Michele Perrino Artt, 2502-2502 bis

recesso per il socio che non abbia consentito alla fusione e, nelle societa di
capitali, secondo le norme previste per la modificazione dell’atlo costitu-
tivo o staiuto.

[2] La decisione di fusione pud apportare al progefto di cui all’articolo
2501-ter solo le modifiche che non incidono sui diritti det soci o dei terzi.

Art. 2502 bis - Deposito e iscrizione della decisicne di fusione

[1] La deliberazione di fusione delle societd previste nei capi 'V, VI e VII
deve essere depositaia per liscrizione nel registro delle imprese, insieme
con i docwmenti indicati nell’'articolo 2501-septies. St applica Uarticolo
2436.

[2] La decisione di fusione delle societd previste nei capi I, IIT e IV deve
essere depositata per liscrizione nell'ufficio del registro delle imprese,
insieme con 1 docwmenti indicati nell’articolo 2501-septies; il deposito va
effettuato a norma dell’articolo 2436 se la societda risuliante dalla fusione
o quella incorporante é regolata dat capi V, VI, VIL

commento di Michele Perrino

Sommario: 1. La decisione in ordine allz fusione. Competenza e contenuto. - 2. Sulla
possibilita di apportare modifiche al progetto di fusione. - 3. Diritto di recesso del
socio. - 4. Deposito e iscrizione della decisione di fusione.

1. La decisione in ordine alla fusione. Competenza e contenuto

Sulla scorta degli atti preparatori previsti daghi articoli precedenti, la
fusione & decisa da ciascuna delle societd che vi partecipano mediante
Papprovazione del relativo progetto.

Siregolano peraltro espressamente ora— a differenza del testo normativo
risalente al 1991, che taceva sul punto, giustificando il ricorso alle pertinenti
regole previste per le modificazioni dell’atto costitutivo per ciascuna societh
coinvolta' — le modalita di assunzione della decisione da parte delle societa
partecipanti.

! Percid, nel regime anteriore atla riforma 2003, per le societh personali si ricliedeva il
consenso unanime dei soci, ex art. 2252 c.c., salva diversa previsione statutaria; quanio alte
societh di capital, la competenza a deliberare 1a fusione spettava all'assemblez straordinaria,
con guorwm rafforzato in terza convocazione ai sensi dell'art. 2369 bis, 2° co., c.c. (nel testo
modificato ex art. 19, d.lg. n. 22 del 1991},
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In particolare, se I'atto costitutivo o lo statuto non dispongono diversa-
mente, I'approvazione avviene:

— nelle societd di persone «con il consenso della maggioranza dei soci
determinata secondo la parte attribuita a ciascuno negli utili, salva la facolty
di recesso del socio che non abbia consentito alla fusiones; :

— nelle societa di capitali, «<secondo le norme previste per la modifica-
zione dell’atto costitutivo o statuto»; ma con possibilita di attribuzione della
competenza a decidere all’organo amministrativo o al consiglio di sorve-
glianza, per le incorporazioni di societa possedute al 100% o almeno al 80%,
ai sensi dell'art. 2365, 2° co. '

1l legislatore della riforma, sostituendo il termine “deliberazione” con
“decisione”, ha inteso adeguarsi alla previsione delle diverse modality di
adozione delle manifestazioni di volontd, a seconda del tipo societario pre-
scelto, in forma deliberativa o con modaliti non collegiali®, C

La competenza all'approvazione, come visto, neile societd di capi-
tali spetta all’assemblea nelle forme previste per le modifiche statutarie
(artt. 2365, 2460, 2480), cui si affianca, in presenza delle condizioni di cui
agli artt. 2505 e 2505 bis, quella degli amministratori e, nel caso di ado-
zione del sistema dualistico, del consiglio di sorveglianza o del consiglio
di gestione®.

Problemi sorgono nei casi in cui la fusione colnporti la necessita di adot-
tare altre modifiche dell’atto costitutivo, per le quali lo statuto preveda guo-
rum rafforzati o alle quali ricolleghi il diritto di recesso da parte del socio
che non abbia concorso all'approvazione della modifica (si pensi al caso di
modifica dell'oggetto sociale, o al mutamento del tipo delle partecipanti),
circa I'applicabilith di tali prescrizioni. Alla preferibile opinione positiva?, si
contrappone chi, in omaggio al favor Jfusionis, ritiene che Passoggettamento
al meno restrittivo quorum previsto per I'operazione straordinaria dovrebbe
estendersi anche alle altre modifiche funzionali che, di per sé, avrebbero
richiesto quorum pit elevati o altre condizioni particolari®. '

* Cfr. Lavrey, Decisione in ordine alla Jusione, sub art. 2502 c.e, in Commentario alla
riforma delle societd, a cura di Marchetti, Bianchi, Ghezzi, Notari, Milano, 2006, 642; Cagnasso,
I¥AreiGo, La fusione, in Le nuove s. P-a., a cura di Cagnasso, Panzani, Bologna, 2010, 1542,

* V. perd Laurm, Decisione, cit., 644 che avanza perplessita sulla competenza del consiglio
di sorvegltanza, fondati sull'estraneita di tale organo alle decisioni di carattera gestorio.

1 CIr. Santagata, Le JSusioni, in Tratt, Colombae-Portale, VII, 1, Tarino, 2004, 400, Launmr,
Decisione, cit., 643; ConsiaLn NOTARILE DI Mirano, Massima n. 21, consultabile sul sito www:
consiglionotavrilemilano.il.

" Clt. Macuowo, La fusione defle societd, Milano, 2005, 204,
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Sulla diversa questione della revocabilith della delibera di fusione, da
ritenere ammissibile anche dopo Fiscrizione della delibera di fusione nel
registro delle imprese®, ma prima dell'iscrizione dell’atto ex art. 2504 c.c.’, si
deve ribadire il carattere non obbligatorio della delibera di revoca, pur utile
per assicurare certezza alla conclusione della fase di pendenza del procedi-
mento, ancorché con esito non positivo.

Con riferimento, invece, alla classe delle societ di persone, la possibilita
di decisione a maggioranza sulla fusione sembra intesa a favorire 1a con-
{luenza di tali tipi di societd in tipi di societi di capitali, e percid ad agevolare
il superamento di uno “scalino” nella ristrutturazione evolutiva dell'irupresa
dai tipi societari piti elementari a quelli di maggiore complessita (e si pensi
al passaggio, cosi favorito anche per via di fusione, dai tipi di societd perso-
nali a quello della s.r.1)®. Dall'individuazione di tale ratio derivano alcune
perplessita circa I'applicazione della regola maggioritaria anche alle fusioni
che non determinino il passaggio ad un tipo societario capitalistico?, alle
fusioni tra societd costituite prima dell'entrata in vigore della riformal?, e
alle societd il cul atto costitutivo rinvii in via generica per le modificazioni
statutarie all’art. 2252 c.c.!,

Alla generale notazione per cui 'introduzione della regola maggioritaria
sarebbe volia ad agevolare il passaggio verso tipi societari pitt progrediti,
come quelli capitalistici, pud aggiungersene un’altra, di indole sistema-
tica. Pud ricordarsi, ciog, da un lato, che nelle societa personali il principio

¥ Cfr. Guina, La revaca della delibera di fusione, in Notariate, 2005, 43; Sanracara, op. cit.,
439; MacLmo, op. oit,, 22,

T Cfr. Santacara, op. cif., 438; MagLivro, op. cif., 356.

# Per analoghe considerazioni v. SANTAGATA, op. ¢if., 397.

! In senso negativo cfr, Launa, Decisione, cit., G46.

" Considerando la regola maggioritaria quale vistosa deroga, di carattere eccezionale,
rispetio al regime generate per le modificazioni statutarie nelle societ: di persone, propen-
dono per la soluzione negativa, a tutela dell’affidamento dei soci: Montaresty, La riforma delle
societd di capitali: prospettive e problemi, in Soc., 2003, 343; lanveLLo, Sl ¢ nuova disei-
plina delle trasformazioni, in La nuova disciplina delle societa a responsabilita limitata,
a cura di Santoro, Milano, 2004, 289, Ma contra Tassmazr, Marton, La trasformazione delle
societd, Milano, 2005, 96.

'V, ConsicLio NotariLE Miano, Massima n. 55, in wrww.consiglionotarilemilano.it,
per cui «in mancanza di indizi interpretativi contrari la clausola meramente riprodutiiva
dell’art. 2252 (modifica dell'atto costitutivo con il consenso di tutti 1 soci} non comporta
di per sé deroga agli artt. 2500-ter e 2502, per i quali la trasformazione progressiva, la
fusione e la scissione (quest'ultima in forza del richiame contenuto nell'art. 2506-ter c.c.)
di societd di persone possono decidersi con il consense della maggioranza dei soci cal-
colata secondo le quote di partecipazione agli utili, satvo il diritto di recesso dei soci non
consenzienti»,
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maggioritario per quote di interesse trova spazio in materia di decisioni sulla
gestione, in particolare sul contrasto fra amministratori in assetto d’ammi-
nistrazione disgiuntiva (art. 2557, ult. co.): ¢id da cui si @ giunti perfino a
trarre talora in dottrina la conclusione di una generale vigenza del principio
maggioritario nelle societd di persone al fianco del principio dell’'unanimi-
ta™: il primo (il principio di maggioranza) per tutto quanto attiene al comune
interesse alla gestione, ed in genere allo svolgimento del rapporto sociale; il
secondo (il principio dell'unanimita) riguardo all'interesse relativo allimmo-
dificabilita della struttura e dell’assetto organizzativo del gruppo®. Dall’altro
lato, pud allora rilevarsi che la previsione legislativa della maggioranza
per quote quale modalita di assunzione della decisione sulla fusione nelle
societd personali, conferma ulteriormente e rafforza una sempre pin diffusa
rilevazione: 'essere, ciog, la fusione un procedimento tendenzialmente sbi-
lanciato sul ruolo degli amministratori, e sulla relativa componente gesto-
rig; ed in definitiva il fatto che quella in tema fusione tende a dimostrarsi
sempre pitt una decisione che attiene in fondo alla determinazione delle
modalita di svolgimento del rapporio sociale, con preminente pertinenza
allora alla sfera amministrativa, Una decisione dunque si organizzativa (di
modifica dell'organizzazione), ma con prevalente componente gestoria;
0 in altre parole, fusione - gia nell’ottica offerta dalla I1I Direttiva — come
momento pitl attuativo e semmai evolutivo, che modificativo, dell’originario
programma sociale.

E questa del resto una notazione diffusa, che trova assai accreditati soste-
nitori, i quali rilevano lo spostamento dei poteri sociali, in materia di fusione,
dall'organo assembleare (e percid dai soci) all'organo amministrativo, par
lando degli amministratori come vero “motore” della fusione™. Al punto che
vi & chi giunge a configurare le determinazioni a monte degli amministratori
come perfino rigidamente impegnative, rispetto alle quali il si dell’assem-
blea assumerebbe il valore di semplice ratifica’®. Pity limitatamente, sembra
comungue inevitabile ammettere quanto meno un significato ormai duplice
dell'operazione di fusione, quale modificazione dell'atto costitutivo e, al

Y Ctr. Serra, Dnanimita e maggioranza nelle societi di Ppersone, Milano, 1980, passim,
ed in particolare 27, 67, 73.

¥ Cfr. Seres, Unanimitc e maggioranza, cit., 76, 143, 245. :

""" Clr. SroLiboro, in SERRA, SPOLIDORG, Fusioni e scissioni di soctefa (Coremento al d.lg. 16
gennaio 1991, n. 28), Torino, 1994, 89, e gia 25.

' Cfr. Oppo, Fusione e scissione delle societd secondo il d.leg. 1991 n. 22: profili gene-
rali, in Riv. dir. civ., 1991, 1, 511.
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ternpo stesso, atto di gestione'. Cid anche in considerazione dell'opinione di
chi, dalla devoluzione nelle societa di capitali all’assemblea, in via generale,
della competenza sulla decisione di fusione, ha desunto un rafforzamento
dellistanza partecipativa, in relazione a un'operazione i grande rilevanza
strategical’.

Del resto, nelle fusioni di societd interamente o almeno al 90% posse-
dute & ora espressamente prevista, dall’art, 2365, 2° co., c.c., la possibilita di
attribuzione della relativa decisione agli amministratori o (nel sistema dua-
listico di amrinistrazione e controllo, anche) al consiglio di sorveglianza o
al consiglio di gestione'®. Pili ancora, art. 8 della III Direttiva prevedeva una
tale possibilita (la rinuncia, ciog, ad una deliberazione di assemblea gene-
rale} con riferimento a tutte le fusioni per incorporazione, non solo quelle
di societa pressoché interamente controllate, e cio alle stesse inderogabili
condizioni ora poste dagli artt. 2505 e 2505 bis per le fusioni di societi per
intero o almeno al 90 per cento possedute.

Va pure notato che, in caso di fusione per incorporazione, la delibera-
zione di fusione da parte dell'incorporante avra anche — quantomeno ordi-
nariamente — per contenuto l'aumento di capitale della medesima societd,
per un ammontare pari al patrimonio netto dell'incorporata®®, da cui trarre
le azioni da assegnare ai soci in base al rapporto di cambio; a meno che a
¢io non si provveda mediante I'assegnazione di azioni proprie in portafo-
glio dell'incorporante, o di azioni o quote appartenenti ai soci di questa®. |
poi appena il caso di ricordare che, rispetto alle eventuali azioni o quote di

'® Cfr. Ferm1 jr, Modificabiliti e modificaziond del progetio di fusione, Milane, 1998, 163.

7 Santacats, op. cil., 400; LucareLl, La nuova discipling delle fusioni e scissioni: una
modernizzazione incompiuia, in Riv. societd, 2004, 1364,

# Tende perd a svalutare tale argomento, sostenendo che la competenza eventuale
dellorgane amministrativo nei casi richiamati rappresenierebbe la naturale conseguenza
della totale o guast {otale compenetrazione sul piano economico tra la societi incorporante e
Fincorporanda, «cosicché 'autonomia statutaria pud arrivare a concepire una delega preven-
tiva alla compenetrazione solo formale», LucareLL, op. cil., 1364,

¥ Cosl come risultante dalla situazione patrimoniale a norma dell'art. 2501 quater: per que-
sta precisazione, e per I'inammissibilita di un azmento per importo superiore a quelo suddetto,
facendo ricorso ad una perizia di stima ex art. 2343 per la differenza, cfr. T. Padova, 19.12,1997,
in Notariato, 1998, 527, con nota di Manzini, e in Soc., 1998, 693, con nota di Sandrini.

i Cfr. Marcusrn, Appunti sulle nuova discipling delle fusioni, in Riv. notariato, 1991,
43; Burtaro, Considerazioni sulla riforma della disciplina delle fusioni, in Riv. secietd,
1993, 572; Spoumoro, Fusioni e scissioni di sociela, cit., 33; Porraik, Capitale sociale e attri-
buzione di azioni nella fusione per incorporazione, in Giur comm., 1984, 1, 1037, anche
per l'indicazione di ulteriori modalita di assegnazione di azioni senza aumento del capitale
dell'incorporante.
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nuova emissione, non sussistera il diritto di opzione dei soci della societa
incorporante, pena ovviamente lirrealizzahiliti dell'operazione?!,

Quel che interessa particolarmente precisare, ora, & che sempre in ipo-
tesi di incorporazione, ove si tratti di fusione omogenea, non sara necessario
procedere ad una relazione di stima del patrimonio acquisito, ai sensi del
combinato disposto degli artt. 2440 e 2343 c.c.; salvo che - si & rilevato ~
l'aumento di capitale a servizio delFoperazione ecceda il predetto ammon-
tare, e sia coperto mediante beni in natura o crediti estranei alle societd che
st fondono™. Diverso & il discorso da farsi in ordine alle fusioni eterogenee,
per il quale si rinvia a quanto detto a commento dell’art. 2504 bis.

2. Sulla possibilita di apportare modifiche al progetto di fusicne

Nel vigore del testo risalente alla novella del 1991 dellart. 2502, com’'e
noto, era prevalsa — malgrado accurati tentativi di una pur limitata apertu-
ra® -~ I'opinione contraria alla modificabilita del progetto di fusione in sede
di decisione sull'operazione, salvo riavvio ex novo del procedimento®. E cid
sulla scorta di vari argomenti: si valorizzava, talora, gia il semplice riferi-
mento testuale dell’art. 2502 (nel testo tutt'oggi vigente) ad una deliberazione
di fusione «mediante approvazione del relativo progetto»®; soprattutto, s_i

* Cfr. Ferwt G., Le societd, in Trait. Vassalli, Torino, 1987, 987.

= Cfr. T. Napolj, 23.7.1093, in Fore it., 1994, 1. 235, e in Societd, 1094, 73.

* Cfr. Ferwt jr, Modificabilita e madificazioni, passim, spec. 59 e 166, net senso della
immeodificabilit degli elementi del brogetto di cui al nn. 1, 2 e 6 dell'art, 2501 bis, 1° co e v
gid I, In tema di adozione di modificazioni statutarie durante il procedimento di fusione,
in Riv. notariate, 2000, 639. In senso favorevole alla modificabitith si pronunciava anche Geno-
VESE ANNa, Fusione, in AAVV., Armonie e disarmonie nel diritio comunitario delle socield
di capiiali, a cura di Campobasso, I, Milang, 2003, 1286, 1304; ¢ prima ancora, con ampia
motivazione, Burraro, Considerazioni sulla riforma dello disciplina delle Jusioni, in Riv.
soctela, 1993, 581, 584, B : :

# Cfr. in giurisprudenza A. Roma, 25.6.2001, e T. Roma, 2.4.2001, entrambe in Forp it.,
2001, T, 3702, e in Soc., 2001, 1210, con nota di Ferrari, e prima T. Udine, 12.10.1983, in Soc.,
1994, 631. In dottring, in senso contrario alla modificabilita, ofr, fra gli altri: Orro, Fusione e
scissione, cit., 511; Gasprront, Trasformazione e fusione di societd, in Ere. Dir, XLIV, Milano,
1982, 1053; D1 Sanaro, La nuova discipling della fusione, in Riv. dir impresa, 1992, 20: STELLA
RicHtER jr, In tema i modificabilita del progetio di fusione in sede assembleare di approva-
zione, in Giust. civ., 1093, 1, 794; D1 Sasaro, Manuale delle societd, Torino, 1995, T65; FerRARA
Jr, Const, Gl imprenditori e le societd, Milano, 1994, 892; Vicarl, Progetto di fusione e appro-
vazione dell'assemblea dei soct, in Biv. dir civ., 1995, I, 379 ss. Per un quadro sintetico sulla
questione cfr. anche Lavrmi, Pragetto di fusione e flessibilita del Pprocedimento, in Notariato,
2000, 587,

* Cosi, ad esempio, Orpo, Fusione e scissione, cit., 511; Camrosasso, Diritto delle socield,
cif., 663.
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faceva capo all’esigenza di tutela dei creditori successivi alla pubblicazione
del progetto di fusione, 1 quali, non essendo legittimati all'opposizione (ex
art. 2503 c.c., sia vecchio che nuovo testo), potrebbero risultare irrimedia-
bilmente lesi dall'approvazione di una fusione a condizioni diverse da quelle
in base alla cui conoscenza, ancorché come mera eventuality di un'opera-
zione solo progettata, essi hanno magari concesso credito alla societd™; pin
in generale, si rivendicava un'esigenza di rispetto della ripartizione di com-
petenze fra amministratori ed assemblea?,

Di una simile possibilita i modifica non v'é peraltro traccia nella 1T
Direttiva, il cui art. 7, 3° 0., si limita a prevedere che «la deliberazione verte
sull'approvazione del progetto di fusione e sulle eventuali modifiche dell’atto
costitutivo rese necessarie dalla realizzazione della fusiones..

II nuovo 2° co. dellart, 2502 prevede ora invece che la decisione possa
apportare al progetto «solo le modifiche che non incidonoe sui diritti dei
soci o dei terzi». Nella Relazione di accompagnamento alla riforma (§ 14,
st afferma che, nell’'ottica dello “sfruttamento” dei margini consentiti dalla
Direttiva ed al fine di «semplificare e precisare il procedimento», si sarebbe
COSi «espressamente consentita una (seppure estremamente limitata) pos-
sibilitd di modifica del progetto di fusione in sede di approvazione della
fusione stessax.

A ben guardare, pero, la possibilita (di modifica) cosi introdotta per un
VEISO appare assai limitata, in virtit della clausola di intangibilita dei «diritti
dei soci e dei terzi»; e per altro verso, tenuto conto della sua stessa limita-
tezza, finisce o per dimostrarsi superflua, alla luce di quanto gia riteneva
consentito la stessa Interpretazione pit rigorosa, oppure per risultare fonte
di possibili incertezze: in senso contrario, quindi, alle istanze di semplifi-
cazione/precisazione indicate dalla legge delega e dichiaratamente perse-
guite sul punto dal legislatore delegato™. Brevi notazioni varranno a chiarire
quanto ora osservato. o

Linammissibilita, anzitutto, di modifiche che incidano «sul diritii dei
socir, giudicata idonea ad escludere, in particolare, anche le modifiche del
rapporto di cambio (come ormai la maggior parte degli autori ritiene®, trat-

“ Cir. Mancrer, Appunti, cit., 27; BroLmoro, Fusioni e scissioni di socield, cit., 87.

* In questa prospettiva, cfr. Vican, Progetto di fusione, cit., 379,

* Cfr. art. 7, lett, @), 1. 3.10.2001, n. 366.

¥ Nello stesso senso cfr, GUERRERA, in AAVV, Déritto delle societa. Manuale breve,
Milano, 2012, 447, Macuweo, ap. cit., 323; Lavrm, Decisione, cit., 682; Comiraro TRIVENETO DI
Notal, Orentamento n. L.D.8; contra SANTAGATA, Op. ¢il., 418; MuscarELLo, SantangeLo, Delibere
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tandosi all'evidenza delle modifiche che pilt direttamente sono idonee ad inci-
dere sulle posizioni individuali dei soci), vale a mettere fuori gioco proprio
quel profilo del progetto di fusione per il quale pit forte pud essere in con-
creto l'interesse ad apportare modifiche in sede di deliberazione. Limmodifi-
cabilitd del progetto di fusione relativamente all'indicazione del rapporto di
cambio, infatti, st risolve dal punto di vista dei soci — come & stato puntual-
mente segnalato in dottrina™ — in una vera e propria “ingessatura del proce-
dimento”, dato che & ben probabile che il rapporto di cambio indicato, tenuto
conto della lunghezza e complessita del procedimento medesimo di fusione,
non corrisponda al valore effettivo dei patrimoni delle societd partecipanti al
momento dell’attuazione della fusione. In tal senso, con i predetto limite alla
modificabilitd, parrebbe dunque escludersi proprio Fipotesi in cui pi forte
probabilmente & in concreto Uinteresse ad apportare modifiche al progetto.

Alla stessa stregua, sembrano da ritenere vietate anche le modifiche rela-
tive al trattamento riservato a particolari categorie di soci ed alla data del godi-
mento delle azioni™ o, ancora, le modifiche relative al capltale, quali aumenti
onerosi o gratuiti (salvo adeguamento meramente matematico del rapporto di
cambio}, riduzione per perdite oltre un terzo e riduzione volontaria,

Quanto poi all'inammissibilita di modifiche che incidano «sui diritti dei
terzi», se con cid vuole alludersi, come ormai pacificamente ritenuto, soprat-
tutto ai creditori, 1a disposizione appare obiettivamente superflua. Ed infatti,
anche la dottrina pitt permissiva rispetto alla modificabilita del progetto ne
giudicava, gia nel vigore della disciplina preriforma, comunque intangibili
quel profili, idonei ad incidere sull'interesse essenziale dei creditori a non
veder diminuita, per effetto della fusione, la garanzia patrimoniale offerta
dalla societa partecipante loro debiirice, a seguito della confusione dei patri-
moni delle societd partecipanti®, :

Da questo punto di vista, fra V'altro, si era gia considerata in ogni caso
inammissibile ogni modifica del progetto relativa ai termini soggettivi della
fusione, vale a dire al profilo dei patrimoni coinvolti, e percid ogni possibile

socialt in pendenza di fusione, Studi e materiali del Consiglio Nuzionale del Notariato,
. 95/2008, 8, consultabile su wnew notariato.ir,

# 5i fa riferitento a Fere1 jr, Modificabilita ¢ modificazioni, cit., 5.

U Cir. Macuiuwo, ap. cit., 324; Lavem, Decisione, op. cit., 681; Comrraro TRIVENETD DE: NoTar,
Orientamento n. L.D.8, cit.: contra Bavragata, op. cit., 417,

® Cfr. ancora Farujr, Modificabilita e modificazioni, cit., 57; Ferry, Guizzi, 11 progetio di
Susione e i documenii preparatori. Decisione di_fusione e tuteln dei ereditori, in Il nuowvo
diritto delle societd. Liber amicorum Gian Franco Campobasse, a cura di Abbadessa, Portale,
IV, Torino, 2007, 257; MaGLuLo, op. oit., 317; Laurivy, Decisione, cit., 660
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alterazione del numero e/o della identita delle societi partecipanti {quindi,
degli elementi indicati dal n. 1 del 1° co. dell'art. 2501 bis vigente fino al
31.12.2003)%: soluzione confermata dalla disposizione in commento™.

Cosa rimane modificabile allora, con le limitaziont poste? Forse proprio
e soltanto tutto cid che gii si riteneva modificabile ai sensi della prevalente
e piu restrittiva interpretazione®: opzioni, cio®, fra soluzioni alternative
lasciate aperte nel progetto, in base perd a criteri predeterminati®® modaliti
tecniche di assegnazione delle azioni o quote di concambio™; in genere, ret-
tifiche o integrazioni di carattere tecnico e di dettaglio.

Si pud aggiungere che vi sarebbe semumai un’ulteriore esigenza di con-
formita fra 'operazione di fusione concretamente attuata e i contenuti delle
stesse deliberazioni di fusione: un'esigenza di conformita che coinvolge
anche 1 creditori anteriori alla pubblicazione del progetto. Questi ultimi
infatti, possono fare opposizione rispetto ai contenuti della delibera, men-
tre sono privi di tutela rispetto alle modifiche successive, intervenute fino
all'atto di fusione™. Su tale esigenza di ulteriore conformita tra delibera e
atto di fusione, a tutela sia dei creditori successivi che di quelli anteriori
alla pubblicazione del progetto, nulla dice perd la nuova disciplina, anche se
il punto avrebbe forse meritato una quaiche precisazione/semplificazione®.

3. Diritto di recesso de! socio

Al socio «che non abbia consentito alla fusione» della societa & ricono-
sciuto espressamente il diritto di recesso quanto alle societd di persone

B Cfr. Ferri jr, Modificabilita e modificazioni, cit., 5. Sul punto, peraliro, v. la “massima
ufficiosa” del Tribunale di Milano, riportata in Massime del Tribunale di Milano (26 giugna
1997), in Riv. secieti, 1997, 849, che giudica non necessaria la rinnovazione dell'intera proce-
dura di fusione, «quando, in caso di fusione tra pilt societd, il progetto prevedesse la possibilita
che la fusione venisse reafizzata anche tra alcune soltanto delle societi interessates,

# Cir. sul punto anche GueRRERA, op. cit., 447. .

% Cfr. Seovmoro, Fusiond e scissioni di societd, op. cil., 90; MarcweTTI, Appuntd, cit., 17,
27, 44,

% Al riguardo v. ad esempio Massime del Tribunale di Milano, cit., 849, nel senso della
modificabilith del progetto anche sotto il profilo della mancata determinazione del rapporto
di cambio «nel caso in cui il progetto prevedesse che, al momento della delibera, 'incorporata
sarebbe stata interamente possedutax. Su cio ofr, anche il commento di Norari, Fusiond, scis-
sioni ed altre operazioni societarie nelle nuove massime del Tribunale di Milano, in Riv.
societd, 1997, 840.

" Neppure tale elemento sarebbe peraltro modificabile per GUERRERs, op. cif., 447.

Lo nota Fear jr, Modificabilita e modificaziond, cit., 21.

* Sul punto cfr. anche infra, il commento allart. 2504,
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(17 co. dell'articolo in commento) ed alla s.rl. (art. 2473, 1° co.); in queste
ultime, in particolare, l'ipotesi di diritto di recesso in discorso & fra quelle
che competono «in ogni caso» al socio, con disposizione quindi di portata
inderogabile.

Il non aver «consentito alla fusione», come si esprimono entrambe le
norme testé richiamate, sembra peraltro doversi intendere con riferimento
non solo al dissenso, ma anche pit ampiamente al mancato concorso del
socio alla decisione, percid anche ai casi di astensione o assenza. .

Analoga previsione generale manca relativamente alle societa azionarie,
ove l'ipotesi della fusione potra semmai trovare spazio — ma limitatamente
alle societa che non facciano ricorso al mercato del capitale di rischio — in
clausole ad hoc, fra le cause statutarie di recesso lteriori a quelle legali, ex
art. 2437, 4° co. : :

In forza del generale disposto dell'art, 2437 quinguies, inoltre, avra diritto:
di recedere il socio di societa quotata che non abbia concorso alla decisione
di fusione, il cui esito sia una societ esclusa dalla quotazione. :

I termini relativi all'esercizio del diritto di recesso decorrono dall'iscri-
zione della decisione nel registro delle imprese, anche se I'efficacia del
recesso e condizionata all'attuazione effettiva dell’operazione di fusione®, In
pendenza del procedimento di fusione il recedente potra esercitare i diritt
sociali, compreso il diritto al concambio,

A seguito della fusione, il debito da rimborso della partecipazione del
receduto gravera sulla societi risultante dall'operazione.

4. Deposito e iscrizione della decisione di fusione

La deliberazione di fusione deve essere depositata per liscrizione nel
registro delle imprese, ex art. 2502 bis c.c., unitamente ai documenti di cui
all'art. 2501 septies c.c. _ L o

Deposito ed iscrizione hanno luogo secondo la disciplina dettata
dall’art. 2436 c.c., se la deliberazione di fusione & stata adottata da societi
di capitali (cfr. art. 2502 bis, 1° co., c.c.), individuandosi nel notaio rogante
il soggetto obbligato a richiedere Iiscrizione, nel termine di trenta giorni
dall’adozione, verificato Padempimento delle condizioni previste dalla legge’

© Cfr. Santacats, op. cil., 469; Cuerict, Deposito ¢ iscrizione della decisione di fusione,
sub art. 2502-bis, in Commentario alla riforma delle societd, a cura di Mazrchetti, Bianchi,
Ghezzi, Notari, Milano, 2006, 692; Lavming op. eit., G54,

" Gl Maauoo, op. cit., 309; SanTaGaTa, op. cit., 192,
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La stessa disciplina si applica per il deposito e l'iscrizione della stessa
deliberazione ove adottata da societh di persone, se la societd risultante
dalla fusione sia una societa di capitali (art. 2502 bis, 2° co., c.c.). Nei casi
diversi da questultimo, 'adempimento dell’obbligo di iscrizione nel regi-
stro delle imprese, comunque previsto al comma secondo, primo periodo,
richiedera che la decisione sia comunque depositata in copia autentica, con
applicazione allora generalizzata dell'art. 2300 c.c., relativo all'iscrizione
delle modifiche statutarie di s.n.c., che individua negli amministratori i sog-
gettl obbligati a richiedere I'iscrizione della modifica, entro trenta giorni
dall'adozione®,

Dalla norma in commento & richiesto il deposito presso il registro delle
mmprese, oltre alla delibera/decisione di fusione, anche dei documenti di cui
all'art. 2501 septies, ovvero:

- il progetto di fusione™;

- le relazioni dell'organo amministrativo di cui all'art. 2501 quinguies,
e quelle degh esperti di cui all'art. 2501 sexies, salva 'eventualith che tali
relazioni non siano richieste a seguito di rinuncia all'unanimita dei soci e dei
possessori di altri strumenti finanziari che attribuiscono il diritto di voto di
ciascuna societa partecipante alla fusione; .

— 1 bilanci degli ultimi tre esercizi delle societh pariecipanti alla fusione,
con le relazioni dei soggetti cui compete I'amministrazione e la revisione
legale;

— le situazioni patrimoniali di cui all’art. 2501 guater, 1° co., salvo il casa
in cui vi sia stata rinuncia alla situazione patrimoniale ai sensi del nuovo
ultimo comma della medesima disposizione, o la relazione finanziaria seme-
strale di cui al 2° co. dello stesso articolo.

A tali atti si aggiungono gli ulteriori documenti che, pur non espres-
samente menzionati dal legislatore, debbano essere depositati nel caso
concreto, quali: 1a relazione di stima del patrimonio sociale, ove richiesta
daltart. 2501 sexies; le eventuali deliberazioni preliminari o contestuali a
quelle di approvazione del progetto di fusione; 'attestazione dell’avvenuta

= Cfr. CLErct, op. cit., 688,

1 Biveda, perd, Orientamenti del Comilato Triveneto dei Nolai in maleria di alti socie-
fari, Veronz, 2004, 21, secondo cui «Ja disposizione prevista dall’art. 2502-bis, in base alla
quale i documenti indicati nell'art. 2501-septies devono essere depositati nel registro delle
imprese unitamente alla delibera di fusione, essendo volta a garantire la possibilith per i terzi
di verificare i detti documenti presso il registro delle imprese ove & iscritia la societd, deve
essere interpretaia nel senso che i documenti gia depositati in detto registro, anche se in fasci-
coli di diverse societis, non devono essere ridepositatis.
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esecuzione degli adempimenti previsti dal progetto e della legge, da com-
piersi anteriormente al deposito della delibera; i verbali delle eventuali deli-
bere delle assemblee speciali™.

Art. 2503 ~ Opposizione dei creditori

[1] La fusione puod essere attuata solo dopo sessanta giorni dall'ultima
delle iscrizioni previste dall’articolo 2502-bis, salvo che consti il con-
senso dei creditori delle societa che vi partecipano anteriori all’iscrizione
0 alla pubblicazione prevista nel terzo comma dell’articolo 2501-ter, o il
bagamento dei creditori che non hanno dalo il Cconsenso, ovverc il depo-
sito delle somme corrispondenti bresso una baneo, salvo che la relazione
di cui all’articolo 2501-sexies sia redalia, per tutte le societd parteci-
panii alla fusione, da un'unica societd di revisione la quale assevery,
sotto la propria responsabilita ai sensi del sesto comma dell'articolo
2501-sexies, che la situazione patrimoniale e finanziaria delle societd
partecipanii alla fusione rende non necessarie garanzie a tulela dei sud-
detti creditoril.

{2] Se non ricorre alcuna di tali eccezioni, i creditori indicali al comma
vrecedente possono, nel suddetio termine di sessanta giornd, fare opposi-
zione. St applica in tal caso lullimo comma dell’articolo 2445,

! Comma cosi modificato dall’art, 1, 6° co., dlg. 22.6,2012, n. 123.

Art. 2503 bis - Obbligazioni

1] I possessori di obbligazioni delle societa partecipanti alla fusione POS-
sono fare opposizione a norma dell'articolo 2503, salvo che la fusione sia
approvate dall’assemblea degli obbligazionisti.

(8] Ai possessori di obbligazioni convertibili deve essere data Jacolta,
mediante avviso da pubblicarsi nella Gazzetta Ufficiale dellg Repubblica
italiana almeno novania giorni prima della iscrizione del progetio di
Jusione, di esercitare il diritto di conversione nel termine di trenta giorni
dalla pubblicazione dell'avviso. .

[3] At possessori di obbligazioni convertibili che non abbiano esercitato
la facolta di conversione devono essere assicurati diritti equivalenti q

" Sul punio si veda Crericy, op. cit., 691; SANTAGATA, op. cit., 453 MARCUETTI, Appunti,
cit., 530; Srovmoro, Fusioni ¢ sgissioni, cit., 103.
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