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Introduzione

I recenti, numerosi ed ancora attuali impulsi dell’ordinamento eurou-
nitario in tema di crisi di impresa, unitamente alla crescente diffusione 
ed articolazione degli strumenti circolatori, sono le ragioni che hanno 
determinato l’avvio del presente lavoro.

La riforma intervenuta con il Codice della crisi d’impresa e dell’in-
solvenza di cui al d.lgs. 12 gennaio 2019 n. 14 ha riscritto parzialmente 
l’art. 47 della legge n. 428/1990 ed ha segnato, in via generale,  l’inizio 
di un percorso, ancora non completamente concluso, volto a ridisegna-
re le coordinate che hanno caratterizzato per lungo tempo la visione 
della legge fallimentare imponendo un cambio di prospettiva.

Il binomio debitore-creditore sul quale si è fondata la disciplina del 
R.D. 16 marzo 1942 n. 267 è stato infatti scalfito e superato, stante l’i-
nattualità del sistema concorsuale nella sua originaria strutturazione. 
Ciò non solo per le contraddizioni che sul piano tecnico la normativa 
ha presentato in ordine all’insorgere di nuove esigenze, ma più specifi-
catamente per la mancata previsione di meccanismi di coordinamento 
con la tutela dell’occupazione, in omaggio alla stabilità del rapporto di 
lavoro, ancora oggi di stretta attualità.

Con salvezza dell’istituto dell’amministrazione straordinaria della 
grande impresa in crisi, che ha storicamente attribuito una rilevanza 
cruciale all’obiettivo della prosecuzione dell’attività d’impresa, la leg-
ge fallimentare ha imposto per lungo tempo una visione monodire-
zionale imperniata sulla soddisfazione massima dei creditori e sulla 
“punizione” dell’imprenditore “fallito”, conducendo all’inevitabile 
soccombenza degli interessi-altri.

Con l’avanzare della nuova filosofia oggi espressa dal Codice del-
la Crisi si assiste, al contrario, ad un rafforzamento dell’idea, prima 
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limitata alle imprese di grandi dimensioni, che per il tramite della sal-
vaguardia dell’impresa e della sua “continuità” si possa salvaguardare 
l’occupazione.

Nel rinnovato contesto, la concezione dissolutrice tipica del falli-
mento non costituisce più il fine che l’ordinamento tende a perseguire, 
ma diviene suvvalente rispetto alla prospettiva sposata dalle recenti 
direttive volte a garantire il going concern. 

L’attenzione così, a poco a poco, ha iniziato a convergere su un altro 
binomio, quello impresa-continuità, in favore di una prospettiva impron-
tata alla necessaria prevenzione del fenomeno della crisi: in tal senso i 
diversi angoli prospettici, tra loro ritenuti da sempre non comunicanti, 
sono destinati a convergere verso una visione ed un ideale comune.  

In questo contesto si inseriscono le vicende circolatorie dell’impre-
sa che hanno costituito uno degli istituti più attivi in ordine all’indivi-
duazione di una possibile cerniera tra le due prospettive, e vengono af-
frontate dal legislatore della riforma in stretta connessione cronologica 
con l’emergere della crisi. 

Lo strumento assume, infatti, nuova linfa a partire dai primi segnali 
di squilibrio economico patrimoniale, sino a divenire lo strumento di-
sgregativo per eccellenza nel caso di liquidazione giudiziale.

L’indagine postula, pertanto, una preliminare riflessione in ordine 
ad una locuzione che ha suscitato incertezze interpretative e dalla qua-
le discende la possibilità o meno di disapplicare le tutele di cui all’art. 
2112 c.c.: la continuazione dell’attività.

L’inciso, presente sin dall’originaria formulazione dell’art. 47 della 
l. n. 428/1990, ha segnato nel corso del tempo lo spartiacque tra la pro-
spettiva liquidatoria e non liquidatoria, in omaggio agli insegnamenti 
della Corte di Giustizia.

La non sempre limpida distinzione ha suscitato, tuttavia, numero-
se ambiguità anche nella stessa giurisprudenza ed è per tale motivo 
che occorre approfondire più da vicino il significato (o i significati) 
che la stessa assume, anche alla luce del cambio di paradigma imposto 
dall’ordinamento eurounitario.

Appare evidente che dalle diverse opzioni interpretative dipendo-
no l’ampiezza ed il funzionamento degli apparati di tutela legali e col-
lettivi, a fronte di un congegno normativo normalmente inderogabile 
quale è quello dell’art. 2112 c.c.

Identificati i tratti distintivi della locuzione “continuazione dell’atti-
vità” si passerà ad analizzare il percorso compiuto dal legislatore pren-
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dendo le mosse primariamente dalle vicende che hanno caratterizza-
to il complesso dialogo tra ordinamento nazionale ed eurounitario in 
tema di trasferimento di azienda, per poi soffermarsi sui numerosi ri-
chiami contenuti all’interno del Codice della crisi a queste vicende e le 
soluzioni adottate dal nuovo art. 47 della legge n. 428 del 1990. 

In una prospettiva diacronica, si analizzerà primariamente la disci-
plina applicabile qualora insorgano i primi segnali di squilibrio eco-
nomico-patrimoniale, per volgere successivamente lo sguardo verso 
le ipotesi  di  crisi e insolvenza conclamata, tenendo debitamente con-
to anche del persistente e difficile coordinamento con la procedura di 
amministrazione straordinaria, rimasta esclusa dalla presente riforma.

Come si cercherà di evidenziare nello svolgimento dell’indagine e 
nelle conclusioni, si può affermare che il sistema congegnato dal le-
gislatore nel nuovo art. 47 presenta sicuramente il pregio di superare 
alcune incertezze interpretative, ma ne solleva altre che derivano prin-
cipalmente da un mancato e incompleto raccordo con i nuovi strumen-
ti di regolazione della crisi e dell’insolvenza, dalla (im)possibilità di 
derogare al principio di solidarietà, nonchè al ruolo attribuito all’auto-
nomia collettiva.

Ed infatti, nonostante nell’ottica del legislatore assuma preminente 
rilievo la stipulazione dell’accordo che diviene l’unico strumento che 
consente di mitigare le asprezze dell’art. 2112 c.c., permangono ancora 
ambiguità sui margini di intervento dello stesso, tanto da ipotizzare 
una riflessione sulla riespansione dell’autonomia individuale.

Si tenterà, pertanto, di fornire alcune risposte in aderenza con il 
dettato eurounitario e alcuni spunti di riflessione per un eventuale ed 
auspicale riordino complessivo della disciplina.
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