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Le regole per le nuove società tecnologiche: due esercizi invece che uno per ridurre le perdite

Start up resistenti ai fallimenti
Pagina a cura 

DI LUCIANO DE ANGELIS

L iquidazione sospesa per 
le società start up che 
producono perdite tali 
da erodere il capitale 

sociale minimo per oltre un 
terzo. E, in ogni caso, esclusio-
ne dalla legge fallimentare con 
sottoposizione al procedimento 
per la composizione delle crisi 
per sovraindebitamento.

Sono due delle numerose 
deroghe al diritto societario e 
fallimentare previste dal de-
creto sviluppo esaminato gio-
vedì scorso dal consiglio dei 
ministri per le società defi nite 
start up innovative. Queste ul-
time si connoteranno, oltre che 
per le partecipazioni di mag-
gioranza detenute da persone 
fi siche, per il non superamento 
di 5 milioni di euro di fattu-
rato, per l’inammissibilità a 
distribuire utili per un qua-
driennio.

Le disposizioni in tema 
di perdite. Il rinvio della 
copertura delle perdite, come 
si legge nella relazione mini-
steriale di accompagnamento, 
consente alle imprese start up 
«di completare l’avvio e di ri-
entrare fi siologicamente dalle 
perdite maturate nelle primis-
sime fasi di vita della socie-
tà, perseguendo al contempo 
l’obiettivo di snellimento pro-
cedurale nel periodo iniziale 
dell’attività».

Due le misure previste, 
mutuate per certi versi dalla 
recente riforma fallimentare 
del concordato in continuità 
e accordi di ristrutturazione, 
seppur sulla base di ben di-
versi presupposti (nuovo art. 
182-sexies l.f).

La prima riguarda le srl e 
le spa, nelle quali quando la 
perdita risulta superiore a un 
terzo del capitale, proroga di 

un anno i termini previsti da-
gli artt. 2482-bis c.c. (comma 
quarto) e 2446 c.c. (comma se-
condo), perché la perdita sia 
ridotta a meno di un terzo. In 
altri termini, la società avrà 
due esercizi e non soltanto uno 
per poter ridurre la perdita ad 
ammontare inferiore al terzo 
del capitale e quindi ottenere 
tale risultato entro l’approva-
zione del secondo bilancio suc-
cessivo rispetto a quello in cui 
la perdita si manifesta. 

La seconda si rivolge anche 
alle coop. A riguardo, viene 
previsto in merito alle società 
di capitali che, nei casi di per-
dita ex artt. 2447 e 2482-ter, 
l’assemblea convocata dagli 
amministratori a seguito del-
le perdite di oltre un terzo del 
capitale (e che riduca lo stesso 
al di sotto del minimo legale) 
possa deliberare (in alterna-
tiva alla immediata reinte-
grazione dello stesso, ma si 
ritiene anche in alternativa 
alla eventuale trasformazione 
regressiva) di rinviare tale de-

cisione all’esercizio successivo. 
Per tale periodo non opererà, 
peraltro, l’obbligo di porre la 
società in liquidazione. Tale 
sospensione degli obblighi di 
liquidazione riguarderà anche 
le coop che, ai sensi dell’art. 
2545-duodecies c.c. abbiano 
completamente perso il capi-
tale sociale. 

Composizione e gestione 
della crisi. Le società vengo-
no, poi, escluse in caso di crisi, 
dalle procedure fallimentari di 
cui al dlgs 267/42 e assogget-
tate alla procedura «soft» per 
la composizione delle crisi da 
sovraindebitamento di cui alla 
legge 27/1/2012 n. 3 e succes-
sive modifi cazioni. Si tratta, 
come noto, di un nuovo stru-
mento che consente un accordo 
di ristrutturazione del debito 
con i creditori nell’ambito di 
una procedura di composizione 
negoziale della crisi. L’obiet-
tivo perseguito, come si legge 
nella relazione di accompagna-
mento «… è quello di contrarre 

i tempi della liquidazione giu-
diziale della start up in crisi, 
approntando un procedimento 
semplifi cato rispetto a quelli 
previsti dalla legge fallimen-
tare fondato non sulla perdita 
di capacità dell’imprenditore 
ma, piuttosto, sulla mera se-
gregazione del patrimonio de-
stinato alla soddisfazione dei 
creditori concorsuali. Si vuole 
impedire che lo start upper si 
veda in qualche modo limitare 
la possibilità di ripartire con 
un nuovo progetto imprendi-
toriale alternativo.

Si prevede, inoltre che una 
volta decorsi 12 mesi dall’iscri-
zione nel registro delle impre-
se del decreto di apertura del-
la procedura, i dati relativi ai 
soci della start up innovativa 
non siano più accessibili al 
pubblico ma, esclusivamente, 
all’autorità giudiziaria e alle 
autorità di vigilanza» .

Le particolari norme in 
tema di srl. Una serie di de-
roghe alle norme ordinarie in 
tema di srl vengono previste 
per le società innovative costi-
tuite sotto questa forma.

- Categorie particolari di 
quote. Oltre ai diritti partico-
lari previsti dall’art. 2468 c.c. 
(quote attribuite in misura 
diversa dai conferimenti, con 
particolari diritti in tema di 
amministrazione o di distri-
buzione degli utili). Potranno, 
per esempio, essere create 
quote postergate rispetto alla 
partecipazione alle perdite, 
quote privilegiate in sede di 
liquidazione, e così via.

- Quote senza diritto di voto 
o con voto non proporzionale. 
Attraverso l’atto costitutivo si 
possono, poi, creare categorie 
di azioni modellate sulle azioni 
particolari di cui all’art. 2351 
c.c.. Quindi sarà possibile, in 
deroga al comma 5° dell’art. 
2479 c.c. che la start up emet-

ta quote senza diritto di voto, 
con voto non proporzionale 
alla partecipazione detenuta 
ovvero diritti di voto limitati 
a particolari argomenti (es. 
nomina degli amministratori) 
o subordinati al verifi carsi di 
determinate condizioni (es. 
produzione di utili).

- Acquisto di quote proprie. 
Sempre in tema di srl, viene 
poi derogato l’art. 2474 che 
inibisce alla società l’acqui-
sizione di quote proprie. Nel 
decreto viene, infatti, previsto 
che qualora tali acquisti siano 
fi nalizzati a piani di incentiva-
zione a favore di dipendenti, 
collaboratori, amministratori 
e prestatori di opere e servizi 
anche professionali essi siano 
ammissibili in capo alla socie-
tà. In pratica le quote in porta-
foglio della società sarebbero 
fi nalizzate alla partecipazione 
all’azienda dei prestatori di la-
voro a vario titolo.

- Vendite delle quote online. 
Con ulteriore deroga all’art. 
2468, comma 1, c.c. si rende 
ammissibile che le quote di 
partecipazione in start up in-
novative costituite in forma di 
srl possano essere oggetto di 
offerta al pubblico, anche at-
traverso portali per la raccolta 
di capitali.

-  Strumenti f inanziari. 
Nell’atto costitutivo delle srl 
start up, sarà ammesso preve-
dere, a seguito dell’apporto da 
parte di soci o di terzi anche di 
opere e servizi, l’emissione di 
strumenti fi nanziari forniti di 
diritti patrimoniali ed ammi-
nistrativi escluso il diritto di 
voto in assemblea. 

Decorso il quadriennio che 
qualifi ca la società come start 
up nella forma di srl, le quote 
di partecipazione sottoscritte 
e gli strumenti partecipativi 
emessi mantengono la loro 
effi cacia
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• Chi è l’incubatore di start up in-

novative certifi cato. L’incubatore è 

il soggetto giuridico (società di capi-

tali, anche cooperativa) che mette a 

disposizione, delle imprese che voglio-

no intraprendere il percorso di start 

up in campo scientifi co-tecnologico, 

attrezzature, impianti, personale e 

know-how, allo scopo di agevolare 

sia la nascita che lo sviluppo di real-

tà imprenditoriali innovative. Esso 

deve essere iscritto in apposita se-

zione speciale del Registro imprese 

mediante attestazione, con specifi ca 

autocertifi cazione, prodotta dal lega-

le rappresentante, del possesso dei 

requisiti qualifi canti per benefi ciare 

delle agevolazioni previste dal decreto 

sviluppo.

• Le agevolazioni per l’incubatore 

certifi cato. Anche la società incuba-

tore è benefi ciaria di agevolazioni 

in termini di esenzione dagli oneri 

relativi al registro delle imprese. 

Esenzione questa, non oltre il quar-

to anno di iscrizione, che consente di 

evitare il pagamento dell’imposta di 

bollo e dei diritti di segreteria per gli 

adempimenti relativi alle iscrizioni 

nel registro delle imprese, nonché il 

versamento del diritto annuale Cciaa. 

Per gli incubatori, poi, come per le 

imprese start up, viene riconosciuta 

la possibilità di emissione di stru-

menti fi nanziari forniti di diritti pa-

trimoniali o amministrativi (escluso 

il voto nelle decisioni dei soci) a se-

guito dell’apporto da parte di soci o 

terzi anche di opere e servizi. Esclusi, 

inoltre, dal reddito imponibile, sia ai 

fi ni fi scali che contributivi, i redditi 

di lavoro derivanti dall’assegnazione, 

da parte delle start up e degli incuba-

tori certifi cati, ai propri dipendenti, 

amministratori o collaboratori, di 

strumenti fi nanziari (azioni, quote, 

titoli) o di ogni altro diritto ed in-

centivo che preveda l’attribuzione di 

strumenti fi nanziari o diritti similari, 

ovvero, la corresponsione in denaro 

del valore di tali strumenti fi nanzia-

ri o diritti, nonché dall’esercizio di 

diritti di opzione attribuiti per l’ac-

quisto di tali strumenti fi nanziari. 

L’agevolazione, però, opera solo a 

condizione che tali strumenti o diritti 

non siano riacquistati dalla start up 

o incubatore.

• I requisiti tecnici dell’incubatore. 

La società incubatore deve, al fine 

di essere riconosciuta tale, contrad-

distinguersi per elementi ad hoc. In 

particolare, deve avere a disposizione 

strutture, anche immobiliari, adeguate 

ad accogliere start up innovative (es. 

spazi riservati per poter installare 

attrezzature di prova, test, verifi ca o 

ricerca); essere in possesso di attrez-

zature adeguate all’attività delle start 

up (es: sistemi di accesso alla rete in-

ternet, sale riunioni, macchinari per 

test, prove o prototipi); godere di am-

ministrazione e consulenza manageria-

le da parte di soggetti di riconosciuta 

competenza in materia di impresa e in-

novazione., nonché avere regolari rap-

porti di collaborazione con università, 

centri di ricerca, istituzioni pubbliche 

e partner fi nanziari che svolgono atti-

vità e progetti collegati a start up.

Ciò che, tuttavia, deve essere specifi -

camente dettagliato è la dimostrazione 

dell’adeguata e comprovata esperienza 

nell’attività di sostegno a start up in-

novative. L’incubatore, quindi, non può 

essere un neofi ta del settore ma deve 

autocertifi care espressamente:

- il numero delle candidature inno-

vative ricevute e valutate nel corso 

dell’anno;

- il numero di start up innovative av-

viate, ospitate ed uscite nell’anno;

- il numero complessivo di collabo-

ratori e personale ospitato e le varia-

zioni degli occupati rispetto all’anno 

precedente;

- il tasso di crescita media del valore 

della produzione delle start up innova-

tive incubate;

- il capitale di rischio raccolto dalle 

start up innovative incubate; e il nu-

mero di brevetti registrati.

Incubatori certifi cati non si nasce ma si diventa

Esempio dilazione perdite

Es.: spa costituita il 2 gennaio 2013 con capitale sociale 
120.000 euro. Perdita 2013: 50.000 (Capitale sociale ridot-
to al di sotto del minimo con perdita superiore ad 1/3)

Spa ordinaria
L’assemblea 2014 che approva il bilancio di esercizio dovrà 
provvedere a:

Ricapitalizzazione (per un ammontare almeno pari alla 1. 
perdita)
Trasformazione regressiva della spa in srl2. 
Liquidazione della società3. 

Spa start up
L’assemblea 2014 che approva il bilancio non è chiamata ad 
alcun provvedimento. L’assemblea 2015 di approvazione do-
vrà provvedere a:

Ricapitalizzazione (per un ammontare almeno pari alla 1. 
perdita)
Trasformazione regressiva della spa in srl2. 
Liquidazione della società3. 
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