌  404

403 ‌Bernardo‌ ‌Massella‌ ‌Ducci‌ ‌Teri,‌ ‌‌I‌ ‌Poteri‌ ‌Della‌ ‌Maggioranza‌ ‌Nel‌ ‌Concordato‌ ‌Preventivo‌‌Alla‌‌Luce‌‌Del‌‌Codice‌‌                               
Della‌‌Crisi‌‌Tra‌‌Proprietà‌‌E‌‌Gestione‌,‌‌in‌‌‌Corriere‌‌Giur‌.,‌‌2020,‌‌3,‌‌389.‌‌Gianluca‌‌Guerrieri,‌‌‌Il‌‌Nuovo‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌                                     
E‌‌Dell’insolvenza‌‌(d.lgs.‌‌12‌‌gennaio‌‌2019,‌‌n.14)‌,‌ ‌in‌‌‌Nuove‌‌Leggi‌‌Civ.‌‌Comm‌.,‌ ‌2019,‌‌4,‌ ‌809.‌‌Luca‌‌Boggio,‌‌‌Codice‌‌                                   
Della‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌–‌‌Gli‌ ‌Strumenti‌‌Di‌‌Regolazione‌‌Concordata‌‌Della‌‌Crisi‌‌O‌‌Dell’insolvenza,‌‌                               
in‌‌‌Giur.‌‌It.,‌ ‌2019,‌‌8-9,‌‌1943.‌‌Francesco‌‌Marotta,‌‌‌L’armonizzazione‌‌Europea‌‌Delle‌‌Discipline‌‌Nazionali‌‌In‌‌Materia‌‌                             
Di‌ ‌Insolvenza:‌ ‌La‌ ‌Nuova‌ ‌Direttiva‌ ‌Europea‌ ‌Riguardante‌ ‌I‌ ‌Quadri‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva,‌ ‌La‌ ‌Seconda‌‌                           
Opportunità‌‌E‌‌Le‌‌Misure‌‌Volte‌‌Ad‌‌Aumentare‌‌L’efficacia‌‌Delle‌‌Procedure‌‌Di‌‌Ristrutturazione‌,‌‌in‌‌‌www.ilcaso.it‌,‌‌cfr‌‌                             
supra.‌‌Lorenzo‌‌Stanghellini,‌ ‌‌La‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌Ue‌‌In‌‌Materia‌‌Di‌‌Insolvenza‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2017,‌‌cfr‌‌supra.‌‌                                 
Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌La‌‌Nuova‌‌Legge‌‌Delega‌‌Sulle‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌ ‌Tra‌‌Diritto‌‌Ed‌‌Economia‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌                               
2017,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
404 ‌Luciano‌‌Panzani,‌ ‌‌Il‌ ‌Preventive‌‌Restructuring‌‌Framework‌‌Nella‌‌Direttiva‌‌2019/1023‌‌Del‌‌20‌‌Giugno‌‌2019‌‌Ed‌‌Il‌‌                               
Codice‌‌Della‌‌Crisi.‌ ‌Assonanze‌‌E‌‌Dissonanze‌,‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Bernardo‌‌Massella‌‌Ducci‌‌Teri,‌‌‌I‌‌Poteri‌‌Della‌‌                               
Maggioranza‌ ‌Nel‌ ‌Concordato‌ ‌Preventivo‌ ‌Alla‌ ‌Luce‌ ‌Del‌ ‌Codice‌ ‌Della‌‌Crisi‌ ‌Tra‌‌Proprietà‌‌E‌‌Gestione‌,‌ ‌in‌‌‌Corriere‌‌                               
Giur‌.,‌ ‌2020,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Gianfranco‌‌Benvenuto,‌‌Stefano‌‌Meani,‌ ‌‌Direttiva‌‌UE‌‌n.‌‌1023/2019‌‌Sulla‌‌Ristrutturazione‌‌                           
Preventiva,‌ ‌Esdebitazione‌ ‌E‌ ‌Insolvenza:‌ ‌Prime‌ ‌Valutazioni,‌ ‌in‌‌‌www.ilfallimentarista.it‌,‌ ‌30‌‌luglio‌‌2019.‌‌Gianluca‌‌                       
Guerrieri,‌ ‌‌Il‌ ‌Nuovo‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌(d.lgs.‌‌12‌‌gennaio‌‌2019,‌‌n.14)‌,‌‌in‌‌‌Nuove‌‌Leggi‌‌Civ.‌‌Comm‌.,‌‌                                   
2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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5.‌ ‌Il‌ ‌Ruolo‌ ‌Del‌ ‌Giudice‌ ‌Nelle‌ ‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌ ‌E‌ ‌Riferimento‌ ‌Alle‌‌ 
Critiche‌ ‌Rivolte‌ ‌Ai‌ ‌Poteri‌ ‌attribuiti‌ ‌Al‌ ‌Pubblico‌ ‌Ministero‌‌ ‌  

Tra‌ ‌i‌ ‌requisiti‌ ‌richiesti‌ ‌dalla‌ ‌normativa‌ ‌europea‌ ‌agli‌ ‌stati‌ ‌membri,‌ ‌si‌‌                     

distingue‌ ‌la‌ ‌specializzazione‌ ‌di‌ ‌giudici‌ ‌e‌ ‌professionisti‌ ‌nelle‌ ‌materie‌‌                 

oggetto‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione.‌ ‌Si‌ ‌sono‌ ‌registrate‌ ‌opinioni‌ ‌contrastanti‌ ‌sul‌‌                 

punto‌ ‌in‌ ‌quanto,‌ ‌alcuni‌ ‌commentatori‌ ‌sostengono‌ ‌l’adeguatezza‌ ‌dei‌‌               

maggiori‌ ‌tribunali‌ ‌italiani,‌ ‌nei‌ ‌quali‌ ‌sono‌ ‌presenti‌ ‌sezioni‌ ‌specializzate‌ ‌in‌‌                   

materia‌ ‌mentre‌ ‌altri‌ ‌rilevano‌ ‌la‌ ‌mancanza‌ ‌di‌ ‌competenze‌ ‌strettamente‌‌                 

aziendalistiche‌ ‌e‌ ‌specifiche‌ ‌in‌ ‌merito‌ ‌alle‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione.‌‌                 

Tuttavia,‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌della‌ ‌riforma‌‌non‌ ‌ha‌ ‌optato‌ ‌per‌ ‌alcuna‌ ‌modifica‌ ‌in‌‌                       

tal‌ ‌senso,‌ ‌riproponendo‌ ‌quindi‌ ‌l’impostazione‌ ‌sancita‌ ‌dalla‌ ‌Legge‌‌               

Fallimentare.‌ ‌Si‌ ‌precisa‌ ‌tuttavia‌ ‌che,‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌all’organismo‌ ‌di‌‌                 

composizione‌ ‌della‌ ‌crisi,‌ ‌emerge‌ ‌maggiore‌ ‌specializzazione‌ ‌nel‌ ‌settore‌ ‌in‌‌                 

esame‌ ‌data‌ ‌l’origine‌ ‌professionale‌ ‌dei‌ ‌componenti.‌ ‌ ‌  405

Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌la‌ ‌presenza‌ ‌dell’autorità‌ ‌giuridica‌ ‌all’interno‌ ‌delle‌‌                 

principali‌‌procedure‌‌di‌‌risoluzione‌‌della‌‌crisi‌‌di‌‌impresa‌‌e‌‌dell’insolvenza‌‌si‌‌                     

riscontrano‌ ‌aspetti‌ ‌divergenti.‌ ‌L’impostazione‌ ‌europea‌ ‌richiede‌ ‌maggiore‌‌             

privatizzazione‌ ‌delle‌ ‌procedure,‌ ‌ovvero‌ ‌interventi‌ ‌proporzionati‌ ‌in‌‌             

relazione‌‌al‌‌caso‌‌in‌‌esame,‌‌sia‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌conferire‌‌maggiore‌‌efficienza‌‌alla‌‌                         

fase‌ ‌delle‌ ‌trattative,‌ ‌sia‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌alla‌ ‌riduzione‌ ‌dei‌ ‌costi‌ ‌della‌‌                     

procedura‌‌stessa.‌‌In‌‌merito‌‌alla‌‌legislazione‌‌italiana,‌‌è‌‌d’uopo‌‌sottolineare‌‌                   

il‌ ‌mantenimento‌ ‌del‌ ‌preesistente‌ ‌assetto‌ ‌organizzativo‌ ‌in‌ ‌relazione‌‌               

dell’autorità‌ ‌giuridica‌ ‌come‌ ‌enucleato‌ ‌dalla‌ ‌legge‌ ‌fallimentare.‌ ‌Permane‌‌               

quindi‌ ‌un‌ ‌ruolo‌ ‌preponderante‌ ‌nel‌ ‌concordato‌‌preventivo‌‌mentre‌‌si‌‌rileva‌‌                   

405 ‌Ilaria‌ ‌Pagni,‌ ‌‌Il‌ ‌Fallimento‌ ‌E‌ ‌Le‌ ‌Soluzioni‌ ‌Alternative‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa:‌ ‌Profili‌ ‌Processuali‌,‌ ‌in‌ ‌Oreste‌‌                               
Cagnasso,‌‌Luciano‌‌Panzani,‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌‌E‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌ ‌Tomo‌‌I,‌ ‌Utet,‌‌2016,‌‌pp.‌‌126‌‌e‌‌ss.‌‌Luciano‌‌                                   
Panzani,‌ ‌‌La‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌Della‌‌Commissione‌‌Ue:‌‌Early‌‌Warning,‌‌Ristrutturazione‌‌E‌‌Seconda‌‌Chance‌,‌ ‌in‌‌                             
Fallimento‌,‌ ‌2017,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Lorenzo‌‌Stanghellini,‌ ‌‌Il‌ ‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa:‌‌Una‌‌Primissima‌‌Lettura‌‌(Con‌‌                               
Qualche‌‌Critica),‌ ‌in‌‌‌Corriere‌‌Giur‌.,‌ ‌2019,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Patrizia‌‌de‌‌Cesari,‌ ‌‌Riforma‌‌Rordorf‌‌E‌‌Sollecitazioni‌‌Europee:‌‌                               
Le‌ ‌Parallele‌ ‌Cominciano‌ ‌A‌ ‌Convergere‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2016,‌‌cfr‌‌supra.‌ ‌Gianfranco‌‌Benvenuto,‌‌Stefano‌‌Meani,‌‌                           
Direttiva‌ ‌UE‌ ‌n.‌ ‌1023/2019‌ ‌Sulla‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva,‌ ‌Esdebitazione‌‌E‌‌Insolvenza:‌‌Prime‌‌Valutazioni,‌ ‌in‌‌                         
www.ilfallimentarista.it‌,‌ ‌30‌ ‌luglio‌ ‌2019.‌ ‌Guido‌ ‌Bonfante,‌ ‌‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌ ‌–‌ ‌Le‌‌                             
Misure‌ ‌Di‌ ‌Allerta‌,‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It,‌ ‌2019,‌ ‌8-9,‌ ‌1943.‌ ‌Giacomo‌ ‌D’attore,‌ ‌‌Gli‌ ‌OCRI:‌ ‌Compiti,‌ ‌Composizione‌ ‌E‌‌                               
Funzionamento‌ ‌Nel‌ ‌Procedimento‌ ‌Di‌ ‌Allerta‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌12,‌ ‌1429.‌‌ ‌  
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una‌‌totale‌‌assenza‌‌della‌‌‌iurisdictio‌‌nel‌‌piano‌‌attestato‌‌di‌‌risanamento‌‌e‌‌un‌‌                       

intervento‌ ‌limitato‌ ‌all’omologazione‌ ‌negli‌ ‌accordi‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌dei‌‌               

debiti.‌‌Al‌‌contrario,‌‌le‌‌procedure‌‌di‌‌liquidazione‌‌non‌‌escludono‌‌il‌‌carattere‌‌                     

pubblicistico‌ ‌storicamente‌ ‌presente‌ ‌in‌ ‌questo‌ ‌ambito,‌ ‌con‌ ‌particolare‌‌               

riferimento‌ ‌anche‌‌ai‌‌poteri‌‌istruttori‌‌ufficiosi‌‌del‌‌tribunale.‌‌Tra‌‌gli‌‌obiettivi‌‌                     

delle‌ ‌più‌ ‌recenti‌ ‌riforme,‌ ‌si‌ ‌annovera‌ ‌la‌ ‌privatizzazione‌ ‌delle‌ ‌procedure‌‌                   

incluse‌ ‌nella‌ ‌Legge‌ ‌Fallimentare.‌ ‌Questa‌ ‌viene‌ ‌esperita‌ ‌anche‌ ‌attraverso‌‌                 

l’abolizione‌‌della‌‌dichiarazione‌‌d’ufficio‌‌del‌‌fallimento,‌‌da‌‌cui‌‌tuttavia‌‌non‌‌è‌‌                     

possibile‌ ‌asserire‌ ‌una‌ ‌radicale‌ ‌modifica‌ ‌dell’impostazione‌ ‌precedente‌ ‌dal‌‌               

momento‌‌che‌‌l’autorità‌‌giuridica‌‌detiene‌‌comunque‌‌un‌‌ruolo‌‌centrale‌‌nelle‌‌                   

procedure.‌ ‌ ‌  406

Maggiormente‌‌dibattuta‌‌è‌‌invece‌‌la‌‌presenza‌‌del‌‌pubblico‌‌ministero‌‌anche‌‌                   

in‌ ‌procedure‌ ‌accessibili‌ ‌in‌ ‌una‌ ‌fase‌ ‌precoce‌ ‌rispetto‌ ‌all’insolvenza.‌ ‌Come‌‌                   

precedentemente‌ ‌osservato,‌ ‌lo‌ ‌stesso‌ ‌OCRI‌ ‌presenta‌ ‌un‌ ‌obbligo‌ ‌di‌‌                 

segnalazione‌ ‌al‌ ‌pubblico‌ ‌ministero‌ ‌qualora‌ ‌rilevi‌ ‌l’insolvenza‌ ‌del‌ ‌debitore‌‌                 

nella‌ ‌fase‌ ‌di‌ ‌risoluzione‌ ‌della‌ ‌crisi.‌ ‌Questo‌ ‌non‌ ‌può‌ ‌prescindere‌ ‌dal‌ ‌fatto‌‌                       

che,‌ ‌secondo‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌italiana,‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌ha‌ ‌comunque‌‌accesso‌ ‌alle‌‌                     

procedure‌ ‌alternative‌ ‌alla‌ ‌liquidazione‌ ‌anche‌‌qualora‌‌si‌‌rilevi‌‌uno‌‌stato‌‌di‌‌                     

insolvenza.‌ ‌S’evince‌ ‌quindi‌ ‌una‌ ‌discrepanza‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌finalità‌ ‌di‌‌                 

privatizzazione‌ ‌delle‌ ‌procedure‌ ‌sancite‌‌dal‌‌legislatore‌‌europeo,‌‌in‌‌quanto,‌‌                 

secondo‌‌il‌‌disposto‌‌del‌‌Codice,‌‌in‌‌tutte‌‌le‌‌procedure‌‌di‌‌accesso‌‌a‌‌strumenti‌‌                         

di‌ ‌regolazione‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌(o‌ ‌insolvenza),‌ ‌il‌ ‌debitore‌ ‌è‌ ‌tenuto‌ ‌a‌‌depositare‌‌                       

documenti‌‌relativi‌‌alla‌‌propria‌‌situazione‌‌economica,‌‌per‌‌i‌‌quali‌‌si‌‌dispone‌‌                     

la‌‌trasmissione‌‌al‌‌pubblico‌‌ministero.‌‌Già‌‌in‌‌questa‌‌fase‌‌precoce‌‌in‌‌cui‌‌non‌‌                         

è‌ ‌stata‌ ‌accertata‌ ‌la‌ ‌gravità‌ ‌o‌ ‌la‌ ‌sussistenza‌ ‌della‌ ‌decozione‌ ‌del‌ ‌debitore‌‌                       

406 ‌Alessandro‌ ‌Farolfi,‌ ‌‌Il‌ ‌Nuovo‌ ‌Ruolo‌ ‌Del‌ ‌Giudice‌ ‌Dell’esecuzione‌ ‌Nella‌ ‌Tempestiva‌ ‌Emersione‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌‌                           
D’impresa‌,‌ ‌in‌ ‌‌Esecuzione‌ ‌Forzata‌,‌ ‌2020,‌ ‌1,‌ ‌58.‌ ‌Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌Le‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Crisi‌ ‌Delle‌ ‌Imprese:‌ ‌Una‌‌                                 
Riforma‌ ‌Internazionale‌ ‌Ed‌ ‌Interna‌ ‌Senza‌ ‌Fine,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌5,‌ ‌501.‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌Il‌ ‌Codice‌‌Della‌‌                                 
Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza:‌‌Considerazioni‌‌A‌‌Prima‌‌Lettura‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌‌3,‌‌263.‌‌Guido‌‌Bonfante,‌‌                               
Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌ ‌–‌ ‌Le‌ ‌Misure‌ ‌Di‌ ‌Allerta‌,‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It,‌ ‌2019,‌ ‌8-9,‌ ‌1943.‌ ‌Luciano‌‌                                     
Panzani,‌ ‌‌La‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌Della‌‌Commissione‌‌Ue:‌‌Early‌‌Warning,‌‌Ristrutturazione‌‌E‌‌Seconda‌‌Chance‌,‌ ‌in‌‌                             
Fallimento‌,‌ ‌2017,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌La‌‌Nuova‌‌Legge‌‌Delega‌‌Sulle‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌‌Tra‌‌Diritto‌‌                               
Ed‌ ‌Economia‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,12,‌ ‌1253.‌ ‌Ilaria‌ ‌Pagni,‌ ‌‌Il‌ ‌Fallimento‌ ‌E‌ ‌Le‌ ‌Soluzioni‌ ‌Alternative‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌‌                               
D’impresa:‌ ‌Profili‌ ‌Processuali‌,‌ ‌in‌ ‌Oreste‌ ‌Cagnasso,‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa‌‌E‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌‌                           
Tomo‌ ‌I,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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che‌ ‌potrebbe‌ ‌ricorrere‌ ‌a‌ ‌soluzioni‌ ‌negoziali,‌ ‌quali‌ ‌accordo‌ ‌di‌‌                 

ristrutturazione‌ ‌dei‌ ‌debiti‌ ‌o‌ ‌concordato‌ ‌preventivo,‌ ‌accessibili‌ ‌anche‌ ‌in‌‌                 

stato‌‌di‌‌insolvenza,‌‌il‌‌pubblico‌‌ministero‌‌può‌‌comunque‌‌aprire‌‌un‌‌fascicolo‌‌                     

in‌ ‌assenza‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌notizia‌ ‌di‌ ‌reato.‌‌‌L’inserimento‌ ‌del‌ ‌pubblico‌‌ministero‌‌in‌‌                       

una‌ ‌fase‌ ‌particolarmente‌ ‌complicata,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌è‌ ‌opportuno‌ ‌effettuare‌‌                 

apposite‌ ‌valutazioni‌ ‌circa‌ ‌le‌ ‌prospettive‌‌di‌‌‌going‌‌concern‌‌congiuntamente‌‌                 

alla‌‌possibilità‌‌per‌‌il‌‌debitore‌‌di‌‌avviare‌‌trattative‌‌con‌‌i‌‌creditori,‌‌è‌‌in‌‌grado‌‌                           

di‌ ‌pregiudicare‌ ‌il‌ ‌successo‌ ‌dell’intera‌ ‌procedura.‌‌ ‌ ‌ 407

‌ 

6.‌ ‌(Segue)‌ ‌Omologazione‌ ‌E‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Trasversale‌ ‌Dei‌ ‌Debiti‌‌ ‌  

Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌relativa‌ ‌all’omologazione,‌‌il‌‌codice‌‌della‌‌                   

crisi‌ ‌di‌ ‌impresa‌ ‌e‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌ne‌ ‌prevede‌ ‌applicazione‌ ‌nell’ambito‌ ‌del‌‌                   

concordato‌ ‌preventivo,‌ ‌ovvero‌ ‌all’accordo‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌dei‌ ‌debiti,‌ ‌a‌‌                 

seguito‌ ‌della‌ ‌positiva‌ ‌votazione‌ ‌dei‌ ‌creditori.‌ ‌Le‌ ‌maggioranze‌ ‌richieste‌ ‌ai‌‌                   

fini‌ ‌dell’approvazione‌ ‌del‌ ‌piano‌ ‌prevedono‌ ‌la‌ ‌votazione‌ ‌favorevole‌ ‌di‌‌                 

creditori‌ ‌rappresentanti‌ ‌il‌ ‌60%‌ ‌dei‌ ‌crediti‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌accordo‌ ‌di‌‌                     

ristrutturazione‌ ‌dei‌ ‌debiti‌ ‌,‌ ‌mentre‌ ‌nell’ambito‌ ‌del‌ ‌concordato‌‌             408

preventivo,‌ ‌rileva‌ ‌il‌ ‌maggior‌ ‌numero‌ ‌di‌ ‌crediti‌ ‌ammessi‌ ‌al‌ ‌voto‌ ‌nel‌‌                     

maggior‌ ‌numero‌ ‌di‌ ‌classi‌ ‌ovvero‌ ‌la‌ ‌maggioranza‌ ‌dei‌ ‌crediti‌ ‌ammessi‌‌                   

qualora‌‌queste‌‌non‌‌siano‌‌formate.‌‌Si‌‌precisa‌‌inoltre‌‌che‌‌il‌‌codice‌‌della‌‌crisi‌‌                         

ha,‌ ‌in‌ ‌quest’ultima‌ ‌procedura,‌ ‌soppresso‌ ‌l’adunanza‌ ‌dei‌ ‌creditori‌ ‌che,‌‌                 

quale‌ ‌incontro‌ ‌fisico‌ ‌tra‌ ‌le‌ ‌parti‌ ‌oggetto‌ ‌del‌ ‌piano,‌ ‌sarà‌ ‌esperita‌ ‌con‌‌                       

modalità‌ ‌telematiche.‌ ‌La‌ ‌scelta‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌passata‌ ‌inosservata‌ ‌e‌ ‌si‌ ‌rilevano‌‌                     

407 ‌Siro‌‌De‌‌Flammineis,‌ ‌Il‌ ‌“Nuovo”‌‌Ruolo‌‌Del‌‌P.M.‌‌Tra‌‌Crisi‌‌E‌‌Perdita‌‌Della‌‌Continuità‌‌Aziendale,‌‌in‌‌‌Diritto‌‌Penale‌‌                                     
Contemporaneo,‌‌‌2/2019.‌‌Luciano‌‌Panzani,‌ ‌‌Il‌‌Preventive‌‌Restructuring‌‌Framework‌‌Nella‌‌Direttiva‌‌2019/1023‌‌Del‌‌                       
20‌‌Giugno‌‌2019‌‌Ed‌‌Il‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi.‌‌Assonanze‌‌E‌‌Dissonanze‌,‌‌‌www.ilcaso.it‌,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Assonime,‌‌Circolare‌‌N.‌‌                                 
19‌ ‌Del‌ ‌2‌ ‌Agosto‌ ‌2019‌ ‌D.Lgs.‌ ‌12‌ ‌Gennaio‌ ‌2019,‌ ‌N.‌ ‌14‌ ‌-‌ ‌Le‌‌Nuove‌‌Regole‌‌Societarie‌‌Sull’emersione‌‌Anticipata‌‌                                   
Della‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa‌ ‌E‌ ‌Gli‌ ‌Strumenti‌ ‌Di‌ ‌Allerta,‌ ‌in‌ ‌‌Rivista‌ ‌Del‌ ‌Notariato‌,‌ ‌2019,‌ ‌4,‌ ‌pp.‌ ‌847-934.‌ ‌Lorenzo‌‌                                 
Stanghellini,‌ ‌‌Il‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa:‌ ‌Una‌ ‌Primissima‌ ‌Lettura‌ ‌(Con‌ ‌Qualche‌ ‌Critica),‌ ‌in‌‌‌Corriere‌‌Giur‌.,‌‌                               
2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Giacomo‌ ‌D’attore,‌ ‌‌Gli‌ ‌OCRI:‌ ‌Compiti,‌ ‌Composizione‌ ‌E‌ ‌Funzionamento‌ ‌Nel‌ ‌Procedimento‌ ‌Di‌‌                           
Allerta‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌12,‌ ‌1429.‌ ‌Alessandro‌ ‌Farolfi,‌ ‌‌Il‌ ‌Nuovo‌ ‌Ruolo‌ ‌Del‌ ‌Giudice‌ ‌Dell’esecuzione‌ ‌Nella‌‌                             
Tempestiva‌ ‌Emersione‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa‌,‌ ‌in‌‌‌Esecuzione‌‌Forzata‌,‌ ‌2020,‌‌1,‌ ‌58.‌‌Guido‌‌Bonfante,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌                             
Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌ ‌–‌ ‌Le‌ ‌Misure‌ ‌Di‌ ‌Allerta‌,‌ ‌in‌‌‌Giur.‌‌It,‌ ‌2019,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Massimo‌‌Ferro,‌‌‌Allerta‌‌E‌‌                                       
Composizione‌ ‌Assistita‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Nel‌ ‌D.Lgs.‌ ‌N.‌ ‌14/2019:‌ ‌Le‌ ‌Istituzioni‌ ‌Della‌ ‌Concorsualità‌ ‌Preventiva‌,‌ ‌in‌‌                           
Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
408 ‌30%‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌accordi‌ ‌agevolati.‌ ‌  
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perplessità‌‌in‌‌merito‌‌a‌‌tale‌‌abolizione,‌‌in‌‌quanto‌‌l’incontro‌‌con‌‌i‌‌creditori‌‌si‌‌                         

configurava‌ ‌come‌ ‌proficuo‌ ‌per‌ ‌il‌ ‌debitore,‌ ‌soprattutto‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌della‌‌                   

conclusione‌ ‌di‌ ‌trattative.‌ ‌Inoltre,‌ ‌con‌ ‌particolare‌ ‌riferimento‌ ‌ai‌ ‌soggetti‌‌                 

votanti,‌ ‌si‌ ‌esclude‌ ‌tale‌ ‌diritto‌ ‌a‌ ‌creditori‌ ‌prelazionari,‌‌in‌‌quanto‌‌titolari‌‌di‌‌                       

pegno‌ ‌o‌ ‌ipoteca‌ ‌su‌ ‌determinati‌ ‌beni,‌ ‌nonché‌ ‌ai‌ ‌creditori‌ ‌in‌ ‌conflitto‌ ‌di‌‌                       

interessi.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌la‌ ‌direttiva‌ ‌impone‌ ‌la‌ ‌votazione‌ ‌a‌ ‌tutte‌ ‌le‌ ‌parti‌‌                     

interessate,‌ ‌i‌ ‌cui‌ ‌diritti‌ ‌sono‌ ‌influenzati‌ ‌dalla‌ ‌futura‌ ‌approvazione‌ ‌del‌‌                   

piano,‌ ‌e,‌ ‌tra‌ ‌queste,‌ ‌vi‌ ‌rientra‌ ‌anche‌ ‌la‌ ‌classe‌ ‌degli‌ ‌‌equity‌ ‌holders‌,‌ ‌la‌‌                         

quale‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌specificamente‌ ‌prevista‌ ‌all’interno‌ ‌della‌ ‌disciplina‌ ‌italiana.‌ ‌ ‌  409

Approvato‌ ‌il‌ ‌piano,‌ ‌il‌ ‌giudice‌ ‌interverrà‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌dell’omologazione‌ ‌dello‌‌                   

stesso,‌ ‌in‌ ‌cui,‌ ‌al‌ ‌contrario‌ ‌delle‌ ‌previsioni‌ ‌europee,‌ ‌non‌ ‌opera‌ ‌la‌‌                     

ristrutturazione‌ ‌trasversale‌ ‌dei‌‌debiti,‌‌il‌‌cd.‌‌‌cross-class‌‌cram-down‌.‌‌Come‌‌                 

osservato‌ ‌nel‌ ‌capitolo‌ ‌precedente,‌ ‌in‌ ‌Italia‌ ‌è‌ ‌possibile,‌ ‌a‌ ‌determinate‌‌                   

condizioni‌ ‌all’uopo‌ ‌individuate‌ ‌dal‌ ‌legislatore,‌ ‌optare‌ ‌per‌ ‌il‌ ‌semplice‌‌                 

cram-down‌,‌ ‌vincolando‌ ‌quindi‌ ‌creditori‌ ‌dissenzienti‌ ‌appartenenti‌ ‌alla‌‌             

stessa‌ ‌categoria‌ ‌o‌ ‌classe‌ ‌a‌ ‌secondo‌ ‌dello‌ ‌strumento‌ ‌scelto.‌ ‌ ‌  410

Per‌‌quanto‌‌concerne‌‌il‌‌concordato‌‌preventivo,‌‌questo‌‌è‌‌attuabile‌‌in‌‌sede‌‌di‌‌                       

omologazione‌ ‌del‌ ‌piano‌ ‌qualora‌ ‌vi‌ ‌siano‌ ‌creditori‌ ‌dissenzienti‌‌               

409 ‌Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌Il‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza:‌ ‌Considerazioni‌ ‌A‌ ‌Prima‌ ‌Lettura‌,‌ ‌in‌‌                                 
Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌Gianluca‌‌Guerrieri,‌ ‌‌Il‌ ‌Nuovo‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌(d.lgs.‌‌12‌‌gennaio‌‌                               
2019,‌ ‌n.14)‌,‌ ‌in‌ ‌‌Nuove‌ ‌Leggi‌ ‌Civ.‌ ‌Comm‌.,‌ ‌2019,‌ ‌4,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌Legge‌ ‌Fallimentare‌ ‌Attuale,‌‌                                 
Legge‌ ‌Delega‌ ‌Di‌ ‌Riforma‌ ‌E‌ ‌Decreti‌ ‌Attuativi‌ ‌In‌ ‌Fieri‌,‌ ‌In‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2018,‌ ‌5,‌ ‌525.‌ ‌Luigi‌ ‌Amerigo‌ ‌Bottai,‌ ‌‌La‌‌                                   
Percentuale‌‌Irrisoria‌‌Nel‌‌Concordato‌‌È‌‌Legittima‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2020,‌‌1,‌‌98.‌ ‌Andrea‌‌Zorzi,‌‌‌Piani‌‌Di‌‌Risanamento‌‌                               
E‌‌Accordi‌‌Di‌‌Ristrutturazione‌‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌2019,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Luciano‌‌Panzani,‌‌‌La‌‌Proposta‌‌                                 
Di‌ ‌Direttiva‌‌Della‌‌Commissione‌‌Ue:‌‌Early‌‌Warning,‌‌Ristrutturazione‌‌E‌‌Seconda‌‌Chance‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌‌cfr‌‌                             
supra.‌ ‌Michele‌ ‌Monteleone,‌ ‌‌Commissario‌ ‌E‌ ‌Liquidatore‌ ‌Giudiziale‌,‌ ‌Edizione‌ ‌I,‌ ‌Ipsoa,‌ ‌2017,‌ ‌pp.‌ ‌409‌ ‌e‌ ‌ss.‌‌                             
Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌La‌‌Nuova‌‌Legge‌‌Delega‌‌Sulle‌‌Procedure‌‌Concorsuali‌ ‌Tra‌‌Diritto‌‌E‌‌Economia,‌‌in‌‌Fallimento,‌‌                               
2017,12,‌ ‌1253.‌ ‌Luca‌ ‌Boggio,‌ ‌‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌ ‌–‌ ‌Gli‌ ‌Strumenti‌ ‌Di‌ ‌Regolazione‌‌                               
Concordata‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌O‌‌Dell’insolvenza,‌ ‌in‌‌‌Giur.‌‌It.,‌ ‌2019,‌‌8-9,‌‌1943.‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌Le‌‌Procedure‌‌Di‌‌Crisi‌‌                                   
Delle‌‌Imprese:‌‌Una‌‌Riforma‌‌Internazionale‌‌Ed‌‌Interna‌‌Senza‌‌Fine,‌‌in‌‌Fallimento,‌‌2017,‌‌5,‌ ‌501.‌‌Alberto‌‌Guiotto,‌‌                               
Destinazione‌ ‌Dei‌ ‌Flussi‌ ‌Di‌ ‌Cassa‌ ‌E‌ ‌Gestione‌‌Dei‌‌Conflitti‌‌D'interessi‌‌Nel‌‌Concordato‌‌Preventivo‌‌Con‌‌Continuità‌‌                             
Aziendale‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌8-9,‌ ‌1087.‌‌ ‌  
410 ‌Luciano‌‌Panzani,‌ ‌‌La‌‌Proposta‌‌Di‌‌Direttiva‌‌Della‌‌Commissione‌‌Ue:‌‌Early‌‌Warning,‌‌Ristrutturazione‌‌E‌‌Seconda‌‌                             
Chance‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌‌2,‌‌129.‌‌Luigi‌‌Amerigo‌‌Bottai,‌‌‌La‌‌Percentuale‌‌Irrisoria‌‌Nel‌‌Concordato‌‌È‌‌Legittima‌,‌‌in‌‌                                 
Fallimento‌,‌ ‌2020,‌ ‌1,‌ ‌98.‌ ‌Alessandro‌ ‌Farolfi,‌ ‌‌Il‌ ‌Nuovo‌ ‌Ruolo‌ ‌Del‌ ‌Giudice‌ ‌Dell’esecuzione‌ ‌Nella‌ ‌Tempestiva‌‌                           
Emersione‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌D’impresa‌,‌ ‌in‌‌‌Esecuzione‌‌Forzata‌,‌ ‌2020,‌‌1,‌‌58.‌‌Bernardo‌‌Massella‌‌Ducci‌‌Teri,‌‌‌I‌‌Poteri‌‌Della‌‌                                 
Maggioranza‌ ‌Nel‌ ‌Concordato‌ ‌Preventivo‌ ‌Alla‌ ‌Luce‌ ‌Del‌ ‌Codice‌ ‌Della‌‌Crisi‌ ‌Tra‌‌Proprietà‌‌E‌‌Gestione‌,‌ ‌in‌‌‌Corriere‌‌                               
Giur‌.,‌ ‌2020,‌ ‌3,‌ ‌389.‌‌Andrea‌‌Zorzi,‌ ‌‌Piani‌‌Di‌‌Risanamento‌‌E‌‌Accordi‌‌Di‌‌Ristrutturazione‌‌Nel‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌,‌ ‌in‌‌                                   
Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Luca‌ ‌Boggio,‌ ‌‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌D'impresa‌ ‌E‌ ‌Dell'insolvenza‌ ‌-‌ ‌Gli‌ ‌Strumenti‌ ‌Di‌‌                               
Regolazione‌ ‌Concordata‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌O‌ ‌Dell'insolvenza,‌‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It‌.,‌ ‌2019,‌ ‌8-9,‌ ‌1943.‌‌ ‌  

218‌ ‌ 
‌ 



rappresentanti‌‌almeno‌‌il‌‌20%‌‌dei‌‌crediti,‌‌ovvero‌‌un‌‌creditore‌‌dissenziente‌‌                   

appartenente‌ ‌ad‌ ‌una‌ ‌classe‌ ‌dissenziente‌ ‌nel‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌formazione‌ ‌delle‌‌                   

classi,‌ ‌contestanti‌ ‌la‌ ‌convenienza‌ ‌della‌‌proposta.‌‌Analogamente,‌‌nel‌‌caso‌‌                 

degli‌ ‌accordi‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌a‌ ‌efficacia‌ ‌estesa,‌ ‌si‌ ‌vincolano‌ ‌i‌ ‌creditori‌‌                     

appartenenti‌ ‌alla‌ ‌medesima‌ ‌categoria,‌ ‌qualora‌ ‌in‌ ‌questa‌ ‌si‌ ‌riscontrino‌‌                 

adesioni‌ ‌al‌ ‌piano‌ ‌in‌ ‌misura‌ ‌non‌ ‌inferiore‌ ‌al‌ ‌75%.‌ ‌Il‌ ‌paramento‌ ‌a‌ ‌cui‌ ‌il‌‌                           

tribunale‌ ‌fa‌ ‌riferimento,‌ ‌in‌ ‌tale‌ ‌sede,‌ ‌concerne‌ ‌il‌ ‌miglior‌ ‌soddisfacimento‌‌                   

dei‌ ‌creditori,‌ ‌con‌ ‌particolare‌ ‌riferimento‌ ‌al‌ ‌‌quantum‌ ‌riscontrabile‌ ‌in‌ ‌sede‌‌                   

liquidatoria,‌ ‌quale‌ ‌alternativa‌ ‌al‌ ‌piano‌ ‌oggetto‌ ‌del‌ ‌giudizio.‌‌ ‌ ‌ 411

Il‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌di‌ ‌impresa‌ ‌e‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌non‌ ‌aderisce‌ ‌‌in‌ ‌toto‌ ‌alla‌‌                         

materia‌ ‌supportata‌ ‌dalla‌ ‌direttiva‌ ‌in‌ ‌tema‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌trasversale‌‌                 

soprattutto‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌ai‌ ‌presupposti‌ ‌necessari‌ ‌all’omologazione‌ ‌del‌‌               

piano‌ ‌stesso.‌ ‌La‌ ‌direttiva‌ ‌richiede‌ ‌l’approvazione‌ ‌di‌ ‌almeno‌‌una‌‌classe‌‌di‌‌                     

creditori‌ ‌pregiudicati‌ ‌applicando‌ ‌inoltre‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌dell‌’absolute‌ ‌priority‌‌               

rule‌.‌ ‌In‌ ‌particolare,‌ ‌secondo‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌italiana‌ ‌l’estensione‌ ‌ai‌ ‌creditori‌‌                   

dissenzienti‌ ‌interviene‌ ‌nei‌ ‌soli‌ ‌casi‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌sia‌ ‌contestata‌ ‌la‌ ‌convenienza‌‌                     

della‌ ‌proposta,‌ ‌mentre‌ ‌la‌ ‌direttiva‌ ‌ne‌ ‌prevede‌ ‌l’automatica‌ ‌applicazione‌‌                 

qualora‌ ‌il‌ ‌giudice‌ ‌ne‌ ‌rilevi‌ ‌i‌ ‌requisiti‌ ‌individuati.‌ ‌ 412

Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌gli‌ ‌ulteriori‌ ‌interventi‌ ‌dell’autorità‌ ‌giuridica,‌ ‌si‌‌                 

individua‌ ‌la‌‌disciplina‌‌relativa‌‌ai‌‌finanziamenti‌‌in‌‌funzione‌‌o‌‌in‌‌esecuzione‌‌                     

a‌‌piani‌‌di‌‌concordato‌‌preventivo‌‌e‌‌accordi‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌dei‌‌debiti.‌‌In‌‌                       

questo‌ ‌ambito,‌ ‌si‌ ‌riscontrano‌ ‌profili‌ ‌omogenei‌ ‌al‌ ‌dettato‌ ‌del‌ ‌legislatore‌‌                   

411 ‌Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌Il‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza:‌ ‌Considerazioni‌ ‌A‌ ‌Prima‌ ‌Lettura‌,‌ ‌in‌‌                                 
Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Lorenzo‌ ‌Stanghellini,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌Ue‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza‌,‌ ‌in‌‌                               
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cfr‌‌supra.‌‌Luigi‌ ‌Amerigo‌‌Bottai,‌‌‌La‌‌Percentuale‌‌Irrisoria‌‌Nel‌‌Concordato‌‌È‌‌Legittima‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2020,‌‌1,‌‌98.‌ ‌                                 
Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Di‌ ‌Direttiva‌ ‌Della‌ ‌Commissione‌ ‌Ue:‌ ‌Early‌ ‌Warning,‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌E‌ ‌Seconda‌‌                           
Chance‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Lorenzo‌ ‌Stanghellini,‌ ‌‌Il‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa:‌‌Una‌‌Primissima‌‌                               
Lettura‌ ‌(Con‌ ‌Qualche‌ ‌Critica),‌ ‌in‌ ‌‌Corriere‌ ‌Giur‌.,‌ ‌2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Paolo‌ ‌Manganelli,‌ ‌‌Chapter‌ ‌11‌ ‌E‌‌                             
Raccomandazione‌ ‌Della‌ ‌Commissione‌ ‌Del‌ ‌12‌ ‌Marzo:‌ ‌Un‌ ‌Confronto,‌ ‌‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2015,‌ ‌10,‌ ‌1136.‌‌ ‌  
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europeo‌ ‌nella‌ ‌misura‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌prevede‌ ‌la‌ ‌necessaria‌ ‌autorizzazione‌ ‌del‌‌                     

tribunale‌‌per‌‌i‌‌finanziamenti‌‌in‌‌esecuzione,‌‌in‌‌cui‌‌al‌‌debitore‌‌sono‌‌richieste‌‌                       

specifiche‌ ‌informazioni‌ ‌con‌ ‌riguardo‌‌a‌‌tale‌‌necessità.‌‌Con‌‌riferimento‌‌agli‌‌                   

apporti‌‌di‌‌nuova‌‌finanzia,‌‌il‌‌legislatore‌‌italiano‌‌prevede‌‌una‌‌protezione‌‌del‌‌                     

finanziatore‌ ‌attraverso‌ ‌un‌ ‌regime‌‌di‌ ‌prededucibilità‌ ‌in‌ ‌caso‌ ‌di‌ ‌successivo‌‌                   

fallimento‌ ‌del‌ ‌debitore,‌ ‌analogamente‌ ‌alla‌ ‌protezione‌ ‌richiesta‌ ‌in‌ ‌sede‌‌                 

europea.‌ ‌ ‌  413

‌ 

7.‌ ‌I‌ ‌Gruppi‌ ‌Di‌ ‌Imprese‌ ‌Nella‌ ‌Disciplina‌ ‌Italiana‌ ‌Del‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌‌ 
Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza.‌ ‌Cenni‌ ‌ 

Un‌ ‌aspetto‌ ‌particolarmente‌ ‌atteso‌ ‌e‌ ‌apprezzato‌ ‌del‌ ‌nuovo‌ ‌codice‌ ‌della‌                   

crisi‌ ‌d’impresa‌ ‌consiste‌ ‌nella‌ ‌regolazione‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌dei‌ ‌gruppi‌‌               

societari.‌ ‌Tale‌ ‌casistica‌ ‌caratterizzava‌ ‌una‌‌significativa‌‌lacuna‌‌della‌‌Legge‌‌                 

Fallimentare‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌disciplina‌ ‌la‌ ‌fattispecie‌ ‌in‌ ‌esame.‌ ‌Tuttavia,‌‌                     

nonostante‌ ‌il‌ ‌silenzio‌ ‌del‌ ‌legislatore‌ ‌italiano‌ ‌in‌ ‌materia,‌ ‌la‌ ‌rilevanza‌ ‌del‌‌                     

fenomeno‌ ‌dei‌ ‌gruppi‌ ‌societari‌ ‌è‌ ‌stata‌ ‌osservata‌ ‌dalla‌ ‌legislazione‌ ‌ed‌ ‌in‌‌                     

particolare,‌ ‌disciplinata‌ ‌dal‌ ‌Regolamento‌‌(UE)‌‌2015/848.‌‌Questo‌‌sancisce‌‌               

specifiche‌ ‌considerazioni‌‌in‌‌tema‌‌di‌‌coordinamento‌‌delle‌‌procedure‌‌aventi‌‌                 

ad‌ ‌oggetto‌ ‌società‌ ‌del‌ ‌medesimo‌ ‌gruppo.‌ ‌Il‌ ‌legislatore‌ ‌europeo‌ ‌ne‌ ‌ha‌‌                     

assunto‌ ‌la‌ ‌rilevanza‌ ‌dato‌ ‌l’acuirsi‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌fenomeno‌ ‌proliferato‌ ‌all’interno‌‌                   

dell’unione‌ ‌europea,‌ ‌la‌ ‌cui‌ ‌regolazione‌ ‌richiedeva‌ ‌un‌‌apposito‌‌intervento.‌‌                 

Anche‌ ‌la‌ ‌Raccomandazione‌ ‌(UE)‌ ‌2014/135‌ ‌sottolineava‌ ‌l’importanza‌ ‌di‌‌               

ristrutturazioni‌ ‌di‌ ‌gruppi‌ ‌societari,‌ ‌a‌ ‌cui‌ ‌tuttavia,‌ ‌la‌ ‌corte‌ ‌di‌ ‌cassazione‌‌                     

italiana‌‌si‌‌era‌‌espressa‌‌in‌‌senso‌‌contrario‌‌negando‌‌qualunque‌‌opposizione‌‌                   

413 ‌Marina‌‌Spiotta,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌D'impresa‌‌E‌‌Dell'insolvenza‌‌-‌‌La‌‌Disciplina‌‌Dei‌‌Gruppi‌,‌‌in‌‌‌Giur.‌‌It.,‌‌2019,‌‌8-9,‌‌                                     
1943.‌ ‌Patrizia‌ ‌De‌ ‌Cesari,‌ ‌Galeazzo‌ ‌Montella,‌ ‌‌Osservatorio‌ ‌Internazionale‌ ‌Sull’insolvenza‌ ‌–‌ ‌La‌ ‌Proposta‌ ‌Della‌‌                         
Commissione‌‌Ue‌‌In‌‌Tema‌‌Di‌‌Ristrutturazione‌‌Preventiva‌‌Delle‌‌Imprese‌‌In‌‌Crisi‌,‌‌in‌‌‌Fallimento‌,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Raffaella‌‌                               
Brogi,‌ ‌‌Il‌ ‌Concordato‌ ‌Con‌ ‌Continuità‌ ‌Aziendale‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌‌Crisi‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌(2019),‌‌cfr‌‌supra.‌‌Michele‌‌                               
Monteleone,‌ ‌‌Commissario‌ ‌E‌ ‌Liquidatore‌ ‌Giudiziale‌,‌ ‌Edizione‌ ‌I,‌ ‌Ipsoa,‌ ‌2017,‌ ‌pp.‌‌148‌‌e‌‌ss.‌ ‌AA.VV,‌‌Fallimento‌‌E‌‌                               
Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa,‌ ‌cfr‌ ‌supra‌ ‌pag‌ ‌756.‌ ‌Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌Il‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza:‌‌                                   
Considerazioni‌ ‌A‌ ‌Prima‌ ‌Lettura‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Luca‌ ‌Boggio,‌ ‌‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌‌                                 
Dell’insolvenza‌ ‌–‌ ‌Gli‌ ‌Strumenti‌ ‌Di‌ ‌Regolazione‌ ‌Concordata‌ ‌Della‌‌Crisi‌ ‌O‌‌Dell’insolvenza,‌ ‌in‌‌‌Giur.‌‌It.,‌ ‌2019,‌‌8-9,‌‌                               
1943.‌ ‌Francesco‌ ‌Marotta,‌ ‌‌L’armonizzazione‌ ‌Europea‌ ‌Delle‌ ‌Discipline‌ ‌Nazionali‌ ‌In‌ ‌Materia‌ ‌Di‌ ‌Insolvenza:‌ ‌La‌‌                         
Nuova‌ ‌Direttiva‌ ‌Europea‌ ‌Riguardante‌ ‌I‌ ‌Quadri‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌ ‌Preventiva,‌ ‌La‌ ‌Seconda‌ ‌Opportunità‌ ‌E‌ ‌Le‌‌                           
Misure‌ ‌Volte‌ ‌Ad‌ ‌Aumentare‌ ‌L’efficacia‌ ‌Delle‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Ristrutturazione‌,‌ ‌in‌ ‌‌www.ilcaso.it‌,‌ ‌17‌ ‌aprile‌ ‌2019.‌ ‌ 
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di‌‌concordati‌‌di‌‌gruppi‌‌in‌‌assenza‌‌di‌‌una‌‌specifica‌‌regolazione‌‌nazionale‌‌a‌‌                       

riguardo.‌ ‌In‌ ‌aggiunta,‌ ‌la‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌ ‌ne‌ ‌statuisce‌ ‌la‌‌                   414

rilevanza‌‌soprattutto‌‌ai‌‌fini‌‌della‌‌ristrutturazione‌‌delle‌‌imprese‌‌del‌‌gruppo‌‌                   

ovunque‌ ‌situate‌ ‌all’interno‌ ‌dell’unione.‌ ‌ ‌  415

La‌ ‌Legge‌ ‌Fallimentare,‌ ‌nonostante‌ ‌le‌ ‌iniziative‌ ‌europee,‌ ‌non‌ ‌è‌ ‌mai‌ ‌stata‌‌                     

modificata‌‌in‌‌tal‌‌senso.‌‌La‌‌disciplina‌‌dei‌‌gruppi‌‌societari‌‌è‌‌rimasta‌‌esclusa‌‌                       

dall’applicazione‌‌delle‌‌procedure‌‌ivi‌‌previste‌‌fino‌‌all’emanazione‌‌del‌‌nuovo‌‌                 

codice‌‌della‌‌crisi.‌‌In‌‌questo‌‌ambito,‌‌il‌‌legislatore‌‌ha‌‌predisposto‌‌procedure‌‌                     

di‌‌liquidazione‌‌ovvero‌‌di‌‌adozione‌‌di‌‌soluzioni‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌di‌‌gruppo‌‌                     

seppur‌ ‌nella‌ ‌preservazione‌ ‌delle‌ ‌masse‌ ‌attive‌ ‌e‌‌passive‌‌delle‌‌varie‌‌entità‌‌                     

presenti.‌‌Si‌‌precisa‌‌inoltre‌‌che‌‌l’ambito‌‌applicativo‌‌della‌‌disciplina‌‌statuita‌‌                   

dal‌ ‌codice‌ ‌è‌ ‌rilegato‌ ‌alle‌ ‌sole‌ ‌società‌ ‌il‌ ‌cui‌ ‌COMI‌ ‌è‌ ‌presente‌ ‌all’interno‌‌                         

dello‌ ‌stato‌ ‌italiano.‌ ‌ ‌  416

In‌ ‌particolare,‌ ‌con‌ ‌riferimento‌ ‌alle‌ ‌soluzioni‌ ‌alternative‌ ‌alla‌ ‌liquidazione‌‌                 

giudiziale,‌ ‌si‌ ‌prevede‌ ‌l’applicazione‌ ‌della‌ ‌disciplina‌ ‌del‌ ‌concordato‌‌               

preventivo‌ ‌di‌ ‌gruppo,‌ ‌ovvero‌ ‌omologazione‌ ‌di‌ ‌accordi‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione,‌‌                 

ai‌‌quali‌‌seguono‌‌specifici‌‌obblighi‌‌informativi‌‌delle‌‌società,‌‌tra‌‌cui‌‌emerge‌‌                     

414 ‌Cassazione‌ ‌civile,‌ ‌sez.‌ ‌I,‌ ‌13‌ ‌ottobre‌ ‌2015,‌ ‌n.‌ ‌20559.‌‌ ‌  
415 ‌Federica‌ ‌Pasquariello,‌ ‌‌Italian‌ ‌Bankruptcy‌‌Code‌‌Moving‌‌Towards‌‌A‌‌Reform‌‌Era‌,‌ ‌in‌‌‌Dir.‌‌Fall‌.,‌ ‌2016,‌‌cfr‌‌supra.‌‌                                 
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Concorsuali‌ ‌Tra‌ ‌Diritto‌ ‌E‌ ‌Economia‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Ubalda‌‌Macrì,‌ ‌‌La‌‌Legislazione‌‌Italiana‌‌E‌‌Le‌‌                                 
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2015,‌ ‌10,‌ ‌1049.‌ ‌Michele‌ ‌Mozzarelli,‌ ‌‌Il‌ ‌Presupposto‌ ‌Soggettivo‌,‌ ‌in‌ ‌Oreste‌ ‌Cagnasso,‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌                             
Impresa‌ ‌E‌ ‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌ ‌Tomo‌‌I‌,‌ ‌Utet,‌‌2016,‌‌p.‌‌321.‌‌Anastasios‌‌P‌‌Andrianesis,‌ ‌LL.M.,‌‌The‌‌Opening‌‌of‌‌                                 
Multijurisdictional‌‌Insolvencies‌‌Through‌‌the‌‌Prism‌‌of‌‌the‌‌Recast‌‌Regulation‌‌848/2015,‌‌‌European‌‌Company‌‌Law‌‌                         
Journal‌ ‌14,‌‌no.‌‌1‌‌(2017):‌‌6–14.‌‌Diego‌‌Corapi,‌ ‌Domenico‌‌Benincasa,‌‌The‌‌Law‌‌On‌‌Groups‌‌Of‌‌Companies‌‌In‌‌Italy,‌‌                                   
European‌ ‌Company‌ ‌Law‌ ‌Journal‌ ‌16,‌ ‌no.4‌ ‌(2019):‌ ‌121-129.‌ ‌Kostoula,‌ ‌Theodora,‌ ‌Cross-Border‌ ‌Insolvency‌ ‌of‌‌                         
Groups‌ ‌of‌ ‌Companies‌‌Under‌‌the‌‌Regulation‌‌(EU)‌‌2015/848,‌‌‌European‌‌Company‌‌Law‌‌Journal‌ ‌16,‌‌no.‌‌3‌‌(2019):‌‌                               
74–82.‌ ‌Giuseppina‌ ‌Graci,‌ ‌‌Ue‌ ‌E‌ ‌Disciplina‌ ‌Dell'insolvenza‌ ‌(II‌ ‌Parte)‌ ‌-‌ ‌Le‌ ‌Procedure‌ ‌D'insolvenza‌ ‌Delle‌ ‌Società‌‌                             
Facenti‌‌Parte‌‌Di‌‌Un‌‌Gruppo‌‌Di‌‌Società,‌‌‌in‌ ‌Giur.‌ ‌It.‌,‌ ‌2018,‌‌2,‌ ‌480.‌‌Paolo‌‌Bastia‌‌‌L’integrazione‌‌Societaria:‌‌Gruppi,‌‌                                   
Fusioni,‌ ‌Scissioni‌ ‌Nell’evoluzione‌ ‌Competitiva‌ ‌In‌ ‌Periodo‌ ‌Di‌ ‌Crisi‌,‌ ‌In‌ ‌Paolo‌ ‌Bastia,‌ ‌Raffaella‌ ‌Brogi,‌ ‌‌Operazioni‌‌                           
Societarie‌ ‌Straordinarie‌ ‌E‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌,‌ ‌Ipsoa,‌ ‌2016,‌ ‌pp.‌ ‌34‌ ‌e‌ ‌ss.‌‌ ‌  
416 ‌Giuseppe‌‌Ferri‌ ‌jr,‌ ‌‌Autonomia‌‌Delle‌‌Masse‌‌E‌‌Trasferimenti‌‌Di‌‌Risorse‌‌Nel‌‌Concordato‌‌Preventivo‌‌Di‌‌Gruppo‌,‌‌in‌‌                                 
Corriere‌‌Giur‌.,‌ ‌2020,‌‌3,‌ ‌289.‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌Il‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌Di‌‌Impresa‌‌E‌‌Dell’insolvenza:‌‌Considerazioni‌‌                                 
A‌‌Prima‌‌Lettura‌,‌ ‌in‌‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Gianluca‌‌Guerrieri,‌ ‌‌Il‌ ‌Nuovo‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌                                 
(d.lgs.‌‌12‌‌gennaio‌‌2019,‌‌n.14)‌,‌ ‌in‌Nuove‌‌Leggi‌‌Civ.‌‌Comm‌.,‌‌2019,‌‌4,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Francesco‌‌De‌‌Santis,‌‌‌Giurisdizione‌‌                                   
e‌ ‌competenza‌,‌ ‌in‌ ‌Oreste‌ ‌Cagnasso,‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌ ‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌ ‌Tomo‌ ‌I,‌ ‌Utet,‌‌                               
2016,‌ ‌p.‌ ‌154.‌ ‌Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌Le‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌‌Crisi‌ ‌Delle‌‌Imprese:‌‌Una‌‌Riforma‌‌Internazionale‌‌Ed‌‌Interna‌‌                                 
Senza‌ ‌Fine‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌5,‌ ‌501.‌ ‌ 
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la‌‌dichiarazione‌‌dei‌‌vincoli‌‌partecipativi‌‌o‌‌contrattuali‌‌a‌‌cui‌‌sono‌‌legate.‌‌A‌‌                       

questi‌ ‌fini‌ ‌possono‌ ‌essere‌ ‌presentati‌ ‌più‌ ‌piani‌ ‌connessi,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌può‌‌                     

stabilirsi‌ ‌la‌ ‌prosecuzione‌ ‌di‌ ‌alcune‌ ‌delle‌ ‌imprese‌ ‌del‌ ‌gruppo‌ ‌e‌ ‌la‌‌                     

cessazione‌ ‌dell’attività‌ ‌di‌ ‌altre.‌ ‌Inoltre,‌ ‌con‌ ‌riguardo‌ ‌alle‌ ‌possibili‌‌                 

operazioni‌ ‌contrattuali‌ ‌e‌ ‌riorganizzative‌ ‌che,‌ ‌in‌ ‌questa‌ ‌sede,‌ ‌possono‌‌                 

rilevarsi‌ ‌essenziali‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌del‌ ‌corretto‌ ‌soddisfacimento‌ ‌dei‌ ‌creditori‌ ‌si‌‌                   

ricordano‌ ‌i‌ ‌trasferimenti‌ ‌di‌ ‌risorse‌ ‌infragruppo,‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌si‌ ‌richiede‌ ‌un‌‌                       

necessario‌‌intervento‌‌di‌‌un‌‌professionista‌‌che‌‌ne‌‌attesti‌‌la‌‌funzionalità‌‌alla‌‌                     

continuità‌ ‌aziendale.‌ ‌ ‌ ‌    417

417 ‌Gianluca‌‌Guerrieri,‌ ‌‌Il‌‌Nuovo‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌E‌‌Dell’insolvenza‌‌(d.lgs.‌‌12‌‌gennaio‌‌2019,‌‌n.14)‌,‌‌in‌‌‌Nuove‌‌Leggi‌‌                                   
Civ.‌ ‌Comm‌.,‌ ‌2019,‌ ‌4,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌Il‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza:‌‌                                 
Considerazioni‌ ‌A‌ ‌Prima‌ ‌Lettura‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌Marina‌‌Spiotta,‌‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌D'impresa‌‌E‌‌                               
Dell'insolvenza‌ ‌-‌ ‌La‌ ‌Disciplina‌ ‌Dei‌ ‌Gruppi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It.,‌ ‌2019,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌Legge‌‌Fallimentare‌‌                                 
Attuale,‌ ‌Legge‌ ‌Delega‌ ‌Di‌ ‌Riforma‌ ‌E‌ ‌Decreti‌ ‌Attuativi‌ ‌In‌ ‌Fieri‌,‌ ‌In‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2018,‌ ‌5,‌ ‌525.‌ ‌ 

222‌ ‌ 
‌ 



Sezione‌ ‌Quarta‌ ‌ 
Correttivi‌ ‌Alla‌ ‌Disciplina‌ ‌Italiana‌ ‌Del‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌‌ 

Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌ ‌Alla‌ ‌Luce‌ ‌Della‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌‌ 

2019/1023.‌ ‌Conclusioni‌ ‌ 

‌ 

1.‌ ‌Principi‌ ‌Ispiratori‌ ‌Della‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌ ‌E‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌‌ 
Impresa‌ ‌A‌ ‌Confronto‌‌ ‌  

Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌le‌ ‌conclusioni‌ ‌circa‌ ‌l’adeguatezza‌ ‌della‌ ‌disciplina‌‌                 

italiana‌ ‌alle‌ ‌disposizioni‌ ‌previste‌ ‌dal‌ ‌legislatore‌ ‌europeo‌ ‌in‌ ‌materia‌ ‌di‌‌                   

ristrutturazione‌ ‌preventiva‌ ‌ed‌ ‌esdebitazione‌ ‌si‌ ‌registrano‌ ‌numerose‌‌             

divergenze.‌ ‌Seppur‌ ‌la‌ ‌‌ratio‌ ‌di‌ ‌entrambi‌ ‌i‌ ‌legislatori‌ ‌coincida‌ ‌con‌ ‌la‌‌                     

preservazione‌ ‌della‌ ‌continuità‌ ‌aziendale‌ ‌e‌ ‌tempestività‌‌dell’intervento‌‌del‌‌               

debitore,‌ ‌emergono‌ ‌copiosi‌ ‌profili‌ ‌di‌ ‌discostamento‌ ‌tra‌ ‌i‌ ‌due‌ ‌testi.‌‌ ‌  

Alla‌ ‌luce‌ ‌delle‌ ‌analisi‌ ‌precedentemente‌ ‌effettuate,‌ ‌è‌ ‌d’uopo‌ ‌osservare‌‌                 

come‌‌la‌ ‌riforma‌‌operata‌‌in‌‌Italia‌‌non‌‌soddisfa‌‌le‌‌aspettative‌‌auspicabili‌‌ai‌‌                       

fini‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌riforma‌‌del‌ ‌diritto‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌di‌‌impresa,‌‌in‌‌quanto,‌‌la‌‌maggior‌‌                           

parte‌ ‌delle‌ ‌previsioni‌ ‌ivi‌ ‌statuite,‌ ‌ripropone‌ ‌l’assetto‌‌in‌‌vigore‌‌nella‌‌legge‌‌                     

fallimentare.‌ ‌Analogamente‌ ‌alle‌ ‌precedenti‌ ‌riforme‌ ‌che‌ ‌hanno‌‌             

caratterizzato‌ ‌l’ultimo‌ ‌ventennio‌ ‌fallimentare‌ ‌italiano,‌ ‌non‌ ‌si‌ ‌registra‌‌               

un’effettiva‌ ‌rottura‌ ‌rispetto‌ ‌alle‌ ‌precedenti‌ ‌impostazioni.‌ ‌ ‌  418

In‌‌primis,‌‌con‌‌riferimento‌‌alle‌‌previsioni‌‌sancite‌‌all’interno‌‌del‌‌codice‌‌della‌                     

crisi‌ ‌di‌ ‌impresa‌ ‌e‌ ‌dell’insolvenza,‌ ‌si‌ ‌osserva‌ ‌la‌ ‌prevalenza‌ ‌della‌ ‌materia‌‌                     

relativa‌ ‌alla‌ ‌liquidazione‌ ‌giudiziale‌ ‌rispetto‌ ‌alla‌ ‌regolazione‌ ‌di‌ ‌soluzioni‌‌                 

negoziali‌ ‌della‌ ‌crisi.‌ ‌Nell’implementazione‌ ‌della‌ ‌materia,‌ ‌relativa‌‌             

all’accesso‌ ‌unitario‌ ‌delle‌ ‌procedure,‌ ‌emerge‌ ‌un’impostazione‌ ‌prevalente‌‌             

della‌‌disciplina‌‌liquidatoria‌‌rispetto‌‌alle‌‌alternative‌‌percorribili‌‌nelle‌‌quali‌‌si‌‌                   

418 ‌Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌Il‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza:‌ ‌Considerazioni‌ ‌A‌ ‌Prima‌ ‌Lettura‌,‌ ‌in‌‌ 
Fallimento‌‌ ‌2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌Le‌ ‌Procedure‌ ‌Di‌ ‌Crisi‌ ‌Delle‌ ‌Imprese:‌ ‌Una‌ ‌Riforma‌ ‌Internazionale‌‌ 
Ed‌ ‌Interna‌ ‌Senza‌ ‌Fine‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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distinguono‌‌i‌‌ruoli‌‌assegnati‌‌all’autorità‌‌giuridica‌‌e‌‌al‌‌pubblico‌‌ministero.‌‌I‌‌                     

poteri‌ ‌di‌ ‌tali‌ ‌soggetti‌ ‌sono‌‌particolarmente‌‌incisivi‌‌in‌‌questa‌‌procedura‌‌e,‌‌                     

soprattutto‌ ‌con‌‌riferimento‌‌a‌‌quest’ultimo,‌‌si‌‌registra‌‌un‌‌ampliamento‌‌dei‌‌                   

poteri‌‌per‌‌quanto‌‌concerne‌‌la‌‌procedura‌‌di‌‌concordato‌‌preventivo,‌‌ovvero‌‌                   

nell’ambito‌ ‌degli‌ ‌strumenti‌ ‌di‌ ‌allerta‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌coincide‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌destinatario‌ ‌di‌‌                       

segnalazioni‌ ‌circa‌ ‌l’insolvenza‌ ‌del‌ ‌debitore.‌ ‌Al‌ ‌contrario,‌ ‌l’analisi‌ ‌europea‌‌                 

incentiva‌ ‌maggiore‌ ‌privatizzazione‌ ‌e‌ ‌autonomia‌ ‌al‌ ‌debitore,‌ ‌il‌ ‌cui‌‌                 

risanamento‌ ‌dovrebbe‌ ‌consistere‌ ‌nel‌ ‌principale‌ ‌focus‌ ‌dei‌ ‌legislatori‌‌               

europei,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌procedure‌ ‌volte‌ ‌alla‌ ‌preservazione‌ ‌dell’assetto‌‌               

produttivo‌ ‌prevedono,‌ ‌nella‌ ‌maggior‌ ‌parte‌ ‌dei‌ ‌casi,‌ ‌anche‌ ‌il‌ ‌miglior‌‌                   

soddisfacimento‌ ‌dei‌ ‌creditori‌ ‌stessi‌ ‌(‌best‌ ‌interests‌ ‌of‌ ‌creditors‌).‌ ‌ ‌  419

In‌ ‌aggiunta,‌ ‌entrambi‌ ‌i‌ ‌legislatori‌‌sostengono‌‌fermamente‌‌la‌‌centralità‌‌di‌‌                   

interventi‌ ‌tempestivi‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌del‌ ‌debitore,‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌vengono‌ ‌incentivati‌‌                   

attraverso‌ ‌l’implementazione‌ ‌di‌ ‌misure‌ ‌di‌ ‌allerta.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌è‌ ‌d’uopo‌‌                 

sottolineare‌ ‌che‌ ‌tali‌ ‌strumenti,‌ ‌seppur‌ ‌similari‌ ‌al‌ ‌testo‌ ‌della‌ ‌direttiva‌ ‌in‌‌                     

esame,‌ ‌se‌ ‌ne‌ ‌discostano‌ ‌nella‌ ‌‌ratio‌.‌ ‌Nonostante‌ ‌la‌ ‌comune‌‌previsione‌ ‌in‌‌                     

entrambi‌ ‌i‌ ‌corpi‌ ‌legislativi,‌ ‌la‌ ‌direttiva‌ ‌caratterizza‌ ‌la‌ ‌procedura‌ ‌per‌ ‌la‌‌                     

celerità‌ ‌della‌ ‌stessa‌ ‌nonché‌ ‌per‌ ‌il‌ ‌successivo‌ ‌vantaggio‌ ‌nei‌ ‌riguardi‌ ‌del‌‌                     

debitore.‌ ‌Al‌ ‌contrario,‌ ‌il‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌delinea‌ ‌con‌ ‌eccessiva‌‌                   

burocratizzazione‌ ‌una‌ ‌procedura‌ ‌suscettibile‌ ‌di‌ ‌rivelarsi‌ ‌a‌ ‌completo‌‌               

svantaggio‌ ‌del‌ ‌debitore,‌ ‌in‌ ‌quanto‌ ‌si‌ ‌prevede‌ ‌una‌ ‌segnalazione‌‌                 

obbligatoria,‌‌in‌‌caso‌‌di‌‌inerzia‌‌del‌‌debitore,‌‌all’organismo‌‌di‌‌composizione‌‌                   

della‌ ‌crisi,‌ ‌a‌ ‌cui‌ ‌può‌ ‌seguire‌ ‌una‌ ‌segnalazione‌ ‌al‌ ‌pubblico‌ ‌ministero.‌‌                     

L’eccessiva‌ ‌capillarità‌ ‌della‌ ‌procedura‌ ‌di‌ ‌allerta,‌ ‌congiuntamente‌‌             

419 ‌Luigi‌ ‌Amerigo‌ ‌Bottai,‌ La‌ ‌Percentuale‌ ‌Irrisoria‌ ‌Nel‌ ‌Concordato‌ ‌È‌ ‌Legittima‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2020,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌                               
Bernardo‌‌Massella‌‌Ducci‌‌Teri,‌ ‌‌I‌ ‌Poteri‌ ‌Della‌‌Maggioranza‌‌Nel‌‌Concordato‌‌Preventivo‌‌Alla‌‌Luce‌‌Del‌‌Codice‌‌Della‌‌                               
Crisi‌ ‌Tra‌ ‌Proprietà‌ ‌E‌ ‌Gestione‌,‌ ‌in‌ ‌‌Corriere‌ ‌Giur‌.,‌ ‌2020,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Ilaria‌ ‌Pagni,‌ ‌‌Il‌ ‌Fallimento‌ ‌E‌ ‌Le‌ ‌Soluzioni‌‌                                   
Alternative‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌D’impresa:‌ ‌Profili‌ ‌Processuali‌,‌ ‌in‌ ‌Oreste‌ ‌Cagnasso,‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌Crisi‌ ‌Di‌ ‌Impresa‌ ‌E‌‌                             
Procedure‌‌Concorsuali‌ ‌Tomo‌‌I‌,‌ ‌Utet,‌‌2016,‌‌p.‌‌126.‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌La‌‌Nuova‌‌Legge‌‌Delega‌‌Sulle‌‌Procedure‌                                 
Concorsuali‌ ‌Tra‌ ‌Diritto‌ ‌E‌ ‌Economia‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Luciano‌ ‌Panzani,‌ ‌‌Dal‌ ‌”Fallimento”‌ ‌Alla‌‌                             
Liquidazione‌ ‌Giudiziale.‌ ‌Note‌ ‌Minime‌ ‌Sulla‌‌Nuova‌‌Disciplina‌‌Del‌‌CCII‌,‌ ‌in‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌‌cfr‌‌supra.‌‌Ferruccio‌‌                             
Auletta,‌ ‌‌Competenza‌ ‌E‌ ‌Non‌ ‌Competenza‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell'insolvenza:‌ ‌Una‌ ‌Decostruzione‌ ‌Praeter‌‌                           
Intentionem‌ ‌Legislatoris?,‌‌‌in‌‌‌Corriere‌‌Giur‌.,‌ ‌2020,‌‌5,‌ ‌647.‌‌Lorenzo‌‌Stanghellini,‌ ‌‌Il‌ ‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌ ‌Di‌‌Impresa:‌‌                               
Una‌ ‌Primissima‌ ‌Lettura‌ ‌(Con‌ ‌Qualche‌ ‌Critica)‌,‌ ‌in‌ ‌‌Corriere‌ ‌Giur‌.,‌ ‌2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Giovanni‌ ‌Lo‌ ‌Cascio,‌ ‌‌Legge‌‌                               
Fallimentare‌ ‌Attuale,‌ ‌Legge‌ ‌Delega‌ ‌Di‌ ‌Riforma‌ ‌E‌ ‌Decreti‌ ‌Attuativi‌ ‌In‌ ‌Fieri‌,‌ ‌In‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2018,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌                               
Alessandro‌‌Farolfi,‌‌‌Il‌ ‌Nuovo‌‌Ruolo‌‌Del‌‌Giudice‌‌Dell’esecuzione‌‌Nella‌‌Tempestiva‌‌Emersione‌‌Della‌‌Crisi‌‌D’impresa‌,‌‌                           
in‌ ‌‌Esecuzione‌ ‌Forzata‌,‌ ‌2020,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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all’incremento‌‌dei‌‌costi,‌‌prevede,‌‌quale‌‌risultato,‌‌l’inevitabile‌‌insuccesso‌‌di‌‌                 

qualunque‌ ‌esito‌ ‌diverso‌ ‌dalla‌ ‌liquidazione‌ ‌giudiziale.‌ ‌La‌ ‌‌ratio‌ ‌e‌ ‌le‌‌                   

caratteristiche‌ ‌basilari‌ ‌previste‌ ‌dalla‌ ‌direttiva,‌ ‌quali‌ ‌per‌ ‌esempio‌               

informazioni‌ ‌accessibili‌ ‌e‌ ‌coinvolgimento‌ ‌di‌ ‌lavoratori‌ ‌e‌ ‌creditori‌ ‌in‌ ‌varie‌‌                   

fasi‌ ‌della‌ ‌procedura,‌ ‌inserisce‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌dell’allerta‌ ‌e,‌ ‌più‌ ‌in‌ ‌generale,‌‌                     

l’intero‌ ‌approccio‌ ‌europeo,‌ ‌in‌ ‌un’ottica‌ ‌collaborativa‌ ‌con‌ ‌il‌ ‌debitore.‌ ‌‌A‌‌                   

contrario‌,‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌enucleata‌ ‌dal‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌distingue‌ ‌un‌ ‌fine‌                     

classificabile‌‌come‌‌‌punitivo‌‌per‌‌la‌‌mancata‌‌iniziativa‌‌debitoria,‌‌confermato‌‌                 

anche‌ ‌nelle‌ ‌segnalazioni‌ ‌al‌ ‌pubblico‌ ‌ministero‌ ‌in‌ ‌sede‌ ‌di‌ ‌procedura‌ ‌di‌‌                     

composizione‌ ‌assistita‌ ‌della‌ ‌crisi.‌ ‌ 420

‌ 

2.‌ ‌I‌ ‌Principali‌ ‌Profili‌ ‌Di‌ ‌Modifica‌ ‌Del‌ ‌Preventive‌ ‌Restructuring‌ ‌Framework‌‌ 
Italiano‌ ‌Con‌ ‌Riferimento‌ ‌Alla‌ ‌Direttiva‌ ‌Europea‌ ‌ 

Con‌ ‌riferimento‌ ‌alle‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌regolazione‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌di‌ ‌impresa‌ ‌e‌‌                     

dell’insolvenza‌ ‌italiane‌ ‌s’evince‌ ‌un‌ ‌discostamento‌ ‌notevole‌ ‌per‌ ‌quanto‌‌               

concerne‌ ‌i‌ ‌requisiti‌ ‌di‌ ‌accesso‌ ‌alle‌ ‌procedure‌ ‌stesse.‌ ‌La‌ ‌Commissione‌‌                   

europea‌ ‌propone‌ ‌la‌ ‌prevenzione‌ ‌dell’insolvenza‌ ‌come‌ ‌fine‌ ‌ultimo‌ ‌delle‌‌                 

procedure‌ ‌applicabili‌ ‌al‌ ‌debitore‌ ‌versante‌ ‌in‌ ‌‌likelihood‌ ‌of‌ ‌insolvency‌,‌‌                 

mentre‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌italiana‌ ‌è‌ ‌attivabile‌ ‌soprattutto‌ ‌come‌ ‌procedura‌ ‌di‌‌                   

gestione‌ ‌dell’insolvenza.‌ ‌Nonostante‌ ‌la‌ ‌possibilità‌ ‌di‌ ‌accedere‌ ‌a‌ ‌soluzioni‌‌                 

negoziali‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌o‌ ‌insolvenza‌ ‌anche‌‌in‌‌una‌‌fase‌‌precoce,‌‌emerge‌‌dalla‌‌                       

prassi‌ ‌un’attivazione‌ ‌sempre‌ ‌più‌ ‌tardiva‌ ‌degli‌ ‌imprenditori,‌ ‌in‌ ‌una‌‌                 

situazione‌ ‌che‌ ‌sovente‌ ‌coincide‌ ‌con‌ ‌l’insolvenza‌ ‌stessa.‌ ‌ 421

420 ‌Paola‌ ‌Vella,‌ ‌‌L’allerta‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌ ‌Alla‌ ‌Luce‌ ‌Della‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌,‌ ‌in‌‌                                 
www.ilcaso.it‌,‌ ‌cfr‌‌supra.‌‌Giovanni‌‌Lo‌‌Cascio,‌‌‌Le‌‌Procedure‌‌Di‌‌Crisi‌‌Delle‌‌Imprese:‌‌Una‌‌Riforma‌‌Internazionale‌‌Ed‌‌                               
Interna‌ ‌Senza‌ ‌Fine‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Paola‌ ‌Vella,‌ ‌‌L’impatto‌ ‌Della‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌‌                             
Sull’ordinamento‌ ‌Concorsuale‌ ‌Italiano‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2020,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Guido‌ ‌Bonfante,‌ ‌‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌‌                           
Impresa‌ ‌E‌ ‌Dell’insolvenza‌ ‌–‌ ‌Le‌ ‌Misure‌ ‌Di‌ ‌Allerta‌,‌ ‌in‌ ‌‌Giur.‌ ‌It,‌ ‌2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Massimo‌ ‌Ferro,‌ ‌‌Allerta‌ ‌E‌‌                                   
Composizione‌ ‌Assistita‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Nel‌ ‌D.Lgs.‌ ‌N.‌ ‌14/2019:‌ ‌Le‌ ‌Istituzioni‌ ‌Della‌ ‌Concorsualità‌ ‌Preventiva‌,‌ ‌in‌‌                           
Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
421 ‌Alberto‌ ‌Jorio,‌ ‌Bruno‌ ‌Sassani,‌ ‌‌Trattato‌ ‌Delle‌ ‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌,‌ ‌Vol.‌ ‌V,‌‌Giuffrè,‌‌2017.‌‌Raffaella‌‌Brogi,‌ ‌‌Il‌‌                               
Concordato‌ ‌Con‌ ‌Continuità‌ ‌Aziendale‌ ‌Nel‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2019,‌ ‌7,‌ ‌845.‌ ‌Raffaella‌ ‌Brogi,‌‌                             
Concordato‌ ‌Con‌ ‌Continuità‌ ‌E‌ ‌Liquidazione‌ ‌Dei‌ ‌Beni:‌ ‌Prevalenza‌ ‌Qualitativa,‌ ‌Prevalenza‌ ‌Quantitativa‌ ‌O‌‌                       
Combinazione?‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2020,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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Per‌ ‌quanto‌ ‌concerne‌ ‌il‌ ‌profilo‌ ‌soggettivo,‌ ‌anche‌ ‌in‌ ‌questo‌ ‌senso‌ ‌si‌‌                     

riscontrano‌ ‌delle‌ ‌divergenze‌ ‌legate‌ ‌alla‌ ‌storica‌ ‌divisione‌ ‌presente‌ ‌nella‌‌                 

disciplina‌‌fallimentare‌‌italiana,‌‌relativa‌‌all’imprenditore‌‌commerciale‌‌e‌‌non‌‌               

commerciale,‌ ‌nonché‌ ‌all’ulteriore‌ ‌distinzione‌ ‌con‌ ‌riguardo‌ ‌alle‌ ‌soglie‌‌               

dimensionali‌ ‌del‌ ‌debitore.‌ ‌In‌ ‌questo‌ ‌senso,‌ ‌la‌ ‌direttiva‌ ‌assume‌ ‌un‌‌                   

approccio‌ ‌di‌‌ampia‌‌veduta‌‌imponendo‌‌l’accesso‌‌a‌‌qualunque‌‌debitore‌‌che‌‌                   

il‌ ‌legislatore‌ ‌italiano‌ ‌sarà‌ ‌tenuto‌ ‌ad‌ ‌osservare.‌ ‌ 422

Con‌‌riguardo‌ ‌al‌ ‌contenuto‌‌delle‌‌procedure‌‌in‌‌esame,‌‌il‌‌legislatore‌‌italiano‌‌                     

sarà‌ ‌tenuto‌ ‌a‌ ‌modificare‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌vigente‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌di‌ ‌aderire‌‌                     

maggiormente‌ ‌alle‌ ‌richieste‌ ‌europee.‌ ‌Si‌ ‌riscontra‌ ‌un‌ ‌sostegno‌ ‌alle‌‌                 

procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌e‌ ‌tempestiva‌ ‌emersione‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌di‌‌                 

impresa,‌ ‌nonché‌ ‌incentivi‌ ‌alla‌ ‌preservazione‌ ‌del‌ ‌‌going‌ ‌concern‌.‌‌In‌‌questi‌‌                   

casi,‌ ‌il‌ ‌particolare‌ ‌paramento‌ ‌di‌ ‌confronto‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌europea‌‌                   

consiste‌ ‌nel‌ ‌concordato‌ ‌preventivo,‌ ‌quale‌ ‌procedura‌ ‌maggiormente‌‌             

aderente‌‌alle‌‌richieste‌‌europee,‌‌in‌‌cui‌‌emerge‌‌il‌‌criterio‌‌della‌‌prevalenza‌‌ai‌‌                       

fini‌ ‌della‌ ‌definizione‌ ‌della‌ ‌procedura‌ ‌come‌‌concordato‌ ‌con‌ ‌continuità.‌ ‌La‌‌                   

prevalenza‌ ‌del‌ ‌ricavato‌ ‌derivante‌ ‌dall’attività‌ ‌d’impresa‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌del‌‌                 

soddisfacimento‌ ‌dei‌ ‌creditori‌ ‌costituisce‌ ‌un‌ ‌elemento‌ ‌non‌ ‌previsto‌ ‌dalla‌‌                 

Direttiva,‌‌la‌‌quale‌‌si‌‌limita‌‌a‌‌statuire‌‌la‌‌generale‌‌tutela‌‌del‌‌‌going‌‌concern‌.‌‌                         

Tuttavia,‌‌non‌‌si‌‌esclude‌‌una‌‌compatibilità‌‌del‌‌contenuto‌‌del‌‌piano‌‌previsto‌‌                     

nei‌ ‌rispettivi‌ ‌corpi‌ ‌legislativi.‌ ‌ 423

Nonostante‌ ‌il‌ ‌generale‌ ‌approccio‌ ‌alla‌ ‌ristrutturazione‌ ‌e‌ ‌tempestività‌‌               

dell’intervento‌ ‌dl‌ ‌debitore‌ ‌sia‌ ‌condivisibile‌ ‌in‌ ‌entrambe‌ ‌le‌ ‌normative,‌ ‌si‌‌                   

422 ‌Lorenzo‌‌Stanghellini,‌‌‌Il‌‌Codice‌‌Della‌‌Crisi‌‌Di‌‌Impresa:‌‌Una‌‌Primissima‌‌Lettura‌‌(Con‌‌Qualche‌‌Critica)‌,‌‌in‌‌‌Corriere‌‌                                 
Giur‌.,‌ ‌2019,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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supra.‌ ‌Luigi‌ ‌Amerigo‌ ‌Bottai,‌ ‌‌La‌ ‌Percentuale‌ ‌Irrisoria‌ ‌Nel‌ ‌Concordato‌ ‌È‌ ‌Legittima‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2020,‌ ‌1,‌ ‌98.‌‌                               
Raffaella‌ ‌Brogi,‌ ‌‌Concordato‌ ‌Con‌ ‌Continuità‌ ‌E‌ ‌Liquidazione‌ ‌Dei‌ ‌Beni:‌ ‌Prevalenza‌ ‌Qualitativa,‌ ‌Prevalenza‌‌                       
Quantitativa‌ ‌O‌ ‌Combinazione?‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2020,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌ ‌Lorenzo‌ ‌Stanghellini,‌ ‌‌Il‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Di‌‌                             
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rilevano‌ ‌diversi‌ ‌profili‌ ‌divergenti‌ ‌a‌ ‌cui‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌italiano‌ ‌dovrà‌‌                   

adeguarsi.‌‌ ‌  

In‌ ‌primo‌ ‌luogo,‌ ‌si‌ ‌sottolinea‌ ‌l’obbligatoria‌ ‌formazione‌ ‌delle‌ ‌classi,‌ ‌quale‌‌                   

previsione‌ ‌che‌ ‌attualmente‌ ‌è‌ ‌rilegata‌ ‌ad‌ ‌una‌ ‌condizione‌ ‌facoltativa‌ ‌per‌‌                   

l’imprenditore‌ ‌che‌ ‌accede‌ ‌al‌ ‌concordato‌ ‌preventivo,‌ ‌salva‌ ‌l’introduzione‌‌               

nel‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌di‌ ‌particolari‌ ‌tipologie‌ ‌di‌ ‌creditori‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌si‌‌                         

richiede‌ ‌l’obbligatoria‌ ‌divisione.‌ ‌Inoltre,‌ ‌a‌ ‌queste‌ ‌si‌ ‌aggiungono‌ ‌i‌ ‌cd.‌‌                   

equity‌‌holders‌,‌‌non‌‌considerati‌‌dalla‌‌normativa‌‌nazionale,‌‌di‌‌cui‌‌tuttavia‌‌la‌‌                     

direttiva‌ ‌ne‌ ‌include‌ ‌la‌ ‌rilevanza‌ ‌nelle‌ ‌fasi‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione‌ ‌attribuendo‌‌                   

anche‌ ‌il‌ ‌diritto‌ ‌di‌ ‌voto,‌ ‌analogamente‌ ‌a‌ ‌tutti‌ ‌i‌ ‌creditori‌ ‌coinvolti‌ ‌nella‌‌                       

procedura.‌ ‌ ‌  424

In‌‌aggiunta,‌‌un’ulteriore‌‌caratteristica‌‌derivante‌‌dall’accesso‌‌a‌‌concordato‌‌               

preventivo,‌‌ovvero‌‌omologazione‌‌dell’accordo‌‌di‌‌ristrutturazione‌‌dei‌‌debiti,‌               

coincide‌ ‌con‌ ‌l’automatica‌ ‌sospensione‌ ‌delle‌ ‌azioni‌ ‌esecutive‌‌dei‌‌creditori.‌‌                 

La‌ ‌direttiva‌ ‌ne‌ ‌prevede‌ ‌l’applicazione‌ ‌a‌ ‌fronte‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌preventivo‌ ‌giudizio‌‌                     

relativo‌ ‌a‌ ‌eventuali‌ ‌pregiudizi‌ ‌nei‌ ‌confronti‌ ‌dei‌ ‌creditori,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌non‌ ‌è‌‌                       

sancito‌‌dalla‌‌disciplina‌‌italiana‌‌vigente‌‌in‌‌cui‌‌prevale‌‌il‌‌cd.‌‌‌automatic‌‌stay‌.‌‌                       

In‌‌particolare,‌‌la‌‌normativa‌‌europea‌‌ne‌‌esclude‌‌l’applicazione‌‌con‌‌riguardo‌‌                   

ai‌ ‌diritti‌ ‌dei‌ ‌lavoratori,‌ ‌la‌ ‌cui‌ ‌retribuzione‌ ‌non‌ ‌può‌ ‌essere‌ ‌pregiudicata‌‌                     

dall’accesso‌ ‌a‌ ‌procedure‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione.‌ ‌Questa‌ ‌previsione‌ ‌è‌‌               

suscettibile‌‌di‌‌inserirsi‌‌all’interno‌‌della‌‌disciplina‌‌rilegata‌‌al‌‌pagamento‌‌dei‌‌                   

crediti‌ ‌pregressi,‌ ‌per‌ ‌i‌ ‌quali‌ ‌l’imprenditore‌ ‌è‌ ‌legittimato‌ ‌a‌ ‌richiederne‌ ‌il‌‌                     

pagamento‌ ‌qualora‌ ‌questi‌ ‌siano‌ ‌essenziali‌ ‌alla‌ ‌prosecuzione‌ ‌dell’attività.‌ ‌ 425

424 ‌Bernardo‌ ‌Massella‌ ‌Ducci‌ ‌Teri,‌ ‌‌I‌ ‌Poteri‌ ‌Della‌ ‌Maggioranza‌ ‌Nel‌ ‌Concordato‌ ‌Preventivo‌‌Alla‌‌Luce‌‌Del‌‌Codice‌‌                               
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Un‌ ‌ulteriore‌ ‌profilo‌ ‌che‌ ‌riscontra‌ ‌un’applicazione‌ ‌alquanto‌ ‌limitata‌ ‌nel‌‌                 

codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌consiste‌ ‌nel‌ ‌‌cross-class‌ ‌cram-down‌,‌ ‌la‌ ‌cui‌ ‌disciplina‌‌                   

diverge‌‌dalle‌‌previsioni‌‌di‌‌vincolatività‌‌di‌‌creditori‌‌dissenzienti‌‌previste‌‌nel‌‌                   

concordato‌ ‌preventivo‌ ‌e‌ ‌accordi‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione.‌ ‌Inoltre,‌ ‌come‌‌               

precedentemente‌ ‌accennato‌ ‌in‌ ‌sede‌ ‌di‌ ‌votazione‌ ‌del‌ ‌piano‌ ‌di‌‌                 

ristrutturazione,‌ ‌il‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌limita‌ ‌il‌ ‌diritto‌ ‌di‌ ‌voto,‌ ‌escludendo‌ ‌i‌‌                       

creditori‌‌privilegiati,‌‌ai‌‌quali‌‌verrà‌‌conferita‌‌tale‌‌possibilità‌‌solo‌‌nel‌‌caso‌‌in‌‌                       

cui‌ ‌rinuncino‌ ‌a‌ ‌parte‌ ‌della‌ ‌prelazione‌ ‌ovvero‌ ‌non‌ ‌siano‌ ‌interamente‌‌                   

soddisfatti.‌ ‌In‌ ‌aggiunta,‌ ‌il‌ ‌diritto‌ ‌di‌ ‌voto‌ ‌è‌‌escluso‌‌anche‌‌ai‌‌creditori,‌‌che‌‌                         

seppur‌ ‌non‌ ‌titolari‌ ‌di‌ ‌una‌ ‌garanzia,‌ ‌siano‌ ‌in‌ ‌conflitto‌ ‌di‌ ‌interessi.‌ ‌La‌                       

direttiva‌ ‌garantisce‌ ‌invece‌ ‌il‌ ‌diritto‌ ‌di‌ ‌voto‌ ‌a‌ ‌tutte‌ ‌le‌ ‌classi‌ ‌di‌ ‌creditori‌‌                         

interessate‌‌dalla‌‌ristrutturazione‌‌i‌‌cui‌‌effetti‌‌si‌‌esplicano‌‌nei‌‌confronti‌‌della‌‌                     

loro‌ ‌posizione.‌ ‌ ‌  426

‌ 

3.‌ ‌Le‌ ‌Future‌ ‌Prospettive‌ ‌Di‌ ‌Modifica‌ ‌Del‌ ‌Codice‌ ‌Della‌ ‌Crisi‌ ‌Alla‌ ‌Luce‌ ‌Della‌‌ 
Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023.‌ ‌Conclusioni‌‌ ‌  

L’inevitabile‌ ‌confronto‌ ‌tra‌ ‌il‌ ‌codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌di‌ ‌impresa‌ ‌e‌ ‌dell’insolvenza‌‌                     

con‌ ‌la‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023‌ ‌rivela‌ ‌divergenze‌ ‌a‌ ‌cui‌ ‌il‌ ‌legislatore‌‌                     

italiano‌ ‌dovrà‌ ‌porre‌ ‌rimedio.‌ ‌Il‌ ‌raffronto‌ ‌tra‌ ‌le‌ ‌due‌ ‌normative‌ ‌risulta‌ ‌dal‌‌                       

parallelismo‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌la‌ ‌Commissione‌ ‌Rordorf‌ ‌e‌ ‌la‌ ‌Commissione‌ ‌europea‌‌                   
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hanno‌ ‌espletato‌ ‌i‌ ‌rispettivi‌ ‌lavori,‌ ‌i‌ ‌quali,‌ ‌pur‌ ‌presentando‌ ‌diverse‌‌                   

analogie,‌ ‌non‌ ‌possono‌ ‌essere‌ ‌giudicati‌ ‌come‌ ‌convergenti.‌‌ ‌  

Con‌ ‌riferimento‌ ‌alla‌ ‌normativa‌ ‌italiana,‌ ‌l’obiettivo‌ ‌perseguito‌ ‌nei‌ ‌lavori‌‌                 

preparatori‌‌consisteva‌‌nella‌‌rottura‌‌con‌‌i‌‌precedenti‌‌orientamenti‌‌al‌‌fine‌‌di‌‌                     

promuovere‌ ‌un‌ ‌nuovo‌ ‌diritto‌ ‌della‌ ‌crisi‌‌di‌‌impresa‌‌volto‌‌al‌‌sostegno‌‌della‌‌                       

preservazione‌ ‌della‌ ‌continuità‌ ‌aziendale‌ ‌e‌ ‌tempestiva‌ ‌emersione‌ ‌della‌‌               

crisi.‌ ‌Tuttavia,‌ ‌come‌ ‌precedentemente‌ ‌affermato,‌ ‌si‌ ‌riscontra‌ ‌una‌‌               

riproposizione‌ ‌del‌ ‌tutto‌ ‌similare‌ ‌alla‌ ‌vigente‌ ‌legge‌ ‌fallimentare,‌ ‌in‌ ‌cui,‌‌                   

nonostante‌ ‌le‌ ‌intenzioni‌ ‌e‌ ‌principi‌ ‌della‌ ‌legge‌ ‌delega‌ ‌n.‌ ‌155,‌ ‌2017,‌ ‌la‌‌                       

procedura‌ ‌prevalente‌ ‌risulta‌ ‌essere‌ ‌la‌ ‌liquidazione‌ ‌giudiziale.‌ ‌Il‌ ‌codice‌ ‌di‌‌                   

nuova‌ ‌adozione‌ ‌risulta,‌ ‌sotto‌ ‌questo‌ ‌profilo,‌ ‌‌superato‌ ‌dall’emanazione‌‌               

della‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌ ‌2019/1023,‌ ‌intervenuta‌ ‌nei‌ ‌mesi‌ ‌successivi,‌ ‌la‌ ‌quale‌‌                   

richiede,‌ ‌nonostante‌ ‌il‌ ‌codice‌ ‌non‌ ‌sia‌ ‌ancora‌ ‌entrato‌ ‌in‌ ‌vigore,‌ ‌numerosi‌‌                     

correttivi‌ ‌da‌‌attuare‌‌all’interno‌‌della‌‌disciplina‌‌italiana.‌‌L’inserimento‌‌della‌‌                 

disciplina‌ ‌europea‌‌all’interno‌‌dei‌‌quadri‌‌normativi‌‌nazionali‌‌risulta‌‌sempre‌‌                 

più‌ ‌incisiva,‌ ‌soprattutto‌ ‌nel‌ ‌settore‌ ‌dell’insolvenza,‌ ‌il‌ ‌quale‌ ‌ricopre‌ ‌un‌‌                   

ruolo‌ ‌chiave‌ ‌ai‌ ‌fini‌ ‌del‌‌potenziamento‌‌del‌‌mercato‌‌unico.‌‌Già‌‌i‌‌precedenti‌‌                       

atti‌ ‌del‌ ‌legislatore‌ ‌europeo‌ ‌richiedevano‌ ‌un’uniformazione,‌ ‌non‌ ‌del‌ ‌tutto‌‌                 

adottate‌ ‌da‌ ‌parte‌ ‌degli‌ ‌stati,‌‌e,‌‌coerentemente‌‌con‌‌suddetti‌‌interventi,‌‌la‌‌                     

nuova‌ ‌direttiva‌ ‌ne‌ ‌esige‌ ‌applicazione,‌ ‌seppur‌ ‌lasciando‌ ‌ampia‌‌               

discrezionalità‌ ‌agli‌ ‌stati‌ ‌membri.‌ ‌La‌ ‌direttiva‌ ‌considera‌ ‌la‌ ‌disciplina‌ ‌del‌‌                   

codice‌ ‌della‌ ‌crisi‌ ‌legata‌ ‌alla‌ ‌preservazione‌ ‌della‌ ‌continuità‌ ‌aziendale,‌ ‌dal‌‌                   

cui‌ ‌confronto‌ ‌emerge‌ ‌come‌ ‌l’impostazione‌ ‌europea‌ ‌sia‌ ‌maggiormente‌‌               

elastica‌ ‌attraverso‌ ‌la‌ ‌statuizione‌ ‌di‌ ‌un‌ ‌intervento‌ ‌dell’autorità‌ ‌giuridica‌‌                 

maggiormente‌ ‌limitato‌ ‌e‌ ‌proporzionato‌ ‌al‌ ‌caso‌ ‌considerato.‌ ‌Come‌‌               

precedentemente‌‌osservato,‌‌non‌‌è‌‌possibile‌‌delineare‌‌un’omogeneità‌‌della‌‌               

disciplina‌ ‌italiana‌ ‌alle‌ ‌prospettive‌ ‌europee,‌ ‌per‌ ‌cui,‌ ‌il‌ ‌legislatore‌ ‌dovrà‌‌                   

intervenire‌ ‌modificando‌ ‌nuovamente‌ ‌la‌ ‌materia‌ ‌in‌ ‌esame.‌ ‌ ‌  427
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A‌ ‌sostegno‌ ‌di‌ ‌queste‌ ‌teorie‌ ‌si‌ ‌inserisce‌ ‌anche‌ ‌l’analisi‌ ‌supportata‌ ‌da‌‌                     

Assonime,‌ ‌in‌ ‌cui‌ ‌si‌ ‌sottolinea‌ ‌l’assenza‌ ‌di‌ ‌qualunque‌ ‌rottura‌ ‌con‌ ‌le‌‌                     

precedenti‌ ‌riforme‌ ‌del‌ ‌diritto‌ ‌fallimentare.‌ ‌In‌ ‌particolare,‌ ‌si‌ ‌sostiene‌‌                 

l’eccessiva‌ ‌burocratizzazione‌ ‌della‌ ‌reale‌ ‌novità‌ ‌del‌ ‌codice,‌ ‌ovvero‌ ‌gli‌‌                 

strumenti‌ ‌di‌ ‌allerta‌ ‌e‌ ‌composizione‌ ‌assistita,‌ ‌nella‌ ‌cui‌ ‌pendenza‌ ‌si‌ ‌rileva‌‌                     

una‌ ‌dilazione‌ ‌dei‌ ‌tempi‌ ‌nonché‌ ‌un‌ ‌aumento‌ ‌dei‌ ‌costi‌ ‌di‌ ‌ristrutturazione.‌ ‌ ‌  428

In‌ ‌conclusione,‌ ‌è‌ ‌possibile‌‌affermare‌‌che‌‌lo‌‌scrutinio‌‌del‌‌codice‌‌della‌‌crisi‌‌                       

di‌ ‌impresa‌ ‌non‌ ‌rivela‌ ‌le‌ ‌modifiche‌‌auspicate‌‌in‌‌sede‌‌di‌‌lavori‌‌preparatori.‌‌                       

Questo‌ ‌trova‌ ‌conferma‌ ‌anche‌ ‌nei‌ ‌correttivi‌ ‌che,‌ ‌a‌ ‌pochi‌ ‌mesi‌‌                   

dall’emanazione,‌ ‌sono‌ ‌stati‌ ‌emanati‌ ‌al‌ ‌fine‌ ‌rimediare‌ ‌ad‌ ‌alcune‌‌                 

imprecisioni‌ ‌ivi‌ ‌previste.‌ ‌ ‌  429

Maggiori‌ ‌complicazioni‌ ‌derivano‌ ‌inoltre‌ ‌dall’attuale‌ ‌crisi‌‌           

economico-finanziaria‌ ‌che‌ ‌ha‌ ‌influenzato‌ ‌l’economia‌ ‌mondiale.‌ ‌I‌ ‌recenti‌‌               

interventi‌‌governativi‌‌hanno‌‌posticipato‌‌l’entrata‌‌in‌‌vigore‌‌del‌‌codice‌‌della‌‌                   

crisi‌‌di‌‌impresa,‌‌le‌‌cui‌‌previsioni,‌‌in‌‌tema‌‌di‌‌misure‌‌di‌‌allerta‌‌e‌‌tempestiva‌‌                           

emersione‌‌della‌‌crisi‌‌non‌‌risultano‌‌idonee‌‌ad‌‌un’applicazione‌‌in‌‌un‌‌quadro‌‌                     

economico‌ ‌già‌‌compromesso.‌‌Si‌‌ritiene‌‌quindi‌‌che‌‌tale‌‌differimento‌‌possa‌‌                   

risultare‌‌proficuo‌‌circa‌‌l’introduzione‌‌di‌‌nuovi‌‌correttivi‌‌alla‌‌disciplina‌‌sopra‌‌                   

esaminata‌ ‌alla‌ ‌luce‌ ‌della‌ ‌necessaria‌ ‌uniformazione‌ ‌con‌ ‌la‌ ‌Direttiva‌ ‌(UE)‌‌                   

2019/1023.‌ ‌ ‌  430
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Legge‌ ‌Delega‌ ‌Sulle‌ ‌Procedure‌ ‌Concorsuali‌ ‌Tra‌ ‌Diritto‌ ‌E‌ ‌Economia‌,‌ ‌in‌ ‌‌Fallimento‌,‌ ‌2017,‌ ‌cfr‌ ‌supra.‌‌ ‌  
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