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REPUBBLICA ITALIANA
IN NOME DEL POPOLO ITALIANO

TRIBUNALE ORDINARIO DI MILANO
SEZIONE 2° PENALE

Composto dai Sigg. Magistrati:

dott.ssa Tetesa Ferrari da Passano Presidente
dott.ssa Anna Giosgia Carbone Giudice

dott. Roberto Crepaldi Giudice estensore

Ha pronunciato la seguente

SENTENZA

nella causa penale contro
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IMPUTATI

A) artt, 110 c.p., 223, commi 1° e 2 n.2, R.D. 267 del 1942, 3, 95 D.lvo 270 del 1999 petché, in
concotse tra loro (nonché con deceduto), quali amministratori di - societd
quotata alla Borsa di Milano, dichiatata insolvente con sentenza del Tribunale di Milago del 15.4.2010 -
clascuno con riferimento al periodo di carica

Il Gjydice est.
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distraevano beni della societd per un conttovalote pari a € 572 milioni di patrimonio netto, operando la
scissione parziale proporzionale dli - deliberata dal Cda il 13.5.2003, assumendo cotne situazione
pattimoniale di siferimento i | bilancio 2002 (come rettificato per effetto di due aggiustamenti "pro
forma"), ed esecutiva dal 2.1.2004 - con copseguente attribuzione ¢ trasferimento a favore della
beneficiatia di tutte le partecipazioni sociali nel compatto tecnologie biomedicali (con gl
inegenti elementi patrimoniali attivi e passivi), settote che nel 2002 (come tiferito nella relazione del Cda
el bilancio 2002) aveva generato i1 76% dei ticavi dell'intero gtuppo, compensando integralmente le
perdite delle altre atee di attivith in cui si registravano risultati fostemente negativi per difficolta
congiunturali e strutturali;
prevedendo altwesi nella delibeta di approvazione del progetto di scissione e nel elativo documento
informativo che “esniuals differenze nsi valori comabil degls elesnents attivi o passivi oggetto 45 traferimento .. che si
dovessero determinare tra la data d riferimento della sitwazions patrimoniale ¢ la data & efficacia troverano esatta
compaiisazione in mods che i patrimonio netto della societd bengficiaria rismaga tmmutato rispetto a quanto indicato nel
progetto di scissions”, con Yeffetto che le perdite realizzate nel 2003 per lammontare di € 86 milioni
venivano intetamente attribuite alla scissa |, con cotrelativa wlteriore diminuzione del pattimonio
netto della societd; talché alla data di efficacia della scissione (2.1.2004), per effetto del trasferimento alla
beneficiatia di € 572 milioni di patrimonio netto, a scissa residuava un pattimonio netto
effettivo paria € 165 milioni, considerata anche Ia petdita di valore delle pattecipazioni rimaste in

, prudenzialmente detetminabile a
quella data in complessivi € 131 milioni, in ragione delle passivit pet oneti di bonifica gravanti sulle
socletd pattecipate € dell'andemento economico costantemente negativo delle stesse;
scissione effettuata senza adeguats contropartita, gravemente lesiva dell'integtiti del pattimonio sociale,
in contrasto con linteresse della societi scissa e in pregiudizio dei creditori sociali, di fatto a favore
delllintetesse esclusivo della societi beneficiaria;
talché a causa della fuoriuscita dal patdmonio sociale delle pattecipazioni del settore biomedicale che
contribuivano in modo detetminante alla redditivith del gruppo e che gatantivanoe il merito creditizio
pesmettendo l'accesso al credito bancatlo, le effettive condizioni pattimoniali, economiche ¢ finanziasie
di Snia scissa divenivano tali da pozte in ctisi la sua stessa continvit aziendale, tanto che sin dal primo
esetcizio post scissione (al 31.12.2004) e fino alla dichiatazione di insolvenza la holding presentava un
andamento costantemente negativo del pattimonio netto effettivo, nonostante gli aumenti di capitale
sociale attuati nel 2005 ¢ niel 2007 con ricotso al meteato borsistico.

B) artt, 110 c.p., 223 comma 2° nn. 1 e 2 R.D. 267 del 1942, 2629, 2622 cc , 3, 95 D.Ivo 270 del
1999 perché, in concotso tra loro quali amministratori di

- societd quotata alla Borsa di Milano - come sopta specificato, concortevano a cagionate il dissesto
della societd, dichiarata insolvente con sentenza del Ttibunale di Milano del 15.4.2010, commettendo i
fatti di: :
(i) operazione di scissione in pregindizio dei creditoti;
(1) false comunicazioni sociali in danno della societd e dei creditor,
In particolate:

- al fine di realizzare I scissione distrattiva di cui al capo che precede, deliberata dal Cda il

13.5.2003;

1 Gfhdice est.
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- in violazione delle disposizioni di legge a tutela dei creditori ed in particolate di quelle che
impongono di redigete una situazione patrimoniale di tiferimento pet la scissione "wn
Fosservansa dells normie sul bilancio di exorvizia", mediante rapptesentazione veritieta e cottetta della
situazione patritnoniale;

- e con lintenzione di ingannate i soci ed il pubblico, ed al fine di conseguire un inginsto profitto,
sielle infrascritte. comunicazinnl socioll zopenerans fattd suaiciddi von dspundend al vero
ancorché oggetto di valutazioni ed omettevano informazioni la cul comunicazione & imposta
dalla legge sulla sitwazione economica, patrimoniale ¢ finanziatia della societs, in modo idoneo
ad indurse in errore i destinatati, cagionando un danno pattimoniale alla societd, quotata alla
Borsa di Milano, ed ai creditori sociali.

In concteto, agendo a favote dell'intetesse esclusivo della societi beneficiatia della scissione
opetante nel settore biomedicale:
- nel periodo immediatamente precedente la scissione (dal 1999 al maggio 2003) focalizzavano vieppid
la gestione di , operante prevalentemente nel settore della chimica e delle fibre attificiali, verso una
patziale conversione industtiale, acquisendo itopottanti pattecipazioni nel settote biomedicale e
procedendo contestualmente a dismissioni (i cui proventi conttibuivano » finanziace le menzionate
acquisizioni) nei settori "non cote" (enexgia, agrochimica, film, fibre, "t settor"), talché nel 2002
{come sifetito nella selazione del Cda al bilancio 2002) le attivitd medicali generavano i176% dei sicavi
dellintero gruppo compensando integralmente le perdite delle altre aree di attivie in cui si registravano
tisultati fortemente negativi per difficolts congiunturali e strutturali;
- nella delibera di approvazione del progetto di scissione, nel telativo documento informativo e nella
situazione pattimoniale di riferimento per la scissione, desunta dal bilancio 2002 (come rettificato per
effetto di due aggiustamenti "pro formd"), indicavano falsamente che il patrimonio netto di al
31.12.2002 ammontava 2 € 954 milioni, di cui € 572 milioni venivano atteibuiti alla beneficiatia ed
€ 382 milioni sarebbeto residuati alla scissa , Iaddove quest'ultimo valote veniva sensibilmente
altetato da rilevanti sopravvahitazioni di partecipazioni sociali;
- od invero attestavano falsamente nei predetti atti che il valore effettivo del patrimonio netto che
simaneva nell societd scissa era almeno pati al valote contabile indicato pes l'appunto in € 382 milioni;
laddove detta consistenza patrimoniale residus veniva ampiamente sopravvalutata in quanto non
. provvedevano ad una adeguata svalutazione - prudenzialmente determinabile in complessivi € 71
milioni al 31.122002 - delle pastecipazioni in tre societi destinate a timanere jn
cosi omettendo dolosamente di tappresentate nella
situazione patrimoniale di riferimento pet la scissione (bilancio 2002), in modo vetitieto e cortetto, Ja
perdita durevole di valore di dette partecipazioni sia pet le passivitd connesse agli oneri di bonifica
gravanti sulle partecipate, di cui gli amministratori erano consapevoli e dovevano prudenzialmente
tenete conto in sede di valutazione delle partecipazioni, st pet I'andamento economico costantemente
negativo delle stesse, con gravi squilibsi economici e finanziari, teli da compromettere la continuiti
aziendale della holding;
- nei medesimi attl, e segnatamente nella delibera di approvazione del progetto di scissione e nel relativo
documento informativo, fraudolentemente indicavano genetiche e ottimistiche prospettive di sviluppo
¢ di reddito per la societd scissa, consistenti nel rilancio industrale mediante l'adozione di nuove
tectiologie non inquinanti in tealtd mai sealizzate, ¢ nel tepetinento di tisorse mediante future
dismissioni del patrimonio immobiliate di difficile realizzazione a causa degli oneri di bonifica,che su
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tale pattimonio gravavano, cosf omettendo dolosamente di fosnire una informativa completa e cortretta,
adeguata alla reale entith dei tischi di perdita della continuith aziendale e di insolvenza, ragionevolmente
associabili all'opetazione di scissione cost come progettata;

- ed altresi indicavano falsamente nel successivo bilancio 2003, la cui proposta veniva apptovata nel
cotso del C.d.A. del 12 magpio 2004, tilevante ai fini della scissione esecutiva dal 2.1 2004, che il
pattitmonio netto di ammontava 2 € 868 milioni; laddove detta consistenza patrimoniale era ancora
ampiamente soptavvalutata in quanto non provvedevano ad une adeguata svalutazione -
prudenzialmente determinabile in complessivi € 131 milioni (comprensivi anche della predetta
svalutazione per € 71 milioni al 31.12.2002) - delle partecipazioni in quattro societh destinate a rimanere
in , cosl omettendo dolosamente
di rappresentate nella situazione patrimoniale, in modo vetitiero e corretto, la perdita durevole di valoge
di dette partecipazioni sia per le passivith connesse agli oneri di bonifica gravanti sulle partecipate, di cui
gli amministratoti erano consapevoli e dovevano ptudenzialmente tenete conto in sede di valutazione
delle partecipazioni, sia per I'andamento economico costantemente negativo delle stesse, con gravi
squilibri economici ¢ finanziari, tali da compromettete la continuith aziendale della holding: sicché alla
data di efficacia della scissione (2.1.2004), per effetto del trasferimento alla beneficiatia €572
milioni di pattimonio netto, a scissa tesiduava u n patrimonio netto effettivo pad 2 € 165 milioni
(meno di un quarto) e non gid a € 296 milioni (dovendosi computate le predette svalutazioni pet € 131
milioni); ' '

- falsitd ed omissioni stramentali alla dissimulazione della scissione distrattiva, che alteravano in modo
seasibile la rappresentazione della sitnazione economica, pattimoniale ¢ finanziaria della societa nei
bilanei 2002 e 2003, ¢ comunque determinanti vatiazioni del tisultato economico superiore al 5% e
variazioni del pattimonio netto supetiot! all'1%; e valutazioni estimative che, singolattente considerate,
differivano in misuta supetiore al 10% da quella cotretta, come di seguito specificato:

Antio 2002

(Importi atrotondati a migliaia di €)
Partecipazioni | Valutazione | Retfifica Valutazione | Vatiazione %
in bilancio rettificata

44540.000 | (60.000.000) | (15.060.000) | 133.51%
24918000 | (8.754.000) | 16.164.000 | 35.13%
- 2535000 | (2.026.000) | 505,000
[ 72393.000 | (70.780.000)

Con incidenza sul patritmonio netto e sul sisultato economico di esercizio come di seguito specificato:

In Buto/000 Valoze  esposto  in | Valore settificato Differenza (%)
bilancio

Patrimonio netto 875.992 805.211 8,08%

Risultato economico di | 24.046 (44.712) (9 285,94%

esetcizio '

(*) Considetando anche alcune rettifiche di competenza degli esetcizi 2000 e 2001,

11 gixdice est.
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Anno 2003
(Importi artotondati 2 migliaia di €
Partecipazioni Valutazione | Rettifica Valutezione | Variazione %j

in bilancio tettificata
74.364.000 | (60.000.000) | 14.367 80,68%
58516000 | (55.516.000) | o 100%
35.555.000 | (1 0.439.000) | 25.116.000 29.36%

| 2.535.000 (2.186.000) | 349.000 86.23%
170.970.000 | (131.141.000)

Con incidenza sul patsimonio netto e sul tisultato economico di esetcizio come di seguito specificato:

In Euto/000 Valore  esposto  in | Valote cettificato Differenza (%)
bilancio

Pattimonio netto 867.704 736,562 1511%

Risultato economico di | (36.096) (146.457) (% 70,11 %

esercizio

(*) Considetando anche alcune rettifiche o competenza degli esercizi 2000, 2001 e 2002,

Cagionavano pet effetto delle suesposte opetaziont dolose l'insolvenza della societs, Con le aggravanti
di avere commesso pid fatti di bancarotta fraudolenta ¢ di avere cagionato un danno patrimoniale di
tilevante gravita,

In Milano il 15.4.2010

PARTI CIVILI

CONCLUSIONI DELLE PARTI

PM: assoluzione di tuttt gli imputati dai reati loro ascgitti petché il fatto non sussiste;

1 Gidice est,
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Cost tiassunti gli esiti dellistruttoria dibattimentale, occotre affrontate le prime due ipotesi formulate
nellimputazione, la bancatotta pet distrazione ¢ la causazione del fallimento mediante opetazioni
dolose.

Attesa la natura tesiduale dellimputazione di bancatotta impropsia pet causazione del fallimento
mediante opetazione dolose ~ atteso che quest'ultima ipotesi costituisce, secondo la giutisprudenza di
legittimita costante™, norma di chivsura del sistema fallimentare, la cui applicazione postula Latipicita
della condotta al sensi del combinato disposto degli astt. 223, comma 1, e 216, comma 1, L fall, —
occorre prendere e mosse dalia configurabiliti della fattispecie di bancatotta fraudolenta per
distrazione.

4.5.1, La tipicitd della scigsione nel’ambito dei reati di bancarotta

Al capo A dellimputazione il PM ipotizza la natura distrattiva della scissione di ie pet
come sopra descritta (e cosi per complessivi 572 milioni di euto, pari al patrimonio netto della scissa),
evidenziando come si trattl di operazione “gravments losiva dell'imtogrisa del patrimonio Sociale, in contrasio con
Vinteresse della socied scissa , ¢ in progiudizdo dei ereditori sociali d fatto a favore dellintervsse eschusivo
dells societd bemficiaria, 1alché a ansa delia fuorinseita dal patrimanio sociale delle partseipazioni nel seltore biomedicale
[...} o effettive condizgoni pasrimoniali, economichs ¢ finanziatie @ seissa diventavanio tali da porre in crisi ka sua
stessa continuitd asgendale” .

Prima di affrontare nel meito la cotrettezza dei fatti posti alla base delPassunto accusatotio, occotre
verificate s un’operazione di scissione possa essete qualificata quale distrattiva.

Secondo la tradizionale definizione della condotta, si tealizza una distrazione allorquando Iagente,
smediante un atto di disposizione patrimoniale, determini Pindebito distacco di un bene dellimptesa a
causa dellassenza di un’adeguata contropartita ovvero della destinazione del bene stesso ad un fine
diverso da quello aziendale, cost detetminando una diminuzione del pattimonio dellimptesa quale
gatanzia pet 1 creditodd ex att, 2740 c.c.

In pasticolate, “in terma di bancarotia Jraudolenta pasvimoniale per disiraziont, il distacco del bene dal patrimonio
delfimprendstors poi fallito (con conseguenie dspayperaments in danno dei areditors), i oui si ooncreta Velemento oggettiv

del reato, pud realizyarsi in gualsiasi forma e con gualsiasi

raodalitd, non avendo incidenza s d esso la natura dell asio

negoxiale con cui ale distaces i compie, ne' la possibiltd di rocupero del bene atiraterso Lasporimento delle azioni
approsiats a favore della euraiela. {. .\ Arnche Pesercizgo di facoltd astratiaments legittime, in quanto ricomprese. nel
contento di diritti siconascinti dall'ordinamento, 5, conoreliz o meno el adosgione di sirutnenti negosiali Vipizati, puo
costivsive wno styumento in frode ai creditors (boms, ad ssympio, nei caso di cessione di beni senga adeguara controparita),
in quanto da liceitd di agi operazgone che incids sul pasrimonio dsll'imprenditore dichiarats Jallito & un valore che va
aceartato in conereso [...], in relasione alle consaguensy cha essa prodsse sulls ragioni del eato creditorio™.

Altrettanto pacifica va considerata Passoluta irrilevanza del hegozio formale — quandanche si teatdd di
opetaziope straordinatia — prescelto dagli amministratori ai find della valutazione della natusa disteattiva
degli effert™ “anche Peseriizio di una Jacolta astrattaments legittima, come quella di porre in vendita una

0 Cass. pen,, Sez. 5, Seatenza n. 44103 del 27/06/2016; Sez. 5, n. 35066 del 5 Tuglio 2007, P.M, in proc. Ascone, Rv.
237716; Sez. 5, n, 34559 del 19 1paggio 2010, Biole' e altro, Rv. 248167, Sez. 5, n. 24051 del 15 maggio 2014, Lorenzini e
altro, Rv. 260142, Contra soltanto Cass. pen., Sez. 5, . 4506 del 23 febbraio 1995, Barducco ed altd, Rv. 201057

Wi In questi termini, Cass. pen., sez. v, sent, 562014, n. 30830; analogamente, sez, V, sent, 09.10.2008, n. 44891; sez. v,
sent. 23.03.1999, n. 4739

192 Un principio snalogo & stato espresso anchic de Cass, pen. Sez, V, 01 aprile 2015, n, 24024; Cass, pen., sez. V, 5ygiugno
2014, n. 30830; Cass. pen., scz. ¥, 9 ottobre 2008, n, 44891,

1l Gjogice est.
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idiomatica — 1a definisce come Popetazione con la quale “wra sociefd assegna Listero suo patrimonio [...] 0
parte del suo patrimonio (... ¢ le relative azgoni 0 guote ai suof soii”, ¢ neppure pexché la novella introdotta con
i DLgs. n 310/2004 ha cosl sostituito Poriginaria locuzione “yasferisce”™, pur argomenti
autorevolmente spesi dalla Suptema Cotte™,

La ragione assorbente & che la scissione si distingue dal mero scoproto - ovverosia T'operazione con la
quale Ja societd trasfesisce un ramo dazienda o una sere di beni in favore di una neww in cambio
delPassegnazione di quote di quest’ultima da paste della stessa conferente, opetazione cettamente
tientrante nel tipo distrattivo — ptoptio in relazione alloggetto: ad essere sepatato non & il pattimonio
ma la stessa entitd sociale (0, con patole pit semplic, 1l contenitose e non il contenuto), che viene con
<id suddivisa in due realt (Duove o preesistentd).

A tiptova che Poperazione straordinasia in analisi opera sul piano ontologico e si tisolve in una
imodifica statutatia, va sottolineato come la contropastita di tale opetazione sia atttibuita soltanto ai soci
(i quali usualmente ticevono un fumeto di azioni della beneficiaria proporzionale a quelli possedute
nella scissa, salvo il caso della ¢d. scissione asimmetrica™), Di tal che, volendo prendete sul setio
Passunto avvesso, qualunque scissione seguits, anche a distanza di lustt, dalla dichiatazione di
fallimento (e? similid) andrebbe ritenute pet cié solo un'ipotesi. di bancarotta fraudolenta, salvo che
Toperazione 1on abbia mantenuto assolutamente inalterati il 1apporto ta attivo e passivo.

Con il sisultato di aggiungere una notma imperativa, non prevista dalPast. 2506-bis nella descyizione del
progetto di scissione, che imponga allimpsenditore, quando effettua una scissione, di attribuire alla
beneficiatia un’eguale proposizione di attivita e passivitd. .

Ma un simile obbligo non rappresenta solo un #osum allo 7us vigente ma ¢ estraneo al disposto dell’art.
2506-bis c.c. che lascia agli amministratoti il compito di individuare Ia destinazione degli elementi
dellattivo e di quelli del passivo, con il solo limite della cd. scissione negativa'”,

Cosicché Paffertmazione secondo Ia quale Poperazione in questione assumerebbe connotati distrattivi in
quanto determinetebbe “Geskinasione di componenti del patrimonio a finakitd diverse da quelle inerenti all aitivita
imprenditoriale” finisce, ancora una volta, pet fat coincidere i due patadigmi e censurare Fin sé di
qualunque scigsioge, con il risultato di creare un disallineamento tra cid che & consentito sul piano del
diitto commerciale ¢ quello che & incriminato sul quello penale.

Neppute & vero Passunto iniziale: la scissione non comporta limpiego di una potzione del patrimonio
pet finalith extra-imprenditoriali ma soltanto la pattizione dell’imptesa stessa,

Opinando divetsarente si finirebbe pet censurare non gid alcune operazioni di scissione che, alla luce
degli indici rammentati dalla Cassazione, si tivelino distrattive nel singolo caso ma listituto in sé, pes
come previsto dal legislatore.

196 Lfart, 2504 septics c.c. previgente, infattl, prevedeva che “ia seissione di ana socicld 5i essgus medianie trasfirimento doltintsro swo

patrimonio a pii sosietd, prossistenti o df nnova costitujont, ¢ assggazions delle lorv aiond o guote ai sosi della prima; la wissions di una sosiotd

P alirest sediante trasferimento di parie dol swo patrivwonio a wea o pitk societé, préesisienti o di nova costituzions, ¢ asseguazione delle

loro aziosti o0 quots ai sodl della prima”,

197 Cass. pen., sez. V, 22,12.2010, ». 45031,

198 Cj riferisce al caso descritto dal capoverso delPatt. 2506 c.c., il quale Passegnazlone, con il

dell’assemblea, a taluni dei soct di quote della scissa e non della beneficiasia.

199 S veda Cass. civ., Sez. 1, Sentenza n. 26043 del 20/11/2013 secondo la quale “analora il salore reale o} patrimonio attribuito

alls sosield nev-sustituita siz negatios, 5i realizgg wi'ipotesi di scissione eosiddetta negativy, da titanersi nov consentita, in guarlo non potrebbe

sussisters alents valors di cambio o, conseguentersente, now potreble aversi wna disiribuzions di agjoni. Sul punto, autorevole dottrin ha
bl oy come l“ {eel gal 4 Hh 2 o edlvil, 11, l -3 (“) il va‘om H dc] p . H 3 Faes ‘ia

positivo, nonostante la somma algebrica del vilote contabile delle attivith ¢ delle passivita trasfesite sia negativo; (i)

I'assegnazione avvenga a favore di ente preesistente.

1 Giyllice est,
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A riprova di cio, Ja giurisprudenza di legittioitd che anmmette la portata distrattiva delloperazione
straordinaria richiede P'accertamento in concreto della prossimita con il dissesto, ovverosia che la
scissione sia stata realizzata quando la societi eta gif in una sitaazione di scompenso pattimoniale™,

Ma tale tequisito non ¢ solo estraneo al dato notmativo ma anche del tutto eccenttico tispetto alla
consolidata giurisprudenza di legittimitd che, anche nella forma pit elaborata, esclude la natura
offcssiva degh e & gpesg won orlentati o obistitd comveloti alloggette dille iwprem” quande giavo
“cronologicamente distaccats, in modo significativo, dall'spilogo della vita della stessa” ™"

Anz, proptio sul piano delPoffensivita I'operazione di scissione si rivela aliena al patadigma distrattivo:
Passenza di qualsiasi pericolosita, anche sul piano astratto, & imposta da un’attenta analisi dei presidi
imposti dal legislatore agli artt. 2506bis e ss. c.c. e nello specifico:

~ in ptimo luogo, gli obblighi pubblicitast (artt. 2506bis w.c, 2506ter anche in telazione all’ast. 2501-
septies, 2502-bis, 2504, 2505ter e 2506quater c.c.) quali Ja pubblicazione del progetto di scissione
nel registto delle imptese, con Pindicazione del rapporto di cambio e degli elementi patrimoniali tra-
sferiti, al quale deve essere allegato una telazione da patte di esperti sulla congeuitd del rapporto di
cambio; il deposito di una situazione patrimoniale della societd scissa secondo le regole previste pex
il bilancio di esetcizio, nonché della relazione degli amministratoti che illustii le ragiond economiche
e giuridiche dell’operazione. In telazione a tale documentazione, la legge prevede quale obbligatorio
un periodo di tempo di minimo 30 giorni nel cotso del quale la scissione non puo essere delibetata;
infine, Yefficacia della scissione ¢ sospesa fino allultimo adempimento pubblicitatio;

inoltre, lart. 2506-ter in relazione agli artt. 2503 e 2503 bis c.c. prevede la facolta per i cteditori e
pes gli obbligazionisti, evidentemente sulla scorta delle informaziond acquisite nei modi di cui sopra,
di opporsi alla scissione, cosi da investire il Ttibunale;

quanto alle tutele sul piano pattimoniale, Vart. 2506ter in relazione all’art. 2504quater, comma 2, c.c.
ptevede il dititto al tisarcimento del danno cagionato ai soci o ai teszi danneggiati dalla scissione,
anche qualota non sia pili possibile pronunciare Invaliditi della fusione;

infine, lact. 2506 quater u.c. c.c., prevede la solidarieta pes i debiti non soddisfatti dalla co-scissa nei
limiti della quota di pattimonio netto assegnata (o timasto) a quest’ultima,

B’ evidente come, nell'ottica del legislatore, le tutele formali siano funzionali a consentite la piena
informazione del socio, dell’obbligazionista e del creditori cosicché questi possano vetificarne la
regolatitd ed eventualmente presentare opposizione.

In particolare, ai creditori & assegnata una duplice forma di protezione: in ptimo hiogo la possibilita di
opporsi alla scissione, qualota tale operazione possa pregiudicare la possibiliti di soddisfazione del suo
credito, tivolgendosi al Tribunale e astestando il progetto, salvo che la societi prest idonea garanzia ex
art, 2445, u.c,, c.c,; in secondo luogo, la solidarietd tra scissa ¢ beneficiatia per le obbligazioni sotte
prima della separazione, in proporzione al patrimonio netto loto trispettivamente assegnato, finisce pes
losciare intatta la garanzia genetica per i creditori del soggetto unitatio. Costoro, infatti, anche se
formalmente i loro rapporto & stato lasciato nella scissa, potranno sifarsi sul patrimonio della
beneficiaria (nei limiti di quanto assegnato 2 quests, cioé non potendosi giovate di eventuali successivi
incijcmcnti del patrimonio) anche dopo la scissione.

20 Cass, pen,, sent. 4.3.2013, n, 10201 ¢, ancor pil di recente, sez. V, 06/10/2017, n. 17163,
200 Cass. pen., Sez. 5, Sentenza n, 17819 del 24/03/2017

Il Gigdice est.
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In altre parole, il complessivo ammontate del patimonio (che costitisce gatanzia genetica per i
cteditori) resterebbe invatiato, seppure contabilmente suddiviso in due societh, tra loto solidalmente
responsabili, di tal che o, allepoca dellopesazione, il pattimonio complessivo della socleti si palesava
adeguato a controbilanciate Pentiti delle passivita, cosicché Popesazione sterordinatia non intacea
rinimamente detta congruitd globale, ovveto Io stesso era insufficiente gia allota ¢ la scissione non
tnuta i termini della questione.

Né vale sostenete che il profilo di pericolo andsebbe xintracciato nel fatto che, a seguito della
frammentazione del patrimonio (¢ della moltiplicazione degli enti), “i ereditori. potranno Irovarsi nella
condizione di doser concorvers con i portatori di crediti nel frastempo mabwratisi nei confronti delle socierd beneficiarie, con
la conereta possibilisa che tanto ridua le possibilita di wn offittivo soddisfasimento delle loro protese™".

Trattasi, infatd, di eventualith che sicorterebbe anche 2 prescindere dalPoperazione straordinaria,
giacché in ogui caso il creditore & esposto aghi wmmoda ¢ incommoda detivanti dagli attl @i gestione
dell'impresa successivi al sorgere del credito.

Del pati, non pud sostenessi la portata disttattiva della scissione solo in ragione del fatto che i creditoti
sarebbeto onerati della ricetca dei beni della beneficiatia su cui soddisfarsi: infatti, se con cid cl si
siferisce alla normale attivith propedentica alla soddisfazione coattiva del credito, Nintervenuta scissione
non muta affatto i tetmini della questione, poiché il cteditote & sempre chiamato alle tcerche
propedeutiche al pignoramento, anche fispetto ai beni della societd con cui il credito & sorto; se,
vicevessa, si vuole alludere ad un uso strumentale della scissione per nascondete gli asset di miglior
pregio e valote (allorquando, ad esempio, la beneficiaria & oggetto di ulterioti opesazioni straordinatie
ai trasferimento allesteto, con lo scopo di impedire ai creditosi il concreto soddisfacimento sulla quota
di pauimonio separata dalla scissa), il paradigma distrattivo si sivela inconferente, dovendocisi
sichiamare alla diversa ipotesi dell'occultamento.

In generale, se Vintento & quello di proteggere i creditori dal sischio che una patte del patrimonio sociale
venga sottratta fraudolenternente alla garanzia pattimoniale genetica — si pensi al caso in cui gh
amministratosi scindano gli asses di maggior valore in una new e, in seguito, li disttaggano ultetiormente
_ i deve tammentate che le ultetioti condotte di ranomissione del pattimonio della beneficiasia
pottanno jntegrare separate ¢ autonome ipotesi di bancarotta, in jpotesi in cui anche questa venga
dichiasata fallita (magati proprio su istanza di un ceeditore che invochi la responsabilit solidale con Ia
scissa).

Ta ticerca di un pericolo, anche astratto, per la gatanzia dei creditori che sia disettamente ticollegabile
allin sé dellopetazione di scissione finisce pet risultate vana: ci si deve arrendere alla constatazione che
Yopetazione, presa isolatamente, & pet il ceto creditorio resa neutra dalle disposizioni previste dagli attt.
2506 e ss. c.c.

La cottettezza di una simile conclusione & cortoborata dallincriminazione, quale autonoma condotta di
bancarotta fraudolenta itmproptia, delle operazioni in frode al creditori ex ast. 2629 c.c. quando queste
siano Pantecedente causale del dissesto: solo la violazione delle disposizioni poste 2 tutela dei creditori
dalla legge civile, che & presupposto del reato socletatio citato, infatt, finisce per connotatc di illiceitd
anche sul piano penale la ptedetta opetazione, tisultando in tal modo impedito il pieno controllo da
parte del ceto creditorio e 1a sua facolth di opposizione (si pensi al caso in cui g amministratori

#2 Cass. pen., Sez. 5, Seatenza 0. 42272 del 2014

11 Giffdice est.
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depositino una situazione patrimoniale di riferimento connotata dallesposizione di dad falsi o
dalPornessa comunicazione di informazioni tilevanti sulla situazione della societa).

I%dea che, a fronte dellastratta neutealitd, il pericolo pet il ceto creditotio si siveli nel caso concteto 4
fronte di un’operazione “uolstamente depauperativa del patri iendale ¢ pregindizievole per i ereditori nella
prospettiva della procedura concorsuale® non pud che rivelarsi errata Jaddove si consideti, come la natura
Jistiaiiiva dellopatazinen non posss essere fatta discendere dalla mera volonta fraudolenta dellagente
ima sichieda che il disvalote promani da una precisa azione (la distrazione).

Risults, infatti, logicamente etrato e foxiero di uneccessiva semplificazione probatoria ridure il
patadigma della bancarotta fraudolenta pattimoniale allintenzione dellagente di frodare i creditozi:
lindagine volta a vetificate la portata distrattiva della scissione — come di ogni altra scelta
imprenditotiale — non pud prescindete da una valutazione comparativa degli effetti della stessa sul
patrimonio sociale e sulla conseguente messa in peticolo della garanzia genetica dei creditoti, cosicché
sath necessatio che sisulti provata una diminuzione del valoti oggetto di possibile aggtessione forzata da
patte dei creditosi.

Tale conclusione non compotta, tuttavia, Passoluta irrilevanza dell opetazione di scissione: non soltanto
perché non & escluso che la scissione. costituisca Iantecedente logico e cronologico di successive
condotte di bancatotta (si pensi alla distrazione, all'occultamento o alla distruzione di beni assegnati alla
scissa o alla beneficiagia) o Patto conclusivo di una pid ampia frode; ma soptattutto perché residua
spazio pex qualificate come condotta di bancatotta improptia sotto un duplice profilo:

e in primo luogo, petché & espressamente prevista, come si & detto, Vipotesi di cui agli artt. 223,
comma 2 i 11 fall, con sifesimento all’ipotesi di cui all’at. 2629 c.c. (tubsicata, appunto, “gpera-
wioni i frods @i oreditori”, la quale inctiraina “gh amministratori che, in violazione dells disposizioni di legge
7 tutela dei ereditori, effestuano viduzioni del capitale socials 0 fusioni con alfra societd 0 scissiont, cagionando
danno ai eroditori”

o in ogni caso, Vipotesi paradigmatica di cseazione di una good company, cui atuibuire i business se-
runerativi, ¢ di una bad wmpany, nella quale relegate gli asset affatto remunetativi e la gran patte
dei debiti della societd, tisponderebbe al paradigina del cagionamento doloso del fallimento,
Jaddove ovviamente la scissa non sia dotata dei mezzi per proseguite la propria attivith o quan-
tomeno pet un’ordinata liquidazione. Ugualrente, nellipotesi in cui la scissione, ancorché cot-
retta sotto il ptofilo formale, costituisca uno dei passaggi formali di una pits complessa opera-
zione, compiuta dagli amministratosi con abuso dei potei inetenti la catica ¢ dannosa pex il pa-
trimonio sociale™, e propedentica, sul pianio causale, al fallimento della scissa, sara facile d-
chiamatsi alla bancatotta per effetto di operazioni dolose™.

Llenotme diversita di tale approdo tispetto alla visione pan-distrattiva assunta dalla Suprema Corte si
appsezza sol che si consideti come in ognuna delle ipotesi sopta formulate sath necessatia la prova di
uno stretto nesso di copsequenzialith tra Popetazione fraudolenta di scissione ¢ il successivo

5 Sulla definizione di “operazioni dolose” cl si fichiama a Cass. pen., sez. I, 13.12.2007, Musatori ¢ Sez. 5, Sentenza n.
47621, del 25/09/2014 secondo a quale “% aperazioni dolose di eui allart 223, comma secondo, w, 2, 4 fakl, attengono alla commissione
di abusi di gestione o di infedelia ai dowerd. ipsposti dalla legee alforgano amministrative nolfsercizio della cariva ricoperia, ovwere ad atli

4, Sade A2 Jenis

intrinsecamonts pericolosi par la "saluts" cconomico finanziaria dolla improsa ¢ postulano sna modakd di progi dizgo 1

non gid divettansente dall'asione dainosa dal soggetio altivo (distrazions, disiipagi Htamento, distriggons), bensi du un fatto di meggiore
,l-\ e riscontrabile i% g briasi iniziaii ‘-,_.,-’,: ey to 0, g i ph Kia di atti Linorti

all'esito divisato’.

1 In tal senso, cfr. Cass, pen,, Sez. 5, Seatenza n. 10201 del 18/01/2013
11 Giuglice est.
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dissesto/fallimento, senza che sia consentito muovere alcun simptovero alamministratore allorquando,
ad esemplo, tutt 1 crediti anteriori alla scissione siano stati soddisfatti (cosicché non vi & dubbio che il
dissesto sia situazione sopraggiunta rispetto alloperazione e dunque avulsa, sul piano eziologico,
tispetto al successivo dissesto),

Cosl esclusa Pastratta possibiliti di sussumete Poperazione di scissione in sé nel patadigma della
bancarotta frandolenta patrimoniale per distrazione, non pud che concludersi per insussistenza

dellipotesi di cui al capo 4) dellimputazione.
Esclusa la sussistenza di vizi formali, attinenti alla cotretta contabilizzazione del wvalote delle
partecipazioni lasciate nel patrimonio di dopo la scissione (in particolare,

nei bilanci 2002 e 2003

e nella situazione patdimoniale di siferimento per la scissione, tilevanti ex artt, 223, comma 2 1. 1,1 fall,
€ 2622 (pet 1 bilanci anzidetti) e 2629 (per Ja situazione patrimoniale in vista della scissione) c.c., vizi che
avebbero prechuso ai creditori di impedire la scissione e, quindi, determinato il fallimento di (sul
punto si & gid esclusa la fondatezza delle rettifiche proposte da resta da verificare la
natura fraudolenta dellopesazione di scissione quale operazione dolosa che, insieme alle altte condotte
desctitte nelle due imputazioni, avrebbe cagionato il dissesto di

4,5.2. La scissione di .come opetazione dolosa

In conclusione, Passunto accusatorio, per quanto espresso in via sintetica, elenca una setie di
concatenate azioni degli amministratoti, sfociati nella scissione, che avrebbero cagionato il fallimento
della societa:

in primo luogo gli amministratotd, dal 1999 al maggio 2003, aveebbero acquisito partecipazioni nel
settote biomedicale e progressivamente dismesso quelle partecipazioni, nel settore chimico e in
quetlo tessile, che potevano essete oggetto di itamediata cessione (la “parte buona della chirica”);

puccessivaraente avrebbero attuato la scissione pet separate le redditizie partecipazioni nel settore
biomedicale da quelle in ctonico e irtevessibile stato di crisi , & gravate da
impottanti problematiche ambientali, abbandonando queste ultime in una bad company , ptiva

- della capacith di effettuate gli investimenti per risanatle ed operate le bonifiche;

avrebbero sottaciuto la circostanza al mercato in occasione della scissione, mediante la
sopravvalutazione delle partecipazioni lasciate in e, quindi, del patrimonio netro di
questultima ptima e dopo Popetazione straordinaria, Findicazione di prospettive di tisanamento
illogiche e impraticabili e Pattificioso nascondimento della situazione di squilibrio in cui si sarebbe
trovata la scissa,

Ritiene il Ttibunale che tali condotte, pet quanto plausibili e logici ¢ astrattamente siconducibili al genss
delle opetazioni dolose, non siano state pienamente provate nel corso del dibattimento,

Preliminarmente, il difetto di ptova delle rettifiche ai bilandl di esercizio 2002 e 2003 e del prospetto
della scissione, per le tagioni esposte supra, finisce pet indebolire il ragionamento della pubblica accusa
gotto un duplice profilo: in ptitno luogo, compotta come non possano essere titenute provate neppute
le osservazioni svolte da sul pattimonio netto di . pust sedswions, il quale sarebbe
insufficiente 2 sostenete finanziariamente il rilancio di in secondo luogo, non ;-
vi & dubbio che la prova della sopravvalutazione dolosa delle pattecipazioni lasciate 2 aveebbe
finito per costituite, sul piano indiziatio, un indicatore evidente della natura fraudolenta dellintera
opetazione straotdinaria.

11 Gifdice est.
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Listruttosia, in generale, non ha solo consentito di evidenziare Ia mancanza di accertamenti essenziali
per la prova dei predetti fatti (la specifica valutazione, in un’ottica ex ant, dei piani industriali adottati
dal management di la verifica della consistenza patrimoniale di quale presunta good
company) e la superficialith di alcuni degli assunti di cui i consulenti della proceduta si sono fatti postatosi
(t flussi finanziart ante scissione tfa 1 vari settori di la reale provenienea dei fondi per lacquisto
Aelle nattecinazioni nel settore biomedicale), ma soprattutto ha smentito alcuni indizi della natuta
fraudolenta della scissione (Pefficacia dimosttativa della cessione di Tinizio del
ptocedimento di focalizzazione sul biomedicale in occasione dellavvento della controllante e
consentito di accertare fatti difficilmente compatibili con Passunto accusatotio (il continuo sostegno dei
soci di e di questiultima al settore chimico e tessile; la dote finanziaria lasciata a al
momento della scissione).
A tal proposito, deve essere tibadito che nessuno dei consulenti ha opetato una setia e compiuta analisi
dei piani industsiali per dimosttate come questi fossero stati artificiosamente elaborat al solo fine di
inpannate i sodi e il pubblico citca la sostenibilita della scissa e/o delle singole partecipate | e
& Pimpossibilith di risanate queste ultime, mentte si trattava di societd in uno stato di crisi
irrevetsibile e il cui risanamento era divenuto economicamente e finanziariamente impossibile pet la
scissa.
I consulenti, infatti, si sono limitati a predicatne Pittealizzabilitd soltanto in un’ottica ex poss, basandosi
sulla circostanza che gli stessi non abbiano mai effettivamente postato al risanamento delle singole
pastecipate ed anzi siano stati scmpte sostituiti da un ulteriore piano (anch’esso mai realizzato
compiutamente).
La rilevanza dellanalisi dei piani industriali &, in tealtd, duplice: da un lato sarebbe stato essenziale
verificare se davvero i piani industriali realizzati prima della scissione fossero funzionali a nascondete la
consapevolexza del managemens di dellitreversibilit della crisi di daltro
canto, Panalisi dei piani industriali post scissione avtebbe consentito di affermarne Pinsostenibilita non
soltanto ex post ma gia agli occhi degli amministratoti al momento della loro adozione.
Allora & evidente come tdle accertamento soffra di una fallace prospettiva, che detetmina Passoluta
insufficienza ai fini della prova della natuta fraudolenta delloperazione di scissione.
Del testo, anche volendo tacere Ja superficialith degli accertamenti sui piani industriali, neppure i
consulenti della procedura hanno evidenziato tagioni a sostegno delPargomento controfatmuale ~—
necessatia a provate la causalitd tra scissione e dissesto — vale a dire che tali piani satebbeto stati efficaci
& plausibili qualota attuati da una societh che incosporasse anche il biomedicale,
Gli stessi consulenti della proceduta, inoltre, finiscono per ammettere che 1 piani industriali censurati
abbiano effettivamente sottito qualche tisultato positivo, quantomeno a partire dalesercizio 2005 in
poi, cosi implicitamente confetmando che non sl trattava di progetti di cambiamento del tutto
itrealizzabili e astrattamente implausibili,
Ugualmente manca qualsiasi valutazione citca la situazione econommico-pattimoniale della presunta good
. company. i consulenti di cui si & avvalso il PM si sono limitati, infatti, a prendere atto del buon
rendimento attuale delle singole pattecipazioni del biomedicale e del loro valore prospettico, senza
tuttavia vetificare a quali costi fosse stato raggiunto tale tisultato, :
E’ stato dimostrato come per quanto operante in un scttore redditizio e molto appetibile,
abbia incontrato difficoltd negli anni successivi alla scissione 2 causa dell’ammontare dei debiti trasferiti
alla beneficiatia. :

11 GigHlice est.
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La sagione dellassegnazione a di tali debiti & coerente con il criterio dellinerenza: si tratta,
infatti, del passivo generatosi proptio in occasione delPacquisto da patte di ante scissione delle
pattecipazioni nel settote biomedicale.

Tale citcostanza pud essere giustificata, nell'ottica accusatoria, con la necessith di non create eccessivo
squilibtio tra ¢ lasciate, almeno nel breve periodo, anche la seconda appetibile dal
mescato, cosi da consentire Puscita del socio di conttollo,

Tuttavia, cid smentisce in radice Pesordio del ragionamento dei consulenti della ptoceduta, vale a dire il
“travaso” di sisogse dal chimico al tessile in favote del biornedicale: & provato per fabulas, infatt, come le
partecipazioni in quest’ultimo settore (poi confluite in } siano state rCquisiteton mezzi & terzi-
(mediante la sottoscrizione di onetosi finanziamenti con gl istitutl di credito, anch’essi poi trasfexiti alla
beneficiatia dopo la scissione) ovvezo con mezzi propri (gtazie alleguily fornita dai soci con un apposito
aumento di capitale).

Nessun nesso & stato inequivocabilmente stabilito tra i flussi genesati dalle cessioni tealizzate nella
chimica e nel tessile e quelli utilizzati per Je acquisizioni di pattecipazioni nel settore biomedicale.

La sola cortispondenza del periodo tempotale, pet quanto filevante sotto il profilo indiziatio, a ben
vedere non & sufficiente a provare la sussistenza di un nesso logico tra i due eventi e, anzi, finisce per
silevatsi un vero e propso sofisma se si considera il ridimensionamento delle affermazioni della

nel corso del dibattimento.

Tn ogni caso, Panalisi dei flussi trascuta di considerate debitamente — a fronte di un sicuto ¢ pacifico
sidimensionamento del pesimetto del settote chimico ~ il continuo sostegno che pritma e dopo la
scissione, ha assicurato al settote chimico e quello tessile,

Non solo la capogruppo ha sempre provveduto a ticapitalizzare le controllate

quando le condizioni economiche di queste lo richiedevano (basti pensate che gli investimenti nella
chimica sono stati 19,2 milioni di euto nel 2001, 18,7 nel 2002, 11,7 nel 2003; nel tessile 40,4 milioni di
enro ael 2001, 9,5 milioni nel 2002, 4,5 milioni nel 2003; mentre nel biomedicale, che costituiva oltre i
due tetzi del patrimonio netto di ante scissione, gli investimenti annuali si aggiravano sui 33/34
tilloni di eutc) ma gl amministratod di hanno continuamente aggiomnato i piani industrali aglhi
andamenti dei tispettivi mercati di rifetimento o alle mutate condizioni economico-patrimonialf,
subordinando la cessione delle pattecipazioni (nomostante le offerte ricevute, quantomeno con
sifetimento a j al risanamento della pastecipata.

11 sostegno anzidetto si & esteso anche ai sodi di siferimento di che, dopo la scissione, ha
sottoscritto ben due aumenti di capitale g guots (I ptimo, nel 2005, di 20 milioni di euro, oltte a 40
milioni di ptestito obbligazionatio; Ja seconda, nel 2007, di 44 milioni di euro). Addirittura it socio di

risultz aver concesso un finanziamento nel 2007 di 6,8 milioni di

euro pet Pacquisto di prestito garantito da un pegno sulle aziond di quest'vltima.

Si tratta di circostanze che difficilmente si spiegano nell’ottica delPabbandono della chimica e della

creazione di una bad company: & vero che il socio di controllo ha progtessivamente abbandonato Ja

posizione di controllo in _tna cid & avvenuto in un arco temporale cosi lango (dal 2003 al 2009) da
 risultare del tuttd compatibile con plausibili ragioni di metcato, del tutto alternative afla volontd di

disimpegnarsi. :

Del resto, se davveto gli amministeatori di avesseta voluto creare una bad company da

abbandonate il proptio destino, dopo aver sottratto alla capogrppo il tesoro costituito dalle

pattecipazioni nel biomedicale, non si spiega il successivo sostegno (con un impegno economico non

I ice est.
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certo sisibile) ad una societd destinata al fallimento. In metafora, ci si poteebbe chiede perché
Pequipaggio non solo non abbia immediatamente abbandonato Ja nave, lssciandola alla degiva, ma anzi
abbia tentato di aggiustare, spendendo tempo e soldi, quando otmai la situazione efa irrepatabile.

Ugualmente la creazione di wna “dote” finanziatia in favore di — costituita dal credito
del valore di 109,8 milioni di euto e due itnmobili siti a del valore di 18 imilioni di
anen, tatt acert namralmente spettanti alla beneficiaria , in quanto attinenti al settore biomedicale

— & difficilmente compatibile con la volonti di abbandonare la chimica e il tessile al ptoptio inesorabile
e funesto destino,
Anzi, proptio Pavalisi della situazione finanziaria della scissa e della beneficiagia al momento della

scissione, operata dal consulente , tileva come dei complessivi 205 milioni di debiti di ! s
soltanito 92 sarebbero stati lasciatia . mentre ben 190 sarebbero stati assegnati a

Tale considetazione tende verosimile Paffetmazione delle difese secondo cui la scissione sarebbe stata
congeniata in modo da rendere sostenibile il risanamento del settore chimico e tessile da paste di .

(quantomeno in una prospettiva ex ), non solo evitando di caticarla di debiti a bteve e medio
tetmine, ma assegnandole anche una liquidith tale da potet far fronte agli investimenti (in dispatte la

predetta dote, la quasi totalitd dei 7,4 milioni di liquidita presenti in © . ptima della scissione sono
stati lasciati a questultima, attribuendo a 1 soltanto 10mila euro).
Ugualmente, Ia clausola di invatiabilitd del pattimonio netto assegnato alla beneficiatia ¢ stata

spicgata dalla difesa con la necessitd di gatantite cestezze al mescato. In ogni caso, Ja circostanza si
sivela di pet sé neutro se si considera come la clausola in parola, pur derogatosia sispetto al critetio
dellinerenza, avtebbe finito per avvantaggiate . in quanto il pedissequo tispetto del predetto
pincipio aviebbe finito pes far gravare sulla scissa le perdite del settore chimico e tessile pet Panno
2003 ¢ non anche gli utili generati dalle pattecipazioni nel settore biomedicale.
In ogni caso, Passunto secondo il quale satebbeto state assegnate 4 solo pattecipaziont prive di
valote e di foturo industeiale & smentita dalla stessa pevizia di , del febbraio 2002 (che
valuta 250-300 milioni di euro e 100 milioni Y e, come detto, dal
Cominissatio , che ha ammesso di aver ceduto a tetzi tutti gli impiantt di

.. Lo stesso PM ha definito tale affermazione una “pisonata alla tesi della scissione come gperagiont
dolosa cagionativa dol dissests™ le dichiaraziont di secondo le quali al momento della
dichiatazione di insolvenza “nel caso della . s Ja condizions per una proseenzione dell'attivitd ¢ della
cosssensiale finalitd della gge delia salvagwardia della accupazione pernansvano ontrantbi, pur in situazions di estrema
eriticia. Vado alla five del ragionanento, che la prognosi fosse esatta & confermato dal fatto che o bo venduto tusti g

stabifimenti chimici della 5 viod ko rimesso sul fo tuita la produsions ¢ sona siuseito, bo dico con
molto orgoglio d italiano, a satvare il 73% degli oveipati al to della dichiarasione di insolvenza, ciod ho salvato
centinaia di famiglie dalla fame, Ora, kr 2 stata quindi sabvata ¢ ghi stabilimenti riconsognati ol
eroate™

La difesa, pid in genesale, ha fornito una spiegazione alternativa alla prospettiva delle opetazioni dolose,
tanto pet la progressiva tiduzione del perimetro della chimica quanto pet la stessa opesaziope di
scissione. .

Quanto alla ptima, la stessa sarebbe finalizzata ad una progtessiva focalizazione del business di

nei tre settori, liquidando per quanto possibile le pastecipazioni che opetano in settoti matginali e

5 PM, ud. 26.3.2018, pag. 31,
wr ,ud. 3.11.2016, pag. 17-18.

N Gludice est.
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caratterizzate da una pronta dismissione, concentrando energie e attenzioni sul core business
biomedicale e su “

Tale processo di focalizzazione, come si & visto, & iniziato ben prima dellavvento di ed &
culminato nella scissione, quale momento del definitivo abbandono del modello conglomerale fino ad
allora prescelto.

Del resto, le partecipazioni del settore chimico e tessile cedute nel tempo tiguardavano effettivamente
settori marginali pet (energia, imballaggi, agrochimico ecc) e, avendo generato ingenti
plusvalenze, ¢ vetosimile siano state congeniate anche pes reperite la cassa necessatia a sostenere gli
altei business,

La scelta della scissione, dunque, & pienamente compatibile con la volonta di continuare a sostenete il
settore chimico e quello tessile, massitizzando i valoi pet i soci (superando il cd. conglonerate disconnd),
consentendo di adottare una struttusa pattimoniale ¢ produttiva differenziata per settori con esigenze
assai divetse ¢ mescati di riferimento con andamenti etesogenei.

Lipotesi della volonti degli amministratori e del socio di controllo di abbandonate definitivamente la
chimica ¢ il tessile, 2 danno dei creditori e del mercato, exa sostenuta dalla vicenda concernente la
cessione di + secondo la proceduta e i suoi consulenti tale dismissione sarebbe
del tutto incompatibile con la prosecuzione dell'attivith nella chimica, notoriamente una produzione che
necessita di grossi quantitativi di enetgla a basso prezzo.

Ebbene, il dibattimento sul punto ha dimostrato che Ja predetta cessione non solo ha generato
un’enorme plosvalenza ma & anche rimasta irrilevante alla prosecuzione dellattivith di
Quest'ultitma, infatti, aveva sempre ticevuto Pencrgia dalla compartecipata a prezzi di mercato e sié
comunque garantita e medesime condizioni economiche grazie ad un accordo collaterale alla cessione
delle quote. 3

Inoltre, anche in questo caso, gh accettamenti condotti dai consulent! della procedura si sono rivelati
superficiali: nessun approfondimento ¢ stato svolto citca Fimpatto del costo dell’enetgia sulla struttura
del passivo del conto econonico di 1né sulla diminuzione o Paumento dei prezzi dell’energia
allindomani della cessione di &

1l consulente tecnico della difesa . ha svolto accertamenti in tal senso sulla scotta della
semplice Jettuta dei bilanci di esercizio ed ha concluso che “Vinidenya dellentigia the 4
acquistava da _  0sciflava sra 1% ed il 2% cirea del fotale acquisiate’.

Sgomberato il campo dalla suggestione, quindi, nessun elemento probatotio acquisito al dibattimento
contraddice 1a tesi difensiva riguardante le finalith delle progtessive dismissioni e della scissione stessa.
Alla Iuce di quanto si & detto, anche una visione complessiva delle tisultanze dibattimentale fa emergere
una prova quantomeno incerta e contraddittotia circa Ja volontd degli amministratori, mediante la
scissione, di abbandonare definitivamente chimico ¢ tessile al propsio destino e concentrarsi
esclusivamente sulle redditizie pattecipaziond biomedicali.

.In patticolate, non & stata smentita Paltemativa ptospetiatn dalle difese secondo la quale le ragioni delle
scelte degli amministratori andrebbeto intracciate nella necessiti di wna diversificazione delle steatcgie
nei diversi settosd, proprio al fine di garantire il risanamento di ,» con il pienc
sostegno del socio di controllo.

Cid compotta, com’ ovvio, Passoluzione degli imputati dal reato lozo asctitto perché il fatto non
sussiste ai sensi del capoverso dell’att, 530 c.p.p. '

i} ice est.
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visto l'ast. 530 c.p.p.,

ASSOLVE

dai reati loro ascrittt perche il fatto non sussiste
visto P'att. 544, comma 3, ¢.p.p.
FISSA
in novanta giosni il termine pet il deposito della motivazione della sentenza

Cosi deciso i ano, il 20 aprile 2018

1l Presidente
dott.ssa Teresa Fesrari da Passano
Sl
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