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1. Sez. I – Tutela del lavoro e “valore dell’impresa” al cospetto della crisi 

1.1 Notazioni introduttive e polisensimo della crisi nel diritto del lavoro 

La crisi rappresenta probabilmente la vicenda della vita dell’impresa che mette più alla prova quel 

delicato bilanciamento tra valore del lavoro e libertà economiche che costituisce l’humus concettuale 

primario del diritto del lavoro. La crisi vede entrare empiricamente e dinamicamente in tensione dialettica 

le ragioni dell’impresa con quelle di protezione del lavoro, quando ancora l’esito dello squilibrio è incerto 

e il risanamento tendenzialmente possibile. In questa fase l’ordinamento permette e, oggi, chiede di 

trovare soluzioni e nuovi equilibri, volti prioritariamente al recupero dei valori attivi dell’impresa e della 

sua vitalità.  

Rispetto ad altre vicende della vita dell’impresa, la crisi mette a confronto il classico binomio capitale-

lavoro, con ulteriori e plurimi interessi e concorrenti rapporti giuridici che l’impresa intrattiene con 

diversi soggetti: i soci, gli investitori, i finanziatori, i creditori, i fornitori della filiera produttiva, oltre 

naturalmente gli stessi lavoratori. Ciascuno di essi rappresenta un “ceto” giuridicamente rilevante, 

portatore di proprie ragioni e legittimi interessi, anche di rilievo costituzionale, verso l’impresa in crisi. 

Oltretutto al loro interno i ceti, ad iniziare da quello creditorio, non sono omogenei ed è necessario tenere 

conto della poliedricità delle articolazioni interne. Ne consegue che nella crisi dell’impresa, soprattutto 

nella prospettiva del risanamento, si contendono il campo diversi interessi individuali e collettivi, a 

valenza costituzionale, che ricevono una protezione giuridica concorrente con quella accordata alle 

persone che lavorano e che con essa devono bilanciarsi.  

A ben vedere nella crisi la controparte dei lavoratori diventano i creditori, più che il datore di lavoro. 

La stessa figura del datore si trasforma, anche terminologicamente si parla non più di datore di lavoro, 

né di imprenditore, ma di debitore. La situazione debitoria dell’impresa vede emergere prepotentemente 

sulla scena il diritto della responsabilità patrimoniale, facendo scattare doveri e responsabilità prioritarie 

verso i creditori: ciò determina un’alterazione inconsueta dello stesso orizzonte valoriale con cui il 

giuslavorista è abituato a confrontarsi, che non è tanto quello della responsabilità patrimoniale, quanto 

quello della tutela sociale della persona che lavora. L’impostazione tradizionale del diritto concorsuale 

fallimentare ha acuito la difficoltà di comunicazione tra queste due sfere del diritto, sbilanciata com’è 

sulla concezione patrimoniale e statica dell’impresa e sull’accezione soggettiva dell’imprenditore 

debitore2. 

Quando poi la crisi è gestita con gli strumenti del diritto concorsuale si assiste ad un’alterazione dello 

stesso schema di imputazione ed esercizio dei poteri decisionali; questi si spostano dall’imprenditore/ 

soci agli amministratori e, nel caso di spossessamento, da questi ultimi agli stessi creditori (nelle 

procedure deliberative), attraverso la mediazione del giudice o del curatore/commissario. Dal punto di 

vista del giuslavorista la situazione giuridica che si determina con la crisi e l’insolvenza richiede di 

comprendere in che misura la traslazione dei poteri su soggetti diversi dal datore di lavoro incida sul 

sistema ordinario di tutela che circonda il personale dipendente e su quali protezioni possano contare i 

lavoratori nell’ambito della crisi quando le sorti dell’impresa sono incerte e il contesto è reso turbolento 

dalle pretese creditorie. 

Per misurarsi con tali importanti interrogativi la prospettiva della relazione di lavoro e degli interessi 

collettivi dei lavoratori, terreni propri del diritto del lavoro, devono necessariamente aprirsi a considerare 

interessi più ampi, al cui interno la crisi viene gestita e risolta. Ciò richiede, innanzitutto, di confrontarsi 

con altre discipline giuridiche, in particolare il diritto commerciale, il diritto societario, il c.d. diritto della 

crisi3, nonché con la scienza organizzativo-aziendalistica. Discipline per le quali la vicenda della crisi e 

dell’insolvenza è tematicamente più centrale di quanto non lo sia per il diritto del lavoro e viene affrontata 

con strumenti, filosofie, regole e valori in larga parte distanti da quelli che governano il diritto del lavoro. 

 
2 Parla in proposito di “sussunzione dell’impresa nella concezione del patrimonio espropriabile” e della “semplificazione del diritto 

dell’insolvenza in un diritto dell’esecuzione collettiva” come basi concettuali della vecchia idea del fallimento Di Marzio F. 2019a,7.  
3 I confini interni a queste materie e le trasformazioni impresse dal diritto della crisi al diritto societario, così come la progressiva 

contaminazione del diritto commerciale ad opera delle scienze economiche ed aziendalistiche sono oggetto di attenta riflessione nel dibattito 

giuscommerciale: cfr., tra gli altri, Terranova G. 2019, 12 ss.; Di Marzio F. 2018b, 686; Id. 2023, 47 ss. 



 

2 

In secondo luogo, e questo è il punto più difficile da metabolizzare per il giurista del lavoro, i poteri e le 

prerogative dell’imprenditore/datore di lavoro, nella crisi, non risultano vincolati soltanto dai consueti 

criteri di compatibilità con i valori e principi lavoristici, ma sono normativamente condizionati al rispetto 

di istanze di tutela di interessi alieni e, in larga parte, preminenti rispetto a quelli dei dipendenti e dei 

collaboratori. Anzi è proprio la formale emersione di tali interessi concorrenti - favorita in via anticipata 

oggi rispetto a ieri dal Codice della crisi e dell’insolvenza - a fornire giustificazione a fenomeni di 

attenuazione dello statuto protettivo lavoristico standard, permettendo sospensioni o deroghe in pejus 

più o meno rilevanti, ora gestite direttamente dal legislatore, ora mediate dall’autonomia privata 

individuale e collettiva4. 

Storicamente, sin dai Codici di commercio dell’Ottocento, la scelta dell’ordinamento è stata nel senso 

di regolare la crisi aziendale nella sua manifestazione più acuta e drammatica, quando viene ad incidere 

sui rapporti tra imprenditore e terzi, determinando l’impossibilità o la difficoltà dell’imprenditore a far 

fronte ai propri debiti5. Da qui la tendenza a guardarla con le lenti della responsabilità patrimoniale e del 

rapporto tra imprenditore/debitore e creditori. I risvolti lavoristici hanno iniziato a prendere corpo quando 

la visuale si è allargata ad accogliere l’impatto della crisi dell’impresa sui fenomeni economici e sociali. 

Ciò è avvenuto sull’onda della crescita “della forza politica delle classi e delle categorie portatrici di 

interessi diversi da quelli dei creditori” imprimendo un forte sviluppo a forme d’intervento pubblico 

alternativo al fallimento, con lo scopo di salvare la (grande) impresa in crisi e di conseguenza i posti di 

lavoro6. Una normativa di salvataggio che affonda le radici nel periodo post-bellico e, in coerenza con 

gli scopi sociali e di ordine pubblico perseguiti, si discosta, anche nella stessa accezione di “crisi” dal 

concetto di insolvenza alla base della l. fall. del 1942. Di questa legge finisce per sovvertire gli stessi 

presupposti, quello di rivolgersi agli imprenditori non piccoli, in quanto nei fatti la l. fall. ha visto ristretta 

la sua concreta applicazione alla piccola impresa, mentre le medie e le grandi hanno potuto fruire 

dell’intervento pubblico di salvataggio, venendo sottratte all’ambito di applicazione del fallimento. 

Ciò spiega anche perché fino all’approvazione del Codice della crisi di impresa e dell’insolvenza (d. 

lgs. 12.01.2019 n. 14 in attuazione della l. 19.10.2017 n. 155, di seguito Codice o c.c.i.7), la crisi non era 

dotata di una disciplina giuridica propria sul fronte del diritto commerciale. La normativa di riferimento 

si esauriva nella l. fall. del 1942 che però, nonostante le modifiche apportate negli anni Duemila8, non 

forniva strumenti di regolazione della crisi9, concentrandosi piuttosto sulla disgregazione dell’impresa e 

sulla proceduralizzazione della tutela patrimoniale dei creditori, all’interno di una visione patologica 

della vicenda estintiva connotata, oltretutto, da una forte stigmatizzazione sociale (e finanche morale) 

dell’imprenditore fallito. Il che induceva a posticipare il più possibile l’emersione della difficoltà fino al 

limite estremo della irrecuperabilità della situazione, con peggioramento delle chances di tutela 

lavoristica nel fallimento.  

La lunga anomia ha lasciato spazio ad una gestione e regolazione, per così dire, indiretta della crisi di 

impresa, nella fase che precede e non necessariamente sfocia nell’insolvenza conclamata. Un’anomia che 

sul versante del diritto del lavoro è stata assecondata dello sviluppo di una ricca trama normativa costruita 

 
4 Marazza M. 2022, 197 che vede nel Codice della crisi e dell’insolvenza “un sistema di diritto del lavoro oggettivamente connotato, rispetto 

a quanto accade nell’impresa in bonis, da una rimodulazione, nel verso della riduzione, dei diritti dei lavoratori”. 
5 Caselli G. 1979, 624. 
6 Caselli G. 1979, 624-625. 
7 Il Codice ha subito un iter approvativo a “formazione progressiva”: l’entrata in vigore del d.lgs. n. 14/2019 è stata dapprima rinviata con 

l’art. 42 d.l. 30 aprile 2022, n. 36 (convertito in l. n. 79/2022) per effetto dell’emergenza Covid (su cui v. ampiamente Stanghellini L. 2020) 

e, successivamente, modificata per consentire l’adeguamento alla Direttiva Insolvency nel frattempo intervenuta (Direttiva UE 2019/1023 

del 20 giugno 2019) con il d. lgs. 17 giugno 2022 n. 83. Quest’ultimo ha rivisto in più parti il testo originario del d. lgs. n. 14/2019, già 

sottoposto a precedenti correzioni con il d. lgs. n. 147/2020. L’entrata in vigore del Codice della crisi e dell’insolvenza è decorsa dal 15 

luglio 2022. Successivamente è intervenuto un nuovo decreto correttivo il d. lgs. 13 settembre 2024 n. 136 (c.d. correttivo ter).  
8 La c.d. miniriforma del diritto fallimentare compiuta prima con il d.l. 35/2005 conv. in l. 80/2005 e successivamente con il d. lgs. 5/2006 

era ispirata a temperare l’originaria finalità liquidatoria delle procedure concorsuali verso obiettivi anche di recupero dell’impresa e della 

continuità aziendale. A tal fine veniva riformato il concordato preventivo e l’esercizio provvisorio nel senso di agevolare soluzioni negoziali 

della crisi e soluzioni risanative pur proceduralizzate, mediante strumenti quali il piano attestato, gli accordi di ristrutturazione, il concordato 

in continuità e il concordato “in bianco”, che ritroviamo in parte nel Codice. 
9 Come sottolineato da Persiani M. 1979, il modello stesso delle procedure concorsuali non era idoneo a realizzare l’obiettivo del 

risanamento delle imprese in dissesto e occorreva “un modello nuovo e diverso, idoneo a determinare interventi preventivi e, cioè, che 

consenta, di predisporre rimedi prima ancora che si determini un dissesto irriparabile dell’impresa” (263). 
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a misura delle istanze di protezione sociale e occupazionale delle grandi imprese in difficoltà10, rispetto 

alle quali il legislatore si è tradizionalmente mostrato sensibile, specie in determinate fasi storiche 

caratterizzate dalla forte preoccupazione delle ricadute sociali complessive che dalla perdita 

dell’occupazione generata dalla crisi potevano scaturire. 

In questa cornice le imprese si sono prese carico della situazione di crisi e di difficoltà, gestendola 

pragmaticamente con gli strumenti propri del diritto del lavoro, della previdenza sociale e dell’autonomia 

privata, collettiva e individuale, anche in funzione derogatoria (si pensi ad esempio agli accordi di 

modifica delle mansioni e del distacco previsti già dalla l. n. 223/1991). La discrezionalità datoriale nella 

gestione delle congiunture critiche ha potuto così attingere ad ampi margini di autonomia mediata dal 

confronto sindacale, favoriti dalla contemporanea carenza di una definizione univoca della fattispecie e 

dalla mancanza di una specifica e stringente legislazione sul fronte commerciale.  

La nozione di crisi infatti, pur presente, nella legislazione del lavoro è in larga parte - e volutamente 

(v. infra § 3.6) - atecnica11,  soltanto in alcuni ambiti è stata sottoposta a criteri formali di accertamento, 

ma comunque connotati da ampi margini di discrezionalità e flessibilità, soprattutto per accogliere istanze 

ed esigenze sociali (si pensi all’accertamento da parte del CIPI di cui all’art. 2, c. 5, lett. c), l. 675/197712). 

Il Codice, invece, oggi tipizza la nozione di crisi e di insolvenza13 e rende doverosa l’attivazione degli 

organi amministrativi e di controllo aziendali per farla emergere pubblicamente, ponendo, tra l’altro il 

problema di capire se tale nozione abbia assunto una valenza generale oppure lasci impregiudicate altre 

nozioni disseminate nell’ordinamento, come ad esempio quella della causale di intervento della cassa 

integrazione straordinaria per “crisi aziendale” di cui all’art. 21, c. 1, lett. b) d. lgs. 148/2015. 

1.2 La “crisi” e il diritto del lavoro: una lunga convivenza 

Il termine “crisi” è familiare al giuslavorista; la crisi è connaturata al diritto del lavoro e sprigiona da 

sempre la creatività degli studiosi e dei politici del diritto. Vero è che nel corso del tempo il fenomeno è 

stato guardato dal legislatore e dalla dottrina non tanto con il fuoco dell’impresa, quanto piuttosto con le 

lenti della crisi del contorno economico e macroeconomico esterno in cui si muovono i rapporti di 

produzione, in grado di mettere sotto sollecitazione il tessuto produttivo e la tenuta delle regole e delle 

tecniche lavoristiche. Così, mentre della crisi di impresa, al tempo della l. fall., si sono occupati, salve 

rare eccezioni14, pochi specialisti della materia, con spiccato tecnicismo dovuto alla regolazione 

dell’insolvenza e del fallimento (oggi liquidazione giudiziale)15, il diritto del lavoro è stabilmente 

convissuto, almeno nella narrazione comune, con crisi di contesto che ne hanno scandito le fasi storiche 

(il diritto del lavoro della crisi), e con ricorrenti crisi di identità della materia (la crisi del diritto del 

lavoro).  

Le grandi trasformazioni storiche del diritto del lavoro sono in qualche modo rapportabili o rapportate 

- anche nelle giustificazioni di politica del diritto - all’esigenza di reagire a situazioni di crisi di contesto 

e contingenze esogene16. Il diritto del lavoro dell’emergenza17 nasce per rispondere agli shock petroliferi 

degli anni ’70. Il diritto del lavoro della crisi e della flessibilità degli anni ‘8018 si afferma come risposta 

alle istanze di adattamento delle regole generali e inderogabili al governo degli effetti sociali delle 

trasformazioni tecnologiche e di mercato19. Il diritto del lavoro di fine secolo attraversa esso stesso una 

 
10 Per un’ampia panoramica Magnani M. 1991; Cinelli M. 1986; Di Stasi A. 2005. 
11 Magnani M. 1991.  
12 A mente del quale al Comitato dei Ministri per il coordinamento della politica industriale è rimesso l’accertamento di “specifici casi di 

crisi aziendale che presentino particolare rilevanza sociale in relazione alla situazione occupazionale locale ed alla situazione produttiva del 

settore”. Su rilievo sistematico di questa tecnica di accertamento della crisi si tornerà diffusamente infra § 2.1.3. 
13 L’art. 2, c. 1, c.c.i. definisce «crisi» “lo stato del debitore che rende probabile l’insolvenza e che si manifesta con l’inadeguatezza dei 

flussi di cassa prospettici a far fronte alle obbligazioni nei successivi dodici mesi” e «insolvenza» “lo stato del debitore che si manifesta con 

inadempimenti od altri fatti esteriori, i quali dimostrino che il debitore non è più in grado di soddisfare regolarmente le proprie obbligazioni”. 
14 Vedi ad esempio Vallauri M.T. 2013, con uno dei primi lavori di respiro monografico e in qualche misura pioneristico, attesa l’assenza 

all’epoca di una disciplina specifica in materia. In precedenza, Ficari L. 2003.  
15 Caiafa A. 2001; Id. 2004; Marazza M., Garofalo D. 2015. 
16 Cazzetta G., 2023; Balandi G. Cazzetta G., 2009. 
17 De Luca Tamajo L. Ventura L., 1979. 
18 Giugni G., 1982; Ghera E., 2024; Ferraro G. 2008. 
19 Cessari A., De Luca Tamajo, 1987; De Luca Tamajo R. 2008. 
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crisi di identità20 per la difficoltà di adattarsi al declino del modello fordista e alla dirompente 

globalizzazione che mette in forte sollecitazione le categorie tradizionali dell’autonomia e della 

subordinazione21. Il passaggio di secolo genera ulteriori problemi e tormenti indotti dalla crescente 

dimensione europea delle economie e dalla perdita dei punti di riferimento tradizionali22, acuiti dalla 

rottura dei confini regolativi nazionali23 e dalla pressante concorrenza dei costi e della produttività a 

livello intra ed extracomunitario. Le politiche europee di austerità, la crisi finanziaria globale del 2008 e 

quella del debito sovrano del 2011 incalzano le aziende e mettono a dura prova la tenuta del sistema 

economico-produttivo, chiedendo di ripensare il diritto e le politiche del lavoro24. Dopo lo shock della 

pandemia del 2019-2020, alla svolta del primo quarto di secolo del nuovo millennio, il sistema 

economico si trova a confrontarsi oggi con le grandi transizioni in atto - digitale, ecologica (o, meglio, 

Environmental, Social, and Governance-ESG) e demografica - e il divampare dell’intelligenza artificiale, 

che fanno presagire cambiamenti epocali dai contorni ancora incerti, al cui cospetto il tema della crisi di 

impresa e delle tutele del lavoro risulta prepotentemente attuale. La fotografia scattata da un recente 

studio sul numero delle procedure concorsuali in Italia negli ultimi anni suscita preoccupazioni: nel 2025 

le procedure liquidatorie sono state quasi 10.171 con un incremento di oltre il 10% rispetto all’anno 

precedente: gli strumenti non liquidatori attivati nel 2025 sono stati 2.177 con un aumento di quasi il 

40% rispetto all’anno precedente, sulla scia di un trend crescente dopo la vera e propria impennata 

registrata con l’entrata in vigore del Codice (tra il 2022 il 2023 si è avuto un incremento del 170%)25. 

Se la crisi del contesto macroeconomico e dello stesso diritto del lavoro hanno rappresentato una 

costante e un fattore propulsivo delle innovazioni regolative delle tutele lavoristiche; alla crisi 

dell’impresa, al contrario, è stata dedicata dai giuslavoristi prevalentemente un’attenzione settoriale, 

concentrata sul trasferimento dell’azienda in crisi26, sull’intervento straordinario dell’integrazione 

salariale per l’impresa in crisi e, naturalmente, sulla tutela del lavoro nelle procedure fallimentari e 

concorsuali. È mancata una più generale elaborazione sistematica della crisi dell’impresa come vicenda 

privilegiata attraverso la quale studiare, non soltanto gli equilibri estremi dei termini fondamentali dello 

scambio lavorativo, ma anche l’impresa in sé, come organismo funzionale alla realizzazione degli 

interessi dei lavoratori e di altri concorrenti interessi privati e di pubblico interesse.  

Un risveglio di attenzione per l’impresa in crisi si è avuto inevitabilmente a seguito dell’approvazione 

del Codice27, anche da parte della giovane dottrina28, con studi spiccatamente centrati sui profili 

lavoristici delle nuove procedure. La più ampia contestualizzazione della crisi di impresa nel sistema del 

diritto del lavoro mi pare che debba essere ancora pienamente maturata. 

La disciplina introdotta con il Codice richiede però di approfondire più di quanto non sia stato fatto 

fino ad oggi da parte dei giuslavoristi, salve poche eccezioni29, la conoscenza dell’impresa in quanto tale, 

cioè come organismo dotato di propri assetti funzionali e organizzativi interni e come entità giuridica 

governata da proprie regole30. Se l’attenzione dei giuslavoristi è stata polarizzata prevalentemente 

dall’organizzazione del lavoro “come spazio dell’identità e dei diritti”31, è mancato invece un 

approfondimento del profilo societario e organizzativo dell’impresa come soggetto economico, prima 

ancora che come datore di lavoro. La stessa declinazione del principio costituzionale della libertà di 

 
20 D’Antona M., 1998. 
21 Mariucci L., 2006; Ferraro G. 2008; Rusciano M. 2020. 
22 Del Punta, 2008. 
23 Treu T. 2013. 
24 Treu T. 2020; Carinci F. 2021.  
25 Osservatorio Procedure e liquidazioni Cerved, 18 marzo 2026, in cerved.com/ricerca-e-analisi. 
26 Romei R. 2021, 239 ss. 
27 Imberti L. 2020; Nicolosi M. 2020; Alvino I., Imberti L., Romei R. 2023. 
28 Cordella C. 2024; Rocchi L. 2024; Renzi S. 2025. 
29 Cfr. tra i più impegnati nell’approfondimento del tema dell’impresa Persiani M. 1995, Id. 2000; Marazza M. 2022; Id. 2024a e 2024b. Si 

veda anche Del Conte M. 2003 nella prospettiva della libertà dell’imprenditore di far cessare l’impresa. In realtà il tema era già stato messo 

in luce nella sua centralità dalla dottrina sin dagli anni Sessanta del secolo scorso. Tra i più attenti Cessari A. 1969.  
30 Come segnalato in più scritti da Roberto Romei, da ultimo Romei R. 2023b e già prima Romei R. 2003, Romei R. 2016, 507 ss. 
31 Barbera M. 2010, 211. Per riflessioni attuali sul dialogo difficile tra diritto del lavoro, orientato a concepire l’impresa come datore di 

lavoro essenzialmente vocato al profitto nell’interesse degli azionisti (shareholders), e le diverse teorie manageriali tributarie di una visione 

più allargata degli interessi perseguiti dall’impresa cfr. Caruso B. 2025. 
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iniziativa economica di cui all’art. 41 Cost. ha privilegiato il profilo soggettivo dell’intrapresa economica 

e delle prerogative del potere dell’imprenditore come capo gerarchico dell’impresa (artt. 2082 c.c., 2086 

c.c.), in una visione antropomorfizzata dell’impresa, mentre ha lasciato in secondo piano l’impresa come 

organizzazione produttiva nella sua oggettività, cioè come entità organizzata32. È ben nota la radice 

storica-politica-ideale di questa impostazione che, nella scelta “privatistica” del diritto del lavoro33 e nel 

ripudio delle teorie istituzionalistiche dell’impresa di retaggio corporativo così come delle teorie 

comunitarie34, ha contribuito a mantenere il tema dell’“organizzazione” internamente al rapporto di 

lavoro nella prospettiva del fondamento dei poteri datoriali nel rapporto di scambio35, senza enfatizzarne 

la portata oggettiva esterna alla subordinazione contrattuale36. 

Nel solco di questa impostazione primordiale, gli studi della dottrina giuslavoristica, quando hanno 

prestato attenzione alla figura del datore di lavoro37, lo hanno fatto prevalentemente dal punto di vista 

dei criteri di imputazione del rapporto di lavoro e dei limiti ai fenomeni fisiologici e patologici del 

decentramento produttivo o della integrazione contrattuale tra imprese38. Mentre gli studi che si sono 

aperti alla contaminazione interdisciplinare hanno privilegiato tradizionalmente il dialogo con 

l’economia e l’analisi economica del diritto39, piuttosto che con il diritto dell’impresa. L’interesse per 

l’impresa anche nella sua oggettività economica, oltre la prospettiva dei suoi confini e del potere 

datoriale, emerge essenzialmente sulla scia, relativamente recente, degli studi dedicati all’impatto sociale 

dell’attività di impresa e alla responsabilità sociale di impresa (ESG)40, con un angolo visuale che - come 

si dirà in seguito - soltanto in parte interseca il tema della crisi. 

E così il rapporto tra diritto del lavoro e diritto commerciale è stato improntato ad una certa, reciproca, 

impermeabilità. Il che è abbastanza sorprendente se si considera che l’impresa costituisce una delle parti 

del rapporto di lavoro e che dagli inizi del 2000 è stata interessata da una profonda riforma del diritto 

societario41. Tale riforma, unitamente alle grandi trasformazioni subite dai processi di produzione e di 

distribuzione della ricchezza, ha inciso sui connotati strutturali dell’impresa (anche di piccole 

dimensioni), in modo tale da mettere in discussione alcuni dei principali postulati concettuali dei 

giuslavoristi. Tra questi vale qui almeno ricordare: l’idea che tende a identificare proprietà e 

imprenditore; l’idea che tende a sovrapporre imprenditore e datore di lavoro privilegiando una visione 

eminentemente soggettiva dell’impresa; l’affezione ad una visione protocapitalistica di un datore di 

lavoro titolare di un potere accentrato gerarchico-decisionale in grado di assumere decisioni senza vincoli 

o limiti di controllo interni ed esterni. 

Assunzioni di principio, queste, che ci pare vadano rimeditate, almeno quando ci si accosta al tema 

della crisi di impresa e specialmente quando ci si addentra nella crisi di impresa regolata dal Codice. 

 
32 Già Cessari A. nel 1969 osservava come “l’emersione dell’organizzazione, pur prendendo avvio da una trasformazione interna di ciò che 

un tempo era l’elementare struttura dell’impresa, implica un fatale processo di spersonalizzazione di quest’ultima, tanto più evidente quanto 

maggiori sono le sue dimensioni”. Ciò porta al progressivo distacco della nozione d’impresa da quella di imprenditore sul piano giuridico 

e mette in evidenza l’incongruità dell’idea di impresa “come attività che si esaurisce nella sfera di chi ne è il capo” (Cessari A. 1969, 53 

ss.); Id. 1987b. 
33 Gaeta L. 2016 e più recentemente Id. 2020, 98 ss. con un’accurata ricostruzione in prospettiva storica della “guerra dottrinale tra 

istituzionalisti e contrattualisti”. 
34 Per un’aggiornata sintetica ricostruzione della dialettica tra dottrine contrattualiste e istituzionalistiche, privatistiche e pubblicistiche, nel 

diritto del lavoro post-corporativo si v. la voce Contratto di lavoro (storia) di Cazzetta G. 2023, 158 ss. 
35 Persiani M., 1966; Mengoni L. 1971; Liso F. 1982; Marazza M. 2002. Per le implicazioni di questa scelta sul profilo della limitata valenza 

orizzontale del principio di uguaglianza Del Punta R. 1993; Barbera M. 2000; Ead. 2002. 
36 Belle pagine sulle radici storiche della relativa indipendenza tra diritto commerciale e diritto del lavoro sono dedicate da Cazzetta G. 2007 

nella Raccolta di scritti Scienza giuridica e trasformazioni sociali, spec. 19 ss. 
37 Si vedano le tre voci dedicate al “Datore di lavoro” nel volume Contratto di lavoro dell’Enciclopedia del diritto: Alvino I. 2023a; Corazza 

L. 2023, Razzolini O. 2023.   
38 Romei R. 2016; Id. 2023; Barbera M., 2010; Speziale V., 2010; Corazza L. 2004. Sui fenomeni patologici più recenti si rinvia al volume 

Caporalato e sfruttamento del lavoro nelle filiere, a cura di Alvino I., Razzolini O., Quad. FGB, 2026 e Alvino I. Razzolini O. 2026; 

Battagion R., Imberti L. 2026. 
39 Del Punta R. 2001. Per una ricostruzione di ampio respiro del dialogo tra diritto del lavoro ed economia, Ichino P.  2023. Per riflessioni 

di sistema, Rusciano M. 2012; Perulli A. 2018; Corazza L. 2004; Corti M. 2023, 27 ss. 
40 De Simone G., Novella M. (a cura di) 2024; Guarriello F. (a cura di) 2026; Caruso B. 2025. 
41 D. lgs. 6/2003 e d. lgs. 5/ 2003 e i numerosi interventi di riforma che hanno costellato gli anni successivi. 
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1.3 I valori costituzionali e i plurimi interessi rilevanti nella gestione della crisi di impresa: il 

bilanciamento legislativo e le istanze sociali  

Nella crisi di impresa vengono in rilievo plurimi interessi, oltre a quello dei lavoratori, in quanto la 

dissoluzione dell’impresa rischia di arrecare danno ai soci, agli investitori-risparmiatori, ai creditori, ai 

fornitori e all’economia più in generale: interessi tutti dotati di copertura costituzionale. 

 Non si tratta allora soltanto di comprendere in quale forma debba avvenire, nella congiuntura della 

crisi e dell’insolvenza, il consueto bilanciamento tra libertà economica o di impresa42 (art. 41 Cost.)  e 

tutela del lavoro (art. 4 e 35), nei limiti intrinseci di rispetto della utilità sociale, della libertà e dignità 

umana, oltre che della sicurezza, della salute, dell’ambiente di cui al secondo comma dell’art. 4143. Si 

tratta di comprendere, altresì, come tali libertà e diritti dell’impresa e dei lavoratori debbano misurarsi 

con gli ulteriori diritti e libertà di rango costituzionale implicati nella crisi, quali in particolare la tutela 

del risparmio di cui sono titolari i finanziatori, gli azionisti e i creditori (art. 47 Cost.), la tutela del diritto 

di proprietà di cui sono titolari i soci e, secondo una tesi ampiamente accreditata, gli stessi creditori44 e i 

fornitori (art. 42 Cost.).  

L’imprenditore e i suoi creditori sono accumunati dall’essere finanziatori dell’impresa. I soci 

conferiscono capitale di rischio, i creditori capitale di debito45. La tendenza che è emersa con il passaggio 

dall’economia industriale all’economia finanziaria è stata quella di ridurre progressivamente il capitale 

di rischio immobilizzato dei soci e dell’imprenditore, aumentando di converso il finanziamento della 

reddittività prospettica, con conseguente restrizione della garanzia patrimoniale e lo slittamento del 

rischio di impresa dai soci al ceto creditorio46. Vero è che il capitale di rischio viene subordinato 

(postergato) nella soddisfazione rispetto al capitale di debito, e questo spiega perché il patrimonio 

dell’impresa è prioritariamente destinato alla soddisfazione dei creditori e solo in seconda battuta al 

capitale di rischio47. Ma alla fine il capitale di debito è quello più esposto al rischio.  Questo dà ragione 

del perché nelle procedure di crisi e di insolvenza l’interesse dei creditori è prioritario rispetto a quello 

del debitore e dei soci, ma anche circondato da cautele volte a circoscrivere l’eccessiva esposizione ad 

un rischio effettivamente non voluto dai creditori. La condivisione del rischio di insolvenza da parte dei 

creditori ha indotto la dottrina a riunirli concettualmente in una comunità, legata dalla condivisione del 

medesimo pericolo dell’insolvenza del debitore, denominata “comunità di pericolo”48. 

 Districare questi plurimi interessi non è agevole, poiché possono trovarsi tra loro intrecciati (il 

prestatore di lavoro può essere allo stesso tempo risparmiatore, azionista, socio) o variamente configurati 

(a seconda della natura e della struttura dell’impresa, capitale, rischio, controllo possono risultare 

accentrati o dissociati e finanche diffusi). Quindi non sembra inutile in premessa del discorso che si 

svolgerà, provare ad andare a fondo alla valenza e alla reciproca interdipendenza dei valori costituzionali 

coinvolti nella crisi dell’impresa.  

Per quanto riguarda il rapporto tra le ragioni dell’impresa e le ragioni del lavoro, non occorre attardarsi 

oltre la sottolineatura che lo sviluppo della normativa sulla crisi dell’impresa fornisce importante 

conferma e, per certi versi, rinvigorisce il criterio di bilanciamento tra l’art. 4 e l’art. 41 scolpito dalla 

storica sentenza della Cassazione n. 711 del 1980.  

Come è noto in quell’occasione la Corte ha riconosciuto un particolare valore costituzionale 

all’iniziativa economica in senso dinamico, cioè come possibilità di continuazione del tempo 

 
42 Per la distinzione tra libertà economica e libertà di impresa, cfr. Libertini M. 2019. 
43 Per tutti Scognamiglio R. 1978.  
44 Per la tesi che anche i creditori sono titolari del diritto di proprietà tutelato dall’art. 42 Cost.: Roppo V. 1999; D’Attorre G. 2022a, 311; 

Donati I. 2020, 164. Anche D’Alessandro F. 1984, 62 ss. nell’ambito di una raffinata ricostruzione dove la riconduzione del diritto dei 

creditori nell’alveo del diritto proprietario protetto dall’art. 42 Cost. è valorizzata per negare la legittimità costituzionale di un modello di 

governo della crisi di impresa attento alla salvaguardia occupazionale dove “l’interesse pubblico alla conservazione dell’impresa possa 

essere soddisfatto a spese dei creditori”, altrimenti versandosi in una sorta di esproprio indiretto dei creditori stessi. Negli stessi termini 

successivamente D. Alessandro F. 2004. 
45 Di Marzio F., 2019b, 7; Id. 2023, 203 ss. 
46 Terranova G. 2019, 7. Per l’approfondimento delle dinamiche soci-amministratori-creditori nell’impresa in crisi Stanghellini L. 2023, 22 

ss.; Id. 2007. 
47 Di Marzio F., 2019b, 8. 
48 Di Marzio F. 2023, 203 ss. 
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dell’iniziativa stessa, ravvisando nella salvaguardia delle attitudini produttive dell’impresa un “interesse 

generale”, in quanto interesse della stessa collettività dei lavoratori, dal momento che la compromissione 

della normale attività produttiva è suscettibile di pregiudicare anche il fondamentale interesse 

all’occupazione.  

La Corte ha messo in evidenza l’intimo legame reciproco e circolare che connette l’art. 41, l’art. 42, 

l’art. 4 e l’art. 35 Cost. atteso che la produttività dell’impresa “viene a porsi come presupposto e concreto 

strumento di realizzazione di quel diritto al lavoro che la costituzione intende, almeno tendenzialmente 

assicurare a tutti i cittadini. Perciò i mezzi di produzione vanno preservati, non soltanto in quanto protetti 

costituzionalmente dall’art. 42 sul diritto di proprietà49, ma perché vanno intesi anche come mezzi di 

realizzazione dell’interesse generale alla preservazione e, anzi, all’accrescimento dei livelli di 

occupazione”. Si può trovare condensato in queste righe l’intimo nesso di interdipendenza valoriale che 

avvince gli artt. 41, 42, 4 e 35 Cost., ancora attuale e certamente pertinente ad inquadrare la linea di 

bilanciamento tra le ragioni dell’impresa e quelle di tutela del lavoro. Un bilanciamento che, 

naturalmente, si presta a diverse opzioni valoriali e ricostruttive.  

Il rapporto di reciproca implicazione50 tra l’art. 41 e l’art. 4, infatti, non si inquadra all’interno di un 

precostituito ordinamento gerarchico tra il valore dell’impresa e quello del lavoro51. Non importa qui 

prendere partito sul rapporto di prevalenza materiale, storica e costituzionale dei due valori nella società 

capitalistica, quanto comprendere la rilevanza dell’impresa nel disegno costituzionale. Pur prestandosi a 

diverse sensibilità ricostruttive, sembra difficile negare che la Costituzione riconosca all’impresa un 

ruolo centrale nel concorrere al progresso materiale della società, al benessere, alla rimozione degli 

ostacoli che possono impedire la piena partecipazione alla vita politica, economica e sociale del Paese 

(art. 3, c. 2 Cost.)52, anche come formazione sociale dove si svolge la personalità dell’individuo secondo 

la previsione dell’art. 2 Cost.53. Con ciò l’impresa si pone come premessa strumentale rispetto alla 

realizzazione dei valori della persona, poiché soltanto garantendo le condizioni della produzione della 

ricchezza è possibile garantire l’occupazione e la tutela dei diritti personali54.  

La coerenza sul piano costituzionale della coesistenza in posizione di reciproco condizionamento e 

circolarità tra il valore dell’impresa e quello del lavoro, però, presuppone l’impresa produttiva55.  È infatti 

“la funzione di produzione” ad assegnare “un valore all’impresa” di cui all’art. 41 Cost. Laddove la 

produzione non significa necessariamente profitto che, “se pur costituisce il motivo dell’iniziativa privata 

economica, non costituisce un valore in sé se non in senso indiretto e del tutto mediato”56 poiché da quel 

 
49 Sull’intima connessione tra l’art. 41 e le garanzie dell’art. 42 v. Oppo G. 1992, 33. 
50 Sul “rapporto di implicazione” e non di conflitto tra diritti sociali e diritti di libertà costituzionali, tra i tanti, Pino G. 2016, 512. 
51 La pari ordinazione dal punto di vista della mancanza di una gerarchia precostituita, non significa che il valore dell’impresa e della 

persona siano parificate, in quanto alla libertà di iniziativa economica non può riconoscersi la natura di diritto fondamentale come invece 

va riconosciuto all’inviolabilità della personalità umana, né la sostanza di un “valore” costituzionale, che al contrario va riconosciuto ai 

diritti fondamentali con funzione unificante della comunità politica: almeno in questi termini Luciani M.  1983, 39 ss. e 67. Ma già 

Baldassarre A. 1977; Scognamiglio R. 1978. V. però Oppo G. 1992 secondo il quale “che la libertà non sia un diritto o non sia dichiarata 

inviolabile non significa che abbia per ciò solo posizione deteriore rispetto ai diritti riconosciuti dalla Costituzione e a quelli stessi che sono 

espressamente gratificati di quella qualifica in quanto intangibili nel loro «nucleo essenziale»”, riconoscendo nella libertà economica una 

libertà personale (30). Per la tesi dell’assenza di alcun ordinamento gerarchico tra diritti sociali e libertà anche economiche nella 

Costituzione v. Pino G. 2016. Per una vibrata affermazione della primazia del valore sociale del lavoro rispetto a quello dell’impresa nel 

quadro costituzionale e sull’evoluzione che nelle diverse fasi storiche hanno declinato, a partire dalla fine degli anni ‘70, la dogmatica basata 

sul “lavoro come prius politico-ideologico dell’ordine giuridico capitalistico” Bavaro V. 2018 (spec. 246 ss.). 
52 Baldassarre A. 1971; Galgano F. 1977. V. però Mancini F. 215 che, in polemica con Galgano respinge la tesi che fa dell’attività 

imprenditoriale uno strumento per l’attuazione del benessere collettivo. 
53 Cessari A. 1987b, 123. Va ricordato che a livello europeo la libertà di impresa è inclusa tra i diritti fondamentali (cfr. art. 16 Carta dei 

diritti fondamentali dell’UE), in quanto se ne privilegia l’accezione soggettiva di intrapresa economica.   
54 Persiani M. 2000, 16-17; Oppo G. 1992, 35 ss. V. però, per la critica alla progressiva assegnazione di un valore “sociale” all’impresa nel 

mercato concorrenziale, come portato del costituzionalismo neoliberista Bavaro V. 2018, 243.   
55 Sulla nozione di ricchezza e di attività produttiva come attività creativa di nuova ricchezza cfr. Galgano F. 1972, 8 ss. e 22 ss. Sulla 

distinzione tra attività produttiva ed erogativa Baldassarre A. 1971, 590.  Sulla specificazione del carattere produttivo (di ricchezza o di 

nuove utilità) dell’impresa come elemento caratterizzante della fattispecie, dove l’economicità oggettiva del risultato non è però sufficiente 

senza produzione di ricchezza remunerativa, anche se non necessariamente astrattamente lucrativa: Oppo G. 1992, 60-61. 
56 Persiani M. 1995, 27 e la dottrina costituzionalistica ivi citata. V. Libertini M. 2019 sulla “vocazione al profitto” dell’impresa e la libertà 

d’impresa che implica la “tutela di principio della permanenza dell’impresa (per meglio dire: dell’impresa capitalistica efficiente) nel quadro 

dell’economia sociale di mercato” (313).  



 

8 

profitto dipende la possibilità di occupazione, di nuove iniziative economiche e lo stesso prelievo fiscale 

necessario a garantire la redistribuzione e il finanziamento di iniziative sociali. Il valore sociale 

dell’impresa nel disegno costituzionale, dunque, va ravvisato nella protezione nell’impresa produttiva o, 

almeno, non in perdita57, in grado di generare non soltanto occupazione ma nuova ricchezza.  

Su questo fronte poi la connotazione ideale o ideologica della dottrina porta ad una divisione tra quanti 

ritengono che la funzione produttiva non si identifichi propriamente nel profitto, che costituisce soltanto 

un mezzo e non un fine58, e quanti invece sposano una tesi più decisa per la quale, nell’economia dei 

mercati concorrenziali contemporanei, la tutela costituzionale della libertà di impresa è rivolta 

essenzialmente all’impresa come attività organizzata vocata al profitto59. In una dimensione oltretutto 

dinamica dell’iniziativa economica, cioè protesa naturalmente anche alla crescita dimensionale e 

all’innovazione60. 

Questa accezione, senz’altro condivisibile, aiuta ad inquadrare il valore costituzionale da riconoscere 

all’impresa connesso alla sua profittabilità ovvero alla sua capacità di creazione di ricchezza.  

Riguardo invece ai limiti di ingerenza del legislatore nell’iniziativa economica dei privati anche 

attraverso l’imposizione di modelli e assetti organizzativi e operativi, va ricordato che limiti legislativi 

compressivi dell’iniziativa economica, tanto nel senso di libertà positiva, quanto di libertà negativa61, 

possono essere ammessi soltanto per il perseguimento di scopi di utilità sociale, ma tale possibilità è 

rimessa al legislatore e sottoposta a stringenti limiti di ragionevolezza e proporzionalità62. Anche perché 

è generalmente respinta l’idea di una funzionalizzazione dell’impresa privata a scopi sociali63, così pure 

rifiutata l’idea della comprimibilità della facoltà del godimento-utilizzazione dei diritti proprietari privati 

alla realizzazione di interessi sociali generali64. Peraltro, il valore di utilità sociale da riconoscersi alla 

funzione di produzione è da intendere rigorosamente, come limite all’iniziativa economica riferibile ai 

bisogni dell’intera comunità e non agli interessi della sola categoria dei lavoratori che, per quanto 

rilevante, è pur sempre un insieme particolare degli interessi generali65.   

Diversa è l’accezione di utilità sociale dal punto di vista del pregiudizio che ad essa possa arrecare 

l’esercizio dell’attività economica, in questo caso l’utilità sociale, come la libertà, la dignità, la sicurezza 

e la salute non si atteggiano a limiti esterni da mettere in bilanciamento con la libertà economica, ma 

costituiscono limiti interni della stessa attività imprenditoriale, condizionandone la legittimità66.  

 
57 Marazza M. 2022, 202 ss. 
58 Luciani M. 1983, 45 ss. che osserva come vada “esclusa l’esistenza di una garanzia degli effetti pratici dell’esercizio del diritto di 

iniziativa, in particolare una garanzia della estrazione di profitto”, nel senso che qualora fosse impedito all’impresa “l’astratta possibilità 

di ricavare dall’iniziativa un profitto, ma addirittura quella di pareggiare i costi con i ricavi” verrebbe negata la stessa iniziativa economica 

privata, legittima soltanto nei limiti di cui all’art. 43 Cost. (46-47). Sul “principio di obiettiva economicità” - da intendere come idoneità 

dell’attività economica a remunerare almeno i fattori della produzione - quale connotazione essenziale del concetto di impresa Galgano F. 

1972, 33. 
59 Libertini M. 2019, 313. 
60 Libertini M. 2019, 321-322 osserva altresì che “per conseguire questo risultato non basterebbe garantire la facoltà dei privati di costituire 

nuove imprese (profilo che pur costituisce componente di base della “libertà d’impresa”), ma occorre anche garantire che l’impresa possa 

operare effettivamente come organizzazione lucrativa (sì che sono illegittime eventuali regolazioni che impongano a determinate imprese 

di operare senza possibilità di profitto)”. 
61 Sulla libertà negativa come libertà anche di cessazione dell’impresa, diffusamente Del Conte M. 2003. 
62 Sul bilanciamento tra lo svolgimento dell’iniziativa economica privata e la salvaguardia dell’utilità sociale che deve rispondere, in ogni 

caso, ai principi di ragionevolezza e proporzionalità (art. 3, co. 1, Cost.) cfr. le plurime pronunce della Corte costituzionale n. 113/2022; n. 

14/2024; n. 85/2020; n. 56/2015; n. 151/2018. La dottrina costituzionale è concorde sulla riserva legislativa della limitazione della libertà 

economica.  
63 Galgano 1977, 527; Id. 1974, 145 ss.; Id. 1982, 41; Oppo 1991, 36; Minervini G. 1958. 
64 Baldassarre A. 1991, 9 
65 Così Persiani M. 1995, 25 e nt. 75, richiamando l’insegnamento di Baldassarre A. 1971. Ma si veda Luciani M. 1982 che qualifica l’utilità 

sociale come sintesi degli interessi della società e non di semplici interessi di gruppo, escludendo così che l’utilità sociale possa coincidere 

“con l’interesse di categorie sfavorite a meno che la «crescita» di quelle categorie non comporti la parallela «crescita» della società nel suo 

complesso” (127).   
66 Sul punto, purtroppo, la lunga vicenda ILVA insegna come anche i limiti interni possano tollerare una sorta di bilanciamento. Come 

dimostrano i ripetuti pronunciamenti della Corte Costituzionale dove la Consulta ha messo in “bilanciamento” l’art. 41, l’art. 32 e l’art. 4 

Cost.  Con una sentenza molto criticata, C. Cost. n. 85 del 2013, la Corte ha ammesso il bilanciamento tra art. 32 e art. 4 per la salvaguardia 

dei livelli occupazionali (ma sarebbe più corretto parlare di un bilanciamento tra il diritto alla salute e la libertà di attività economica: per 

tutti Pascucci P. 2013), salvo successivamente ritornare sui propri passi, individuando nell’art. 32 un valore imprescindibile e limite della 

stessa attività di impresa, con C. cost. n. 58 del 2018.  Successivamente, con C. Cost. n. 105 del 7 maggio-13 giugno 2024, la Consulta ha 
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È acquisito poi che la garanzia costituzionale dell’art. 41 Cost. copra non soltanto il momento genetico 

dell’iniziativa (l’intrapresa) economica ma anche quello funzionale dello svolgimento67, attinente 

all’autonomia imprenditoriale di decidere cosa, quanto, come e dove produrre e di organizzare 

l’impresa68.  

Se la dottrina giuslavoristica è attenta a valorizzare l’art. 41 Cost., una minore attenzione è stata 

riservata all’art. 42 che tutela i mezzi di produzione, ancorché non trattasi di coincidenza concettuale69, 

né di collegamento inscindibile potendosi avere imprenditore non proprietario70 ed essendosi affermata 

la distinzione tra capitalista e imprenditore sin dai primi dell’Ottocento71. Eppure, i due principi sono 

strettamente legati72. Il diritto di proprietà peraltro gode anche di speciale copertura europea, in quanto è 

previsto dall’art. 17 della CDFUE e dall’art. 1 del Protocollo addizionale CEDU.  

La nozione costituzionale di proprietà privata la pone in posizione distinta sia rispetto al lavoro, sia 

rispetto all’impresa. Il trinomio proprietà, impresa, lavoro costituisce una specificità della nostra 

Costituzione e dall’equilibrata cooperazione delle tre componenti dipende il funzionamento complessivo 

del sistema economico73. Nella crisi di impresa questo trinomio è di fondamentale importanza per 

comprendere il bilanciamento che il legislatore ha operato nel tempo, miscelando in diverso modo le 

tutele per i creditori, per l’impresa/imprenditore e per i lavoratori.  

In questo contesto un ruolo via via maggiore è stato riservato agli azionisti. La loro posizione in quanto 

investitori è fatta di solito rientrare nell’art. 41 Cost. (azionisti di maggioranza), mentre la posizione degli 

azionisti investitori esclusi dalla direzione della società è piuttosto rapportabile all’art. 42 sul diritto di 

proprietà e all’art. 47, secondo comma, Cost. sull’investimento azionario e sul risparmio74. Anzi la 

progressiva apertura all’investimento azionario popolare e l’ampliamento della distribuzione dei diritti 

partecipativi nelle società di capitali ha inciso profondamente sulla struttura finanziaria e di 

capitalizzazione delle imprese. Ciò ha determinato uno slittamento dei riferimenti costituzionali della 

libertà di impresa dalla triade 41, 42, co.2 e 47, co. 1, al binomio 41, co. 2 e 47, co. 2 Cost.75  

In particolare, la protezione del risparmio e con essa, delle ragioni dei creditori, ha assunto centralità 

per la tenuta complessiva del sistema e per l’affidamento dei risparmiatori che veicolano risorse e capitali 

all’impresa. Proteggere il risparmio significa proteggere l’impresa e l’iniziativa economica. Lo stesso 

risparmio, come conferimento dei beni all’impresa, viene inquadrato come una proiezione della libertà 

economica individuale, che giustifica - sul piano costituzionale - gli obblighi di protezione che 

 
riconosciuto nuovamente la possibilità di un bilanciamento, almeno temporaneo, tra il bene della salute e quello dell’occupazione, 

consentendo al legislatore la previsione di misure di provvisoria “prosecuzione di un’attività di interesse strategico nazionale” anche se 

nociva, purché temporalmente limitate, cioè capaci di “realizzare un rapido risanamento della situazione di compromissione ambientale o 

di potenziale pregiudizio alla salute determinata dall’attività delle aziende sequestrate” (termine che la Corte ha ritenuto congruo individuare 

nel limite di trentasei mesi). Per riflessioni critiche sulle pronunzie della Corte e sull’infinita vicenda ILVA, ampiamente Valente L. 2026. 
67 Sebbene una parte della dottrina tenda a dotare la libertà di svolgimento di una garanzia meno intensa di quella che assiste l’intrapresa: 

v. ad esempio Luciani M. 1983, 71. Fortemente critico verso simili interpretazioni restrittive Libertini M. 2019, 313 e nt. 33 

contrapponendosi a “questa operazione esegetica riduzionistica … compiuta, negli anni Settanta del secolo scorso, da alcuni autori di 

formazione marxista (Baldassarre, Luciani), con il risultato di limitare l’ambito della situazione soggettiva «libertà di iniziativa economica», 

tutelata dall’art. 41, comma 1°, Cost., e di legittimare i più pervasivi interventi dei poteri pubblici nella regolazione delle imprese e dei 

mercati”. 
68 Galgano F. 1982, 4. Si veda però in posizione dissonante Baldassarre A. 1971, 594 che arriva ad escludere che lo svolgimento dell’attività 

sia compreso nell’accezione di libertà economica dell’art. 41 dovendosi in questa ricomprendere esclusivamente “l’investimento di 

iniziativa (o speculativo)” con la destinazione di beni capitali al processo produttivo. 
69 Per la distinzione tra l’art. 41 che implica poteri di disposizione di natura non necessariamente dominicale ma comunque 

“istituzionalmente finalizzati al lucro ed essenzialmente caratterizzati dal “rischio” e l’art. 42 che coglie soltanto il profilo della disponibilità 

da parte del soggetto imprenditoriali di beni o azioni utilizzati come mezzi della produzione Baldassarre A. 1991, 7-8. 
70 Galgano F. 1982, 5-6. 
71 Galgano F. 1972, 5. Sulla fallacia euristica del binomio “proprietà-impresa” anche Baldassarre A., 1971, 587; Cessari A. 1969, 44 ss. 
72 Niro R. 2006, 849; Oppo G.1992, 33. Roppo V. 1999. Baldassarre A. 1991, 7-9 che sottolinea il processo storico-giuridico di progressiva 

relativizzazione del diritto proprietario e delle modalità di godimento. Teorie, queste, che oggi vanno proiettate nel processo di 

dematerializzazione dei beni proprietari nell’economia dei dati. Per spunti interessanti sul valore economico attuale dei dati in una 

controversia avente ad oggetto una procedura di concordato preventivo dove i beni aziendali erano costituiti essenzialmente da biobanche 

genetiche consistenti in dati genetici, demografici, epidemiologici e medici v. Resta G. 2020, 647 ss.   
73 Baldassarre A. 1991, 7. 
74 In tal senso Galgano F. 1982, 7.  
75 Ginevra E, Presciani, C. 2019, 1219 ss. 
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incombono sull’impresa debitrice nei confronti dei propri creditori76. Parallelamente sull’impresa 

incombono doveri, più stringenti del passato, di protezione del risparmio e dei creditori; doveri che si 

pongono come veri e propri limiti dell’iniziativa economica o, meglio, della libertà di esercizio e 

conduzione dell’impresa, a cui si chiede di essere attenta alla salvaguardia di quei valori costituzionali 

che con l’art. 41 sono strettamente intrecciati e in rapporto di interdipendenza. 

Si è venuto infatti a configurare il fenomeno, non certo indifferente nel contesto della crisi, della 

progressiva traslazione del rischio di impresa dalla classe imprenditoriale ad un’articolata categoria di 

creditori sociali (risparmiatori, fornitori, ausiliari, dipendenti, utenti e quanti abbiano fatto credito alla 

società) che sono esposti, anche più dei soci, agli effetti nefasti dell’insolvenza77. Tale fenomeno, come 

meglio si dirà in seguito (§ infra sez. IV), giustifica sul piano costituzionale l’evoluzione della normativa 

ordinaria che ha introdotto criteri e canoni di adeguatezza degli assetti di impresa e doveri continui di 

controllo e valutazione dei rischi che possono pregiudicare l’equilibrio dell’impresa. 

Da qui viene in rilievo, specialmente nella congiuntura della crisi, lo stretto collegamento tra l’art. 41 

e l’art. 47 Cost. La nozione di risparmio che riceve tutela nell’art. 47 e richiede una protezione contro 

ingiuste riduzioni di ricchezza è, infatti, ampia e include il credito, così come le attività mobiliari e 

assicurative. Inoltre, a livello macroeconomico l’incoraggiamento del risparmio in quanto strumentale 

alla distribuzione della proprietà e della ricchezza è da intendere principalmente come garanzia degli 

investimenti, più che come tutela dell’accumulazione78. Anzi la protezione costituzionale è stata 

riconosciuta in special modo ai risparmi di investimento (titoli e prodotti a basso rischio), piuttosto che 

al deposito statico, in quanto si è privilegiata una lettura dinamica del risparmio come credito, mentre è 

solitamente ritenuto estraneo alla copertura dell’art. 47 Cost. l’investimento speculativo79. In questo 

contesto l’attività delle imprese bancarie costituisce un tassello fondamentale dell’equilibrio economico 

generale, in quanto svolgono una funzione essenziale nel rapporto relazionale tra il risparmio e l’esercizio 

del credito80. Specialmente con la diffusione del risparmio popolare sotto forma di capitalismo mobiliare 

e diffusione di forme di investimento fra piccoli risparmiatori, l’art. 47 co. 2, Cost. è stato valorizzato 

nella prospettiva dello speciale favore che deve essere accordato alla protezione degli investimenti diretti 

e indiretti dei piccoli risparmiatori in quanto contraenti deboli81. Va anche detto che il risparmio è da 

ritenere meritevole di tutela costituzionale altresì come un diritto o una aspettativa sociale, in quanto 

connaturata al bisogno umano di accantonamento per esigenze future, involgendo anche la figura dei 

lavoratori specialmente nella progressiva integrazione tra previdenza pubblica e previdenza privata. In 

questa sua funzione intrinsecamente previdenziale il risparmio viene quindi a “collocarsi nell’ambito del 

pieno godimento dei diritti fondamentali della persona, in considerazione della connaturale vocazione 

che da sempre completa l’esigenza umana di soddisfare i bisogni attuali e futuri”82. 

Si può aggiungere, a completamento dell’intimo collegamento sussistente tra l’art. 47, l’art. 41 e l’art. 

4 Cost., che la disponibilità di risparmio, di credito e di risorse destinabili all’investimento rende 

concretamente possibile la libertà di scelte economiche anche individuali volte all’esercizio di un’attività 

organizzata, di intrapresa economica e di avvio di nuove attività lavorative autonome83. Pertanto, l’art. 

47 si pone in posizione di stretta strumentalità non soltanto rispetto all’art. 41 e all’art. 42, ma anche in 

funzione della tutela del lavoro in tutte le sue forme ed applicazioni di cui all’art. 4 e 35 Cost., in una 

visione dinamica ed emancipatoria della persona.  

Dall’affresco costituzionale tratteggiato risalta come sarebbe semplicistico ritenere che il rapporto tra 

lavoro e crisi di impresa si esaurisca nel classico binomio art. 41 e art. 4 Cost. Da un lato, la stessa portata 

 
76 Libertini M. 2019, 314. 
77 Parla a tal proposito di “traslazione del rischio di impresa” dalla classe imprenditoriale ad altre classi sociali già Galgano 1974, 60 ss. Su 

questo profilo anche D’Alessandro F. 1984. 
78 Baroncelli 2006, 950; Merusi F. 1980, 155 che valorizza la strumentalità del risparmio come “elemento cardine della costituzione 

economica”; nello stesso senso Salerno G. M. 1990, 318. 
79 Clini A. 2017, 357. 
80 Clini A. cit., 361. 
81 Baroncelli 2006, 957; Merusi F. 1980. 
82 Clini A., cit. 379. 
83 Spunti interessanti al riguardo, in una moderna proposta di rilettura della libertà economica e della libertà di impresa in Libertini M. 2019, 

311. 
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dell’art. 41 Cost. si presta a riconsiderare il valore dell’impresa nel disegno costituzionale, come interesse 

generale alla salvaguardia dell’impresa in senso oggettivo e come formazione sociale vitale e vocata alla 

produzione di ricchezza oltre che fonte di occupazione. Dall’altro lato, nella relazione capitale-lavoro si 

incastonano ormai indefettibilmente più ampi valori-interessi a valenza costituzionale - il diritto 

proprietario e la tutela del risparmio - che reclamano, nella crisi, una tutela di pari rango. Con essi 

l’imprenditore e i lavoratori devono fare inesorabilmente i conti.  

1.4 La gerarchia mobile degli interessi dei lavoratori, interessi dei creditori e interessi generali 

Il diritto della crisi (e ancor prima il diritto concorsuale) si occupa sostanzialmente della ripartizione 

legale del rischio di insolvenza dell’impresa. L’impostazione del diritto fallimentare si faceva carico della 

ripartizione degli effetti nefasti dell’insuccesso imprenditoriale, ex post, dopo la verificazione del rischio. 

Progressivamente l’ordinamento ha previlegiato una impostazione preventiva, in sintonia con una 

tendenza più generale dell’ordinamento a spingere gli operatori verso l’anticipazione e la cooperazione 

nell’evitare la verificazione dell’evento rischioso84. La ripartizione giuridica del rischio di insolvenza si 

è spostata lentamente da tecnica di rimedio a tecnica preventiva, anche in seguito a casi clamorosi come 

il dissesto di Parmalat che ha messo a nudo l’estrema fragilità del sistema di finanziamento delle imprese. 

Il diritto fallimentare spingeva a procrastinare l’emersione della crisi, il nuovo diritto della crisi tende ad 

incentivare l’emersione anticipata e l’affermazione di un “controllo privato dell’insolvenza” anche 

mediante un condizionamento maggiore dell’agire imprenditoriale85.  

Alla base di questi distinti approcci vi è una diversa considerazione giuridica del rischio in sé e dei 

suoi effetti dannosi, ma pure una diversa considerazione dell’equa allocazione delle conseguenze 

dannose del suo verificarsi86. Nella scala dei soggetti da proteggere dal rischio i creditori (tra i quali 

primeggiano i creditori pubblici fiscali e previdenziali) erano al vertice, insieme ai lavoratori, 

successivamente si è fatta largo la considerazione anche di altri interessi, come quelli dell’impresa in sé, 

dei finanziatori/risparmiatori e della collettività nel suo complesso. A questa rinnovata impostazione 

ubbidisce il Codice. 

Quanto ai lavoratori, non si può concordare con l’opinione prevalente che tende a ritenerli emarginati 

da ogni considerazione da parte del diritto dell’insolvenza, in quanto i lavoratori sono stati 

tradizionalmente protetti dal rischio di insolvenza dell’impresa con altri mezzi. In particolare attraverso 

un ricorso intensivo agli ammortizzatori sociali e mediante l’“uso alternativo” delle procedure 

concorsuali87 come l’amministrazione straordinaria delle grandi imprese in crisi, cosa che ha portato a 

traslare sulla collettività il rischio da perdita del reddito e dello stesso posto di lavoro connesso 

all’insolvenza; mentre la protezione del credito retributivo ha sempre goduto di una tutela privilegiata e 

preferenziale nell’ambito della responsabilità patrimoniale del debitore attingendo anche, in parte, alla 

garanzia pubblica88.  Quella che la dottrina commercialistica ha spesso denunciato come una stortura del 

sistema, cioè l’abuso degli ammortizzatori sociali per la crisi e l’amministrazione straordinaria89, 

paradossalmente ha mantenuto in un alveo protetto i lavoratori e ha contribuito a non far incontrare il 

diritto del lavoro con il diritto concorsuale (fallimentare). Il che garantiva una gestione indolore della 

crisi dal punto di vista del sacrificio occupazionale.  

Oggi il sistema è completamente cambiato. Va trovata una nuova dimensione alla tutela occupazionale 

all’interno degli strumenti di regolazione della crisi e dell’insolvenza, che non si occupano più soltanto 

 
84 Galletti D. 2009, 9; Stanghellini L. 2009, 51-52 secondo il quale le procedure di insolvenza sono indirizzate a trasferire il controllo 

dell’impresa dall’imprenditore ai creditori sui quali si è sostanzialmente trasferito il rischio di impresa. 
85 Galletti D. 2009, 11. 
86Stanghellini L. 2009, 24-25 che parla dei creditori come “soci senza diritti” per significare il fatto che in una struttura finanziaria composta 

da solo debito, il credito trascolora sino ad assumere una parte dei tratti caratteristici del capitale di rischio: la sua strutturale soggezione 

alle perdite di gestione, ma gli utili rimangono nelle mani dell’imprenditore. 
87 Espressione con la quale sin dagli anni ’70 si è dibattuto in merito all’utilizzo improprio di strumenti come l’amministrazione straordinaria, 

piegati a realizzare la salvaguardia occupazionale come interesse generale, piuttosto che la tutela degli interessi privati dei creditori. Per una 

puntuale ricostruzione De Matteis S. 2017, 69 ss. 
88 Sul ruolo del Fondo di garanzia nella tutela dal rischio di insolvenza Lambertucci P. 2023, 381 ss.; Garofalo D. 2015, 123 ss.; Pallini 

2023, 695 ss.; Zilio Grandi G., Sferrazza M. 2013, 685 ss.; Del Vecchio L. 2022; Gragnoli E. 2023, 239 ss.  
89 Per tutti D’Alessandro F. 1984. 
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del momento patologico ed estremo della soddisfazione della garanzia patrimoniale dei creditori, ma 

intervengono in via ampiamente anticipata a regolare i diversi rapporti giuridici che si innestano 

sull’impresa, tutti meritevoli di protezione. 

Non deve comunque perdersi di vista il fatto che allocare il rischio del dissesto sui creditori, sui 

lavoratori, sui finanziatori, sulla collettività significa comunque traslare il rischio di impresa 

dall’imprenditore e dai soci, verso soggetti che non hanno deliberatamente assunto il rischio di impresa 

e non ricavano utili dall’iniziativa economica. E perciò alla base delle tecniche di prevenzione e 

ripartizione del rischio da insolvenza, c’è anche inevitabilmente un’idea politica e giuridica di 

ripartizione del rischio di impresa e di desiderabilità della salvaguardia dell’impresa in senso oggettivo.  

Dal punto di vista giuridico interessa soprattutto comprendere come l’ordinamento oggi accordi tutela 

ai diversi beni-interessi di rilevanza costituzionale incisi dal rischio del dissesto o di insolvenza 

dell’impresa. La loro protezione non può essere riduttivamente circoscritta alla tutela degli interessi degli 

investitori e dei creditori sociali90, oppure, quasi fossero in un rapporto di alternatività o peggio conflitto, 

dei lavoratori, come portatori di diritti e aspettative di conservazione dell’occupazione. La copertura 

costituzionale va riconosciuta anche alla salvaguardia, per quanto possibile e con mezzi proporzionati, 

dell’integrità dell’impresa produttiva e sana, nel suo valore di propulsore di ricchezza, occupazione e 

benessere collettivo, come precedentemente puntualizzato.  

Ciò chiede la predisposizione, sul piano tecnico-giuridico, di condizioni atte a favorire il risanamento 

dell’impresa come entità produttiva e profittevole, alla quale va riconosciuto un valore non soltanto 

economico ma anche sociale, in quanto strumentale alla realizzazione dei diversi interessi connessi alla 

vitalità dell’impresa, ivi incluso quello occupazionale. In questa accezione complessiva, il valore sociale 

dell’impresa non si realizza con la mera sopravvivenza dell’impresa inerte o non più produttiva, al solo 

scopo di mantenere in vita artificialmente l’occupazione. In determinati periodi storici, come si dirà, è 

stato fatto così, a spese della collettività, con veri e propri accanimenti terapeutici sull’impresa decotta.  

La Costituzione economica richiederebbe, invece, di preservare il valore sociale dell’impresa (art. 41 

Cost.) nelle sue circolari connessioni con i diritti e le libertà che in essa si innestano e si innervano (artt. 

4, 35, 42, 47 Cost.) in quanto formazione sociale vitale e non in perdita91, ma anche come organismo 

dinamico in grado di evolversi ed accrescere il proprio valore nel tempo con le sue proprie forze.  

È chiaro che i modi, i tempi e le forme del bilanciamento dei plurimi beni-interessi menzionati rientra 

nella sfera della piena discrezionalità politica del legislatore e diverse sintesi sono state trovate nel corso 

del tempo. Eppure, nella misura in cui il bilanciamento attiva risorse pubbliche e chiama in soccorso 

dell’impresa in crisi la solidarietà sociale, attraverso interventi di sicurezza sociale (artt. 2, 3, 38, 81 

Cost.) - ad esempio con interventi di salvataggio straordinari, fiscalizzazioni degli oneri sociali o misure 

di ammortizzazione sociale sotto forma di integrazione salariale - il bilanciamento non può sottrarsi ad 

una stretta verifica di razionalità e coerenza costituzionale, anche nell’ottica della sostenibilità del sistema 

previdenziale, sempre più pressato da esigenze di compatibilità economica92.  

In particolare, si tratta di considerare la ragionevolezza, pure nell’ottica dei vincoli posti dall’art. 81 

Cost., di interventi di sostegno all’impresa in crisi fondati sulla solidarietà sociale, che, oltre a sottrarre 

risorse per altri impieghi e rischi sociali contemplati dall’art. 38 Cost., comportano un’implicita 

socializzazione dei costi e dei rischi che dovrebbero gravare sull’impresa e sui suoi soci, i quali traggono 

dirette utilità e profitto93. È chiaro allora che interventi di questo tipo, di cui si possono comprendere le 

 
90 Di Marzio F. 2018a, 16 ss. che mette in luce come il classico approccio alla crisi di impresa orientato alla soddisfazione esclusiva dei 

creditori non rende ragione della complessità dell’impresa come attività e propone il concetto di “comunità di pericolo” comprensiva, oltre 

che dei creditori, dei lavoratori interessati alla conservazione del posto di lavoro, dei fornitori, delle imprese dell’indotto, ecc. (211 ss.). 

Concetto ripreso in Di Marzio F. 2023, 204 ss. 
91 Il dibattito sulla copertura costituzionale del fine del profitto dell’impresa piuttosto che soltanto della “non perdita” è tutto interno alla 

dottrina giuridica, mentre la dottrina economico-aziendalistica dà per scontato che il fine dell’impresa sia la creazione e la massimizzazione 

del valore prodotto. 
92 Persiani M. 2013. Sul bilanciamento tra diritti sociali e compatibilità economiche come ricorrente nei giudizi di costituzionalità sin dagli 

anni ’80 Ales E. 2015, 468. Sul tema v. del bilanciamento tra diritti fondamentali e controllo della spesa pubblica D’Onghia M. 2015a; Ead. 

2015b; Ead. 2026; Sciarra S. 2016, 11 ss. 
93 Ales A. 2015, 487-488 parla di “esternalizzazione della solidarietà sociale” per intendere la tendenza del legislatore non soltanto italiano 

a spostare sulla comunità nazionale di riferimento i costi (fiscali e/o previdenziali) che dovrebbero gravare su lavoro e impresa.  
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motivazioni politico-sociali e storiche, dovrebbero essere sottoposti ad una più stringente verifica di 

compatibilità con i principi di ragionevolezza, solidarietà sociale e sostenibilità economica. All’interno 

di questo circuito valoriale trova giustificazione costituzionale l’intervento pubblico volto a preservare il 

valore sociale dell’impresa sana o prospetticamente tale, in grado cioè, attraverso il risanamento, di 

restituire un beneficio alla collettività, all’occupazione e al sistema produttivo.  

Per converso l’intervento pubblico di sussidio e mantenimento in vita artificioso di imprese decotte, 

pure possibile in base a valutazioni politiche del legislatore storico, non può rappresentare la via 

preferenziale di attuazione del programma costituzionale per il contrasto alla crisi di impresa e ben 

potrebbe prestarsi, anche per il sacrificio che arreca a interessi concorrenti come quello dei creditori e 

dei risparmiatori, ad un sindacato costituzionale di ragionevolezza e proporzionalità ai sensi del 

combinato disposto degli artt. 2, 3, 4, 35, 38, 41, 42, 47 e 81 Cost. Ma se così è, la tutela del valore del 

lavoro deve (ri)trovare uno spazio adeguato nell’ambito delle soluzioni negoziali e procedurali attivate 

dal diritto della crisi, posto che i metodi tradizionali del sostegno pubblico hanno perso la loro spinta 

propulsiva. 

Si deve prendere atto infatti che, per un lungo periodo e in alcune fasi storiche, il principio di solidarietà 

sociale ha giocato un ruolo essenziale nella realizzazione delle tutele del lavoro nella crisi di impresa, 

anche indipendentemente dal risanamento, nel quadro di strumenti di gestione alternativi alle procedure 

concorsuali fallimentari. Ciò ha contribuito a tracciare in concreto una gerarchia degli interessi in gioco 

che ha visto prevalere in passato quelli dei lavoratori rispetto a quelli dei creditori. Una subordinazione 

di interessi che, negli ultimi anni e specialmente con l’approvazione del Codice della crisi e 

dell’insolvenza, viene rimessa in profonda discussione e sottoposta ad un vero e proprio rovesciamento 

di prospettiva. Lo spostamento del polo di attrazione della gestione della crisi dal sistema degli 

ammortizzatori sociali, al sistema delle procedure di regolazione della crisi, ha ampliato lo spazio di 

tutela degli interessi dei creditori, che sembrano oggi sopravanzare gli interessi dei lavoratori nell’ambito 

di un diritto ampiamente concorsualizzato94 e ancora largamente improntato alla responsabilità 

patrimoniale; sottraendo così al lavoro quote di tutela, abbondantemente dispensate in passato da un 

generoso sistema di ammortizzatori sociali per l’impresa in crisi. 

Certo è che la linea di confine mobile tra intervento pubblico e responsabilizzazione dell’impresa nella 

salvaguardia occupazionale e nella presa in carico degli ulteriori interessi implicati nella crisi, è 

appannaggio esclusivo del legislatore95. Si tratta di andare a rintracciare, senza precomprensioni del dato 

giuridico, i bilanciamenti e le sintesi operate dal sistema normativo nel suo complesso, anche nelle pieghe 

nascoste della disciplina speciale della cassa integrazione straordinaria, senza arrestarsi alla visuale delle 

procedure concorsuali. Una visuale che invero, almeno al giuslavorista, appare eccessivamente angusta 

e insufficiente a ricomporre il quadro complessivo delle tutele del lavoro nella crisi dell’impresa, specie 

nella prospettiva del risanamento. 

In tale opera ricostruttiva, è appena il caso di sottolinearlo, l’interprete non può sovrapporre la propria 

valutazione a quella posta dal legislatore96; nel senso che i principi di solidarietà sociale e di uguaglianza, 

se possono aiutare ad interpretare le scelte legislative tempo per tempo effettuate o a denunciarne i limiti, 

non valgono a fondare doveri e obblighi direttamente in capo al datore di lavoro nella crisi di impresa o 

diritti a favore dei lavoratori, né a riempire apparenti vuoti di tutela, se non a costo di sovvertire la regola 

che impone la mediazione legislativa per l’operatività nei rapporti interprivati del principio di 

uguaglianza, utilità sociale e di solidarietà sociale. Una tendenza interpretativa, questa, che, pure, è stata 

avanzata da un’attenta dottrina impegnata nello studio della fattispecie della crisi di impresa a livello 

 
94 Le procedure concorsuali “si atteggiano, tutte, come strumenti di regolamentazione e composizione coattiva dei rapporti fra il debitore e 

l’insieme dei suoi creditori in chiave di attuazione della responsabilità patrimoniale dello stesso debitore”: Nigro A., Vattermoli D. 2025, 

45. 
95 Sulla questione del metodo e del primato del dato positivo nell’interpretazione si v. classicamente Persiani M.1995; Id. 2000; Id. 2004. Il 

tema, notoriamente, è complesso e aperto alla contaminazione valoriale cfr. D’Antona M. 1990; Mengoni L. 1998a; Id.1998b; Sciarra S. 

2016; Perulli A. 2018. Sul metodo, con particolare riferimento alla crisi Romei R., 2023, 4-5. 
96 Ci si riferisce alla diffusa tendenza all’interpretazione costituzionalmente o “valorialmente” orientata (per questa espressione v. Romei 

R. 2024) e alla connessa erosione della tecnica basata sulla fattispecie, tematica su cui mi permetto di rinviare, per non ripetermi, a 

Ciucciovino S. 2024.  
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lavoristico97, specialmente quando era del tutto assente una regolazione lavoristica del diritto 

dell’insolvenza, ma anche a livello commerciale98, con la quale tuttavia, per i motivi appena esposti e sui 

quali si tornerà nel prosieguo, occorre entrare in dialogo alla luce dei riferimenti del diritto positivo che 

ormai inequivocabilmente concorrono a delineare un mini statuto giuridico di tutela del lavoro nel diritto 

della crisi.  

Allo stesso tempo non si può dare per presupposta, quasi riflettesse una gerarchia costituzionalizzata, 

la preminenza degli interessi dei creditori su ogni altro interesse nell’ambito delle procedure concorsuali. 

Convincimento altrettanto diffuso in dottrina. Se è vero che la l. fall. fissava questa precisa gerarchia 

all’interno di procedure orientate alla liquidazione, fondate sul valore guida della responsabilità 

patrimoniale, tale impostazione non riflette affatto i nuovi valori che sono incorporatati nel Codice della 

crisi e nella Direttiva europea UE 2019/1023 (c.d. Direttiva Insolvency), molto più articolati e complessi 

del passato e che vedono il loro valore guida, piuttosto, nella restituzione delle imprese risanate al 

mercato. Se esiste una gerarchia tra interessi dei lavoratori, interessi dei creditori, interessi 

dell’imprenditore e interessi generali questa non è immanente nei principi costituzionali. Questi ultimi 

offrono senz’altro copertura a ciascuno di tali beni-interessi, ma il confine è mobile e frutto delle sintesi 

del legislatore storico.  

Obiettivo del presente studio è quello di ricostruire l’evoluzione storica del bilanciamento legislativo, 

soffermando l’attenzione sul nuovo sistema inaugurato con il Codice della crisi, di cui va ricostruita 

l’intima e complessa razionalità interna, senza semplicistiche rappresentazioni gerarchiche. Vedremo, 

infatti, come all’interno dei numerosi strumenti e procedure di regolazione della crisi, il tradizionale 

criterio della soddisfazione dell’interesse creditorio tipico delle procedure concorsuali fallimentari, non 

può dirsi oggi né assoluto, né prevalente su quello occupazionale dei lavoratori. Per inquadrare la portata 

innovativa dell’approccio, è indispensabile andare a ritroso alla ricerca delle diverse razionalità che 

hanno accompagnato nell’ultimo mezzo secolo la gestione degli impatti lavoristici della crisi di impresa. 

Razionalità che affondano le radici nel diritto del lavoro, ben prima che avvenisse il trasloco della materia 

nel diritto (commerciale) della crisi di impresa.  

2. Sez. II - La crisi di impresa “a misura del diritto del lavoro” dalla prospettiva della “continuità 

occupazionale” a quella del “risanamento” 

2.1 La crisi dell’impresa nel diritto del lavoro attraverso la lente degli ammortizzatori sociali: breve 

cronistoria di una parabola discendente dell’intervento pubblico a sostegno dell’impresa in crisi 

Si può dire senza timore di essere smentiti che nel diritto del lavoro la crisi dell’impresa, fino a tempi 

recenti, ha trovato principalmente e quasi esclusivamente regolazione attraverso gli ammortizzatori 

sociali. L’intervento straordinario della cassa integrazione guadagni ha rappresentato per un lungo 

periodo non soltanto lo strumento preferenziale per la gestione delle ricadute sociali delle difficoltà 

economiche dell’impresa, ma la vera e propria sede di regolazione della crisi di impresa, in particolare 

della grande impresa industriale. Parlare di crisi dell’impresa e tutele del lavoro senza parlare di 

 
97 Vallauri M.L. 2013, 21 ss. che, in un periodo storico dove vigeva soltanto la l. fall., ha meritoriamente valorizzato i principi costituzionali 

in funzione sociale e riequilibratrice del primato dei creditori. L’A. innesta sul principio di utilità sociale e sul dovere di solidarietà di cui 

all’art. 2 Cost. un criterio di salvaguardia dei livelli occupazionali nell’ambito delle procedure concorsuali attraverso “un uso giudiziario 

della Costituzione in modo che i giudici possano far ricorso ai principi espressi dalla Carta per risolvere le controversie , ricorrendovi (in 

modo indiretto) per fornire un’interpretazione (costituzionalmente orientata) ad una norma vigente nell’ordinamento, così realizzando la 

saldatura tra le disposizioni di legge e quelle costituzionali in un unico equilibrio ordinamentale” (43). Sulla stessa scia, ma con posizione 

più temperata, Renzi S. 2025, 42 ss. che richiama nella gestione delle crisi la doverosità del “canone di solidarietà” incombente sul datore 

di lavoro, che si tradurrebbe in “un dovere di solidarietà nella gestione della crisi d’impresa secondo un’ottica multi-stakeholder”. Un dovere 

che però verrebbe in rilievo soltanto laddove il dato positivo testualmente si apre alla cura di interessi degli stakeholders diversi dai creditori, 

mentre “quando l’ordinamento della crisi non si lascia permeare da valori ulteriori, non è ipotizzabile un uso per così dire alternativo delle 

procedure, nemmeno chiamando in gioco il dovere di solidarietà” (43).  
98 Il richiamo al dovere di solidarietà sociale come fondamento della tutela occupazionale nel contesto delle procedure di regolazione della 

crisi e dell’insolvenza previste dal Codice della crisi è diffuso anche tra la dottrina giuscommercialistica: tra gli altri Fabiani M. 2022b; 

Ambrosini S. 2022, 9 ss. 
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ammortizzatori sociali è impossibile99 e restituirebbe un quadro del tutto miope dell’effettiva attenzione 

che alle tutele sociali nella crisi dell’impresa ha sempre riservato il legislatore lavoristico. In realtà 

proprio questa normativa costituisce una chiave di lettura indispensabile anche per gli studiosi del diritto 

concorsuale e fallimentare, poiché l’operatività di tale diritto è rimasto sostanzialmente inibito dalla 

normativa di protezione della grande impresa insolvente, realizzata mediante la cassa integrazione 

straordinaria e i suoi abusi. Frustrando così le aspettative del concorso creditorio, ridotto a trovare 

applicazione nello spazio non coperto dalla CIGS e dall’amministrazione straordinaria della grande 

impresa in crisi, cioè nell’area delle piccole imprese dove l’emergenza occupazionale era ritenuta dal 

legislatore di scarsa rilevanza100. 

Sarebbe allo stesso tempo esercizio sterile, improbo e ci condurrebbe troppo lontano dall’obiettivo 

della presente analisi, misurarsi con l’evoluzione della galassia normativa degli ammortizzatori sociali 

della crisi, per richiamare una celebre ed efficace definizione di Franco Liso101. L’alluvionalità, la 

disorganicità, la continua stratificazione delle regole e delle deroghe hanno costituito, certamente, uno 

dei connotati caratteristici di questo settore dell’ordinamento lavoristico. Ciò non impedisce di enucleare 

una linea di tendenza di sviluppo del sostegno pubblico all’impresa in crisi, che aiuta a meglio inquadrare 

l’impostazione dell’attuale quadro normativo.  

Dalla metà degli anni Settanta del secolo scorso le fasi del sostegno pubblico all’impresa in crisi sono 

state improntate ad un progressivo ed inesorabile arretramento, che ha determinato nel tempo una vera e 

propria mutazione genetica delle tutele occupazionali dei lavoratori dipendenti dalle aziende in crisi. Ciò 

assume grande rilevanza per comprendere il funzionamento dell’attuale regolazione della crisi e 

dell’insolvenza e la distanza che separa il modello odierno da quello del passato.  

Per cogliere meglio il significato di questa affermazione e a costo di inevitabili semplificazioni è 

possibile procedere ad una sommaria segmentazione dello sviluppo subito dalla cassa integrazione 

straordinaria per crisi aziendale in base a tre grandi periodizzazioni (e una coda), a partire dalla metà 

degli anni Settanta del Novecento fino ai nostri giorni. 

2.1.1 La fase dell’impresa immortale 

La prima fase è quella dei cosiddetti “licenziamenti impossibili” e dell’impresa “immortale”102,  che 

prende avvio con la l. 164/1975103, in particolare con l’introduzione della CIG straordinaria nell’ipotesi 

di “crisi economica settoriale o locale” e di “ristrutturazione, riorganizzazione o conversioni aziendali”. 

Una legge che si completa con la l. 675/1977 quando si proietta decisamente la CIGS per crisi aziendale 

nella sfera della politica economica governativa del settore industriale104, diventando l’emblema di un 

sistema di governo economico-sociale, affidato alla mediazione politico-sindacale105. Nonché un tipico 

modello di integrazione tra potere pubblico-amministrativo e potere sindacale106, che ero lo specchio di 

quei tempi, punteggiati da “leggi di programmazione”107 e da leggi contrattate, caratterizzate dalla 

cooptazione sindacale nel governo dell’economia e dal riconoscimento al sindacato di un ruolo 

 
99 Anche per la dottrina commerciale il tema assolutamente centrale del diritto fallimentare, “il tema”, è proprio quello del modello di 

intervento pubblico basato sugli ammortizzatori sociali per la gestione della crisi e del fallimento che ha finito per governare principalmente 

i problemi occupazionali generati dal dissesto dell’impresa insolvente, lasciando in secondo piano la soddisfazione dei creditori: 

D’Alessandro F.  2004, 1210.  
100 Spiega così la scarsa intersezione tra diritto del lavoro e diritto fallimentare Alleva P. 2001, 673.V. anche Topo A. 2023, 279 ss.  
101 Liso F. 1997, 1. 
102 Mariucci L. 1979, 1405. 
103 Un preludio lo si era avuto già sul finire degli anni Sessanta con la l. 1115/1968, mediante la previsione della CIG straordinaria saltavano 

le casuali di impiego e si cominciava a derogare alla naturale transitorietà dello strumento, secondo una linea di ripetuti interventi 

particolaristici e settoriali che hanno costellato anche gli anni successivi: Mariucci L. 1979, 1375. 
104 La valutazione in questi termini è ricorrente in dottrina De Luca Tamajo R. 1982; D’Antona 1979; Id. 1983; Mariucci L.1979; Cessari 

A. 1987a; Garofalo D. 1982; Alleva P. 2001; Magnani M.  1985, 19; Ead. 1991; Carabelli U. 1990. 
105 De Luca Tamajo R. 1982; Id. 2008; Fiorillo L. 1979; Scognamiglio R. 1977. 
106 De Luca Tamajo R. 1978; D’Antona M. 1979; Carabelli U. 1990; Magnani M. 1985. 
107 La l. 675/1977 istituiva presso il CIPE (Comitato Interministeriale per la Programmazione Economica) il CIPI (Comitato di Ministri per 

il coordinamento della politica industriale) cui conferiva ampi poteri di determinazione degli indirizzi di politica industriale del Paese e 

assunzione di decisioni e direttive su investimenti e programmazione industriale. Si deve ricordare anche il modello societario a controllo 

pubblico che fu avviato con la l. 184/1971 istituendo GEPI come società finanziaria per azioni ad opera di IRI, ENI, EFIM e IMI con 

esplicita funzione di mantenimento e assorbimento occupazionale connesso a difficoltà transitorie di imprese industriali. 
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istituzionale di interlocutore necessario anche per assicurare la pace sociale108. Già nella definizione del 

presupposto applicativo che dava luogo all’intervento della cassa, la crisi veniva delineata in funzione 

delle ricadute occupazionali, piuttosto che in funzione di criteri economico-aziendali (“specifici casi di 

crisi aziendale che presentino particolare rilevanza sociale in relazione alla situazione occupazionale 

locale ed alla situazione produttiva del settore”109 e, nel Mezzogiorno, si agganciava il presupposto di 

erogazione per ventiquattro mesi allo “stato di grave crisi dell’occupazione” territoriale senza alcun 

collegamento con la crisi della singola impresa110). Si creava inoltre un circuito obbligato di passaggio 

(“mobilità” amministrata interaziendale) dei lavoratori dall’impresa in crisi ad altre imprese del settore 

di appartenenza non in crisi111.  

Le imprese “in crisi” alle quali veniva autorizzata la cassa potevano contare su un insieme di ulteriori 

vantaggi e facilitazioni, alcuni gestiti sindacalmente, come la possibilità di sottoscrivere accordi in deroga 

alla continuità dell’anzianità aziendale nel trasferimento d’azienda di cui all’art. 2112 c.c. (l. 

215/1978)112. Si trattava di un modello di ammortizzazione sociale, di carattere spiccatamente 

assistenziale, sostanzialmente sganciato dalla temporaneità dell’intervento, caratterizzato da grande 

flessibilità e indeterminatezza dei presupposti di intervento, non a caso rimessi all’accertamento del CIPI, 

cioè di un organismo politico-governativo.  

Non è questa la sede per ricordare le caratteristiche e le distorsioni di questo modello di aiuto 

all’economia e all’occupazione, che sono a tutti note e fanno parte della storia del diritto del lavoro e di 

un’intera epoca regolativa. Importa piuttosto mettere in rilievo come quel modello abbia trasportato sul 

piano della gestione della singola crisi aziendale la questione più generale del governo macroeconomico 

dell’economia, con un massiccio utilizzo di risorse pubbliche. Ciò configurava in realtà un aiuto alle 

imprese su larga scala che determinava una imputazione alla collettività dei costi economici e sociali 

della contrazione dell’attività di impresa113. Una vera e propria fiscalizzazione dei rischi della gestione 

economica dell’impresa, sollevata così dal fare i conti con i vincoli della disciplina garantistica dei 

rapporti di lavoro114 e con lo stesso rischio di impresa115, per interessi ritenuti generali. In questo sistema, 

dove l’integrazione salariale veniva utilizzata e piegata a diversi fini, l’impresa scompariva dietro lo Stato 

e la crisi aziendale finiva per diventare “nei fatti, piuttosto che un concetto economico gestionale, un 

concetto «sociale»”116. Il culmine di questa fase lo si toccò quando, con la l. 301/1979, si impose la 

prosecuzione forzosa e meramente artificiale dei rapporti di lavoro con l’impresa fallita al solo fine di 

giustificare la continuazione dell’erogazione dell’integrazione salariale.  

 
108 Su questa fase storica di ampia legittimazione dell’azione politica del sindacato, che si fa garante della pace sociale, “finanziata mediante 

una vigorosa politica di spesa pubblica” Martone M. 2006, 178 ss. (spec.182). 
109 Art. 2, co. 5, lett. c), l. 675/1977. 
110 Art. 6, d. l. 795/1978 conv. in l. 36/1979. 
111 Cfr. artt. 24 e 25 l. 675/1977. Le aziende non in crisi “operanti nella circoscrizione territoriale” cui si riferiva la dichiarazione di crisi 

non potevano avvalersi della possibilità di assunzione con passaggio diretto da un’azienda all’altra, che all’epoca rappresentava la via più 

battuta per le nuove assunzioni. 
112 Altri benefici connessi al riconoscimento dello stato di crisi riguardavano l’esonero dall’osservanza delle percentuali delle categorie 

protette; il pagamento diretto da parte dell’INPS del trattamento di integrazione salariale, inclusivo degli assegni familiari ove spettanti, 

senza necessità di anticipo da parte dell’azienda; la fiscalizzazione delle quote di indennità di anzianità maturate durante il periodo di CIGS 

in caso di impossibilità di rioccupazione presso la stessa azienda e del contributo addizionale per l’accesso alla CIGS (posti a carico del 

Fondo per la mobilità della mano d’opera di cui all’art. 12 l. 675/1977; successivamente l’esonero del contributo addizionale fu esteso anche 

a quello ordinario dall’art. 6, d.l. 795/178 conv. in l. 36/1979); la possibilità di ottenere proroghe da parte del Ministero del lavoro del 

trattamento di integrazione straordinario “in situazioni di particolare gravità” fino a 24 mesi; l’accesso al prepensionamento. 
113 Pedrazzoli M. 1973, 551, che osservava come fosse sopravvalutata la funzione previdenziale della Cassa ex art. 38 Cost., mentre “la 

Cassa è un incentivo, un aiuto all’industria. Se proprio si vuole insistere con la storia del Welfare State si parli … di Stato assistenziale 

dell’industria, registrando tutto quello che sta dietro alla Cs, e non solo un inessenziale epifenomeno previdenziale, la sua «apparenza»” 

(552). Carabelli U. 1990, 123, all’interno di una più ampia critica che mirava evidenziare le degenerazioni indotte da questo modello, 

definito di “neocontrattualismo centralizzato”, sulle dinamiche sindacali. 
114 D’Antona M. 1979, 24-26; Cessari A. 1987c, 134 ss.  con parole sferzanti che mettono in evidenza l’esito finale di questo modello di 

gestione delle crisi di impresa che è quello dell’”estensione sull’impresa, della mano pubblica, del controllo sindacale, infine del sindacato 

del giudice” (136). 
115 Mariucci L., 1979, 1382; Pedrazzoli M. 1973, 551 ss. 
116 D’Antona M. cit., 30; Dell’Olio 1983, 3. Ma già prima Scognamiglio R. 1977, 297, alla vigilia dell’approvazione della l. 675/1977 ne 

coglieva la novità nel passaggio da una nozione commercialistica della crisi di impresa incentrata sullo stato di insolvenza ad una nozione 

di crisi dell’azienda “rispetto a quest’altro suo fine essenziale, che è quello di dare lavoro, cioè lo stato di crisi occupazionale”.  
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Era questa, forse la prima, norma di raccordo tra diritto del lavoro e diritto fallimentare. Stabiliva 

l’inefficacia dei licenziamenti (anche con effetto retroattivo117) intervenuti nel fallimento ai soli fini 

dell’erogazione, per un massimo di ventiquattro mesi, della cassa integrazione per crisi aziendale. Questa 

misura, apparentemente paradossale, avrebbe avuto l’intento di facilitare il passaggio di mano 

dell’impresa fallita, evitando la dispersione del capitale umano. In questo modo il fallimento veniva 

configurato come un’autonoma causale di ricorso alla CIGS, e venivano gettati i primi semi per superare 

la distinzione tra procedure concorsuali conservative e liquidatorie118 e decretare una sorta di 

“immortalità” dell’impresa119. Nella scia della prevenzione delle tensioni sociali che interruzioni 

traumatiche del rapporto di lavoro potevano provocare, si collocava anche il canale del 

prepensionamento, introdotto nel 1981, in presenza di accertamento da parte del CIPI di una delle cause 

di intervento della CIGS e successivamente rimesso alla esclusiva valutazione del CIPI anche in assenza 

di cause integrabili120. 

Non può sfuggire, però, che il tema del risanamento in questa stagione storica rimaneva assolutamente 

in secondo piano. È vero che il sussidio pubblico era rivolto all’impresa nella sua oggettività, più che alla 

figura dell’imprenditore, ma non sembra proprio che il legislatore fosse interessato alla sorte dell’impresa 

“come organizzazione produttiva”121, quanto piuttosto alla sua conservazione come involucro 

occupazionale, oltretutto di un’occupazione meramente formale in attesa del passaggio ad altra azienda.  

2.1.2 La fase della CIGS concorsuale promiscua 

Segue a questa, una fase inaugurata con la l. 223/1991, di affermazione della speciale causale della 

CIGS concorsuale promiscua, per fini conservativi e per fini liquidatori. 

Con l’attuazione tardiva della direttiva europea sui licenziamenti collettivi e dopo due condanne 

dell’Italia, i licenziamenti, dacché erano impossibili, diventarono praticabili, ma l’impresa in crisi 

continuava a godere di una speciale considerazione da parte dell’ordinamento. Il modello manteneva 

saldamente, anzi arricchiva ulteriormente, il coinvolgimento sindacale all’interno di un epocale tentativo 

di razionalizzazione sistematica della gestione delle eccedenze di personale, poi rapidamente fallito sulla 

spinta di esigenze più o meno particolaristiche di arginare o evitare gestioni traumatiche degli esuberi122.  

Tra la fattispecie della CIGS riformata e riportata, almeno sulla carta, alla sua funzione originaria di 

ammortizzatore temporaneo (artt. 1 e 2) e la nuova fattispecie del licenziamento collettivo da realizzarsi 

previa procedura di mobilità concepita come esito quasi naturale della CIGS123 (art. 4), si inseriva 

l’ipotesi della speciale CIGS concorsuale, prevista dall’art. 3, l. 223/1991, successivamente abrogata 

dalla l. 92/2012 (art. 2, co. 70). L’integrazione salariale, autorizzata dal Ministro del lavoro e richiesta 

dal curatore, liquidatore o commissario, era riconosciuta per un massimo di dodici mesi automaticamente 

ai lavoratori nei casi di “dichiarazione di fallimento, di omologazione del concordato preventivo, 

consistente nella cessione dei beni, di emanazione del provvedimento di liquidazione coatta 

amministrativa ovvero di sottoposizione all’amministrazione straordinaria, qualora la continuazione 

dell’attività non sia stata disposta o sia cessata”124. Si conservava la natura assistenziale di questo 

ammortizzatore, perché riconosciuto anche in mancanza di una prospettiva di ripresa dell’attività e, 

perciò, speciale rispetto ad un sistema dove la cassa integrazione era restituita - almeno sulla carta - ad 

 
117 La legge n. 301 era del 27 luglio 1979, ma disponeva l’inefficacia dei licenziamenti con decorrenza dal 1° gennaio 1979. 
118 Alleva P. 2001, 684-685. 
119  Osserva Mariucci L. cit.  1401: “A questo punto l’impresa sembrerebbe davvero condannata, come in un mito omerico, a rimanere 

«immortale»: quanto meno sotto il suo profilo di collettrice di manodopera ovvero di canale di trasmissione del trattamento Cig”. 
120 L. 193/1984 estendeva, nel settore siderurgico, il prepensionamento già previsto dalla l. 155/1981 (55 anni per uomini, 50 anni per 

donne), anche ai lavoratori licenziati per riduzione del personale o cessazioni dell’impresa. 
121 Così invece Magnani M., 2017, 1365. 
122 Un quadro particolareggiato e un poco sconfortato della riforma e dei suoi fallimenti in Liso F. 1997. Si v. anche Magnani M. 1992; 

Carabelli U. 1994. Sulla contestualizzazione storica in cui maturò la riforma del 1991 si v. la bella intervista a Franco Liso di Pinto V. 2024. 
123 Ove riecheggia, in versione riveduta e corretta, la vecchia “mobilità” della l. 675/1977, diventando porta di ingresso a una nuova indennità 

di disoccupazione speciale, l’indennità di mobilità, commisurata nel suo valore al trattamento CIGS e veicolo di un circuito di rioccupazione 

riservato, tramite l’iscrizione nelle liste di mobilità, variamente incentivato dal legislatore (cfr. art. 8, l. 223/1991). 
124In dottrina si discuteva sull’obbligo o meno del curatore di presentare la domanda di intervento. In senso negativo Liebman S. 1998, 971 

ss.; Liso F. 1993, 29; Ferraro G. 1992, 19 ss.; Vallauri M.L. 2013, 74; Perrino A.M. 2009, 140. Per la tesi dell’obbligo Santoro Passarelli G. 

1994, 905; Alleva G. 2001, 685; Caiafa A. 2005, 882; Garofalo D. 2015, 236-237, Topo A. 2023, 281. 
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una funzione ontologicamente temporanea e legata ad una potenzialità di ripresa (da evidenziare nel 

“programma” di ristrutturazione, riorganizzazione o conversione aziendale).  

La CIGS concorsuale era prorogabile di ulteriori sei qualora sussistessero “fondate prospettive di 

continuazione o riprese dell’attività e di salvaguardia, anche parziale, dei livelli di occupazione tramite 

la cessione, a qualunque titolo, dell’azienda o di sue parti”, sempre soggette ad accertamento da parte del 

CIPI. In mancanza di tali presupposti comunque il curatore, il liquidatore o il commissario avevano 

facoltà di collocare in mobilità i lavoratori eccedenti. Il collegamento tra CIGS concorsuale, sua proroga 

o indennità di mobilità (ed eventuali scivoli di prepensionamento previsti dall’art. 7, co. 6, l. 223/1991) 

permetteva di attutire considerevolmente le conseguenze sociali delle procedure concorsuali, 

favorendone una gestione più morbida, anche a discapito della celerità delle procedure.  

Nella CIGS concorsuale si poteva scorgere, emblematicamente, lo scollamento tra i due concetti di 

continuità occupazionale - preservata dall’ammortizzatore - e continuità aziendale, destinata invece a 

dissolversi nelle procedure liquidatorie e concorsuali. Se possibile, se ne accentuava il carattere 

assistenzialistico, nel primo ricorso riconosciuto automaticamente, anche a prescindere 

dall’autorizzazione del CIPI. Tuttavia, la dottrina si poneva il problema della compatibilità dello 

strumento con situazioni di esercizio provvisorio dell’impresa fallita125. V’è da dire, quindi, che in questa 

fase storica continuava a rimanere circoscritto l’ammortizzatore speciale, veicolato sotto forma di CIGS, 

alla grande impresa industriale, con tutti i limiti che ne seguivano126.  

Le carenze e l’anacronismo di un sistema costruito a misura dell’impresa industriale e manifatturiera 

verranno a galla in modo prorompente con la crisi del 2009, quando inizia la stagione degli 

ammortizzatori “in deroga” per i settori esclusi dalla CIGS127. Un canale parallelo, disorganico ma 

costante che ha configurato per quasi un decennio128 un vero e proprio sistema di ammortizzazione 

sociale129 complementare a quello ordinario, a forte vocazione territoriale, in quanto connesso alle risorse 

delle Regioni a valere sul fondo sociale europeo130. Risorse vincolate alle politiche attive che, non a caso, 

proprio in quel frangente cominciano a decollare come parte indispensabile del sostegno del reddito 

assicurato dalle Regioni (una sorta di prima condizionalità imposta dal modello di finanziamento degli 

ammortizzatori in deroga). Un ammortizzatore sociale senza requisiti che si spogliava presto delle vesti 

dell’intervento di “pronto soccorso”131, per configurare uno strumento stabile dalle enormi proporzioni, 

deputato ad arginare le conseguenze occupazionali delle crisi aziendali, da negoziare in sede regionale132.  

La nozione di crisi continua a rimanere dai contorni (volutamente) sfumati, non è una nozione 

strettamente economico-aziendale, si fa infatti riferimento a non meglio specificate “crisi aziendali o 

occupazionali”133 come presupposto dell’intervento in deroga. 

È qui che vengono posti i semi della successiva riforma degli ammortizzatori, avviata dapprima con la 

L. 92/2012 e portata a compimento con il d. lgs. 148/2015, in un’ottica di universalizzazione e di 

responsabilizzazione, anche finanziaria, delle aziende destinatarie. E si rafforza il costume di gestire le 

crisi aziendali su “tavoli” a livello regionale o nazionale a seconda della rilevanza degli impatti sociali 

 
125 Rispetto alla riluttanza della dottrina e della giurisprudenza ad accettare l’automatismo del riconoscimento della CIGS concorsuale 

Alleva P. cit. osserva che questa opinione “evidentemente non riesce a metabolizzare l’idea che il legislatore possa aver voluto fare 

“investimento a fondo perduto” sui lavoratori dell’impresa fallita” in vista di una rioccupazione (687). 
126 Di Stasi A. 2005, 565; Ferraro G. 2014, 82 ss. 
127 Miscione M. 1997; Curzio P. (a cura di) 2009; Garofalo D. 2009. 
128 Si può far risalire l’apertura della stagione delle deroghe all’art. 19, co. 8, d.l. 185/2008 conv. in l. 2/2009, seguito da una sequela di 

ulteriori provvedimenti “emergenziali” di proroghe e rinnovi. Per un’accurata ricostruzione, anche delle ragioni storiche e delle metamorfosi 

degli ammortizzatori in deroga, Liso F. 2009. 
129 Liso F. 2011, 60; Barbieri M. 2011, 380; Tiraboschi M. 2010, 335 ss.; Valente L. 2019. 
130 Inizialmente al Fondo per l’occupazione di cui al d.l. n. 148/1993, conv. in l. 236/1993. Sul protagonismo regionale nella gestione degli 

ammortizzatori in deroga, ma anche sugli effetti perversi di paralisi delle relazioni sindacali in sede istituzionale Valente L. 2017, 731 ss. 
131 Secondo una celebre espressione di Franco Liso.  
132 V. l’ampia disamina di Barbieri M. 2011 e Id. 2009. V. anche Valente L. 2017, 737 ss. Sulle radici degli ammortizzatori in deroga e sul 

passaggio dalle leggine del passato che camuffavano veri e propri provvedimenti amministrativi di concessione dei trattamenti, alla 

decretazione amministrativa come tecnica ordinaria di concessione dell’ammortizzatore in deroga Liso F. 2014, 59. Sugli interrogativi che 

il modello delle deroghe pone sul piano più generale sull’impianto assicurativo delle tutele per la disoccupazione Pessi R. 2010. 
133 Art. 19, d.l. n. 185/2008 conv. in l. n. 2/2009. 
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prefigurati; tavoli ove è possibile trovare, oltre alla mediazione istituzionale delle istanze in campo, le 

risorse necessarie a tamponare l’urto occupazionale delle crisi aperte.  

In questa fase storica, l’ipotesi della liquidazione e del fallimento continuava comunque a rimanere 

assistita dalla cassa integrazione concorsuale per i settori inclusi nel perimetro della CIGS in un orizzonte 

di media lunga permanenza nella condizione di assistenza pubblica. La prospettiva risanatoria 

dell’impresa ancora non riusciva a prevalere sul preminente interesse pubblico alla conservazione 

occupazionale. Il sacrificio delle istanze dei creditori ne faceva le spese. 

2.1.3 La fase del riassorbimento della crisi nel regime generale degli ammortizzatori 

Una svolta di impostazione si registra in una terza fase, che si allunga fino ai nostri giorni e che si 

apre dal 2012/2015. È questa la fase che potremmo definire del riassorbimento della crisi di impresa nel 

regime generale degli ammortizzatori. 

Con il doppio intervento in sequenza della l. 92/2012 (legge Fornero) e del d. lgs. 148/2015 (Jobs 

Act), viene meno la possibilità di contare su uno speciale ammortizzatore sociale concorsuale134. Da un 

lato, viene abrogata la CIGS concorsuale e riassorbita la fattispecie all’interno di quella più generale della 

cassa per crisi aziendale135. Dall’altro lato, viene profondamente riformato il sistema degli 

ammortizzatori sociali escludendo la possibilità di utilizzare la causale di CIGS per crisi con finalità 

liquidatoria (cioè nei “casi di cessazione dell’attività produttiva dell’azienda o di un ramo di essa”: art. 

21, co.1, d. lgs. 148/2015). Ciò avviene all’interno di un profondo disegno riformatore ispirato dalla 

volontà di superare, su più fronti, il tabù della flessibilità in uscita. Limitandoci a guardare alle ricadute 

di questa filosofia sul trattamento dell’impresa in crisi, si può osservare una chiara volontà di impedire 

di perpetuare utilizzi pletorici della cassa integrazione, di limitarne nettamente l’estensione temporale e 

di dischiudere più massicciamente le porte alla cessazione dei rapporti di lavoro ove necessario, con 

l’intervento dell’indennità di disoccupazione nel frattempo riformata (prima ASPI e poi NASPI). Una 

impostazione forse eccessivamente rigida e ideologicamente orientata, destinata a scontrarsi ben presto 

con la realtà delle numerose crisi aziendali, difficili da gestire senza poter contare su ammortizzatori ad 

hoc, che presterà inevitabilmente il fianco a deroghe più o meno congiunturali per supportare non soltanto 

il risanamento, ma anche la cessazione dell’impresa. 

Il passaggio al nuovo sistema è attutito da un periodo transitorio, tra il 2012 e il 2015, di 

conservazione di un regime provvisorio di CIGS concorsuale (ex art. 3 l. 223/1991 come riformulato 

dalla l. 92/2012), prima della sua definitiva eliminazione con decorrenza 1° gennaio 2016. Nel periodo 

transitorio, comunque, la CIGS veniva limitata ai casi in cui sussistesse una prospettiva di ripresa136, 

quindi con una ispirazione esattamente opposta a quella originaria della CIGS concorsuale137. I lavoratori 

coinvolti nelle procedure concorsuali da quel momento venivano ricondotti nell’alveo degli 

ammortizzatori sociali ordinari138, salva la garanzia del t.f.r.  predisposto dal Fondo di garanzia per 

l’insolvenza del datore di lavoro di cui alla l. 297/1982139. 

Sul piano del sistema, l’eliminazione della CIGS concorsuale corrisponde, in quella fase storica degli 

anni Dieci del nuovo millennio, ad un più ampio indirizzo di politica legislativa ispirato ad un disegno 

razionalizzatore profondo che segna, e vuole segnare, una forte discontinuità con il passato. Il d. lgs. 

148/2015 razionalizza sul piano generale le cause integrabili della CIGS, onde favorirne un utilizzo 

coerente con l’originaria funzione di sostegno temporaneo di situazioni sanabili, idoneo a sollecitare una 

definizione più rapida delle procedure concorsuali evitando usi pletorici e assistenziali 

dell’ammortizzatore sociale. Non a caso la causa integrabile per “crisi aziendale” viene riassorbita nella 

fattispecie generale delle cause integrabili ridefinite tassativamente dall’art. 21, ma se ne esclude la 

 
134 Garofalo D. 2016; Occhino A. 2016, 513 ss.; Miscione M. 2016, 922 ss.; Casale D. 2023, 173. 
135 In realtà l’art. 3 della l. 223/1991 era già stato abrogato dalla l. 92/2012 ma con decorrenza posticipata al 1° gennaio 2016. 
136 Quando “sussistano prospettive di continuazione o di ripresa dell’attività e di salvaguardia, anche parziale, dei livelli di occupazione, da 

valutare in base a parametri oggettivi definiti con decreto del Ministro del lavoro e delle politiche sociali”. 
137 Molto critico in tal senso Di Stasi A. 2013a, 96; qualche spiraglio positivo in Tullini P.  2014, pur all’interno di un giudizio molto critico 

verso la soppressione della CIGS concorsuale.  
138 Sul punto si rinvia a Lassandari A. 2018; Renga S. 2013, 549 ss. 
139 Garofalo D. 2012.; Ferraro G. 1985; Garofalo D. 2015. 
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configurabilità, come già detto, in mancanza di prospettive di risanamento, cioè “nei casi di cessazione 

dell’attività produttiva dell’azienda o di un ramo di essa”. Inoltre, nel regime generale la causale viene 

ancorata alla presentazione del “programma di crisi aziendale” che deve contenere “un piano di 

risanamento volto a fronteggiare gli squilibri di natura produttiva, finanziaria, gestionale o derivanti da 

condizionamenti esterni. Il piano deve indicare gli interventi correttivi da affrontare e gli obiettivi 

concretamente raggiungibili finalizzati alla continuazione dell’attività aziendale e alla salvaguardia 

occupazionale”.  

Dall’altro lato, si conferma una nozione molto ampia e flessibile di “crisi aziendale”140 in continuità 

con la tradizionale accezione lavoristica della crisi, rimessa anche oggi al potere discrezionale di 

accertamento in sede governativa, non più del CIPI, ma del Ministero del lavoro. Gli effetti più insidiosi 

per la gestione della crisi attraverso l’integrazione salariale sono connessi, non soltanto alla soppressione 

della CIGS concorsuale,  ma anche alla più complessiva razionalizzazione dei criteri di concessione della 

cassa, all’introduzione dei limiti temporali massimi invalicabili nel quinquennio mobile che non 

dispensano l’impresa in crisi, all’inasprimento della configurazione assicurativa dell’ammortizzatore, 

all’impossibilità di sospensione totale “a zero ore”, alla concomitante razionalizzazione dell’indennità di 

disoccupazione, che vede riassorbire progressivamente l’indennità di mobilità nella NASPI.  

Lo strumento naturale di gestione della crisi di impresa non è più quindi la CIGS, ma diventa la 

NASPI, specialmente quando non sussistono concrete prospettive risanative141, ma ciò rischia di creare 

addirittura un effetto perverso di accelerazione della dismissione degli attivi e della disgregazione del 

patrimonio professionale nelle congiunture di crisi142.  

Allo stesso tempo, raccogliendo l’eredità degli ammortizzatori in deroga, si attua in questa fase 

storica il progetto di universalizzazione degli ammortizzatori per tanto tempo rinviato. Se, da un lato, il 

Jobs Act interviene a ridimensionare l’agibilità dell’ammortizzatore per le imprese industriali e per quelle 

incluse nel campo di applicazione della CIGS, dall’altro lato si ha l’annessione stabile di tutto l’universo 

delle imprese, anche di minore dimensione e di altri settori, prima esclusi. Si tratta di universalizzazione 

imperfetta, basata sui fondi di solidarietà bilaterali settoriali o alternativi143 che, differentemente dai 

settori coperti dalla CIGS, operano sulla base di un principio di mutualità e solidarietà endosettoriale e 

sono strettamente legati al vincolo del pareggio di bilancio del fondo, requisito non richiesto nell’area di 

operatività dell’ammortizzatore pubblico. L’annessione dell’universo escluso, inizialmente limitato nel 

2012 alle aziende con almeno quindici dipendenti, vede abbassare nel 2015 la soglia a cinque, fino ad 

arrivare a un solo dipendente a partire dal 2022 (l. 234/2021).  

Nel quadro della razionalizzazione degli ammortizzatori, uno spazio di considerazione maggiore del 

passato ha trovato il raccordo tra le politiche passive e le politiche attive nella logica di supportare 

riorganizzazioni e transizioni occupazionali. Una connessione che è stata accentuata in modo 

significativo con la l. 234/2021 (legge di bilancio 2022)144, sia potenziando la condizionalità 

dell’integrazione salariale al mantenimento e sviluppo delle competenze in vista della conclusione della 

sospensione o riduzione dell’attività lavorativa (art. 25ter d. lgs. 148/2015), sia sviluppando strumenti 

specificamente orientati a supportare le transizioni occupazionali. Ne sono un esempio l’assegno di 

ricollocazione (art. 24bis d. lgs. 148/2015) e gli accordi di transizione occupazionale (ATO) di cui all’art. 

22ter, d. lgs. 148/2015. Questi ultimi consentono la proroga per un massimo di 12 mesi della CIGS per 

le causali di riorganizzazione e crisi aziendale, mediante un accordo sindacale volto a disciplinare la 

rioccupazione o l’autoimpiego, con misure di formazione e riqualificazione professionale145. 

L’architettura istituzionale dello strumento è alquanto complessa, in quanto vede il coinvolgimento di 

una pluralità di soggetti pubblici e privati (Regioni, fondi interprofessionali, Ministero del lavoro, enti di 

formazione) e la partecipazione dei lavoratori a tali azioni di politica attiva è configurata come una 

condizione per la fruizione dell’ammortizzatore. Questo strumento si affianca ad altri che - senza alcuna 

 
140 D.M. Ministero del lavoro n. 94033/2016. 
141 Sia consentito il rinvio a Ciucciovino S., Giovannone M. 2023.  
142 Bellomo S., Rocchi L. 2023a, 284 ss. 
143 Sandulli P. 2014; Liso F. 2014, 50; Di Stasi 2013b.; Faioli M. 2016. 
144 Garofalo D. 2022b, 6 ss. 
145 Garofalo D. 2022b, 10 ss. 
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logica di sistema - ugualmente spingono verso l’utilizzo delle risorse pubbliche in prospettiva di politica 

attiva146, ma che potrebbero risultare più efficaci ove innestati direttamente all’interno delle procedure di 

regolazione della crisi, dove il fattore tempo è strategico. Tuttavia il legislatore sembra rimasto insensibile 

a questa istanza, mentre forse sono proprio le politiche attive a rappresentare una leva strategica per 

valorizzare, almeno in parte, il contributo del fattore-lavoro al risanamento dell’organizzazione 

produttiva.  

Durante i lavori preparatori del d.lgs. 12 gennaio 2019 n. 14 era stata prevista l’introduzione di un 

nuovo ammortizzatore sociale (la nuova prestazione di assicurazione sociale per l’impiego nella 

liquidazione giudiziale, NASpI-LG) che avrebbe dovuto sopperire alla mancanza della CIGS 

concorsuale. Tale soluzione tuttavia è sfumata e, con essa, la possibilità di fornire ai lavoratori coinvolti 

un trattamento di sostegno del reddito temporaneo analogo a quello ottenibile con la vecchia causale 

concorsuale CIGS147. Nel quadro attuale, in mancanza di strumenti di sostegno del reddito specificamente 

a servizio delle procedure, sussiste il fondato rischio di disperdere risorse umane preziose che potrebbero 

altrimenti essere trattenute, con conseguente pregiudizio della capacità produttiva dell’impresa e della 

sua stessa appetibilità di mercato148. 

2.1.4 Il déjà vu delle deroghe e la logica emergenziale 

La sistematizzazione degli ammortizzatori e la scomparsa della CIGS concorsuale come strumento 

stabile a servizio delle procedure, come prevedibile, ha prestato il fianco a deroghe ed eccezioni. I canali 

derogatori hanno surrogato il mancato raccordo tra ammortizzatori riformati e diritto concorsuale e 

sopperito di fatto alla mancanza di uno strumento strutturale di tutela del reddito dei lavoratori per 

supportare la cessazione dell’attività produttiva e il traghettamento verso soluzioni di riassorbimento e 

rioccupazione anche presso un cessionario. L’intervento di carattere emergenziale del “Decreto Genova” 

(art. 44, co. 1ter, 1quater e 1quinquies, d. l. 109/ 2018 conv. in l. 130/ 2018), che in sostanza ha 

reintrodotto la CIGS concorsuale sganciandola anche dalla precedente fruizione della cassa149, è stato nel 

tempo prorogato fino all’ultima legge di bilancio per il 2026150, presentandosi nella sostanza come un 

canale derogatorio parallelo a quello della CIGS ordinaria, rimesso alla discrezionalità politico-

amministrativa151.  

Il sistema delle eccezioni reiterate, pur senza rimettere in discussione l’impianto della regola come 

riformata nel 2015, ha in realtà stabilizzato canali alternativi di accesso agli ammortizzatori sociali 

straordinari per cessazione di attività e contestuale cessione dell’azienda con riassorbimento di personale, 

ma anche per realizzare più ampi progetti di reindustrializzazione e percorsi di politica attiva. 

Ammortizzatori che rimangono sostanzialmente rimessi alla mediazione politica degli accordi in sede 

governativa (presso il Ministero del lavoro e delle politiche sociali con la partecipazione del Ministero 

dello sviluppo economico ed eventualmente delle Regioni interessate), riservati alle imprese di medie 

grandi dimensioni, in funzione della prevedibile rilevanza dell’impatto occupazionale della crisi152. Si 

tratta di strumenti subordinati alla capienza delle risorse stanziate (distribuite in funzione del prosaico 

criterio dell’ordine cronologico della richiesta) e, nei dettagli regolativi, rimessi alla prassi 

 
146 Basti soltanto citare il programma garanzia occupabilità lavoratori, il contratto di solidarietà e il contratto di espansione. Sul punto Casale 

D. 2022, 153 ss.; Garofalo D.  
147 Ludovico G. 2019, 496 ss.; Imberti L.2022a, 2760; molto critici sull’attuale carenza di un ammortizzatore specifico analogo alla CIG 

concorsuale Preteroti A. 2025, 1641; Bellomo S., Rocchi L. 2023a, 284 ss.; Nuzzo V. 2020, 47. 
148 Bellomo S. 2021; Casale D. 2022, 147; Gragnoli E. 2023, 234-235. 
149 Ludovico G. 2019, 495. 
150 La l. 199/2025 (legge di bilancio per il 2026) all’art. 1, co. 165 e ss. proroga gli ammortizzatori sociali straordinari previsti per le imprese 

delle aree di crisi industriale complessa (co. 165 e 166) e per cessata attività (co. 167 e 173). Il co. 172 in particolare dispone la proroga 

della CIGS di durata semestrale, previo accordo stipulato in sede governativa presso il Ministero del Lavoro anche in presenza Ministero 

del Made in Italy e della Regione interessata, già prevista dall’ art. 44, co. 1ter, 1quater e 1quinquies, d. l. 109/ 2018 conv. in l. 130/ 2018. 

Quest’ultima norma consente l’accesso all’ammortizzatore “per crisi aziendale qualora l’azienda abbia cessato o cessi l’attività produttiva 

e sussistano concrete prospettive di cessione dell’attività con conseguente riassorbimento occupazionale… oppure laddove sia possibile 

realizzare interventi di reindustrializzazione del sito produttivo, nonché in alternativa attraverso specifici percorsi di politica attiva del lavoro 

posti in essere dalla Regione interessata”. 
151 Casale D. 2022, 150. 
152 Si consenta il rinvio per maggiori dettagli a Ciucciovino S., Giovannone M. 2023, 419 ss. 
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amministrativa153. Senza entrare nel merito del bricolage normativo tessuto dalle continue proroghe, è 

sufficiente evidenziare come ormai sono proprio questi ammortizzatori in deroga a fornire il principale 

supporto alla gestione delle difficoltà imprenditoriali nelle aree di crisi industriale complessa, nonché ad 

offrire sostegno alle procedure concorsuali154, ma in un contesto normativo oltremodo articolato e 

contingente. Questi strumenti si aggiungono ad altri ammortizzatori in deroga per processi riorganizzativi 

complessi o piani di risanamento, sia per le imprese di rilievo strategico regionale155, che per quelle di 

rilievo nazionale con oltre mille addetti156, al di fuori peraltro di un raccordo tra i diversi strumenti.  

Attraverso queste multiple forme di finanziamento pubblico si è ritornati, come in un déjà vu, ad un 

meccanismo ampiamente noto e diffuso nella stagione degli ammortizzatori in deroga (retro § 2.1.2), 

imperniato sulla gestione condivisa istituzionale-sindacale delle vertenze, in particolare quelle 

suscettibili di produrre significativi impatti occupazionali. Si tratta di una forma peculiare di 

partecipazione sindacale sospinta dall’ammortizzatore sociale, una sorta di procedimentalizzazione 

istituzionale dell’accesso all’integrazione salariale, con connessa socializzazione del costo di gestione 

della crisi.  

Non v’è chi non veda la necessità di (ri)stabilire elementi di razionalità nel sistema, che così 

configurato sconta una certa ipocrisia, mentre andrebbe valutata con favore la reintroduzione di strumenti 

strutturali ad hoc per supportare i processi di regolazione della crisi, specialmente quando richiedono 

soluzioni complesse, tra le quali primeggia la ricerca di acquirenti e cessionari, che necessitano di un 

adeguato tempo per la ricerca delle soluzioni più idonee157. La possibilità di contare su un ammortizzatore 

innestato nelle procedure consentirebbe una maggiore capacità di programmazione della gestione della 

componente occupazionale delle crisi, da parte del debitore e degli organi delle procedure, nel contesto 

del programma di risanamento e di liquidazione. Ciò inoltre garantirebbe una maggiore equità 

nell’accesso e nella distribuzione delle risorse pubbliche, anche a favore delle imprese di piccole e medie 

dimensioni, mentre la logica emergenziale ha sempre premiato le imprese più grandi, in grado di attirare 

l’attenzione dell’opinione pubblica e delle istituzioni.  

In realtà la disponibilità di uno strumento a specifico supporto delle procedure di regolazione della 

crisi si rivela strategico soprattutto per trattenere le persone chiave, evitando quel rapido depauperamento 

del capitale umano - con il conseguente impoverimento anche del valore organizzativo dell’impresa - che 

purtroppo si verifica, con l’uscita del personale più prezioso per l’impresa, con tanta maggiore probabilità 

quanto più incerto appare il destino dei rapporti di lavoro nel frangente della crisi.   

2.2 Un primo bilancio del progressivo arretramento dell’intervento pubblico e il passaggio dalla 

logica della salvaguardia occupazionale a quella del risanamento   

A distanza di cinquanta anni dalla l. 164/1975, complessivamente l’intervento pubblico a sostegno 

dell’impresa in crisi sembra aver completato una parabola discendente, con un lento e costante 

arretramento rispetto all’impostazione spiccatamente assistenziale delle origini.  

Per un lungo periodo, dalla metà degli anni Settanta ai primi anni Dieci del nuovo millennio, il sistema 

ha posto la conservazione dell’occupazione al vertice degli interessi meritevoli di tutela. All’impresa è 

stata riservata un’attenzione essenzialmente orientata al suo mantenimento in vita, in quanto strumentale 

 
153 Le principali fonti regolative non a caso si trovano nelle circolari ministeriali: la circ. Min. Lav. 31 marzo 2026 n. 5 ha interpretato 

estensivamente l’art. 1, co. 172 della legge di bilancio per il 2026 individuando due fattispecie applicative della CIGS per cessazione e 

riassorbimento occupazionale: la prima quando sussistano “concrete ed attuali prospettive di rapida cessione, anche parziale, dell’azienda, 

con conseguente riassorbimento occupazionale”; la seconda consistente nell’ipotesi in cui “sussistano concrete prospettive di un 

significativo riassorbimento occupazionale… indipendentemente dalla continuità dell’attività aziendale”. Per una ricognizione completa dei 

numerosi trattamenti di CIGS in deroga ancora esistenti e prorogati si v. la circ. Min Lav. n. 1 del 15 gennaio 2026.  
154 Per il 2026 le risorse per le aree di crisi industriale complessa ammontano a 6,5 milioni e per la CIGS per cessazione di attività a 10 

milioni. 
155 Art. 22 bis d. lgs. 148/2015 che prevede la CIGS in deroga per le imprese con rilevanza economica strategica anche a livello regionale e 

con rilevanti problematiche occupazionali, la cui proroga è stata disposta dal co. 173 dell’art. 1 della legge di bilancio 2026. 
156 Art. 42 d.l. 75/2023 e successivamente oggetto di continue proroghe, l’ultima delle quali è disposta dalla legge di bilancio per il 2026 

(art. 1, co. 171), prevede la CIGS, in deroga agli artt. 4 e 22 d. lgs. 148/2015, per le imprese considerate di interesse strategico economico 

nazionale, che occupano almeno mille lavoratori dipendenti, impegnate in complessi processi di riorganizzazione aziendale con l’obiettivo 

di salvaguardare sia i livelli occupazionali sia il patrimonio di competenze dell’impresa interessata. 
157 Alvino I. 2019, 433 ss. 
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a realizzare l’interesse alla continuità occupazionale. Ma i due interessi - quello dell’impresa e quello dei 

lavoratori - non erano composti con (i soli) strumenti del rapporto obbligatorio e del mercato 

concorrenziale. Laddove non arrivava l’impresa, arrivava l’intervento pubblico ad assicurare la 

prosecuzione del rapporto e l’integrazione del reddito. Neppure la liquidazione e il fallimento mettevano 

termine al rapporto, potevano giustificare la sospensione del rapporto e attivare l’erogazione del 

trattamento di integrazione salariale senza dissoluzione del vincolo contrattuale. L’assistenza pubblica 

aveva di mira innanzitutto la coesione sociale: la salvaguardia dell’occupazione sembrava rispondere più 

che a un intento risanativo e di recupero dell’equilibrio economico dell’organismo produttivo, ad un 

interesse pubblico più generale di carattere sociale. Un interesse che, invero, travalicava la dimensione 

dei singoli rapporti di lavoro implicati e veniva interpretato sul versante economico sociale dai sindacati 

a livello nazionale, quali naturali interlocutori politici, capaci di incidere significativamente nella politica 

economica del Paese. In tale contesto l’impresa più che risanarla, interessava salvaguardarla come 

essenziale fonte di occupazione e di potere sindacale. Il contratto di lavoro si allargava ad accogliere 

l’integrazione previdenziale/assistenziale rinviando il momento di soluzione della crisi e mirando a 

salvaguardare anche la compattezza della compagine dei lavoratori o al massimo agevolandone il 

trasferimento in blocco attraverso l’intera azienda o suoi rami.  

Tale sistema di mantenimento in vita di imprese anche decotte o non più solventi, faceva ricadere il 

rischio, non tanto sui lavoratori, il cui rischio di perdita dell’occupazione era sostanzialmente assorbito 

dal sistema della sicurezza sociale, né sull’imprenditore, che proprio in quell’intervento pubblico vedeva 

stemperato il proprio rischio di impresa, quanto principalmente sui creditori e sui finanziatori (e 

naturalmente sulla collettività). La predisposizione di ammortizzatori – come la CIGS concorsuale – 

impostati sulla conservazione del vincolo contrattuale e il rinvio dell’accesso alle procedure fallimentari, 

in sostanza pregiudicava gli interessi dei creditori che potevano contare soltanto sui mezzi ordinari di 

soddisfazione del proprio credito.   

Il sistema era a due velocità, pensato a misura dell’impresa industriale e manifatturiera medio grande. 

In parte perché quella era la realtà economico-produttiva-sindacale prevalente del Paese, in parte perché 

quella realtà era in grado di condizionare il potere politico e indirizzare la politica economica nel verso 

indicato. Tutto sommato questo sistema è sostanzialmente sopravvissuto, con aggiustamenti e 

razionalizzazioni incompiute, anche alla riforma del 1991, mostrando tutti i suoi limiti di impostazione 

con la crisi del 2009, quando si è toccato brutalmente con mano come la terziarizzazione dell’economia 

avesse profondamente trasformato il tessuto produttivo del Paese e come il sistema degli ammortizzatori 

lasciasse del tutto esposte e senza protezioni una quantità enorme di imprese di medie e piccole 

dimensioni.  

Il cambiamento di impostazione operato dalla riforma del 2012-2015 segna un mutamento di 

approccio notevole di politica legislativa. È qui che inizia a prendere forma una diversa considerazione 

del legislatore lavoristico e previdenziale verso l’impresa in crisi, dove non rileva tanto la conservazione 

come fine, quanto piuttosto l’accompagnamento dell’impresa al risanamento in tempi ragionevoli oppure 

all’espulsione dal mercato. 

Un sistema imperniato su una maggiore responsabilizzazione dell’impresa, non soltanto rispetto 

all’uso dell’ammortizzatore in sé considerato, ma anche rispetto alla gestione delle conseguenze della 

crisi sul piano occupazionale. L’espulsione dei procedimenti liquidativi dall’area dell’ammortizzatore 

temporaneo, vuole restituire alla CIGS per l’impresa in crisi una decisa, ed esclusiva, proiezione verso il 

risanamento. Una spinta ad affrontare la crisi e non rinviarne la soluzione, ma anche un invito a non 

camuffare situazioni senza prospettive di ripresa con soluzioni conservative della compagine produttiva.  

Ma anche questo rigore di impostazione, comprensibile e condivisibile sul piano teorico, ha ben 

presto mostrato le sue insufficienze. Le deroghe che si sono susseguite per un intero decennio tra il 2015 

fino ai nostri giorni e che hanno ristabilito una sorta di CIGS concorsuale in deroga mascherata, 

richiedono di riflettere sull’opportunità di ripensare il coordinamento tra ammortizzatori e diritto della 

crisi e prendere atto che, specialmente per le crisi più acute, occorre poter contare in modo stabile su 

strumenti in grado di sostenere adeguatamente i progetti di risanamento e di liquidazione e non disperdere 

il capitale umano che rappresenta una delle voci essenziali dei valori attivi dell’impresa.  
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2.3 La salvaguardia della grande impresa in crisi nell’amministrazione straordinaria  

In piena sintonia con i presupposti storico-politico-sindacali che avevano favorito lo sviluppo 

dell’ammortizzazione sociale dell’impresa in crisi, il legislatore ha creato un canale speciale di aiuto 

dedicato alla grande impresa di rilevanza strategica per il Paese, dotandola di una normativa separata e 

ampiamente ritagliata sulle emergenze concrete da affrontare. L’amministrazione straordinaria della 

grande impresa in crisi così è stata oggetto di una regolamentazione settoriale e separata rispetto a quella 

ordinaria. La specialità ha sempre connotato questo ambito, meritevole di particolare attenzione per il 

valore strategico dei compendi produttivi interessati e, soprattutto, per il loro valore occupazionale158. 

Una specialità che è stata conservata anche nel momento in cui si è proceduto con il Codice della crisi 

all’epocale sistematizzazione della regolazione della crisi di impresa e dell’insolvenza. Rimangono 

escluse infatti dal suo campo di applicazione sia l’amministrazione straordinaria delle grandi imprese in 

crisi, sia la liquidazione coatta amministrativa (art. 1, co. 2, c.c.i.)159. La materia, quindi, continua ad 

essere regolata prevalentemente dai due tronconi normativi della c.d. legge Prodi bis (d. lgs. 270/1999)160 

e della c.d. legge Marzano (d.l. 347/2003 conv. il l.  39/2004) relativa all’amministrazione straordinaria 

di società partecipate direttamente o indirettamente da amministrazioni pubbliche statali che 

gestiscano “stabilimenti industriali di interesse strategico nazionale”, anche se non pochi problemi 

interpretativi derivano dai rinvii presenti in queste fonti alla ormai abrogata l. fall.161.   

Può sembrare quasi paradossale, visto il noto utilizzo assistenzialistico a cui è stata piegata 

l’amministrazione straordinaria, che il d. lgs. 270/1999 nel suo impianto abbia anticipato quell’attenzione 

particolare alla preservazione dell’impresa in senso oggettivo, espressione di una tutela congiunta dei 

valori sottesi all’art. 41, all’art. 47 e all’art. 4 Cost., che ha poi trovato sistematizzazione con la Direttiva 

Insolvency e con il Codice della crisi. Se nei fatti l’amministrazione straordinaria si è spesso prestata a 

gestioni assistenzialistiche e particolaristiche delle crisi produttive, attirando feroci critiche specialmente 

dalla dottrina commercialistica che vi ha rinvenuto un sacrificio sproporzionato degli interessi dei 

creditori sociali a favore dei lavoratori162, è anche vero che tale normativa ha posto l’accento sulla 

necessità di salvataggio dell’impresa insieme al salvataggio dell’occupazione in un periodo storico in cui 

la gestione della crisi su larga scala era affidata, da un lato, agli ammortizzatori sociali e, dall’altro lato, 

al fallimento.  

Il d. lgs. 270/1999 contiene un mini-statuto di disciplina e gestione della crisi e dell’insolvenza che, 

superando l’impostazione marcatamente assistenzialistica della prima legge Prodi del 1979, cerca di 

trovare almeno sulla carta un maggiore equilibrio tra salvaguardia dell’impresa, salvaguardia 

dell’occupazione e tutela delle ragioni dei creditori. La legge Marzano, emanata per fronteggiare il 

dissesto Parmalat, ha di fatto anticipato la tecnica della classazione dei creditori che costituisce oggi un 

architrave della disciplina concorsuale del Codice della crisi. La legge Marzano individuò nella 

 
158 Ai sensi dell’art. 1 d. lgs. 270/1999 la disciplina riguarda le imprese, anche individuali, con almeno duecento dipendenti con esposizione 

debitoria per un ammontare non inferiore ai due terzi dell’attivo dello stato patrimoniale e dei ricavi dell’ultimo esercizio; le imprese 

confiscate alla mafia ai sensi della l. 575/1965; le imprese di rilevanza strategica anche in deroga al limite dimensionale dei duecento 

dipendenti.  
159 Leogrande G. 2024. 
160 L’istituto fu introdotto dalla prima legge c.d. Prodi n. 95/1979 per risolvere la crisi di grandi gruppi industriali italiani con assunzione a 

carico dello Stato degli oneri economici del salvataggio in base ad una procedura concorsuale diretta alla conservazione e alla continuazione 

dell’attività onde evitare il fallimento. La normativa fu sottoposta a modifiche a seguito di procedure di infrazione per violazione della 

normativa europea sugli aiuti di Stato. In proposito si v. cfr. C. Giust., 1.12.1998, C-200/97, in Fall., 1999, 831. Sul tema Santoni F. 2026, 

15 ss.; Pacchi S. 2012; Marazza M. 2023b.  
161 Sul punto v. Fabiani M. 2024 il quale, pur escludendo l’applicazione del Codice all’amministrazione straordinaria, non ravvisa 

incompatibilità tra questa e la composizione negoziata (1219). Sui rinvii incrociati e dinamici tra normativa sull’amministrazione 

straordinaria,  c.i.i. e disciplina della liquidazione coatta amministrativa diffusamente Leogrande G. 2024, 2 ss. Stanghellini L. 2024b, 8 ss., 

sulla legge Marzano e in senso critico sulle modifiche apportate dal d.l. n. 4/2024, conv. in l. 28/2024 che hanno sancito la prevalenza 

dell’amministrazione straordinaria chiesta dal socio su qualsiasi altro strumento di regolazione della crisi chiesto dagli amministratori, 

inclusa la composizione negoziata, di cui afferma il contrasto con la Direttiva Insolvency. Sul coordinamento tra c.c.i. e disciplina 

sull’amministrazione straordinaria in materia di licenziamento Bellomo S., Rocchi L., 2023a, 278-279. 
162 Galletti D. 2009, 26 ss.; D’Alessandro F. 1984; Fabiani M. 2017, 1264. Tra i giuslavoristi molto critica sul caso ILVA Valente L. 2026 

che parla di vero e proprio “ricatto occupazionale per giustificare la continuazione dell’attività produttive in un ambiente insicuro” (spec. 

13). 
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formazione di classi omogenee di creditori la tecnica migliore per proporre un concordato a un ceto 

creditorio frammentato e costituito da numerosi risparmiatori163.  

La formazione delle classi è prevista dal d. lgs. 270/1999 come strada maestra per contemperare i 

diversi interessi rilevanti da tutelare nella crisi di grandi complessi produttivi, pur all’interno di un quadro 

dove l’interesse occupazionale non cede il passo a quello creditorio. Emblematica a tal proposito è la 

previsione dell’art. 55 del d. lgs. 270/1999 in base alla quale il programma è redatto dal commissario 

straordinario sotto la vigilanza del Ministero dell’industria ed in conformità agli indirizzi di politica 

industriale, “in modo da salvaguardare l’unità operativa dei complessi aziendali, tenuto conto degli 

interessi dei creditori”. Gli interessi dei creditori continuano a risultare particolarmente sacrificati rispetto 

a quelli primari dei lavoratori, come la dottrina non ha mancato di stigmatizzare, parlando di un 

risanamento finanziato dai creditori164.  

La prospettiva del recupero dell’equilibrio economico delle attività imprenditoriali costituisce ormai 

requisito indefettibile dell’ammissione alla procedura, onde evitare di ricadere nelle problematiche degli 

aiuti di Stato che avevano travolto la legge del 1979165. L’art. 27, co. 1, richiede dunque quale requisito 

di ammissione alla procedura di amministrazione straordinaria che “sussistano concrete prospettive di 

recupero dell’equilibrio economico delle attività imprenditoriali”166, ma ciò può avvenire anche 

attraverso strumenti liquidatori o di cessione dei beni o cessazione di porzioni di attività. In particolare, 

il recupero dell’equilibrio può avvenire alternativamente: a) attraverso un “programma di cessione dei 

complessi aziendali”, quindi mediante la continuità indiretta per una durata non superiore a un anno 

(cessione dei complessi aziendali o affitto degli stessi ex art. 27, co. 2, lett. a167); b) mediante un 

“programma di ristrutturazione” volto alla ristrutturazione economica e finanziaria dell’impresa per una 

durata non superiore a due anni (art. 27, co. 2, lett. b); c) mediante un “programma di cessione del 

complesso dei beni e contratti aziendali” per le società operanti nel settore dei servizi pubblici essenziali 

sulla base di un programma di “prosecuzione dell’esercizio dell’impresa” di durata non superiore ad un 

anno (art. 27, co. 2, lett. b-bis). Per le cessioni effettuate ai sensi delle lett. a e b-bis dell’art. 27 viene 

esaltata la natura liquidatoria delle relative operazioni, attraverso l’espressa esclusione dell’applicazione 

dell’art. 2112 c.c.168.  

Il corpus normativo dell’amministrazione straordinaria, dunque, accoglie strumenti duttili la cui ratio 

si giustifica “in vista della salvaguardia del valore sociale dell’impresa e della necessità di contemperare 

una pluralità di interessi, destinati a travalicare quelli meramente individuali dell’impresa insolvente” 

come ha chiarito C. cost. 99/2025. Tale pronunzia, in realtà, arriva a riconoscere una finalità 

intrinsicamente liquidatoria ai programmi di cui all’art. 27 co. 2, lett. b-bis), del d.lgs. 270/1999 – con 

l’intento di giustificare la tenuta della deroga all’art. 2112 c.c. rispetto alla Direttiva UE 2001/23 (su cui 

si tornerà diffusamente infra § 5.6)169 – sul presupposto che il “programma predisposto dai commissari 

è disancorato dalla prosecuzione dell’attività d’impresa e dalla sua riorganizzazione e tende, in ultima 

istanza, alla cessione dei complessi aziendali, secondo procedure assoggettate a vincoli stringenti”. Anzi 

la Corte sottolinea come la prosecuzione dell’attività d’impresa, lungi dal perseguire una finalità di 

risanamento e di ristrutturazione, in questo caso è preordinata a salvaguardare il valore produttivo 

dell’impresa, in vista della sua alienazione. Da questo punto di vista la Consulta esalta la natura 

ambivalente dell’amministrazione straordinaria al punto di invertire fini e mezzi, e dando ragione a 

 
163 Fabiani M. 2025, 3. 
164 Fabiani M. 2017, 1264; Leuzzi S. 2022a, 481; Meo G. 2013, 5 ss. Sulla preminenza degli interessi dei lavoratori rispetto a quelli dei 

creditori Ferri G. Jr. 2024; Capizzi A. 2025. 
165 Cfr. Santoni F. 2026, 13 ss. Sulla questione degli aiuti di Stato e trasferimento d’azienda nell’amministrazione straordinaria Bellomo S., 

Rocchi S. 2023b. 
166 Fabiani M. 2024, 1220 che evidenza come nell’amministrazione straordinaria il valore-fine della conservazione al mercato dell’impresa 

è prevalente ed esclude la finalità demolitiva dell’attività d’impresa che è anche la ragione per la quale si sacrificano, rispetto alla disciplina 

ordinaria, gli interessi dei creditori. 
167 La norma prevede la cessione dei complessi aziendali o dei contratti o dei diritti, anche di natura obbligatoria, aventi a oggetto, in tutto 

o in parte, gli stessi complessi aziendali. 
168 Art. 56, co. 3bis, d. lgs. 279/1999, interpretato poi autenticamente per gestire il caso Alitalia-Ita Airways dal d.l. 131/2023 conv. in l. 

169/2023 e “salvato” da Corte Cost. 99/2025. 
169 Capizzi A. 2024. 
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quell’indirizzo interpretativo che sostiene la doppia finalità, risanativa e liquidatoria, 

dell’amministrazione straordinaria, teorizzandone la possibile natura intrinsecamente liquidatoria quando 

sia previsto il definitivo spossessamento170.  

V’è da dire che si tratta di un’interpretazione che, per quanto un poco forzata, non appare 

incompatibile con l’enunciazione della finalità conservativa generale della procedura di cui all’art. 1 del 

d. lgs. 270/1999 (“finalità conservative del patrimonio produttivo, mediante prosecuzione, riattivazione 

o riconversione delle attività imprenditoriali”). I programmi alternativi della procedura, infatti, devono 

puntare non tanto al risanamento dell’impresa, quanto al recupero dell’equilibrio economico del 

complesso produttivo entro un arco temporale predeterminato e prorogabile una sola volta (art. 27 e art. 

54); cosa che può avvenire mediante la prosecuzione o la dismissione delle attività imprenditoriali, 

ovvero mediante l’eventuale liquidazione dei beni non funzionali all’esercizio dell'impresa (cfr. art. 56). 

La conservazione per quanto possibile della continuità dell’impresa è quindi compatibile con dismissioni, 

cessioni, liquidazioni di beni o porzioni di attività per il recupero dell’equilibrio economico finanziario, 

mentre ciò che appare incompatibile con l’istituto è lo smembramento atomistico del complesso 

produttivo, cioè la finalità puramente e semplicemente disgregativa, atteso che l’art. 55 menziona la 

salvaguardia dell’unità operativa dei complessi aziendali come requisito necessario del programma. 

Soltanto qualora nel corso di attuazione del programma dovesse risultare non utilmente perseguibile 

la procedura di amministrazione straordinaria, il tribunale, su richiesta del commissario straordinario o 

d’ufficio, dispone la conversione della procedura in fallimento (art. 69 e ss.)171.  Dal che si desume anche 

che l’amministrazione straordinaria non può avere originariamente come suo scopo la liquidazione 

giudiziale, ma vi può approdare nel corso della procedura. 

Nell’amministrazione straordinaria la finalità conservativa dell’attività si presta ad una accezione 

polisemica e va intesa in senso diverso dal risanamento dell’impresa: è la prosecuzione - benché 

temporalmente definita - dell’attività ad avere un valore in sé, anche soltanto in vista del mantenimento 

dei livelli occupazionali che costituiscono uno degli obiettivi prioritari della procedura. Ciò è confermato 

altresì dall’art. 63 laddove, nell’ipotesi di trasferimento dell’azienda in esercizio, richiede all’acquirente 

l’impegno a proseguire per almeno un biennio le attività imprenditoriali, con mantenimento dei livelli 

occupazionali. Si vuole assicurare la sostanziale prosecuzione, sebbene in forma indiretta, dell’attività 

economico-produttiva, tanto che la stessa scelta dell’offerente è vincolata oltre che dal prezzo, dal piano 

di prosecuzione delle attività imprenditoriali e dalla garanzia di mantenimento dei livelli occupazionali 

(art. 63, co. 3). 

Anche questa previsione evidenzia come nell’amministrazione straordinaria si punti ad evitare in ogni 

modo la liquidazione disgregativa del complesso aziendale, preferendosi la salvaguardia dell’integrità, 

anche occupazionale, del compendio produttivo, eventualmente attraverso il subingresso di una nuova 

proprietà, con continuità in forma indiretta.  

La storia dell’amministrazione straordinaria, in ogni caso, risulta legata più che alle norme e alla loro 

interpretazione tecnico-giuridica, alle scelte politiche di gestione di vicende che hanno segnato il declino 

di grandi complessi industriali e produttivi del Paese e che hanno impresso in modo indelebile il loro 

nome a leggi “su misura”, con cui si è operato un progressivo assestamento ed ampliamento del campo 

di applicazione dell’amministrazione straordinaria, puntellato dall’intervento straordinario 

dell’integrazione salariale: decreto Parmalat (l. 347/2003, conv. in l. n. 39/2004 decreto Marzano), 

decreto Volare (d.l. 281/2004), decreto Alitalia (d.l.134/2008 conv. in l. 166/2008172), decreti Ilva 

(diciassette decreti dal 2012, l’ultimo dei quali d.l. 180/2025173), solo per citare i più noti.  

 
170 Così Marazza M. 2023c, 310 ss.; Id. 2024a Ma nello stesso senso anche Rocchi L. 2026; Bellomo S., Rocchi L. 2024; Leogrande G. 

2024. 
171 Evidenza la natura intrinsecamente conservativa e soltanto secondariamente liquidatoria dell’amministrazione straordinaria Vallauri M. 

L. 2025. Nello stesso senso Lorea L. 2026. 
172 Per una completa e puntuale ricostruzione della vicenda v. per tutti Santoni F. 2026. 
173 Il d.l. 180/2025 rifinanzia la CIGS per Acciaierie d’Italia S.p.a. in amministrazione straordinaria per un importo pari a 8,6 milioni per il 

2025 e a 11,4 milioni per il 2026 a valere sul Fondo sociale per l’occupazione e la formazione, accreditati direttamente dall’INPS alla società 

tramite trasferimento del relativo importo. Per il gruppo ILVA il co. 168 della legge di bilancio 2026 stanzia 19 milioni per la proroga della 
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Nel quadro complessivo degli strumenti di gestione delle crisi, anche l’autonomo troncone 

rappresentato dalla disciplina speciale dell’amministrazione straordinaria, conferma una consistente linea 

di intervento legislativo storicamente guidata dalla sensibilità politico-istituzionale per l’emergenza 

occupazionale dei grandi complessi industriali e produttivi del Paese, mentre le piccole e medie imprese 

sono rimaste sistematicamente escluse da questo orizzonte. 

2.4 Oltre gli ammortizzatori sociali: gli strumenti del diritto del lavoro per la gestione delle crisi tra 

autonomia collettiva e autonomia individuale 

Oltre agli ammortizzatori sociali, nella congiuntura della crisi, l’impresa ha a disposizione una 

molteplicità di strumenti attraverso i quali gestire il dimensionamento degli organici o i trattamenti 

applicati ai lavoratori, in modo da rispondere alle esigenze di risparmio dei costi legati al lavoro oppure 

alle necessità di ristrutturazione o trasformazione dell’attività produttiva o delle competenze del capitale 

umano. Un armamentario che diventa oggi tanto più necessario valutare per l’ottimale dimensionamento 

dell’organico e per la realizzazione della tutela del lavoro nella crisi d’impresa, visto l’arretramento del 

classico strumento della cassa integrazione straordinaria. 

Il rilancio dell’impresa in crisi può chiedere sacrifici occupazionali, così come ristrutturazioni e nuovi 

investimenti in competenze o ricomposizione dei profili professionali. Ciò è tanto più vero oggi che le 

crisi sono strettamente legate a grandi transizioni (ecologica, demografica, digitale) che diventano vettori 

trasformativi del sistema economico e degli stessi modelli di produzione della ricchezza. Ai fini del 

presente studio, interessa più che passare in rassegna detti strumenti, domandarsi in primo luogo in che 

misura essi siano gestibili attraverso i poteri unilaterali, l’autonomia individuale o l’autonomia collettiva, 

e varie combinazioni di queste fonti. Nella congiuntura della crisi, infatti, risulta fondamentale guardare 

all’agibilità concreta dei diversi strumenti per l’imprenditore, il debitore e gli organi delle procedure, 

anche in funzione del coinvolgimento sindacale e delle forme consentite di espressione dell’autonomia 

privata.  

Deve tenersi conto del fatto che l’apertura della composizione negoziata o il ricorso ad uno degli 

strumenti di regolazione della crisi e dell’insolvenza incidono sui normali poteri datoriali, in quanto si 

assiste alla restrizione o all’annullamento del potere di straordinaria amministrazione in capo agli 

amministratori. Inoltre, la gestione dell’impresa risulta condizionata dal suo dover essere indirizzata alla 

realizzazione di interessi terzi, in particolare quello dei creditori, e dalla necessità di gestione 

conservativa del patrimonio aziendale, che espone gli amministratori a responsabilità verso i soci. Dal 

canto loro le rappresentanze sindacali hanno diritto ad essere coinvolte nelle procedure in base ad una 

norma di carattere generale (art. 4, co. 3 c.c.i.) che, tuttavia, presenta diversi i limiti, sia sostanziali sia di 

coordinamento con le norme di procedimentalizzazione sindacale dei singoli istituti attivati (infra § 5.7.).  

Volendo effettuare una ricognizione degli strumenti lavoristici a disposizione del datore di lavoro o, 

meglio, del debitore, sul piano generale e non specificamente deputato a gestire la “crisi” conclamata, 

possono distinguersi, innanzitutto, gli strumenti conservativi dell’occupazione (principalmente la cassa 

integrazione, le integrazioni salariali erogate dai fondi di solidarietà per i settori esclusi dalla CIGS, il 

trasferimento d’azienda o di suoi rami, i contatti di solidarietà difensivi), da quelli di ridimensionamento 

dell’organico (il licenziamento collettivo ex l. n. 223/1991, gli esodi agevolati, i prepensionamenti, 

l’isopensione), anche se le due specie di strumenti si prestano a varie miscelazioni nei contesti complessi.  

Un fattore essenziale da considerare e imprescindibile ago della bilancia nella selezione degli strumenti 

e delle leve da attivare, come già esposto in precedenza, è sempre stato rappresentato dall’intervento 

pubblico, sotto forma di risorse messe in campo, classicamente con gli ammortizzatori sociali e altre 

tipologie di sussidio: indennità di disoccupazione, integrazioni salariali, scivoli e prepensionamenti174. 

Tale intervento del sistema della sicurezza sociale, infatti, comporta in vario modo l’immissione di risorse 

pubbliche nella gestione delle crisi; cosa che, da un lato, solleva l’impresa seppure parzialmente e 

temporaneamente dai costi del personale e determina un risparmio di spesa specialmente negli strumenti 

 
CIGS anche per finanziamento di attività di formazione professionale funzionale alla bonifica. Per una ricostruzione puntuale dell’intera 

vicenda da ultimo Valente L. 2026. Per la contestualizzazione della rilevanza storica e socio-economica del caso ILVA Laforgia S. 2022. 
174 Cinelli 1986. 
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conservativi (CIGS e integrazioni salariali); mentre, dall’altro lato ammortizza le ricadute e l’impatto 

sociale delle scelte economico-produttive dell’impresa che incidono sul personale (trattamenti di 

disoccupazione ordinari e speciali, prepensionamenti, trattamenti di natura previdenziale connessi a 

politiche attive e ad accordi di transizione occupazionale).  

D’altro canto, il ricorso a strumenti di ridimensionamento degli organici o dell’attività di impresa non 

è incompatibile con la prospettiva del risanamento, non soltanto nell’ottica di migliore commerciabilità 

dell’impresa in vista di un suo trasferimento, ma anche nell’ottica di rilancio dell’attività di impresa con 

assetti e caratteristiche trasformate e più adatte a confrontarsi con il mercato. Ciò è tanto più vero quando 

anche il mercato e il sistema economico-produttivo si confrontano con grandi transizioni e shock esogeni. 

Le scelte e i percorsi da attivare per gestire situazioni critiche possono essere, anche fortemente175, 

condizionati dai costi economici connessi alla riduzione di personale, come ad esempio il c.d. ticket del 

licenziamento176 e, in passato, il contributo di mobilità177.  

Al di fuori di considerazioni di puro costo economico, è chiaro che l’agibilità o meno dei diversi 

strumenti è connessa a scelte di opportunità di varia natura, anche e soprattutto di carattere sociale, al 

contesto sindacale e delle relazioni industriali in cui si muove l’azienda, a fattori interni ed esogeni, alla 

realtà economico-sociale territoriale, a pressioni anche istituzionali e politiche che possono suggerire, e 

in effetti spesso suggeriscono, di affrontare la crisi presso sedi istituzionali, a livello territoriale, regionale 

o ministeriale a seconda della rilevanza del fenomeno da gestire. 

In linea generale e limitandosi a qualche sommario accenno, è possibile distinguere in relazione alle 

fonti, alle modalità di attivazione e ai soggetti coinvolti tra: a) strumenti mediati dal sindacato, cioè resi 

possibili soltanto in base ad un accordo sindacale che, quindi, ne costituisce il presupposto indispensabile; 

b) strumenti rimessi al potere unilaterale del datore di lavoro, sottoposto a vincoli di informazione e 

consultazione sindacale (procedimentalizzazione del potere datoriale); c) strumenti rimessi al potere 

unilaterale datoriale libero, che attinge direttamente dalla legge la propria fonte di legittimazione; d) 

strumenti rimessi all’autonomia individuale, e quindi all’accordo delle parti, generalmente da stipularsi 

in sede protetta. 

Rientrano nell’ipotesi sub a): 

- i contratti di prossimità stipulati ex art. 8, d. l. 138/2011, convertito in l. 148/2011 che, tra le proprie 

finalità, possono annoverare anche la “gestione delle crisi aziendali e occupazionali”;  

- i contratti di espansione ex art. 41, d.lgs. 148/2015178 che, anche con scopo di ricambio generazionale, 

“nell’ambito dei processi di reindustrializzazione e riorganizzazione delle imprese” di maggiore 

dimensione, consentono un prepensionamento con anticipo fino a sette anni, con oneri parzialmente 

a carico dell’INPS;  

- gli accordi di isopensione previsti dall’art. 4, co. 1 ss., l. 92/2012, “nei casi di eccedenza di personale” 

per aziende con almeno 15 dipendenti che consentono una sorta di prepensionamento fino a sette anni 

di anticipo, con oneri a carico dell’impresa e con pagamento della prestazione da parte dell’INPS;  

- il contratto di solidarietà ex art. 21, co. 1, lett. c), d. lgs. 148/2015 finalizzato ad “evitare, in tutto o 

in parte, la riduzione o la dichiarazione di esubero del personale” con riduzione dell’orario di lavoro 

e connesso intervento dell’integrazione salariale straordinaria. 

Rientrano nelle ipotesi sub b):  

- i licenziamenti collettivi ex l. 223/1991 per “riduzione o trasformazione dell’attività o del lavoro” 

nelle aziende con almeno 15 dipendenti (art. 24) o all’esito della CIGS che “ritenga di non essere in 

 
175 Gambacciani M. 2023 per una puntuale e originale ricostruzione dei costi e degli oneri diretti e indiretti connessi alle procedure di 

licenziamento collettivo, aggravati dal mancato accordo sindacale, che concorrono a configurare una sorta di coazione indiretta al negoziato, 

ponendo in capo al datore di lavoro un vero e proprio dovere a contrarre (passim, spec. Cap III).    
176 Previsto dall’art. 2, co. 31, l. 91/2012, inizialmente per le imprese rientranti nel campo di applicazione della CIGS e successivamente 

esteso, con la progressiva estensione del campo di applicazione anche per i settori e per le imprese in precedenza non coperte dalla CIGS, 

ad opera del d. lgs. 148/2015 (cfr. art. 20, co. 3bis e 3ter).  
177 L’art. 5, co. 4, l. n. 223/1991, successivamente abrogato dalla l. n. 91/2012 prevedeva che per ciascun lavoratore posto in mobilità 

l'impresa dovesse versare all’INPS una somma pari a sei volte il trattamento mensile iniziale di mobilità spettante al lavoratore (somma 

ridotta alla metà nel caso di accordo sindacale). 
178 Il contratto di espansione introdotto in via sperimentale e temporanea nel 2015 è stato via via confermato e prorogato, anche per il 2026, 

sebbene sembra sia destinato ad andare in esaurimento. 
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grado di garantire il reimpiego a tutti i lavoratori sospesi e di non poter ricorrere a misure alternative” 

(art. 4). Tenendo conto, peraltro, che nell’ambito degli accordi sindacali di mobilità, qualora 

prevedano il “riassorbimento parziale o totale dei lavoratori ritenuti eccedenti”, è possibile convenire 

deroghe all’art. 2103 c.c. (art. 4 co. 11) ed è possibile “al fine di evitare le riduzioni di personale” 

regolare “il distacco di uno o più lavoratori dall’impresa ad altra per una durata temporanea” (art. 8, 

co.3, d.l. 148/1993 conv. il l. 236/1993);  

- i licenziamenti collettivi nel contesto della c.d. delocalizzazione di cui alla l. 234/2021 (co. 224 e ss.) 

sottoposti alla particolare procedura per le imprese con almeno 250 dipendenti che intendano 

procedere alla chiusura di una sede, di uno stabilimento, di una filiale, o di un ufficio o reparto 

autonomo situato nel territorio nazionale, con cessazione definitiva della relativa attività e con 

licenziamento di un numero di lavoratori non inferiore a 50, purché non si trovino “nelle condizioni 

di cui agli articoli 2, comma 1, lettere a) e b), e 12 del decreto legislativo 12 gennaio 2019, n. 14”, 

cioè in condizione di crisi, di insolvenza e di pre-crisi179; 

- la CIGS per “riorganizzazione aziendale, anche per realizzare processi di transizione” individuati e 

regolati da fonte ministeriale (art. 21, co. 1 lett. a e co. 2, d. lgs. 148/2015). Il programma di 

riorganizzazione aziendale deve presentare un piano di interventi volto a fronteggiare le inefficienze 

della struttura gestionale o produttiva ovvero a gestire processi di transizione e deve contenere 

indicazioni sugli investimenti e sull’eventuale attività di formazione dei lavoratori. Tale programma 

deve, in ogni caso, essere finalizzato a un consistente recupero occupazionale anche in termini di 

riqualificazione professionale e di potenziamento delle competenze del personale interessato alle 

sospensioni o alle riduzioni dell'orario di lavoro; 

- la CIGS per “crisi aziendale, ad esclusione, a decorrere dal 1° gennaio 2016, dei casi di cessazione 

dell’attività produttiva dell’azienda o di un ramo di essa” (art. 21, co. 1 lett. b) e co. 3, d. lgs. 

148/2015); dove per crisi aziendale si intende una situazione connotata da indicatori economico-

finanziari di bilancio riferiti al biennio precedente negativi ovvero involutivi dove si prevede la 

continuazione dell’attività e la salvaguardia, seppure parziale, dell’occupazione. È quindi richiesta la 

presentazione del “piano di risanamento” volto a fronteggiare gli squilibri di natura produttiva, 

finanziaria, gestionale o derivanti da condizionamenti esterni. Il piano deve indicare gli interventi 

correttivi da affrontare e gli obiettivi concretamente raggiungibili finalizzati alla continuazione 

dell’attività aziendale e alla salvaguardia occupazionale” 180; 

- gli omologhi trattamenti di integrazione salariale straordinaria previsti dai fondi di solidarietà 

bilaterali settoriali o dal fondo di integrazione salariale costituito presso l’INPS per le imprese escluse 

dal campo di applicazione della CIGS (art. 26 ss. d. lgs. 148/2015)181;  

- i contratti di solidarietà difensivi (ex art. 21, co. 1, lett. c) e co. 5, d. lgs. 148/2015) che stabiliscono 

una riduzione dell’orario di lavoro al fine di evitare, in tutto o in parte, la riduzione o la dichiarazione 

di esubero del personale;  

- gli accordi di transizione occupazionale all’esito della CIGS e con accesso ai programmi regionali di 

Garanzia Occupabilità Lavoratori (art. 22-ter, l. lgs. n. 148/2015)182; 

- i trasferimenti di ramo di azienda o di azienda previsti dall’art. 47, l. n. 428/1990, anche nelle varianti 

derogatorie speciali per imprese in crisi o insolventi di cui ai commi 1bis, 4 bis, 5 e 5 bis. 

Tra gli strumenti di cui al punto c), rimessi al potere unilaterale datoriale, si può ricordare: 

 
179 L’originaria formulazione del c. 226 era diversa e ingenerava il dubbio dell’inclusione nel suo campo di applicazione delle imprese in 

condizione di pre-crisi senza una ragionevole prospettiva di risanamento. Per un commento in tal senso cfr. Alvino I. 2022. La modifica 

apportata alla disposizione con il d. lgs. n. 136/2024 (art. 52, co.1) ha chiarito l’esclusione dal suo campo di applicazione dei “datori di 

lavoro che si trovano nelle condizioni di cui agli articoli 2, comma 1, lettere a) e b), e 12 del decreto legislativo 12 gennaio 2019, n. 14”. 

Nell’economia del presente lavoro non ci occuperà della previsione, in quanto non applicabile alla crisi ed anche perché non sembra 

inquadrabile tra le misure volte al risanamento dell’impresa. Per approfondimenti si rinvia a Romei R. 2022; Nuzzo 2022; Mezzacapo D.  

2022; Maraga R. 2023. 
180 Sui requisiti di accesso D.M. n. 33/2022 e D.M. n. 94033/2016. 
181 L’istituzione dei fondi, inizialmente limitata alle aziende con almeno 15 addetti (l. 92/2012), è stata successivamente estesa, prima alle 

imprese con almeno 5 addetti (art. 26, co. 7, d. lgs. 148/2015) e successivamente anche a quelle con un solo addetto (art.  26, co. 7 bis, d. 

lgs. 148/2015 introdotto dalla l. 234/2021). 
182 Circ. Min Lav. 18 marzo 2022, n. 6. Garofalo F. 2023; Id. 2022a. 

https://www.normattiva.it/uri-res/N2Ls?urn:nir:stato:decreto.legislativo:2019-01-12;14
https://www.normattiva.it/uri-res/N2Ls?urn:nir:stato:decreto.legislativo:2019-01-12;14
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- la possibilità di assegnare il lavoratore a mansioni appartenenti al livello di inquadramento inferiore, 

purché rientranti nella medesima categoria legale, “in caso di modifica degli assetti organizzativi 

aziendali che incide sulla posizione del lavoratore” (art. 2103, co. 2, c.c.); 

-  la disdetta unilaterale dei contratti collettivi aziendali applicati. 

Per quanto riguarda le ipotesi sub d), è possibile richiamare: 

- gli accordi risolutivi incentivati (esodi agevolati);  

- gli accordi risolutivi individuali di “non opposizione al licenziamento” nell’ambito di procedure di 

licenziamento collettivo o contratti di solidarietà e connessa corresponsione della NASPI183; 

- i patti in deroga all’art. 2103 c.c. di modifica delle mansioni, della categoria legale e del livello di 

inquadramento e della relativa retribuzione, “nell’interesse del lavoratore alla conservazione 

dell’occupazione” da sottoscriversi in sede protetta (c.d. patti in deroga ex art. 2103, co. 6); 

-  gli accordi di rideterminazione della retribuzione (salvo ovviamente il trattamento previsto dal 

contratto collettivo) o gli accordi di modifica del contratto collettivo applicato al rapporto di lavoro. 

Rispetto ai diversi strumenti appena menzionati interessa comprendere come essi si innestino 

all’interno delle trattative o delle procedure negoziali e concorsuali disciplinate dal Codice. In 

particolare, interessa comprendere la stessa “doverosità” del ricorso a tali strumenti in presenza di uno 

squilibrio economico finanziario o di insolvenza accertato ai sensi del Codice, da parte degli 

amministratori e degli organi delle procedure. Così come interessa approfondire se l’apertura di una 

procedura di regolazione della crisi, incida in qualche modo, modificandolo, sul potere - in larga parte 

già sindacalmente procedimentalizzato - del datore di lavoro nella gestione delle eccedenze di personale 

e nelle scelte circolatorie dell’azienda o di suoi rami, ad esempio nel caso di licenziamento collettivo, 

trasferimento d’azienda, o accesso alla cassa integrazione guadagni. Il che significa, in ultima analisi, 

rispondere all’interrogativo se, l’inserimento di detti strumenti all’interno degli strumenti disciplinati dal 

Codice, determini l’applicazione al potere datoriale di ulteriori limiti, formali e sostanziali, rispetto a 

quelli già previsti per i singoli strumenti, mettendo capo ad una sorta di diritto del lavoro speciale nella 

crisi.  

A tali interrogativi, qui soltanto proposti, si tenterà di fornire una risposta nel prosieguo e al termine 

dell’indagine (cfr. infra § sez. V).  

3. Sez. III –La prevenzione della crisi e il recupero di centralità del risanamento dell’impresa: la 

svolta degli anni Duemila 

3.1 La Direttiva Insolvency: la prevenzione e l’emersione precoce della crisi come valori guida. 

Dalla tutela patrimoniale del credito alla tutela del valore dell’impresa  

Si è visto in precedenza come il sistema degli ammortizzatori sociali per l’impresa in crisi si sia evoluto 

nel tempo nel segno di una maggiore responsabilizzazione dell’impresa, rispetto non soltanto all’uso 

dell’ammortizzatore sociale in sé considerato, ma anche alla gestione delle conseguenze della crisi sul 

piano occupazionale. La razionalizzazione del ricorso alle integrazioni salariali e alle indennità di 

disoccupazione a supporto della gestione della crisi ha assunto una più decisa proiezione verso il 

risanamento, abbandonando le strade – molto battute in passato – della mera conservazione in vita 

dell’impresa al solo scopo di salvaguardarne i livelli occupazionali. Parte proprio dalla riforma degli 

ammortizzatori l’impulso ad affrontare la crisi in tempi ragionevoli e a gestire il destino dell’impresa, sia 

esso il risanamento oppure la liquidazione, con gli strumenti più appropriati. 

Non è questa, peraltro, una nuova concezione soltanto lavoristica dell’impresa in crisi. Nello stesso 

volgere del tempo, sul versante del diritto societario e del diritto fallimentare, si registra proprio in quegli 

anni un’accelerazione del movimento riformatore della disciplina dell’impresa, che sarà portato a pieno 

compimento successivamente con il Codice della crisi. A metà degli anni Dieci la riforma del diritto 

fallimentare (d.l. 83/2015 conv. in l. 132/2015) attenuava l’impostazione liquidatoria delle procedure 

concorsuali, proseguendo un processo riformatore già avviato negli anni 2005-2006 e continuato in modo 

 
183  Art. 4, comma 4, D.M. n. 94033. 
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incessante nel periodo successivo184, fino ad approdare all’approvazione del Codice nel 2019. In virtù di 

questo lento percorso di riforma era già stata temperata l’originaria finalità liquidatoria delle procedure 

concorsuali verso obiettivi anche di recupero dell’impresa e della continuità aziendale ed erano state 

valorizzate soluzioni negoziali di gestione dell’insolvenza. Il focus normativo si era lentamente spostato 

sulla “conservazione dei valori dell’impresa”185, a servizio del debito. Fino al 2015, tuttavia, la continuità 

aziendale era ancora assorbita dal paradigma fallimentare e orientata alla logica del miglior realizzo 

nell’interesse dei creditori, più che alla ripresa e al risanamento della compagine aziendale in quanto 

tale186. Non era l’impresa, ma il patrimonio al centro dell’attenzione del legislatore.  

I primi segnali di un cambiamento sostanziale vengono a maturazione proprio in quegli anni, a livello 

europeo e sul fronte del diritto interno. A livello UE la Raccomandazione della Commissione 12 marzo 

2014 n. 135 stabiliva direttive per la ristrutturazione aziendale e per fornire all’imprenditore fallito una 

seconda opportunità, poi confluite nel Regolamento UE n. 848/2015, relativo alle procedure di insolvenza 

transfrontaliere. Il Regolamento comprendeva nella propria sfera applicativa anche le situazioni in cui 

sussistesse soltanto una probabilità di insolvenza, con lo scopo di evitare l’insolvenza del debitore e la 

cessazione delle attività.  

Nel 2016 la Commissione adottava la proposta di Direttiva in materia di procedure di ristrutturazione, 

insolvenza e liberazione dai debiti (COM(2016)723) che è sfociata successivamente nella Direttiva 

Insolvency (Direttiva (UE) 2019/1023). Tutti questi atti risultano decisamente orientati, come mai prima, 

non soltanto a governare le procedure di liquidazione (ex fallimento), ma anche a salvaguardare per 

quanto possibile l’impresa produttiva e sana e a identificare il prima possibile i segnali dello squilibrio. 

Non è più soltanto la soddisfazione dei creditori al centro dell’attenzione, ma anche la possibilità di 

salvare l’impresa187, garantendone la continuità e la connessa continuità occupazionale. Il fattore tempo, 

cioè l’anticipata individuazione dei segnali di crisi, in questo contesto è fondamentale per agire 

tempestivamente senza attendere il vero e proprio manifestarsi dell’insolvenza188. 

Contemporaneamente, sul fronte interno, il Ministro della giustizia costituiva nel 2015 la prima 

Commissione Rordorf per lo studio del riordino delle procedure concorsuali (d.m. 28 gennaio 2015) che 

poi porterà, dopo un percorso lungo e travagliato, anche a causa del sopravvenire della pandemia da 

Covid-19, all’approvazione del Codice189. Nelle premesse del decreto ministeriale di costituzione della 

Commissione Rordorf I si faceva espresso riferimento alla necessità di favorire l’emersione tempestiva 

della crisi, di fornire ampio supporto alle esigenze di continuità dell’impresa, incentivando il concordato 

preventivo con continuità aziendale, con salvaguardia dei livelli occupazionali190.  

 
184 Il processo di riforma dell’originaria l. fall. è stato molto lungo. Si può far risalire al 2001 la prima Commissione Trevisanato (che già 

proponeva la riforma del concordato preventivo, della liquidazione coatta amministrativa e l’introduzione dell’amministrazione 

straordinaria) che tuttavia non portò a risultati utili. Le principali tappe riformatrici della l. fall. si collocano nel 2005-2006 (d.l. 35/2005 

conv. in l. 80/2005 e successivamente d. lgs. 5/2006) quando si cercò di valorizzare la conservazione delle componenti positive dell’impresa 

limitando il completo e immediato spossessamento del fallito, con l’eliminazione della amministrazione controllata, la modifica della 

revocatoria fallimentare, l’introduzione di norme sugli accordi di ristrutturazione dei debiti, la riforma del concordato preventivo, 

l’introduzione del comitato dei creditori suddiviso in classi, la modifica dell’amministrazione straordinaria. Nel 2007 vennero apportate 

ulteriori modifiche alla l. fall. (d. lgs. 169/2007) per un miglior coordinamento del concordato preventivo con il concordato fallimentare. 

Nel 2012 si rafforzò la procedura di ristrutturazione dei debiti e furono apportate modifiche al concordato preventivo per favorire la 

continuità aziendale rispetto alla chiusura e si introdusse una procedura di allerta per rilevare tempestivamente la crisi e incentivare soluzioni 

negoziali stragiudiziali (d.l. 83/2012 conv. in l. 134/2012 e d. l. 69/2013 conv. in l. 98/2013).  
185 Così Montalenti P. 2020, 830 ss.; Id. 2018, 62 ss. per la ricostruzione storica dell’evoluzione della disciplina dell’impresa e del diritto 

concorsuale.  
186 V. però per una maggiore apertura di orizzonti, proprio nella prospettiva del risanamento, già con la riforma della l. fall. del 2012/2013, 

Tullini P. 2014, 201.  
187 Inzitari B. 2023a, 23. 
188 De Matteis S. 2017, 2 ss.; Aprile F. 2024, 2 ss. 
189 Nel 2015 è stata nominata la prima Commissione Rordorf (Commissione Rordorf I) incaricata dello studio della riforma del diritto 

fallimentare e della modifica del concordato preventivo. Nel 2017 è stata nominata la seconda Commissione Rordorf II per l’elaborazione 

del decreto legislativo di attuazione della legge delega (l. 155/2017) per la riforma delle procedure concorsuali che ha portato al superamento 

definitivo della l. fall. e all’approvazione del Codice e dell’insolvenza con d. lgs. 14/2019, la cui entrata in vigore è rimasta però sospesa a 

causa della pandemia. Successivamente, nel 2021, è stata incaricata la Commissione Pagni per lo studio di ulteriori modifiche al Codice 

(tra le quali l’introduzione della composizione negoziata e l’attuazione della Direttiva Insolvency, poi approvate con d.l. 118/2021 conv. in 

l. 147/2021), salvi successivi decreti correttivi di cui si dirà in seguito. 
190 Rordorf R. 2019, 129-130; Albi P. 2019. 
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Il moto riformatore che attraversava, da un lato il diritto del lavoro e, dall’altro lato, il diritto 

concorsuale, in quegli anni convergeva a valorizzare, più del passato, la prospettiva del risanamento 

dell’impresa, favorendo il recupero dell’equilibrio economico finanziario e della funzionalità produttiva 

dell’impresa in quanto tale, oltre la gestione degli effetti liquidatori e patologici della crisi attraverso 

l’articolazione dei quadri e delle procedure di ristrutturazione. Emergeva chiaramente la tensione a 

valorizzare l’impresa sana, come un prius logico-funzionale dell’occupazione. 

Se è vero che la normativa europea ha dato impulso al processo di riforma del diritto interno, è anche 

vero che questo processo riformatore era iniziato già autonomamente nel nostro Paese da diversi anni. 

Come detto l’ordinamento italiano si era già dotato, in anticipo rispetto ad altri paesi europei, di procedure 

negoziali di ristrutturazione dei debiti, come i piani attestati di risanamento e gli accordi di 

ristrutturazione dei debiti, sottratti all’azione revocatoria in caso di fallimento. Il nostro legislatore aveva 

già lavorato sul fronte del concordato preventivo al fine di consentire una regolazione dall’insolvenza in 

fase pre-liquidatoria.  

La Raccomandazione 2104/135 e la  Direttiva Insolvency 2109/1023 però vanno oltre. Fanno spazio 

alla ristrutturazione dei debiti in un’ottica alternativa alle procedure liquidatorie e non necessariamente 

preparatoria a queste. La ristrutturazione in una fase precoce intende massimizzare il valore totale 

dell’impresa, non soltanto nell’interesse dei creditori, ma anche nell’interesse dei dipendenti, dei 

proprietari (soci e investitori) e dell’economia in generale. La ristrutturazione viene tenuta separata dalle 

procedure di insolvenza, nella consapevolezza che quando si aprono le procedure e il concorso dei 

creditori, ormai la sopravvivenza dell’impresa è messa a serio rischio. Se c’è l’opportunità di salvare e 

risanare l’impresa, occorre evitare l’apertura delle procedure liquidatorie e l’applicazione del diritto 

speciale concorsuale, da un lato proteggendo l’impresa e il patrimonio dalle azioni esecutive del concorso 

(art. 6 Direttiva), dall’altro lato conservando al debitore i poteri gestori sull’impresa in crisi (art. 5 

Direttiva), senza spossessamento. Da qui l’indicazione di anticipare l’emersione della crisi e di procedere 

alla “ristrutturazione precoce di imprese sane” che contribuisce, anche, alla salvaguardia dei posti di 

lavoro, con effetti positivi sull’economia in generale.  

La salvaguardia dei posti di lavoro non è però un obiettivo in sé della Direttiva191, ma un effetto 

positivo, e voluto, della ristrutturazione delle imprese sane. L’obiettivo primario è salvare il valore 

dell’impresa, quindi l’obiettivo è il risanamento, l’impresa sana crea valore anche per i lavoratori e per 

tutti i portatori di interessi (il paradigma logico-costituzionale è quello della sentenza della Cassazione 

n. 711/1980). È fuori dall’orizzonte della Raccomandazione e della Direttiva, invece, la continuazione 

dell’attività di un’impresa senza prospettive; anzi, al contrario, la ristrutturazione deve riguardare soltanto 

le imprese per le quali esista una probabilità di risanamento, al fine di garantire la sostenibilità economica. 

L’indicazione della Direttiva è quella di limitare temporalmente la fase della ristrutturazione (cfr. art. 6 

Direttiva), perché essa comporta il sacrificio, necessariamente temporaneo, dei creditori, impossibilitati 

ad aprire la procedura liquidatoria o aggredire il patrimonio aziendale con azioni esecutive individuali.  

Nella Direttiva il risanamento con il recupero dell’equilibrio allora è posto in alternativa alla 

liquidazione. Pur in una prospettiva tesa a favorire il più possibile la preservazione dell’impresa, la 

Direttiva vuole evitare incertezze e chiede di procedere alla liquidazione delle imprese non sane in tempi 

ragionevoli. L’efficienza e la rapidità delle procedure costituiscono garanzia della certezza del diritto 

(Cons. 85 e 86) e dell’affidamento di mercato. L’early warning e i quadri di ristrutturazione da esperire 

in tempi definiti servono a migliorare le opportunità di risanamento, non certo ad impedire o rinviare 

irragionevolmente la liquidazione, quando non sussistano concrete prospettive di superamento 

dell’insolvenza. Non rientra negli scopi della Direttiva conservare l’impresa a tutti i costi.  

È diffusa in dottrina, specialmente giuslavoristica, una valutazione critica della regolazione europea 

ritenuta non sufficientemente attenta agli interessi dei lavoratori nella crisi e ancora troppo sbilanciata 

sulla protezione degli interessi dei creditori. Un orientamento, questo, che richiede una più attenta 

valutazione complessiva della sintesi di interessi sottesa al valore guida del risanamento. 

 
191 V., però, Renzi S., Vallauri M.L., 2023, 65-66 che valorizzano la visione sociale dell’impresa in crisi emergente dalla Direttiva; Renzi S. 

2025, 58. 
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Non sembra affatto che l’obiettivo della Raccomandazione e della Direttiva sia soltanto quello della 

soddisfazione immediata dei creditori. Semmai è il contrario: l’interesse dei creditori, tradizionalmente 

prevalente nella l. fall. su quello degli azionisti, dei lavoratori e dello stesso debitore, subisce un 

ridimensionamento, per il tempo strettamente necessario a consentire al debitore di conservare la gestione 

dell’impresa e perseguire un piano di ristrutturazione realistico in una fase precoce, con l’obiettivo di 

impedire l’insolvenza e di assicurare la sostenibilità economica, “così da tutelare i posti di lavoro e 

preservare l’attività imprenditoriale” (art. 4 Direttiva). Un piano di ristrutturazione che, però, deve essere 

serio e non strumentalizzato, cioè effettivamente in grado di “impedire l’insolvenza e garantire la 

redditività di impresa” (Cons. 16 Raccomandazione e art. 1 Direttiva).  

Rispetto alla Raccomandazione, la Direttiva Insolvency fa un passo oltre, in quanto introduce gli 

strumenti di allerta precoce, cioè “strumenti chiari e trasparenti in grado di individuare situazioni che 

potrebbero comportare la probabilità di insolvenza e di segnalare al debitore la necessità di agire senza 

indugio” (art. 3 Direttiva). Introduce quindi un dovere di attivazione precoce del debitore, a salvaguardia 

dell’interesse non solo proprio e degli azionisti192, ma anche dei creditori e degli altri portatori di 

interesse. Si giustifica in ragione di questo dovere di attivazione anticipata e di comportamento ispirato 

alla precauzione, l’allestimento di assetti adeguati alla rilevazione precoce della crisi. Un dovere la cui 

violazione può fondare la responsabilità risarcitoria di amministratori, sindaci, revisori “non per aver 

provocato la crisi (secondo la prospettiva tradizionale), ma per non aver reagito adeguatamente ad 

essa”193. La salvaguardia dell’impresa, da proteggere dalla situazione di crisi, non è però un valore 

assoluto, cede il passo al concorso dei creditori, appena si evidenzia la non efficienza ovvero l’inidoneità 

del piano di ristrutturazione a raggiungere l’obiettivo primario del risanamento.   

La preservazione del potere gestorio corrente sull’impresa in capo al debitore, senza spossessamento, 

costituisce un punto essenziale della Direttiva, precondizione per poter porre in essere soluzioni negoziali 

di ristrutturazione, senza essere da subito risucchiati nelle procedure concorsuali giudiziali. 

Uno slancio nella direzione di un’ulteriore anticipazione della gestione della crisi è fornito oggi dalla 

Direttiva Pre-pack o Insolvency III (Direttiva UE 2026/799 del 30 marzo 2026 del Parlamento europeo 

e del Consiglio). Trattandosi di una regolazione indirizzata esclusivamente alle procedure liquidatorie194, 

esula dall’ambito del presente studio. Sul piano sistematico, tuttavia, appare rilevante sottolineare come 

la Direttiva sia protesa a favorire, nel contesto di procedure liquidatorie, il realizzo dei beni attraverso la 

vendita dell’impresa, o di parte di essa, in regime di continuità aziendale. Il trasferimento totale o parziale 

di un’impresa a un acquirente dell’intera impresa o di una sua parte sufficientemente rilevante permette 

all’impresa di continuare a operare come unità economicamente produttiva e ciò rappresenta una 

soluzione preferibile rispetto alla vendita dei singoli beni cioè alla “liquidazione atomistica” (Cons. 29). 

Inoltre, la Direttiva mira ad anticipare la preparazione aziendale, appunto il pre-pack, alla fase 

antecedente all’apertura formale della procedura di insolvenza, al fine di ridurre i tempi e massimizzare 

il valore degli attivi trasferendo l’azienda o suoi rami ad un acquirente preventivamente individuato195. 

Molto significativo è che tra gli scopi dichiarati della continuità indiretta vi sia anche quello di 

“preservare l’occupazione” (Cons. 32), sebbene l’obiettivo principale della procedura di pre-pack sia 

quello di consentire la liquidazione dei beni del debitore mediante la vendita dell’impresa, o di parte di 

essa, in regime di continuità aziendale nel contesto di una procedura di insolvenza “al fine di soddisfare 

nella misura più ampia possibile i crediti di tutti i creditori”. Pur essendo una procedura a finalità 

liquidatoria la Direttiva non punta alla “massima” soddisfazione dei creditori, bensì alla “più ampia” 

soddisfazione degli interessi dei creditori, proprio per tener conto di altri interessi, in particolare dei 

lavoratori. L’impostazione, da questo punto di vista, è abbastanza dirompente in quanto viene meno il 

 
192 Di Marzio F. 2018a, 199. 
193 Di Marzio F. 2018a, 200. La Direttiva prevede una responsabilità diretta in capo ai dirigenti (art. 19) che sono chiamati a tenere 

debitamente conto: a) degli interessi dei creditori e dei detentori di strumenti di capitale e degli altri portatori di interessi; b) della necessità 

di prendere misure per evitare l’insolvenza; e c) della necessità di evitare condotte che, deliberatamente o per grave negligenza, mettono in 

pericolo la sostenibilità economica. 
194 La Direttiva qualifica espressamente la procedura di pre-pack come procedura liquidatoria ai sensi dell’art. 5, § 1 della Direttiva 2001/23 

sul trasferimento d’azienda (art. 22). 
195 Per un commento Mandrioli L. 2025a. 
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concetto di massima soddisfazione creditoria delle procedure liquidative. La continuità dell’impresa è 

assunta a valore in sé, in quanto in grado di soddisfare al meglio la pluralità degli interessati che orbitano 

attorno all’impresa: creditori, lavoratori, azionisti e clienti. La competitività della procedura di vendita e 

il coinvolgimento deliberativo del comitato dei creditori costituiscono elementi di garanzia della tutela 

dell’interesse creditorio nelle procedure di pre-pack, ma è interessante notare come tra i criteri di 

selezione dell’offerta migliore tra quelle concorrenti sia espressamente previsto il mantenimento 

dell’occupazione, che pertanto dovrebbe far preferire nelle procedure competitive le offerte caratterizzate 

da una maggiore sostenibilità sociale (art. 33). Inoltre, il coinvolgimento attivo degli stessi lavoratori in 

quanto creditori è garantito dalla possibilità di essere ammessi a partecipare alle procedure deliberative 

in seno al comitato dei creditori (art. 45). La Direttiva Pre-pack conferma una volta di più il valore 

oggettivo riconosciuto dall’ordinamento europeo all’impresa, ad un tempo come organismo produttivo e 

come fonte di occupazione, in quanto tale da preservare, per quanto possibile, dallo smembramento 

atomistico anche nell’ambito di procedure inequivocabilmente liquidatorie. Conferma, inoltre, come 

meglio si vedrà nel successivo § 3.6, la piena compatibilità concettuale tra continuazione dell’esercizio 

dell’impresa e procedure liquidatorie, nel senso che la continuazione dell’impresa e del suo esercizio, da 

parte dello stesso imprenditore o degli organi delle procedure, costituisce la soluzione atta a preservare 

al meglio il valore oggettivo dell’impresa in vista della sua vendita o cessione per la migliore 

soddisfazione del ceto creditorio, dei lavoratori occupati e dell’economia in generale196. Da ultimo nella 

Direttiva sembra farsi largo una più ampia considerazione della salvaguardia degli interessi dei lavoratori 

nelle procedure liquidatorie, pur ammettendo la derogabilità dell’art. 2112 c.c., come si desume 

inequivocabilmente dall’espressa qualificazione della fase liquidatoria della procedura di pre-pack come 

procedura rientrante nell’eccezione di cui all’articolo 5, paragrafo 1, della Direttiva 2001/23/CE (Cons. 

33 e art. 22)197.  

3.2 Il Codice della crisi e dell’insolvenza e la priorità del risanamento rispetto alla liquidazione 

Sulla scia delle trasformazioni già avviate negli anni precedenti sul fronte interno e sul versante 

europeo, il Codice porta a compimento un progetto di radicale innovazione dell’approccio alla crisi e 

all’insolvenza. Si sancisce il passaggio dall’idea del diritto dell’insolvenza come diritto essenzialmente 

imperniato sulla responsabilità patrimoniale, all’idea di un diritto del risanamento aziendale, basato sulla 

ristrutturazione del debito. Alla classica funzione satisfattiva creditoria si affianca la prioritaria funzione 

esdebitativa dell’impresa198. 

In accordo con il criterio direttivo di cui all’art. 2, co.1, lett. g) della legge delega 155/2017199, la 

liquidazione giudiziale rappresenta ormai una soluzione residuale, mentre si favorisce il ricorso ad altri 

strumenti di regolazione della crisi e dell’insolvenza, soprattutto negoziali e stragiudiziali: la 

composizione negoziata della crisi, l’accordo sul piano attestato, il piano di ristrutturazione soggetto ad 

omologazione, l’accordo di ristrutturazione dei debiti, il concordato in continuità diretta e indiretta. In 

generale le tecniche di conservazione delle strutture produttive sono favorite, come dimostra la 

preferenza del concordato preventivo in continuità rispetto a quello liquidatorio, l’introduzione del piano 

di ristrutturazione omologato200 e le regole di votazione del concordato in continuità rispetto a quello 

liquidatorio201. Tutti strumenti con i quali si cerca di valorizzare ogni componente attiva dell’azienda, 

 
196 Marazza M. 2023d, § 2. 
197 Per considerazioni critiche Capizzi A. 2025 secondo il quale, facendo un parallelismo con l’amministrazione straordinaria, vede nella 

deroga all’art. 2112 c.c. consentita dal pre-pack una alterazione delle regole concorrenziali in quanto attribuire all’impresa il “privilegio di 

essere esentata dalle stringenti regole volte a tutelare i suoi stessi lavoratori, significherebbe che oltre alla compressione dell’interesse del 

ceto creditorio si attribuirebbe, sotto il profilo concorrenziale, un indesiderabile e inefficiente ulteriore privilegio, costituito dalla possibilità 

di collocare sul mercato un complesso aziendale a condizioni che sono invece precluse ai concorrenti” (§ 6). 
198 Di Marzio F. 2023, 19 ss.; Arato M. 2015, 2 ss.; Stanghellini L. 2009.  
199 Il criterio direttivo recita:“Dare priorità di trattazione, fatti salvi i casi di abuso, alle proposte che comportino il superamento della crisi 

assicurando la continuità aziendale, anche tramite un diverso imprenditore, purché funzionali al miglior soddisfacimento dei creditori e 

purché la valutazione di convenienza sia illustrata nel piano, riservando la liquidazione giudiziale ai casi nei quali non sia proposta un'idonea 

soluzione alternativa”. 
200 Nigro A.,Vattermoli D. 2025, 37. 
201 Nel concordato in continuità il piano è approvato anche con il voto favorevole di una minoranza del totale dei crediti rendendo possibile 

l’omologa anche soltanto con una classe favorevole, mentre nel concordato con piano di liquidazione occorre la maggioranza capitaria dei 
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non soltanto patrimoniale e materiale, ma soprattutto imprenditoriale. Al centro dell’attenzione è 

l’impresa, non soltanto il patrimonio. La prosecuzione dell’attività di impresa è idonea a realizzare 

l’interesse dei creditori, unitamente a quello dei soci e dei lavoratori e del sistema economico nel suo 

complesso202. Il cambio di prospettiva rispetto al passato è abissale: la l. fall. disciplinava gli effetti 

dell’insolvenza, mentre il Codice prende in considerazione l’insolvenza per il pregiudizio che determina, 

non solo per i creditori, ma per lo stesso debitore e la collettività.  

Da questo punto di vista si coglie il distacco ideale tra la nuova impostazione del Codice e quella che 

permeava in passato la disciplina della cassa integrazione dell’impresa in crisi, quando la conservazione 

ad oltranza dell’attività, indipendentemente dalla profittabilità e sostenibilità economica, era puramente 

strumentale alla conservazione in vita dei rapporti di lavoro e non viceversa203. Nel Codice si può avere 

una continuità di esercizio volta alla liquidazione, strumentale alle ragioni di soddisfazione dei creditori, 

ma senza infingimenti e con discipline differenziate rispetto a quelle che si applicano ai casi di continuità 

volta al risanamento204.  

In tale diversa prospettiva di reazione anticipata al pericolo di insolvenza, la crisi, anche soltanto 

prospettica (pre-crisi), diventa il baricentro dell’intera disciplina205, benché potesse ritenersi in parte 

implicito, nei doveri di buona amministrazione pure prima della riforma, un dovere fiduciario degli 

amministratori all’emerging insolvency nei confronti non solo dei soci, ma anche dei creditori206.  Nel 

Codice il cambiamento di prospettiva si condensa in due regole innovative delle procedure non 

liquidatorie, soltanto in parte anticipate dalla riforma del 2005:  

a) la regola del “non pregiudizio” (“no creditor worse off”), sostituisce il principio tradizionale della 

“massima” soddisfazione dei creditori, tipico delle procedure fallimentari. Il criterio del non pregiudizio 

significa che uno strumento di regolazione alternativo alla liquidazione giudiziale è preferibile e 

ammissibile, purché realizzi il soddisfacimento dei creditori in misura non inferiore a quella realizzabile 

con la liquidazione stessa. Da ciò deriva che le procedure risanative fondate sulla continuazione sono 

preferite purché economicamente sostenibili, cioè senza sacrificio ingiusto della comunità dei 

creditori207. Il valore di liquidazione per ciascun creditore, soggetto a criteri oggettivi di accertamento ex 

ante, viene a costituire una sorta di soglia minima e sufficiente di soddisfazione del ceto creditorio in 

grado di liberare risorse a favore del risanamento e della continuità; 

b) la relative priority rule con superamento della regola della priorità assoluta (absolute priority rule) 

che imporrebbe tradizionalmente il rispetto delle cause legittime di prelazione (art. 2745 c.c.). La regola 

di priorità relativa consente invece una distribuzione del valore concordatario ad una classe di creditori 

inferiore anche quando una classe antergata dissenziente non sia stata pagata per l’intero, a patto che i 

creditori di rango superiore ricevano comunque un trattamento più favorevole di quelli di grado inferiore 

e non vi siano discriminazioni ingiustificate tra pari grado208.  Si incide così sulle regole distributive della 

 
crediti ammessi al voto. Per il concordato in continuità cfr. art. 109, co. 5 e art. 112, co. 2 sulla ristrutturazione trasversale. Per il concordato 

con liquidazione cfr. art. 109, co.1. Sull’innovatività (e criticità) dei sistemi di formazione del consenso nelle procedure concordatarie si 

rinvia a D’Attorre G. 2023b, 301 ss. che vede una sorta di compensazione dell’approvazione a minoranza, nel rispetto del requisito della 

assenza di pregiudizio (art. 112, co. 3) e nelle regole imperative sulla distribuzione del valore nel caso di presenza di classi dissenzienti (art. 

112, co. 2) (307). 
202 Inzitari B. 2023a, 23. Riportano l’origine di questo approccio alla l. 270/1999 sull’amministrazione straordinaria Pacchi S. 2022, 4 ss. e 

Arato M. 2015, 2.  
203 V. però D’Arcangelo L. 2019, 3, che vede nella filosofia del Codice che guarda all’impresa in senso oggettivo un recupero della 

dimensione pubblicistica del valore dell’impresa scorgendovi una continuità con l’intervento pubblico degli anni ’70 rivolto al recupero 

della capacità produttiva dell’impresa. 
204 Per una lettura che tende a valorizzare la continuità aziendale come volere cardine dell’ordinamento Renzi S. 2024, 44 ss. che mette in 

evidenza anche la parziale declinazione sociale della continuità delle procedure liquidatorie con il richiamo all’affitto d’azienda di cui all’art. 

212 c.c.i.  Sulla macro-distinzione nel Codice tra procedure concorsuali liquidative-dissolutive e procedure conservative a loro volta mirare 

al risanamento, cioè al ripristino dell’equilibrio patrimoniale e al recupero della capacità di soddisfazione delle proprie obbligazioni e 

procedure concorsuali mirare al recupero-riorganizzazione dei complessi produttivi in funzione particolare della successiva cessione a terzi: 

Nigro A., Vattermoli D. 2025, 49. 
205 Inzitari B. 2020, 546 ss. 
206 In tal senso Zoppini A. 2014, 58 ss. 
207 Spiotta M. 2024; Fabiani M. 2025. 
208 Il criterio della relative priority rule è stato introdotto dall’art. 11 della Direttiva Insolvency e l’Italia lo ha accolto all’interno del Codice. 

Sul significato e la portata della regola Pacchi S. 2022; D’Attorre G. 2022c; Grieco F. 2025. 
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soddisfazione del credito tipica della par condicio e sul principio di graduazione dei crediti nel rispetto 

dell’ordine delle cause di prelazione209. Con la regola di priorità relativa si permette la c.d. 

ristrutturazione trasversale (cross class cram down) dei debiti, imponendo alle classi di creditori 

dissenzienti, inclusi i creditori pubblici210, la ristrutturazione approvata con il consenso della 

maggioranza delle classi211. La regola di priorità relativa inoltre incide sulla distribuzione del valore 

liberato dalla ristrutturazione tra soci e creditori: in base alla regola di priorità assoluta non potrebbe 

esserci un trasferimento di valore dalla maggioranza dissenziente dei creditori agli azionisti, cosa oggi 

possibile invece con la relative priority rule212 (sulla rilevanza ai fini lavoristici di questa regola si tornerà 

infra § 5.5). 

L’attenuazione delle rigide regole classiche della responsabilità patrimoniale del debitore nelle 

procedure concorsuali e l’introduzione di una maggiore flessibilità nelle regole distributive del valore 

concordatario, va di pari passo con il potenziamento di strumenti negoziali e deliberativi, basati sul 

consenso maggioritario su piani votati dai creditori suddivisi in classi omogenee (la suddivisione in  classi 

del ceto creditorio è obbligatoria nelle procedure a carattere deliberativo come il concordato preventivo 

e il piano di ristrutturazione soggetto ad omologazione). La flessibilità nell’articolazione dei piani si 

contrappone alla rigidità delle regole antecedenti basate sul principio della universalità e della generalità 

delle procedure concorsuali213, che “ingessavano” i piani e lasciavano l’impresa in una situazione asfittica 

con il rischio di dileguamento dei fornitori, normalmente creditori postergati, anche se strategici per 

l’impresa214. 

Nel Codice la percorribilità di uno degli strumenti di regolazione della crisi messi a disposizione del 

debitore in alternativa alla liquidazione giudiziale, è sempre vincolato al test del “non pregiudizio”215.  

Ciò significa che l’interesse dei creditori rimane fondamentale e centrale nel Codice ma non esclusivo e 

soprattutto suscettibile di essere soddisfatto con maggiori spazi di autonomia da parte del debitore216. 

Prioritario diventa il risanamento e quindi l’impresa e, a cascata, il lavoro. Le modalità per soddisfare i 

creditori non sono necessariamente basate sul criterio patrimoniale, mentre possono essere realizzate 

attraverso strade alternative, anche mediante la continuità aziendale, la prosecuzione o rinnovazione di 

rapporti contrattuali o l’apporto di soci o di terzi con conferimenti o versamenti a fondo perduto. 

Si tratta di strade alternative più articolate del passato e preferenzialmente orientate alla soddisfazione 

anche di altri interessi, tra i quali oltre alla salvezza dell’impresa in senso oggettivo, possono annoverarsi 

gli interessi dei lavoratori, dei soci o dell’imprenditore a proseguire proficuamente l’attività di impresa 

ovvero a cederla a terzi217. Il criterio permette così, almeno sulla carta, di realizzare concretamente la 

salvaguardia dei valori attivi, la valorizzazione dell’impresa nella prospettiva del suo risanamento, come 

soluzione complessivamente più rispondente alla tutela dei molteplici valori costituzionali coinvolti nella 

 
209 Il processo di flessibilizzazione della regola della par condicio già era stato avviato con la riforma del concordato con l. 80/2005.  
210 Il voto favorevole del creditore pubblico non è più condizionante per l’omologa del concordato. Sul punto Di. Marzio F. 2023, 548 ss. 
211 Art. 112, co. 2, c.c.i. Osserva criticamente Terranova G. 2019, 9: con l’istituto del cram-down “la pretesa del creditore viene 

autoritativamente ridotta nell’ammontare, modificata nella scadenza, o addirittura cancellata – sulla base di stime patrimoniali e di piani di 

ristrutturazione aziendale – nonostante il dissenso del diretto interessato, il quale, talvolta, non viene neppure consultato”. 
212 Pacchi S. 2022, 3 osserva: “la priorità relativa, in termini di soddisfacimento, riduce la protezione offerta ai creditori e fornisce ai 

proprietari di azioni un vantaggio strategico nella progettazione dei piani potendo guadagnare però la loro interessata collaborazione che in 

molti casi significa anche conservazione di skills indispensabili per assicurare la continuità dell’impresa”. 
213 Il principio di universalità significa che le procedure concorsuali investono l’intero patrimonio del debitore, il principio di generalità 

implica che coinvolgono l’intera massa dei creditori in condizioni di tendenziale parità. 
214 Pacchi S. 2022, 19. 
215 Il criterio del no creditor worse off si applica al concordato preventivo (art. 84 co. 6 e art. 87, co. 3); all’accordo di ristrutturazione dei 

debiti (art. 57, co. 4); agli accordi di ristrutturazione ad efficacia estesa (art. 61, co. 2, lett. d); al piano di ristrutturazione omologato (art. 

64bis, co. 8) e alla transazione fiscale e contributiva (art. 88) e rappresenta uno dei criteri per l’omologazione del concordato in continuità 

(art. 112, co. 3). Sulla conseguente negazione di un obbligo degli amministratori di scegliere tra i diversi strumenti quello che assicura la 

massima soddisfazione dei creditori v. D’Attorre G. 2023a, 157 ss. Sul tema del non pregiudizio come limite di tollerabile compressione 

del diritto di proprietà, diffusamente Donati I. 2020, 170. 
216 Di Marzio F. 2023, 45-46. 
217 Sulle modalità di distribuzione tra i soci e i creditori del plusvalore dato dalla differenza tra il livello minimo di soddisfazione senza 

pregiudizio dei soci rispetto allo scenario della liquidazione giudiziale e il maggior realizzo ottenuto con la ristrutturazione e la continuazione 

dell’attività: Donati I. 2020, 175 ss. 
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crisi, sottesi agli artt. 4, 35, 41, 42, 47 Cost., avuti di mira dalla Direttiva Insolvency e alla nostra Carta 

costituzionale. 

Il sacrificio del diritto di proprietà implicito nel sacrificio della piena soddisfazione creditoria218, 

conseguente alla regola di priorità relativa, per non risultare irragionevole e contrario ai principi 

costituzionali ed europei219, però deve essere proporzionato e finalizzato a ricavare un’utilità più ampia, 

un accrescimento della ricchezza complessiva prodotta, rispetto alla soglia di soddisfazione almeno 

equivalente a quella patrimoniale, che sarebbe garantita dalla soluzione basata sulle normali regole di 

responsabilità patrimoniale e sulla disgregazione atomistica dell’impresa220. Allora si può ben dire che, 

nel nuovo quadro, non è (più) meritevole di tutela giuridica il salvataggio dell’impresa senza prospettive, 

specie quando a pagarne le spese sono i creditori, cioè soggetti privati, in assenza di un intervento 

pubblico in grado di stemperarne gli effetti pregiudizievoli in una logica di solidarietà generale. Uno 

sforzo solidaristico non si può ritenere immanente nei rapporti di produzione tra privati, mentre può 

essere imposto soltanto dal legislatore e, auspicabilmente, con impegno di risorse non esclusivamente 

private221. In altre parole, se si tratta di chiedere un sacrificio ai creditori, come in effetti richiede il 

ridimensionamento del dogma della responsabilità patrimoniale, è razionale che ciò avvenga nell’ottica 

di favorire l’esdebitazione e la continuazione dell’attività, in vista di una ripresa effettiva del valore 

produttivo dell’attività economica per i maggiori benefici complessivi che ne possono derivare per il 

sistema economico in generale e per la componente lavoratrice in particolare, rispetto alla disgregazione 

dei valori organizzativi. Viceversa, tale sacrificio sarebbe del tutto ingiustificato e sproporzionato nel 

caso di mantenimento in vita di imprese ormai non recuperabili al mercato concorrenziale, quando ciò 

debba essere esclusivamente finanziato dai creditori insoddisfatti222.  

Nel Codice proprio per questo motivo e in considerazione dell’arretramento dell’intervento pubblico 

di sostegno all’impresa in crisi, effettivamente la continuità ormai guarda all’impresa come complesso 

economico produttivo, oltre la prospettiva strettamente patrimoniale, per valorizzarne ogni componente 

attiva e la ricchezza complessivamente prodotta per la collettività. Ma se così è, in mancanza di un 

sostegno pubblico, la razionalità della distribuzione dei sacrifici tra creditori, lavoratori e detentori del 

capitale (soci) è estremamente delicata e molto più complessa da raggiungere rispetto al passato, ma 

soltanto in parte il Codice se ne fa espressamente carico, come meglio si vedrà in seguito (sez. V). 

A fronte di un sistema così ridisegnato, soltanto la vischiosità di vecchie categorie mentali affezionate 

alla l. fall. possono portare a riscontrare nel Codice la permanente primazia dell’interesse patrimoniale 

creditorio come stella polare delle procedure. Che simili letture siano diffuse tra i giuscommercialisti223 

può essere comprensibile, molto meno lo è per i giuslavoristi, che non possono rinunciare a fornire il loro 

apporto interpretativo per ricostruire un sistema dove al centro, in realtà, appare esservi ormai l’impresa 

e il suo risanamento, con tutto ciò che ne consegue in termini di centralità anche del fattore lavoro. Il che 

non vuol dire che la protezione del lavoro (o il conseguimento di interessi altri) si sostituisca all’interesse 

dei creditori come finalità delle procedure e degli strumenti di regolazione della crisi, ma si vuol dire che 

la protezione del lavoro e di altri interessi giuridicamente rilevanti si atteggia ormai come vincolo modale 

delle forme di soddisfazione del ceto creditorio. Al lavoro occorre ricavare, ricostruendola con i fili sottili 

messi a disposizione del Codice, che rimane un testo di impronta commerciale, una dimensione nuova, 

anche soltanto dal punto di vista del riconoscimento di un interesse collettivo dei lavoratori al 

risanamento dell’impresa, ben oltre l’orizzonte del solo privilegio del credito patrimoniale individuale, 

alla maniera delle vecchie procedure fallimentari. Rimanere legati alla prospettiva patrimoniale rischia 

di assecondare una visione fin troppo asfittica della tutela del lavoro nella nuova concezione della crisi 

 
218 Terranova G. 2019, 45; Donati I. 2020; Spiotta M. 2024; Galletti D. 2020. 
219 La Direttiva Insolvency richiama il concetto della proporzionalità dei sacrifici dei creditori e dei detentori degli strumenti di capitale 

(soci) rispetto ai benefici della ristrutturazione al Cons. 48. 
220 V. però la diversa opinione secondo la quale non deve essere perseguito l’ideale della continuità in sé ma “solo per diminuire il rischio 

di insuccesso e di pregiudizio per i creditori” che lascia del tutto in ombra il valore della conservazione occupazionale e dello stesso 

salvataggio dell’impresa: Galletti D. 2020, 256. 
221 Contra Renzi S. 2024, 37 ss.  
222 D’Alessandro F. 1984, 58. 
223 V. tra gli altri, in modo molto marcato Galletti D. 2020. 
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dell’impresa e inevitabilmente sbilanciata a favore dei creditori, in un contesto valoriale però 

profondamente mutato rispetto al passato. 

3.3 Gli strumenti del risanamento nell’architettura del Codice della crisi  

Il Codice individua tre stadi progressivi di difficoltà dell’impresa da affrontare con strumenti 

appropriati: la pre-crisi, la crisi e l’insolvenza. Si tratta di tre nozioni definite attraverso parametri di 

natura patrimoniale e finanziaria che si prestano ad una rilevazione oggettiva, in quanto fondati sul grado 

di difficoltà dell’impresa a adempiere alle proprie obbligazioni in precisi archi temporali, sintomo della 

severità della situazione di debito in cui versa224. Si comprende già da questa impostazione il forte legame 

concettuale con la l. fall.: l’imprenditore in crisi rimane essenzialmente un debitore. 

Superando l’indeterminatezza definitoria del passato il Codice detta le seguenti nozioni: per crisi si 

intende “lo stato del debitore che rende probabile l’insolvenza e che si manifesta con l’inadeguatezza dei 

flussi di cassa prospettici a far fronte alle obbligazioni nei successivi dodici mesi” (art. 2, co. 1, lett. a); 

per insolvenza si intende “lo stato del debitore che si manifesta con inadempimenti od altri fatti esteriori, 

i quali dimostrino che il debitore non è più in grado di soddisfare regolarmente le proprie obbligazioni” 

(art. 2, co. 1, lett. b). La pre-crisi,  detta anche crisi prospettica, invece, consiste in un giudizio prognostico 

riguardo all’emersione di una crisi o di una insolvenza futura i cui segnali sono forniti da fatti esteriori, 

quali l’esposizione debitoria verso i lavoratori (retribuzioni scadute da almeno trenta giorni pari a oltre 

la metà dell’ammontare complessivo mensile delle retribuzioni), verso i fornitori (debiti scaduti da 

almeno novanta giorni di ammontare superiore a quello dei debiti non scaduti), verso le banche e altri 

intermediari finanziari e verso i creditori pubblici qualificati e, cioè, INPS, INAIL e Agenzia delle entrate 

(art. 3, co. 4).  

Per affrontare tali situazioni di difficoltà, il Codice appresta tre grandi categorie di strumenti: a) la 

composizione negoziata quando è “ragionevolmente perseguibile il risanamento dell’impresa”225 (Titolo 

II); b) gli strumenti di regolazione della crisi e dell’insolvenza “volti al risanamento dell’impresa” 

attraverso la modifica della composizione e della struttura delle attività, delle passività o del capitale, 

oppure volti alla liquidazione del patrimonio o delle attività e che possono essere preceduti dalla 

composizione negoziata (Titolo III e IV); c) le procedure di insolvenza a carattere liquidatorio, 

comprendenti essenzialmente la liquidazione giudiziale, la liquidazione coatta amministrativa e la 

liquidazione controllata (Titolo V), che in buona parte si sostituiscono al vecchio fallimento e hanno lo 

scopo principale di liquidare il patrimonio dell’impresa e ripartire l’attivo226.  

All’interno della suddetta tripartizione vi sono poi strumenti ad applicazione trasversale come la 

transazione sui debiti fiscali e contributivi e il concordato semplificato per la liquidazione del patrimonio, 

e strumenti minori per i piccoli imprenditori227. 

Il risanamento, come obiettivo o finalità degli strumenti, domina la scena sia nella composizione 

negoziata, sia negli strumenti di regolazione della crisi e dell’insolvenza.  

 
224 Per comprendere la specifica accezione di crisi fatta propria dal Codice può essere utile rammentare a scopo soltanto descrittivo come 

la crisi, intesa come incapacità dell’impresa di raggiungere i propri obiettivi, avuto riguardo ai fattori di produzione impiegati può 

distinguersi in crisi patrimoniale legata agli squilibri economico-finanziari e non patrimoniale che riguarda il funzionamento 

dell’organizzazione. La crisi patrimoniale poi può essere suddivisa tra crisi economiche date dallo sbilancio tra attivo e passivo e crisi 

finanziarie che si traducono nell’incapacità di soddisfare regolarmente i propri impegni (obbligazioni) verso i terzi. In questi termini Nigro 

A., Vattermoli D. 2025, 27. 
225 Art. 12, co. 1, c.c.i. 
226 La distinzione tra strumenti di regolazione volti al risanamento e strumenti liquidatori si ricava dall’art. 2, co. 1, lett. m-bis, che definisce 

“strumenti di regolazione della crisi e dell'insolvenza”: “le misure, gli accordi e le procedure diversi dalla liquidazione giudiziale e dalla 

liquidazione controllata (corsivo mio) volti al risanamento dell’impresa attraverso la modifica della composizione, dello stato o della 

struttura delle sue attività e passività o del capitale, oppure volti alla liquidazione del patrimonio o delle attività che, a richiesta del debitore, 

possono essere preceduti dalla composizione negoziata della crisi”. 
227 Per strumenti minori si intendono gli strumenti di regolazione destinati ai soggetti di minore dimensione: consumatori, professionisti, 

imprenditori minori, imprenditori agricoli, start-up innovative e ogni altro debitore non assoggettabile alla liquidazione giudiziale, 

liquidazione coatta amministrativa o ad altre procedure liquidatorie. A tali soggetti sono dedicati strumenti quali la liquidazione controllata, 

il concordato minore, la ristrutturazione dei debiti del consumatore, l’esdebitazione. 
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Non sussiste un rapporto univoco tra le singole situazioni di pre-crisi, crisi ed insolvenza e i diversi 

strumenti e procedure previsti dal Codice228. Tutti gli strumenti, compresa la composizione negoziata, 

sono attivabili a fronte di crisi e di insolvenza229, nel caso di pre-crisi l’unico strumento a disposizione 

del debitore è la composizione negoziata, mentre gli strumenti liquidatori sono riservati allo stato di 

insolvenza non reversibile. Lo stato di insolvenza, quindi, dà ingresso ad un ventaglio più ampio di scelte 

in quanto permette l’accesso anche alla composizione negoziata (purché vi siano prospettive concrete di 

risanamento) e agli strumenti di regolazione della crisi oltre che a quelli liquidatori, mentre lo stato di 

crisi preclude l’apertura delle procedure liquidatorie. L’ampia disponibilità dei percorsi attivabili da parte 

dell’imprenditore insolvente potrebbe tuttavia costituire un incentivo a condotte azzardate o dilatorie 

nell’affrontare i segnali di insolvenza230. Sussiste peraltro una relativa continuità e fluidità tra i diversi 

strumenti e la possibilità di passaggio dinamico dall’uno all’altro. Una sorta di gradualità degli strumenti 

in funzione della gravità dello squilibrio da gestire, che sfuma, in un crescendo progressivo, dalla 

composizione negoziata, agli strumenti di regolazione della crisi, per finire ai procedimenti liquidatori, 

in un quadro articolato e potenzialmente unitario e liquido231, essendo ammessi anche passaggi in corso 

d’opera da uno strumento all’altro232.  

La gradualità delle procedure è anche inversamente proporzionale alle probabilità di risanamento 

dell’impresa. Nella composizione negoziata la probabilità del risanamento è concreta e deve essere 

ragionevolmente perseguibile (art. 12, co. 1). Le procedure di regolazione della crisi puntano al 

risanamento o alla liquidazione del patrimonio o delle attività con una funzione essenzialmente di 

ricomposizione del debito in vista della continuazione dell’attività (dall’art. 2, co. 1, lett. m-bis). Non 

hanno quindi una finalità liquidatoria dell’impresa (in ciò si distinguono dalle procedure liquidatorie), 

ma possono utilizzare la liquidazione del patrimonio come strumento del risanamento, come avviene nel 

concordato preventivo liquidatorio (art. 84, co. 4)233.  

Le procedure liquidatorie, viceversa, non hanno scopo risanativo, né di ristrutturazione dei debiti, bensì 

portano di norma alla disgregazione patrimoniale dell’impresa o alla sua cessione per la soddisfazione 

creditoria, ancorché se ne può prevedere la continuazione provvisoria dell’esercizio, ma in modo 

funzionale alla liquidazione o, meglio, alla migliore soddisfazione patrimoniale dei creditori234. Si è già 

detto come queste ultime, nella logica del Codice, siano confinate ormai in uno spazio sostanzialmente 

residuale. A tale residualità, invero, concorre non soltanto il criterio precauzionale di cui si è detto e il 

principio di preferibilità del risanamento dell’impresa rispetto alla sua liquidazione235, ma anche ragioni 

di convenienza pratica connesse alla maggiore speditezza e celerità delle procedure alternative alla 

liquidazione236, oltre che ragioni di forte attrattività per gli strumenti di regolazione che conservano al 

debitore la gestione dell’impresa, dando contemporaneamente accesso alle misure protettive del 

patrimonio, tipiche della concorsualità e ad altri incentivi anche di carattere fiscale. Nell’economia del 

 
228 Non ci sono strade obbligate, il Codice “ha il pregio di aver disegnato il percorso che conduce al risanamento o alla liquidazione, e gli 

strumenti di regolazione previsti nell’un caso e nell’altro, come un abito su misura, a seconda delle caratteristiche che ha la crisi che ha 

colpito l’impresa, del valore che essa esprime e della tipologia di creditori”: così Pagni I. 2024, 1. 
229 Pagni I. 2024. 
230 Vella P. 2016, 30 ss. 
231 L’accesso unitario alle procedure di regolazione della crisi è disciplinato dagli artt. 37-55 c.c.i. 
232 D’Attorre G. 2022a; Pagni I, Fabiani M. 2021a; sull’origine europea di questa impostazione Stanghellini L. 2022, 6 ss. 
233 La previsione nel concordato di liquidazione dell’apporto necessario di risorse esterne per almeno il 10% dell’attivo disponibile e di una 

soglia minima del 20% di soddisfazione dei creditori chirografari (art. 84) rende questo strumento difficilmente impercorribile, facendone 

un “masso erratico immobile e grave” all’interno del Codice: in tal senso Inzitari B. 2023a, 34. 
234 Le procedure concorsuali a carattere liquidatorio sono riservate alla soluzione di situazioni di insolvenza (e quindi non applicabili né alla 

pre-crisi, né alla crisi) sostituiscono il vecchio fallimento e sono orientate alla integrale soddisfazione dei creditori e, in caso di incapienza, 

alla cessazione dell’impresa e sua cancellazione dal registro delle imprese. Sono caratterizzate dalla resistenza della regola della par condicio 

creditorum e dall’applicabilità, su richiesta del curatore, di azioni revocatorie per la dichiarazione di inefficacia degli atti compiuti dal 

debitore in pregiudizio dei creditori. Nelle procedure concorsuali liquidatorie è previsto lo spossessamento del debitore, la gestione 

dell’impresa viene assunta dal commissario o dal curatore e si svolge sotto il controllo degli organi della procedura. Rientrano in queste 

procedure: la liquidazione giudiziale, la liquidazione controllata, la liquidazione coatta amministrativa. Le procedure liquidatorie sono 

orientate alla migliore soddisfazione dei creditori mediante la liquidazione dei beni o anche tramite l’esercizio dell’impresa o di singoli 

rami, ove autorizzato dal tribunale e previo parere favorevole del comitato dei creditori.  
235 Di Marzio F. 2023, 313. 
236 Inzitari B. 2023a, 34. 
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presente studio non ci si occupa delle procedure liquidatorie, in quanto non vocate al risanamento, mentre 

ci si sofferma sulle procedure che hanno il risanamento come propria finalità tipica: ossia la composizione 

negoziata e gli strumenti di regolazione della crisi e dell’insolvenza, con particolare riguardo al 

concordato preventivo in continuità e al piano di ristrutturazione soggetto ad omologazione. 

La composizione negoziata costituisce lo strumento negoziale per eccellenza. Tecnicamente non è una 

procedura, in quanto non si svolge sotto il controllo del tribunale, bensì con la supervisione di un esperto 

nominato dalla Camera di commercio. Pur essendo un percorso stragiudiziale, permette l’accesso alle 

misure protettive del patrimonio del debitore che tipicamente sono previste per le procedure concorsuali 

e impediscono azioni esecutive e cautelari (c.d. stay)237. Le misure protettive sono state estese ormai a 

tutti gli strumenti di regolazione della crisi, anche non concorsuali ivi inclusa, appunto, la composizione 

negoziata238.  Va detto che le misure protettive non si applicano ai diritti di credito dei lavoratori, i quali 

conservano intatto il diritto di azione esecutiva e cautelare sul patrimonio del debitore (art. 18) e questo 

conferisce un vantaggio relativo ai lavoratori rispetto a tutti gli altri creditori, anche prima che si apra 

tecnicamente una situazione di crisi o di insolvenza concorsualizzata.  

Tra tutti gli strumenti disciplinati dal Codice la composizione negoziata è quella che conserva al 

debitore praticamente integri i poteri amministrativi e gestionali dell’impresa, sia ordinari che 

straordinari. L’esperto è una figura che affianca il debitore, come terzo indipendente e non si sostituisce 

alle parti, tanto che l’imprenditore tratta personalmente e sono ammesse trattative condotte direttamente 

senza la presenza dell’esperto, salva la dovuta informazione (art. 17, co. 5). La funzione dell’esperto è 

quella di agevolare le trattative tra l’imprenditore, i creditori ed eventuali altri soggetti interessati, tra cui 

vanno certamente comprese le rappresentanze sindacali, al fine di individuare una soluzione per il 

superamento della crisi, anche mediante il trasferimento d’azienda o di rami di essa e preservando, nella 

misura del possibile, i posti di lavoro (si tornerà  infra sul significato di questo inciso § 5.3). Gli accordi 

possono essere raggiunti anche soltanto con alcuni creditori o gruppi, poiché in questo caso non sussiste 

alcun obbligo di classamento del ceto creditorio. Da questo punto di vista la composizione negoziata, 

come altri strumenti negoziali di ristrutturazione dei debiti, è eccentrica rispetto al principio di 

universalità soggettiva e oggettiva che connota di regola le procedure concorsuali. 

Si tratta di uno strumento che negli ultimi anni registra un tasso di utilizzo crescente239, sia perché 

lascia il maggior margine di autonomia al debitore nella regolazione della crisi e negli accordi con i 

creditori, sia perché può essere adottato in una fase molto precoce, appunto di crisi prospettica240. È  

diventato così uno strumento attrattivo: oltre a dare accesso alle misure protettive del patrimonio, la 

composizione negoziata dà accesso ai benefici dell’art. 25bis (in termini di debito fiscale e sanzioni) e 

presenta il vantaggio di far scattare su banche e intermediari finanziari il dovere di mantenimento delle 

linee di credito e di classificazione del credito, tanto che l’accesso alla composizione negoziata non 

costituisce di per sé giusta causa di revoca dei finanziamenti o di riclassificazione degli stessi, e fa sorgere 

in capo ai finanziatori un dovere di specifica motivazione di eventuali sospensioni o revoche (art. 16, co. 

5). Ulteriore vantaggio è poi quello della deroga alla responsabilità solidale per i debiti fiscali nella 

 
237 Le misure protettive sono definite dall’art. 2, co. 1, lett. p) come le misure richieste dal debitore “per evitare che determinate azioni o 

condotte dei creditori possano pregiudicare, sin dalla fase delle trattative, il buon esito delle iniziative assunte per la regolazione della crisi 

o dell'insolvenza, anche prima dell'accesso a uno degli strumenti di regolazione della crisi e dell'insolvenza”. Sono regolate dall’art. 8 e 

dagli artt. 54 e 55. L’accesso alle misure protettive nel corso della composizione negoziata è previsto dall’art. 18 e 19. Con le misure 

protettive rimangono sospese le prescrizioni e le decadenze. Sono esclusi dalle misure protettive i diritti di credito dei lavoratori. 

L’imprenditore può chiedere l’applicazione di misure protettive anche soltanto verso alcuni creditori o determinate categorie di creditori 

(art. 18). Impediscono la sentenza di apertura della liquidazione giudiziale o l’accertamento dell’insolvenza, salvo che non vengano 

revocate. 
238 Sulle ragioni di questa scelta Pagni I. Fabiani M., 2021a, 10 ss. 
239 L’Osservatorio semestrale di Unioncamere sulla composizione negoziata del 13 novembre 2025 (ottava edizione) mette in evidenza che 

a partire dall’anno 2022, il ricorso alla composizione negoziata ha registrato una crescita esponenziale, triplicando i numeri, con un 

incremento dell’81% tra il 2024 e il 2025 (l’evoluzione è la seguente: n. 499 nel 2022, n. 594 nel 2023, n. 1048 nel 2024, n. 1552 nel 2025). 
240 A dire il vero inizialmente il legislatore lo aveva riservato soltanto alla gestione delle situazioni di pre-crisi, ma successivamente ne è 

stato ampliato il campo di applicazione anche alle imprese in situazione di crisi e di insolvenza, purché sussistano concrete prospettive di 

risanamento. A tal fine si prevede che la presentazione dell’istanza sia accompagnata da un piano di risanamento serio e l’esperto sia 

autorizzato ad aprire le trattative soltanto in presenza di concrete prospettive di risanamento (art. 17, co. 3, lett. b). 
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cessione di azienda realizzata (anche) nell’ambito di una composizione negoziata (art. 16, co. 6, d. lgs. 

173/2024). 

Gli strumenti di regolazione della crisi si distinguono macroscopicamente in strumenti concordatari e 

non concordatari. Le procedure non concordatarie comprendono: gli accordi esecutivi dei piani attestati 

di risanamento (art. 56 c.c.i.); gli accordi di ristrutturazione dei debiti (artt. 57-61 c.c.i.); la convenzione 

di moratoria (art. 62 c.c.i.). Le procedure concordatarie comprendono: i piani di ristrutturazione soggetti 

ad omologazione che configurano un sottotipo del concordato preventivo241 (art. 64-bis-64-quater c.c.i.) 

e il concordato preventivo (artt. 84-120 c.c.i.). I primi non prevedono un intervento preliminare del 

giudice, in quanto si procede negozialmente e solo al termine si ha l’omologa del piano. Per i secondi è 

previsto l’intervento preliminare del giudice per l’accertamento della ammissibilità della domanda 

rispetto ai requisiti di legge242 e per la successiva omologa.  

Si vede come il debitore abbia a disposizione un’ampia articolazione di misure, accordi e procedure 

da percorrere per superare la situazione di difficoltà. Anche queste in larga misura si affidano ad accordi 

con i creditori, cioè a fonti negoziali mediante le quali il debitore procede alla “rimappatura” dei debiti e 

dei crediti e alla loro ristrutturazione attraverso accordi aventi valore dispositivo dei diritti patrimoniali. 

Si tratta di un’autonomia privata non del tutto libera, in vario modo guidata, vigilata, controllata a seconda 

degli strumenti scelti243. Da una parte è sottoposta a requisiti di formazione del consenso dei creditori e, 

dall’altro lato, è in grado di esplicare effetti ultra partes subordinatamente all’omologa del tribunale 

(accordi ad efficacia estesa). Si spazia dagli accordi strettamente consensuali che hanno efficacia soltanto 

tra le parti (composizione negoziata, accordi di ristrutturazione dei debiti, piano di risanamento attestato); 

agli accordi che sono vincolati al consenso della maggioranza dei creditori, idonei a vincolare la 

minoranza dissenziente (accordi di ristrutturazione ad efficacia estesa, piani di ristrutturazione soggetti 

ad omologazione); fino ad arrivare agli strumenti concordatari in grado di vincolare la minoranza 

dissenziente inclusa in singole classi di creditori, ovvero a vincolare intere classi dissenzienti (concordato 

preventivo in continuità).  

Gli accordi e i concordati, pur sottoposti a regole crescenti di condizionamento e controllo giudiziale, 

sono la nuova cifra identificativa degli strumenti di regolazione della crisi e dell’insolvenza. 

All’autonomia privata viene anche accordata ampia possibilità di rinegoziazione dei contratti ad 

esecuzione continuata o periodica e dei contratti ad esecuzione differita ove la prestazione sia divenuta 

eccessivamente onerosa o risulti alterato l’equilibrio originario del rapporto, cosa che implica il dovere 

per le parti di “collaborare tra loro per rideterminare il contenuto del contratto o adeguare le prestazioni 

alle mutate condizioni” (art. 17, co. 5).  

In questo contesto di ristrutturazione, rimesso all’iniziativa esclusiva degli amministratori (art. 120bis), 

il debitore deve adottare un piano di risanamento nell’ambito del quale può procedere, e spesso procede, 

anche alla liquidazione di beni e di attività, ovvero al trasferimento di rami di azienda o dell’azienda, al 

fine di ridurre le passività e quindi recuperare l’equilibrio anche per questa via. Per tale motivo - come 

meglio si vedrà in seguito - non v’è alcuna incompatibilità concettuale tra risanamento e liquidazione, né 

tra continuazione dell’impresa e liquidazione. Ciò che conta è lo scopo finale degli strumenti: il 

risanamento per la restituzione dell’impresa al mercato concorrenziale oppure la liquidazione 

disgregativa al fine della soddisfazione integrale dei creditori anche a costo della cessazione 

dell’impresa244.  

Tutti gli strumenti di regolazione della crisi prevedono una proposta di ristrutturazione dell’esposizione 

debitoria e un piano di recupero della crisi.  Tutti sono accumunati dal dare accesso alle misure protettive 

 
241 La qualificazione del piano di ristrutturazione omologato come sottotipo del concordato preventivo è diffusa in dottrina: per tutti Nigro 

A.,Vattermoli D. 2025, 494 ss. 
242 D’altro canto, per il concordato preventivo e per il piano di ristrutturazione soggetto ad omologazione si prevedono requisiti stringenti 

di formazione delle classi dei creditori e di formazione del consenso nelle classi per la valida approvazione del piano. Nel piano di 

ristrutturazione omologato è prevista l’approvazione unanime di tutte le classi, nel concordato preventivo in continuità si ha l’approvazione 

a maggioranza o con il voto favorevole anche di una sola classe. Sulle differenze tra concordato preventivo in continuità e piano di 

ristrutturazione omologato cfr. Grieco F. 2025, 63 ss.; Panzani L. 2022; Pacchi S. 2025.  
243 Lener G. 2021, 170; Id. 2024, 116 ss.  
244 Cfr. art. 234, co. 8 e 233, co. 2 c.c.i. 
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che impediscono azioni esecutive sul patrimonio del debitore in pendenza delle trattative e delle 

procedure, da cui sono esclusi, come già detto, i crediti dei lavoratori, i quali conservano intatto, rispetto 

a tutti gli altri creditori, il diritto di azione esecutiva e cautelare sul patrimonio del debitore. Negli 

strumenti di regolazione della crisi, pur non prevedendosi lo spossessamento del debitore, i poteri gestori 

sono attenuati e limitati agli atti di ordinaria amministrazione, tranne che nel piano di ristrutturazione 

omologato dove il debitore conserva eccezionalmente anche i poteri di straordinaria amministrazione, 

pur sotto il controllo del commissario giudiziale (art. 64bis, co. 5 e 6). 

Si è già detto come nel Codice il criterio del “no creditor worse off” o “non pregiudizio”, in base al 

quale uno strumento alternativo alla liquidazione giudiziale è ammissibile purché realizzi il 

soddisfacimento dei creditori in misura non inferiore a quella realizzabile con la liquidazione stessa, ha 

sostituito il vecchio criterio del “best interest of creditor test”245.  Ciò ha determinato altresì la 

sostituzione nelle procedure non liquidatorie della regola della priorità assoluta (absolute priority rule) 

con quella della priorità relativa (relative priority rule). La liquidazione giudiziale, dove i beni sono 

atomisticamente considerati, viene così a costituire il termine di paragone indispensabile di valutazione 

della percorribilità di soluzioni alternative, in base a un criterio di convenienza, affidato a valutazioni di 

carattere oggettivo (finanziarie-patrimoniali) e sottratto in linea di massima ad incertezze246.   

In ogni caso si tratta di procedure negoziali che derogano al principio della concorsualità, cioè al 

regime della par condicio creditorum di cui agli artt. 2470 e 2471 c.c. in quanto è l’accordo con i creditori, 

eventualmente secondo meccanismi deliberativi come nel concordato preventivo e nel piano di 

ristrutturazione omologato, a configurare lo strumento di gestione della crisi e dell’insolvenza, 

diversamente che nelle procedure liquidative governate dal tribunale.  

È questo un tratto di particolare rilevanza, che testimonia l’erosione o addirittura il tramonto del criterio 

della par condicio come strumento di realizzazione della giustizia distributiva tra i creditori dell’impresa 

in crisi o insolvente.  

3.4  La cultura dell’anticipazione della crisi 

L’importante cambiamento di prospettiva del Codice rispetto alla disciplina previgente e in piena 

sintonia con la Direttiva Insolvency è quello di promuovere il valore giuridico del recupero dell’impresa 

alla sostenibilità economico-finanziaria mediante il riconoscimento e il superamento tempestivo della 

crisi, prima che diventi irreversibile. Come già detto la liquidazione dell’impresa costituisce una 

soluzione residuale, all’interno di un sistema che converge in altra direzione. Il risultato del recupero di 

equilibrio è perseguito, non in extremis quando si è già manifestato con caratteri di irreversibilità, bensì 

agendo d’anticipo; sia sul fronte della normale funzionalità aziendale, che deve essere in grado di 

identificare e affrontare i primi segnali di crisi, sia mettendo a disposizione del debitore un’articolata 

gamma di strumenti e procedure di carattere non liquidatorio e che hanno per obiettivo, appunto, il 

risanamento.  

Il risanamento va attivato ben prima che si appalesino le condizioni che aprono l’accesso alle procedure 

concorsuali. Da questo punto di vista il risanamento stesso rappresenta una tecnica di prevenzione della 

crisi, o meglio del suo aggravamento, che potrebbe risultare altrimenti irreversibile247. Le scelte 

dell’impresa riguardo agli strumenti da attivare per la ristrutturazione dei debiti sono strategiche sia per 

 
245 Il criterio del non pregiudizio si applica al concordato preventivo in continuità (art. 84 co. 6 e art. 87, co. 3); all’accordo di ristrutturazione 

dei debiti (art. 57, co. 4); agli accordi di ristrutturazione ad efficacia estesa (art. 61, co. 2, lett. d); al piano di ristrutturazione omologato (art. 

64bis, co. 8) e alla transazione fiscale e contributiva (art. 88) e rappresenta uno dei criteri per l’omologazione del concordato in continuità 

(art. 112, co. 3). Sulla conseguente negazione di un obbligo degli amministratori di scegliere tra i diversi strumenti quello che assicura la 

massima soddisfazione dei creditori v. D’Attorre G. 2023a, 157 ss. Sul tema del non pregiudizio come limite di tollerabile compressione 

del diritto di proprietà, diffusamente Donati I. 2020, 170. 
246 In passato si prevedeva una comparazione con alternative concretamente comparabili che lasciavano un ampio spazio discrezionale ed 

erano prive di certezza. Segnala l’innovatività e l’importanza del criterio dell’assenza di pregiudizio nel Codice Inzitari B. 2023a, 29-30. In 

particolare, l’art. 84 prevede che la proposta del concordato con continuità aziendale debba prevedere “per ciascun creditore un'utilità 

specificamente individuata ed economicamente valutabile, che può consistere anche nella prosecuzione o rinnovazione di rapporti 

contrattuali con il debitore o con il suo avente causa”; l’art. 87, co. 3 prevede il deposito da parte del debitore, con la domanda di concordato, 

della relazione di un professionista indipendente, che attesti tra l’altro l’idoneità del piano “a riconoscere a ciascun creditore un trattamento 

non deteriore rispetto a quello che riceverebbe in caso di liquidazione giudiziale”.  
247 De Matteis S. 2017, 4 ss. 
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evitare la dispersione dei valori attivi, sia per evitare lo spreco di risorse fresche che possono essere 

immesse e che sarebbero perdute senza prospettive reali di risanamento. 

In coerenza con questa impostazione anticipatoria, sull’imprenditore vengono a gravare obblighi 

specifici. In particolare: i) il dovere di strutturazione prudente e trasparente dell’impresa, mediante 

l’adozione di adeguati assetti organizzativi, amministrativi e contabili (per l’approfondimento dei 

risvolti, sul piano lavoristico, di queste innovazioni di rinvia alla successiva sez. IV); b) il dovere di 

allerta (early warning), cioè di rilevazione tempestiva dei primi segnali di squilibrio e crisi dell’impresa 

e conseguente attivazione delle contromisure necessarie; c) il dovere di preferire strumenti di gestione 

della crisi e dell’insolvenza risanatori rispetto a quelli liquidativi.  

Ne discendono correlati oneri ed obblighi in capo agli amministratori sui quali incombe in via esclusiva 

anche il potere di attivazione degli strumenti di regolazione della crisi ex art. 120bis c.c.i., nonché in 

capo a diversi soggetti coinvolti con funzioni di controllo interno ed esterno sui quali incombe un dovere 

di allerta (artt. 25octies, 25novies, 25decies). 

I doveri suindicati sono il frutto di una cultura di anticipazione della crisi248 volta, complessivamente, 

alla gestione precoce e tempestiva dei primi segnali di squilibrio, al di fuori di una stretta concorsualità 

delle procedure, in coerenza con la Direttiva Insolvency, onde evitare, per quanto possibile, che si ricada 

nell’insolvenza vera e propria e nella sua irreversibilità. Il criterio di gestione precauzionale dell’impresa, 

e la valorizzazione di strumenti di regolazione della crisi di carattere negoziale e stragiudiziale249, 

determinano un significativo temperamento dell’originaria impostazione liquidatoria e patrimoniale delle 

procedure fallimentari, a vantaggio di una gestione più flessibile e più aperta alla considerazione di 

istanze sociali e di utilità non necessariamente patrimoniali. Questo aspetto merita di essere valorizzato 

nella prospettiva del diritto del lavoro, sia dal punto di vista sistematico, sia dal punto di vista delle 

soluzioni operative di ristrutturazione, nonché di gestione delle relazioni sindacali. Sono tutti elementi 

che, però, non risaltano in modo cristallino nel Codice e vanno ricomposti in una trama lavoristica 

percepibile in controluce. 

3.5 Il significato lavoristico del ridimensionamento della par condicio creditorum  

Tradizionalmente i principi della concorsualità nascono come modo di attuazione della responsabilità 

patrimoniale per assicurare la massima giustizia distributiva in situazioni in cui il patrimonio del debitore 

sia insufficiente alla soddisfazione di tutti i creditori. I corollari della concorsualità consistono 

essenzialmente nel rispetto dell’ordine delle cause legittime di prelazione; nella responsabilità illimitata 

del debitore verso i creditori e nella par condicio creditorum. Il ridimensionamento del dogma della 

concorsualità ad opera del Codice ha intaccato fortemente questi principi. 

Nella prospettiva giuslavoristica il tema di principale interesse è quello dell’eventuale spazio che le 

istanze dei lavoratori possono oggi trovare all’interno dei nuovi criteri di attuazione della responsabilità 

patrimoniale. Il temperamento sociale dei criteri di giustizia distributiva di soddisfazione del credito 

implica, o almeno dovrebbe implicare, la possibilità di una qualche nuova forma di contemperamento tra 

gli interessi dei creditori e quelli (anche) dei lavoratori, al cospetto degli interessi dell’impresa. Il rischio, 

però, è che il ridimensionamento della par condicio creditorum e il tramonto del criterio della “massima 

soddisfazione” dei creditori, finisca per tradursi soltanto in un nuovo assetto degli interessi (patrimoniali) 

dell’impresa (ovvero dei soci) e dei creditori, lasciando in disparte gli interessi dei lavoratori, che 

continuano ad essere trattati con schemi mentali superati.  

Sembra, infatti, che la riflessione dottrinale sul versante giuscommercialistico sia abbastanza 

concentrata a ritrovare equilibri nuovi e maggiori spazi di riappropriazione del valore di ristrutturazione 

per i soci e gli investitori, mentre la riflessione dei giuslavoristi deve ancora fornire un suo apporto su 

questo piano, per dedurne delle conseguenze in punto di tutela del lavoro nei processi di ristrutturazione. 

Certamente il compito del giuslavorista non è facilitato dall’alto tasso di tecnicismo della materia, ma è 

indispensabile che il tema non rimanga privo degli apporti interpretativi della dottrina lavoristica, in una 

 
248 Il tema dell’anticipazione della crisi e dell’allerta era già ampiamente presente e alla base dei numerosi progetti di riforma del diritto 

concorsuale che si sono succeduti sin dagli inizi degli anni Duemila: per un’ampia ricostruzione De Matteis S. 2017, 73 ss. 
249 Pagni I., Fabiani M. 2021a, 4 che parlano di vera e propria istituzionalizzazione della fase delle trattative per la gestione della crisi.  
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fase in cui risulta ancora in assestamento l’interpretazione giurisprudenziale e dottrinale del Codice. Si 

tenterà quindi, a costo di necessarie semplificazioni e con gli inevitabili rischi connessi al confronto con 

discipline nuove e distanti, di proporre al dibattito alcuni temi, su un aspetto che appare centrale per 

l’esatta configurazione delle tutele riconosciute al lavoro nel nuovo Codice. Tanto più oggi che, in 

carenza dell’intervento pubblico del passato, la tutela del lavoro si deve realizzare necessariamente 

all’interno delle logiche e con gli strumenti tipici del Codice dell’autonomia privata, pur essendo affidata 

a norme flebili e caratterizzate da ampi margini di indeterminatezza per quanto riguarda la tutela del 

lavoro. 

Vale la pena ricordare che il sistema delle prelazioni e dei privilegi è stato a lungo l’unico strumento 

attraverso il quale il legislatore, anche in modo contingente e non sempre organico, ha tentato di 

temperare la rigidità della regola della concorsualità e della par condicio creditorum, accogliendo istanze 

di protezione sociale e tutela di gruppi e interessi di determinati creditori sociali250. Il sistema concorsuale 

governato dalle prelazioni ha ceduto il passo al sistema negoziale, prima con la riforma della l. fall. 

iniziata dal 2005 e le sue successive modifiche, poi, ancora più decisamente con il Codice, dove la 

ristrutturazione dei debiti e il superamento della crisi è oggi prevalentemente affidato agli accordi che il 

debitore può raggiungere con singoli creditori o con loro gruppi omogenei, con conseguente 

riconfigurazione della regola della concorsualità e della par condicio creditorum251. Nel Codice, come 

già detto, questa regola subisce ampie deroghe e restrizioni, lasciando il campo aperto ad accordi e 

concordati tra il debitore e i creditori, a contenuto patrimoniale, nell’ambito di una più ampia libertà 

gestionale della crisi e dell’insolvenza da parte dell’imprenditore. La regola della consensualità si 

sostituisce quindi al dogma della concorsualità, con connesso tramonto della responsabilità patrimoniale 

tradizionalmente intesa. Ma pur sempre di responsabilità patrimoniale si parla, soltanto affrontata con 

modalità diverse dal passato, per liberare valore a servizio, non soltanto del debito, ma dell’impresa in 

funzione del suo risanamento e della ripresa dell’equilibrio perso. 

La valorizzazione dell’autonomia privata viene utilizzata come leva per permettere la soddisfazione 

dei creditori con mezzi alternativi, favorendo la ristrutturazione finanziaria del debitore e incidendo sulle 

attività come forma di ridimensionamento delle passività. Anche per questo motivo si spiega 

l’ampliamento progressivo delle possibilità di accesso a nuova finanza, nonché di emissione di strumenti 

finanziari e azioni da parte della società in crisi, anche in deroga alla disciplina ordinaria252. Lo testimonia 

altresì la particolare attenzione riservata ai soci che immettono risorse aggiuntive apportando, dopo la 

presentazione della domanda di concordato, nuove risorse ai fini della ristrutturazione in forma di 

conferimenti o di versamenti a fondo perduto, potendo essi concorrere alla redistribuzione del valore 

generato dalla ristrutturazione (art. 120quater). 

Con l’accrescimento dello spazio negoziale di gestione della crisi e dell’insolvenza si ha altresì una 

maggiore responsabilizzazione degli amministratori e il parallelo ridimensionamento dei poteri dei 

soci253. In particolare, il rafforzamento del potere dispositivo degli amministratori è funzionale al 

superamento della crisi e alla migliore protezione degli interessi dei creditori (ma, si potrebbe aggiungere, 

anche dei lavoratori), rispetto ai quali l’interesse dei soci potrebbe risultare confliggente254. Già queste 

norme evidenziano come il legislatore si curi di trovare nuovi punti di equilibrio tra i diversi interessi di 

 
250 In proposito Inzitari B. 2023a, 24 ss. 
251 D’Attorre G. 2022a, 301. 
252 Stanghellini L. 2023, 20 ss. che a tal proposito ricorda come già con la modifica dell’art. 160 l. fall., apportata nel 2005 il debitore potesse 

proporre con il concordato “la ristrutturazione dei debiti e la soddisfazione dei crediti attraverso qualsiasi forma, anche mediante cessione 

dei beni, accollo, o altre operazioni straordinarie ivi compresa l’attribuzione ai creditori, nonché a società da questi partecipate, di azioni, 

quote, ovvero obbligazioni, anche convertibili in azioni, o altri strumenti finanziari e titoli di debito”. 
253 L’art. 120bis, co. 4 impedisce ai soci di revocare gli amministratori, se non per giusta causa, dall’iscrizione della decisione di accedere 

ad uno strumento di regolazione della crisi fino alla omologazione. Agli amministratori è riservata in via esclusiva la scelta dello strumento 

di regolazione della crisi e dell’insolvenza da adottare e la possibilità di stabilire, per il buon esito del piano di ristrutturazione, modificazioni 

del capitale che possono incidere sui diritti di partecipazione dei soci (art. 120bis, co. 1 e 2). 
254 Stanghellini L. 2023, 23 ss. anche in ottica comparata e per i fondamenti europei di questa regola. Agli amministratori si chiede nella 

crisi di massimizzare il valore del patrimonio sociale nell’interesse dei creditori, mentre i soci potrebbero avere un diverso interesse a 

proteggere il valore del loro investimento e a non perdere la loro partecipazione. Investimento e partecipazione che potrebbero essere messi 

a serio rischio dalla stessa apertura di una procedura di crisi. Da qui si spiegano i diversi limiti che vengono imposti, anche dalla Direttiva 

Insolvency, ai soci affinché non impediscano la ristrutturazione (31 ss.). 
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valenza costituzionale implicati nella crisi: certamente gli interessi dei soci, degli investitori e dei 

creditori. Rimane apparentemente in ombra l’interesse dei lavoratori in tale scenario e la responsabilità 

degli amministratori verso i lavoratori, oltre che verso i soci e verso i creditori. 

Merita allora di essere guardato con particolare attenzione in chiave giuslavoristica il valore da 

continuità e da ristrutturazione. Infatti, prende quota, per la parte eccedente il valore di liquidazione, uno 

spazio lasciato all’autonomia privata pensato in quanto più funzionale a creare le condizioni ottimali per 

il risanamento e aperto alla valutazione di componenti organizzative dell’impresa non strettamente 

patrimoniali, anche al fine di soddisfare interessi diversi rispetto a quelli dei soli creditori sociali255, 

nell’ottica della non dispersione del capitale umano dell’impresa.  

Orbene la liberazione del valore differenziale tra il valore minimo di liquidazione, che deve essere 

comunque garantito ai creditori, e il maggior valore frutto della ristrutturazione, porta al problema della 

destinazione di questo “valore da continuità” o, meglio “valore da risanamento”. Il legislatore regola in 

modo espresso soltanto parzialmente tale destinazione e non c’è dubbio che essa possa andare ad 

avvantaggiare i creditori e, a determinate condizioni, anche i soci, quindi l’imprenditore e l’impresa (art. 

120quater c.c.i.). Si tratta di comprendere se e in quali modalità eventualmente tale maggior valore possa 

creare utilità anche per i lavoratori, non certo sotto forma di attribuzioni monetarie, quanto di maggiori 

chances di conservazione occupazionale o come parametro di riferimento della tollerabilità del sacrificio 

richiesto ai lavoratori nel progetto di risanamento. Su questi temi si tornerà più diffusamente infra sez. 

V. 

3.6 Le diverse accezioni della continuità di impresa nella regolazione della crisi e la continuità 

indiretta nel concordato preventivo 

La continuità di impresa ha un valore centrale nella regolazione della crisi e, più in generale, 

nell’evoluzione moderna del diritto commerciale256. L’obiettivo del Codice è quello di favorire la 

continuazione dell’impresa ripristinando la situazione di equilibrio, guardando all’impresa come soggetto 

capace di stare sul mercato in una proiezione futura. La continuità dell’impresa è da intendere, nell’ottica 

dell’obiettivo del suo risanamento, come prosecuzione dell’attività economica, anche indipendentemente 

dalla conservazione della titolarità soggettiva dell’impresa (attuabile mediante la continuità indiretta 

conseguente alla vendita, affitto o trasferimento d’azienda). Da salvaguardare non è tanto la figura 

dell’imprenditore, quanto l’impresa produttiva in senso oggettivo e anche in ciò sta la cesura con il 

vecchio fallimento, che si riferiva essenzialmente alla figura dell’imprenditore. Nel Codice, tuttavia, il 

termine “continuazione” ricorre con diversi significati che rischiano di creare confusione. 

Il concetto di continuità dell’esercizio dell’attività è spesso confuso con quello di continuità nella 

prosecuzione dell’impresa dove si presuppone il recupero della sostenibilità economico-finanziaria 

attuale e prospettica. In quest’ultimo caso ciò che conta non è la continuazione dell’attività in quanto tale 

– non a caso la continuazione è compatibile come esercizio provvisorio con il programma di liquidazione 

dell’impresa – bensì la continuità dell’organismo produttivo. A sua volta la continuità di impresa 

generalmente si accompagna anche alla continuità di esercizio, ma può essere compatibile sia con 

temporanei arresti o sospensioni, sia con la “liquidazione del patrimonio o delle attività” (art. 2, co. 1 

lett. m-bis, c.c.i.). Se nella prospettiva della liquidazione giudiziale o controllata, la continuità è 

funzionale alla migliore soddisfazione dell’interesse creditorio, nella prospettiva del risanamento la 

continuità è funzionale all’adempimento del debito insieme al recupero durevole al mercato dell’impresa 

in equilibro257. È bene allora tenere distinta la continuità dell’impresa indirizzata al risanamento, e la 

continuità dell’esercizio (provvisorio) dell’attività nelle procedure liquidatorie, per la migliore protezione 

delle ragioni patrimoniali dei creditori.  

 
255 Donati I. 2020, 167 e nt. 7; Pacchi S. 2022; Di Marzio F. 2011. 
256 Di Marzio F. 2023, 293 ss. 
257 Di Marzio F. 2023, 300 ss. Non sembra corretto quindi classificare come intrinsecamente liquidatorio il concordato in continuità indiretta, 

perché se è vero che il trasferimento realizza il passaggio d’azienda si ha la prosecuzione sostanziale dell’attività con finalità di ripresa della 

sostenibilità economico finanziaria: v. però diversamente Romei R. 2025a, 741. 



 

46 

Si è discusso in dottrina sull’alternativa tra continuità come mezzo e continuità come fine delle 

procedure258.  La continuità “come fine” connota le procedure volte al risanamento, la continuità “come 

mezzo” caratterizza le procedure che si pongono il fine liquidatorio. Un’analoga distinzione, come già 

detto, riguarda i piani di recupero nell’amministrazione straordinaria (art. 27 d. lgs. 270/1999).  

La continuità indiretta assume un significato particolare nell’ottica giuslavoristica, in quanto si collega 

strettamente al trasferimento d’azienda e all’art. 2112 c.c. La continuità indiretta, se dal punto di vista 

tecnico giuridico comporta la sostituzione soggettiva del subentrante al debitore, realizza nondimeno la 

continuazione dell’attività economica in senso oggettivo e, con essa, dei rapporti di lavoro ex art. 2112 

c.c. Non a caso non è ammessa deroga al principio di continuità dei rapporti di lavoro nel trasferimento 

d’azienda realizzato nell’ambito delle procedure risanative, mentre la deroga è contemplata nel caso di 

liquidazione giudiziale, concordato preventivo liquidatorio o liquidazione coatta amministrativa, ove 

prevista da un accordo collettivo (art. 47, co. 5, l. 428/1990), ovvero nell’ambito di procedure di 

amministrazione straordinaria, quando la continuazione non sia disposta o sia cessata (art. 47, co. 5 ter, 

l. 428/1990)259. Cioè nelle ipotesi di procedure finalisticamente liquidatorie260, in accordo con 

l’evoluzione interpretativa pluriennale della Corte di giustizia261 alla quale il Codice ha finalmente 

allineato l’art. 47 (sul punto di tornerà diffusamente infra § 5.6). 

È stata la Direttiva Insolvency a spingere alla valorizzazione della continuità dell’organismo produttivo 

mediante la previsione della continuità aziendale indiretta, con cessione parziale o totale dell’azienda262, 

lasciando al diritto nazionale la possibilità di considerare o meno questa forma di continuità. In Italia la 

continuità indiretta è stata prevista e favorita attraverso il trasferimento e l’affitto dell’azienda in crisi nel 

concordato preventivo. Tanto che proprio il concordato preventivo in continuità è considerata una delle 

maggiori innovazioni del Codice263. La Direttiva Pre-pack non fa che confermare questa linea di 

impostazione, promuovendo anche nelle procedure liquidatorie la cessione dell’attività, come soluzione 

preferibile alla dismissione atomistica dei beni aziendali, al fine di garantire la rapida ed efficace 

liquidazione degli asset, senza disperdere il valore di avviamento e garantendo la prosecuzione dei 

contratti in essere. 

Diversamente dall’analoga precedente fattispecie contemplata dalla l. fall., la continuazione nel Codice 

non è sottomessa all’esclusivo soddisfacimento dei creditori: la continuazione sprigiona valori e utilità 

maggiori rispetto alla soddisfazione creditoria264 (art. 84, co. 2 e 3). Questa è la sua priorità, recuperare 

l’impresa e in questa ottica si può giustificare il sacrificio richiesto ai creditori con la sostituzione della 

regola di priorità assoluta con quella di priorità relativa. Forse con un’eccessiva punta di ottimismo è 

stato detto che il concordato preventivo con il Codice si è trasformato “in una (piccola) amministrazione 

straordinaria”265, nel senso che l’interesse creditorio è ormai legato all’interesse dei lavoratori.  

Diversi dati normativi depongono nel senso che il concordato in continuità debba puntare al 

risanamento. In primo luogo, tra i contenuti necessari del piano in continuità, vi deve essere l’indicazione 

del piano industriale con i relativi effetti finanziari e l’indicazione dei tempi necessari “per assicurare il 

riequilibrio della situazione economico-finanziaria” (art. 87, co. 1, lett. e). Inoltre, il professionista deve 

attestare, in caso di continuità aziendale, che il piano sia “atto a impedire o superare l’insolvenza del 

debitore, a garantire la sostenibilità economica dell’impresa e a riconoscere a ciascun creditore un 

 
258 Sul punto Leuzzi S. 2022a, passim; Spiotta M. 2025 e ivi ulteriori riferimenti dottrinali. 
259 Rocchi L. 2024, 42 ss.; Marazza M. 2023c, 323, ss.; Alvino I. 2019, 444. 
260 Sui problemi interpretativi del concetto di continuità nel trasferimento d’azienda dell’impresa in crisi si v. Proia P. 2023, 1124 ss.; Romei 

R. 2025a, 739 ss.  
261 Cfr., infra, § 5.5. 
262 L’art. 2, par. 1, n. 1 prevede che la conservazione del valore aziendale si può ottenere  mediante “la modifica della composizione, delle 

condizioni o della struttura delle attività e delle passività del debitore o di qualsiasi altra parte della struttura del capitale del debitore, quali 

la vendita di attività o parti dell'impresa, e, se previsto dal diritto nazionale, la vendita dell'impresa in regime di continuità aziendale, come 

pure eventuali cambiamenti operativi necessari, o una combinazione di questi elementi”.  
263 Leuzzi S. 2022b 2 ss.; Inzitari B. 2023b, 13; Terranova G. 2019, 539 ss. 
264 Leuzzi B. 2022b, 4 ss. nota come nel vecchio concordato l’esercizio d’impresa doveva obbligatoriamente generare un quid pluris rispetto 

alla liquidazione e almeno una parte di esso doveva restituire un beneficio ai creditori, la stessa continuazione era orientata al miglior 

soddisfacimento dell’interesse creditorio (art. 186 bis L. fall.), invece nel nuovo concordato la continuità è pensata non tanto per creare una 

utilità maggiore ai creditori quanto nell’ottica di generare valore per l’impresa e per i lavoratori (6-7). 
265 Terranova G. 2019, 38. 
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trattamento non deteriore rispetto a quello che riceverebbe in caso di liquidazione giudiziale” (art. 87, 

co. 3). Inoltre, l’omologazione del concordato in continuità da parte del tribunale è subordinato alla 

verifica che il “piano non sia privo di ragionevoli prospettive di impedire o superare l’insolvenza e che 

eventuali nuovi finanziamenti siano necessari per l’attuazione del piano e non pregiudichino 

ingiustamente gli interessi dei creditori” e, comunque, la fattibilità del piano è accertata dal tribunale 

come “non manifesta inattitudine a raggiungere gli obiettivi prefissati” (art. 112, co. 1, lett. e) ed f). 

Infine, anche in sede di verifica da parte del commissario giudiziale della ritualità della proposta di 

concordato in continuità, la domanda è inammissibile se il piano è inidoneo alla soddisfazione dei 

creditori e alla “conservazione dei valori aziendali” (art. 47, co. 1 lett. b). Appare allora evidente la finalità 

non liquidatoria del concordato in continuità.  

Ciò non significa che nel concordato in continuità non possano trovare spazio profili liquidatori. È 

pienamente compatibile con il concordato in continuità la liquidazione di una parte del patrimonio o la 

cessione dell’intera azienda, come espressamente previsto 114 bis, co. 2. Né vi è alcuna contradditorietà 

di tale liquidazione con la continuazione dell’attività. Infatti, la liquidazione del patrimonio può aiutare 

a riequilibrare lo squilibrio economico finanziario a tutto vantaggio della ripresa dell’attività e della 

eventuale salvaguardia occupazionale266. Anche queste norme confermano una volta di più come il valore 

dell’impresa sia concepito ormai dall’ordinamento in senso oggettivo, più che soggettivo. 

Si ritiene normalmente che il concetto di continuità dell’attività, diretta o indiretta, presupponga la 

sostanziale permanenza della medesima attività imprenditoriale in senso oggettivo, cioè una sostanziale 

continuità dell’attività di impresa interessata dalla crisi267. Bisogna sottolineare, tuttavia, che la Direttiva 

è abbastanza elastica da questo punto di vista, non impone requisiti particolari per individuare la soglia 

minima di consistenza del ramo o porzione di attività della continuità indiretta, proprio perché la priorità 

della ristrutturazione dell’impresa in senso oggettivo è finalisticamente quella di consentire al debitore 

di continuare ad operare “in tutto o in parte, modificando la composizione, le condizioni o la struttura 

delle loro attività e delle loro passività o di una qualunque altra parte della loro struttura del capitale, 

anche mediante la vendita di attività o parti dell’impresa o, se previsto dal diritto nazionale, dell’impresa 

nel suo complesso, come anche apportando cambiamenti operativi” (Cons. 2). Piuttosto il Codice prevede 

che il trasferimento debba essere funzionale rispetto alla “continuità aziendale e alla migliore 

soddisfazione dei creditori” (cfr. l’art. 22, co. 1, lett. d) per la composizione negoziata e l’art. 84, co. 2 

per il concordato preventivo) e di conseguenza si potrebbe porre il problema di un possibile conflitto di 

interessi sulla convenienza del trasferimento tra i creditori e il debitore, in quanto il trasferimento “finisce 

per privare i creditori di quella garanzia costituita dal patrimonio del cessionario e dalla conseguente 

possibilità di aggredire i beni che compongono l’azienda o un suo ramo anche se divenuti di titolarità di 

un soggetto diverso dall’originario debitore cedente”268. Viceversa, l’interesse dei lavoratori potrebbe 

essere nel senso di favorire il più possibile il trasferimento, poiché la salvaguardia occupazionale 

veicolata dall’art. 2112 c.c. non prevede eccezioni nelle procedure risanative, mentre la clausola di 

salvaguardia dei posti di lavoro nel concordato preventivo e nella composizione negoziata è condizionata 

al vincolo della misura possibile.  

In effetti nella versione originaria del Codice si poneva il problema dell’ammissibilità del concordato 

misto, in parte in continuità e in parte liquidatorio, posto che l’art. 84 poneva un criterio di prevalenza 

del valore da continuazione, rispetto a quello di liquidazione269. Tale problema interpretativo è stato 

superato con le modifiche apportate al Codice dal d. lgs. 83/2022 a lume delle quali non è più chiesto di 

 
266 Sulle diverse forme di connubio tra continuità e liquidazione nel Codice Romei R. 2025a, 740 ss.  
267 Ambrosini S. 2025, 6. Sulla continuità in senso oggettivo nel concordato preventivo in continuità cfr. Cass. 8 gennaio 2025, n. 348 che 

puntualizza come la prosecuzione della pregressa attività d’impresa, ove sia soltanto parziale deve comunque riguardare una porzione 

significativa del nucleo aziendale che conservi la propria identità, pur quantitativamente ridimensionata, senza essere completamente 

destrutturata e sostituita con un’attività di impresa altra e differente da quella precedentemente svolta. Sul requisito dell’”esercizio” 

dell’impresa necessario ad integrarne la continuità Cass. 15 giugno 2023, n. 17092. Sulla irrilevanza del profilo soggettivo della continuità 

a fronte della continuazione anche mediante affitto dell’attività di impresa in caso ad altro soggetto prima del Codice Cass. 19 novembre 

2018, n. 29742. 
268 Mandrioli L. 2025b, §3. 
269 Sulla ammissibilità dei concordati misti e per ulteriori approfondimenti circa la distinzione tra liquidazione e continuazione Brogi R. 

2019, 845 ss. 
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rispettare proporzioni, né limiti quali-quantitativi nella liquidazione di beni e attività perché il concordato 

possa definirsi in continuità. Ciò che importa è quindi soltanto l’obiettivo del risanamento perseguito. 

Cosa che conferma come la liquidazione possa costituire una modalità di attuazione della ristrutturazione, 

quando la prosecuzione non sia sostenibile economicamente o quando la dismissione ordinata degli asset 

risulti più conveniente rispetto alla distruzione del valore complessivo dell’impresa. 

Si può concludere affermando che il concetto di continuità diventa inevitabilmente ambiguo quando si 

pretende di metterlo in contrapposizione alla liquidazione. E’ più corretto piuttosto parlare di procedure 

volte finalisticamente al risanamento e di procedure volte finalisticamente alla liquidazione, come del 

resto ormai acquisito anche nella giurisprudenza della Corte  di Giustizia270, al cui interno possono essere 

attivati i diversi strumenti previsti dal legislatore per favorire, nel primo caso, il recupero della 

sostenibilità economico-finanziaria dell’impresa senza eccessivo pregiudizio dei creditori e dei lavoratori 

e, nel secondo caso, la migliore soddisfazione possibile dei creditori. Alla fine, è l’intensità della tutela 

accordata al ceto creditorio che traccia la distinzione macroscopica tra le due tipologie di strumenti. 

Una distinzione permane nell’approccio alla continuità nella disciplina ordinaria del Codice, rispetto 

alla disciplina dell’amministrazione straordinaria della grande impresa insolvente di cui al d. lgs. 

270/1999. Qui la finalità è formalmente quella conservativa del patrimonio produttivo, mediante 

prosecuzione, riattivazione o riconversione delle attività imprenditoriali, ma spesso piegata alla 

considerazione di soverchianti preoccupazioni occupazionali. La tutela dei creditori nasce già attenuata 

rispetto a quella dei lavoratori, dovendo il commissario straordinario limitarsi a tenere conto degli 

interessi dei creditori (art. 55 d. l.gs 270/1999). Nonostante le attuazioni estreme che storicamente ha 

ricevuto nel nostro Paese, l’amministrazione straordinaria presuppone però pur sempre “concrete 

prospettive di recupero dell’equilibrio economico delle attività imprenditoriali” (art. 27, co. 1), in 

mancanza delle quali andrebbe, a rigore, dichiarato il fallimento (art. 30, co. 1). Il recupero si può attuare 

mediante continuazione dell’attività, con programmi provvisori di cessione dei complessi aziendali, 

ristrutturazione economico-finanziaria o cessione dei complessi di beni e contratti entro tempi predefiniti 

(cfr. retro § 2.3). Dunque, anche nell’amministrazione straordinaria la continuazione dell’attività rimane 

al centro del sistema, benché si constati nella prassi una prevalenza dell’interesse (politico) alla 

preservazione del bene occupazionale a discapito del recupero di efficienza economico-produttiva. 

3.7  Lo spazio (limitato?) per le tutele lavoristiche nel Codice e le connessioni tra diritto del lavoro 

e diritto della crisi  

Nella vigenza della l. fall., il diritto del lavoro incontrava il diritto della crisi essenzialmente all’interno 

delle procedure concorsuali fallimentari e quindi si interessava dei lavoratori specialmente dal punto di 

vista della tutela dei diritti di credito - accordando loro il privilegio generale ex art. 2751bis c.c. - quando 

il concorso giudiziale era ormai aperto. Con il Codice e la gestione anticipata degli squilibri patrimoniali 

sin dalla fase di pre-crisi mediante strumenti e procedure stragiudiziali, l’incontro tra i due ambiti del 

diritto è inevitabilmente destinato a diventare più inteso e più precoce. Ma anche a cambiare pelle.  

Il Codice, infatti, non si occupa più soltanto di procedure di liquidazione del patrimonio, né si affida 

alla stretta concorsualità come paradigma prevalente di gestione delle ragioni dei creditori: di 

conseguenza la tutela dei crediti di lavoro non può rappresentare più l’aspetto di rilievo principale della 

posizione dei lavoratori nella gestione della crisi. D’altronde in passato la gestione delle ricadute 

occupazionali era curata al di fuori della l. fall. e del diritto concorsuale, attraverso l’ampio strumentario 

degli ammortizzatori pubblici con una impostazione a lungo concentrata più sulla salvaguardia 

occupazionale che sulla salvaguardia dell’impresa produttiva (cfr. retro, sez. II).  

Oggi il diritto della crisi è calato in un quadro molto diverso dal passato, le conseguenze occupazionali 

sono state riassorbite nella disciplina ordinaria degli ammortizzatori sociali, mentre il Codice continua a 

guardare ai lavoratori essenzialmente come creditori privilegiati del credito retributivo. L’attenzione per 

le ricadute occupazionali è invece affidata a scarne previsioni, peraltro più riduttive rispetto 

 
270 Rocchi L. 2024, 75 ss.; Romei R. 2025b. 
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all’impostazione della Direttiva Insolvency. Ciò chiede uno sforzo interpretativo per ritrovare nel tessuto 

del Codice una nuova razionalità in grado di sostituire quella del passato. 

Con la rivisitazione della impostazione generale dell’approccio alla crisi, ci si sarebbe aspettati 

un’inevitabile espansione dello spazio da riservare alle ricadute lavoristiche della composizione 

negoziata e delle diverse procedure negoziali e giudiziali regolate dal Codice. Ma soprattutto ci si sarebbe 

aspettati un mutamento qualitativo della rilevanza di tali ricadute, che oggi riguarda, al di là dei crediti 

di lavoro, principalmente l’interesse alla continuità dei rapporti di rapporto, specialmente in 

considerazione del fatto che la prospettiva prevalente non è più soltanto liquidatoria, quanto quella del 

risanamento. In questo nuovo quadro i profili lavoristici della gestione della crisi sono diventati 

inevitabilmente più complessi da gestire e si devono aprire alla considerazione dell’intreccio degli 

interessi dei lavoratori con quelli dei creditori e dei soci. 

Detto altrimenti, i lavoratori non rappresentano più soltanto creditori nell’ambito delle procedure 

liquidatorie; sono anche e soprattutto prestatori di lavoro dell’impresa in crisi, un fattore essenziale per 

la sua vitalità, portatori del know how aziendale ed espressione del patrimonio immateriale dell’impresa. 

La conservazione di alcuni rapporti di lavoro, la riconfigurazione delle professionalità, possono diventare 

una leva strategica essenziale della strategia di risanamento, possono fare la differenza per le sorti 

dell’impresa e per la sua appetibilità di mercato, nell’ottica del trasferimento o dell’affitto dell’azienda o 

di suoi rami271. Allo stesso tempo il trattenimento di figure professionali chiave - non semplice quando 

la crisi è anche soltanto annunciata - può rivelarsi determinante per la salvaguardia del valore 

dell’impresa. Tuttavia, il Codice esprime il valore attivo dell’impresa essenzialmente in termini 

bilancistici, come saldo tra attività e passività e richiede al debitore di attivarsi per ritrovare precocemente 

l’equilibrio finanziario perduto. Non predispone specifici strumenti di sostegno alla gestione del fattore 

lavoro innestati nelle procedure di regolazione, né di carattere passivo per il sostegno del reddito, né di 

carattere attivo, lasciando al debitore e agli organi delle procedure il compito di districarsi nell’intricata 

e asistematica disciplina giuslavoristica disponibile a questi scopi. 

Il Codice, in effetti, non si disinteressa dei lavoratori, né potrebbe farlo272, e richiama la salvaguardia 

occupazionale all’interno dei diversi strumenti di regolazione della crisi prospettica, della crisi e 

dell’insolvenza, però in modo non del tutto soddisfacente. Il coordinamento con la normativa lavoristica 

è avvenuto tardivamente con l’ultimo correttivo del Codice (d. lgs. n. 136/2024)273 con la cancellazione 

di una norma pasticciata sulla salvaguardia occupazionale, e con un coordinamento che ha riguardato 

essenzialmente la disciplina del licenziamento nella liquidazione giudiziale e il trasferimento 

dell’azienda in crisi.  

Prove di dialogo tra diritto del lavoro e diritto della crisi si sono dovute necessariamente attivare274. Il 

difetto di coordinamento non è del tutto superato e molti dubbi rimangono aperti, soprattutto se si tiene 

nel debito conto il fatto che è venuta meno la rete di sicurezza degli ammortizzatori sociali concorsuali. 

È il diritto del lavoro allora che si è dovuto avvicinare al diritto della crisi, da quando l’impresa è stata 

messa di fronte alla necessità di affrontare le ricadute occupazionali della situazione di squilibrio 

patrimoniale con le sue proprie forze, senza poter far più affidamento - come in passato - su speciali 

interventi di sostegno temporaneo del reddito.  

Spetta all’interprete oggi ricostruire il nuovo sistema all’interno del quale far convivere stabilmente in 

modo coerente il diritto del lavoro e il diritto della crisi. Vanno (ri)trovate le logiche interne al Codice, 

così come i nessi e le correlazioni, oltre le poche norme di coordinamento espressamente contemplate, 

con il sistema del diritto del lavoro che si occupa della gestione delle congiunture critiche dell’impresa e 

 
271 D’Arcangelo L. 2019; Garofalo D. 2022b, 7 ss. 
272 Tra i principi generali della l. delega 155/2017 era contemplata l’armonizzazione delle procedure di gestione della crisi e dell’insolvenza 

del datore di lavoro con le forme di tutela dell’occupazione e del reddito dei lavoratori che trovano fondamento nella Carta sociale europea 

e nelle direttive sull’insolvenza dei datori di lavoro (Dir. 2008/94/CE) e sul trasferimento d’azienda (dir. 2001/23/CE) come interpretata 

dalla Corte di giustizia dell’Unione europea (art. 2, co. 1, lett. p), l. 155/2017). Sulla limitatezza di tali principi rispetto all’intervento più 

ampio del legislatore delegato cfr. Vallauri M.L. 2020a, 268. Per una lettura positiva del coordinamento realizzato dal Codice con il diritto 

del lavoro Albi P. 2019. 
273 Pagni I. 2024. 
274 Vallauri M.L. 2016; Ead. 2020b, 315; Imberti L. 2020, 1 ss.; Cordella C. 2024, 51; Simeon M. 019. 
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con i numerosi strumenti che sono stati sommariamente richiamati in precedenza (cfr. retro § 2.4). Non 

a caso alcuni di tali strumenti vengono opportunamente richiamati dal Decreto direttoriale del Ministero 

della giustizia che definisce i criteri di verifica della “ragionevole risanabilità” di impresa nella 

composizione negoziata e negli altri strumenti di regolazione della crisi e dell’insolvenza. Tra le proposte 

che l’imprenditore deve avanzare ai lavoratori, quali “parti interessate”, si menzionano modifiche 

organizzative; modifiche dell’inquadramento; revisione del sistema premiale e del sistema retributivo; 

valutazione preliminare su eventuali piani di riordino e/o riduzione dei dipendenti, anche tramite incentivi 

all’esodo e contratto di espansione nel rispetto della normativa vigente275.  

Il dialogo tra diritto del lavoro e diritto della crisi riguarda anche le nozioni rilevanti di crisi di impresa 

che nei due contesti continuano ad essere molto diverse. La concezione di crisi e di insolvenza accolta 

dal Codice è di carattere patrimoniale finanziario (squilibrio tra attività e passività, debiti scaduti). È la 

condizione del debitore in stato di squilibrio finanziario ad identificare la situazione di crisi anche nella 

Raccomandazione europea276 e nella Direttiva Insolvency. Dal canto suo, il diritto del lavoro si affida a 

nozioni ampie, flessibili e sostanzialmente atecniche. Attribuisce rilievo giuridico a profili non tanto 

finanziari e patrimoniali, quanto a condizioni economico-aziendali della crisi produttiva e alle prospettive 

di soluzione, spesso in termini di ricadute sociali che ne derivano. L’esubero di personale è insieme effetto 

e presupposto del ricorso ai diversi strumenti di gestione della crisi e della riorganizzazione. Lo spazio 

valutativo è allora inevitabilmente più elastico e aperto alla considerazione della gravità dei casi concreti. 

Ciò rappresenta un elemento positivo nel contesto regolato dal Codice, in quanto conserva agli 

amministratori un certo margine di autonomia nella scelta degli strumenti attivabili che potranno far 

riferimento ai rispettivi presupposti applicativi, indipendentemente dalla rispondenza alle nozioni di crisi, 

insolvenza o anche crisi prospettica regolate dal Codice. 

Devono in particolare ritenersi impregiudicate le specifiche nozioni di crisi e riorganizzazione 

aziendale contemplate della disciplina degli ammortizzatori sociali. Ci si riferisce alla causa integrabile 

della cassa integrazione guadagni per crisi di impresa (art. 21, co. 3, d. lgs. 148/2015), che rimane rimessa 

all’apprezzamento del Ministero del lavoro che valuta l’ammissibilità in base a diversi criteri, in parte 

patrimoniali (indicatori economico-finanziari di bilancio quali fatturato, risultato operativo, risultato di 

impresa, indebitamento) complessivamente considerati, relativi al biennio precedente da cui deve 

emergere un andamento negativo o involutivo, attestato da apposita relazione tecnica. Ma concorrono 

alla valutazione della situazione di crisi anche altri indicatori riferiti al ridimensionamento dell’organico 

nel biennio precedente, salva la possibilità di effettuare nuove assunzioni, purché motivate e compatibili 

con la finalità della cassa277.  

Ugualmente rimane impregiudicata la nozione di riorganizzazione aziendale che giustifica la domanda 

di cassa integrazione ai sensi dell’art. 21, co. 2, d. lgs. 148/2015 ed è relativamente flessibile in quanto 

connessa ad inefficienze della struttura gestionale, commerciale o produttiva; ovvero alla ridefinizione 

dell’assetto societario e del capitale sociale o dell’assetto dell’impresa o della sua articolazione 

produttiva278.  

Anche la nozione di riduzione o trasformazione di attività o di lavoro, quale presupposto oggettivo del 

licenziamento collettivo, come noto, è ampia e tale rimane anche nei quadri di ristrutturazione.   

Altrettanto ampia e atecnica è la nozione di crisi che ritroviamo nell’art. 8, d.l. 138/2011 conv. il l. 

148/2011 e più in generale in tutte le formule connesse all’esigenza di gestione degli esuberi di personale 

disseminate nei diversi strumenti predisposti per arginare gli impatti sociali del ridimensionamento 

dell’organico, quali contratti di solidarietà difensivi, contratti di espansione, ecc. 

 
275 Decreto 21 marzo 2023 “Composizione negoziata della crisi d'impresa - Verifica della ragionevole perseguibilità del risanamento” All. 

1 che aggiorna il precedente decreto 28 settembre 2021.  
276 La Raccomandazione parla di “difficoltà finanziaria” del debitore: Cons. 12, 16, l’art. 5.a) definisce il debitore la persona fisica o giuridica 

che versa in difficoltà finanziaria; l’art. 5.b) definisce la ristrutturazione come la modifica delle condizioni o della struttura delle attività e 

delle passività del debitore. In dottrina si sottolinea criticamente la nozione esclusivamente finanziaria della crisi accolta dalla 

Raccomandazione che lascerebbe fuori ipotesi di crisi industriale e comporterebbe una sopravvalutazione del rapporto obbligatorio che lega 

debitore e creditori, con conseguente sottovalutazione di altri interessi, inclusi quelli dei lavoratori: cfr. Di Marzio F. 2018a, 178 ss. 
277 Art. 2, d.m. Ministero del lavoro n. 94033/2016. 
278 Art. 1, d.m. n. 94033/2016 cit. 



 

51 

Una più stretta correlazione tra le nozioni lavoristiche e quelle del Codice si riscontra per la 

delimitazione, in negativo, del campo di applicazione della disciplina della c.d. delocalizzazione di 

impresa (art. 1, c. 224 e ss., l. 234/2021). Essa esclude dal suo raggio applicativo, come già in precedenza 

ricordato, i “datori di lavoro che si trovano nelle condizioni di cui agli articoli 2, comma 1, lettere a) e 

b), e 12 del decreto legislativo 12 gennaio 2019, n. 14”, con un espresso riferimento quindi alle nozioni 

di crisi, insolvenza e di squilibrio patrimoniale o economico-finanziario che rendono probabile la crisi o 

l’insolvenza e risulta ragionevolmente perseguibile il risanamento dell’impresa.  

Infine, una correlazione espressa con le nozioni del Codice si rinviene per il trasferimento dell’azienda 

in crisi nell’art. 47, l. 428/1990. Una norma che non a caso è stata modificata dai decreti correttivi dello 

stesso Codice, con l’esplicito intento di rendere adattabile l’art. 2112 c.c. alle diverse procedure in cui 

può trovarsi implicata l’impresa in crisi279 (cfr. infra § 5.6).  

Nel complesso i diversi significati e le differenti nozioni presenti nel diritto del lavoro rispondono a 

ben precise finalità di gestione degli impatti lavoristici di situazioni aziendali che, per loro natura, 

richiedono margini di flessibilità e apprezzamento. Ciò basta a ritenere che le nozioni di pre-crisi, crisi 

ed insolvenza, dettate dal Codice a tutt’altri fini, non interferiscono con la vigente disciplina lavoristica. 

Il punto di contatto tra i due ambiti va ricercato non tanto sul piano delle nozioni, quanto su quello 

dell’innesto dei singoli e diversificati strumenti a rilevanza lavoristica nell’ambito delle procedure di 

regolazione della crisi e dell’insolvenza. Rientra nella responsabilità del debitore e degli organi delle 

procedure, infatti, valutare attentamente la percorribilità dei diversi strumenti nella cornice dei piani di 

ristrutturazione, all’interno di soluzioni negoziali complessive che vedono coinvolte altre parti interessate 

e, quali attori principali, i creditori e interlocutori necessari le rappresentanze sindacali (v. infra § 5.7). 

4. Sez. IV - L’adeguatezza degli assetti organizzativi nella prevenzione della crisi  

4.1 L’art. 2086 c.c. e gli “assetti adeguati” come chiave di (ri)lettura dei poteri e delle responsabilità 

imprenditoriali 

La cultura dell’early warning e dell’emersione precoce dei segnali di crisi che percorre la normativa 

europea e informa l’approccio riformato alla crisi ha segnato in modo profondo la struttura organizzativa 

dell’impresa e la conformazione dei doveri di diligenza che incombono sull’imprenditore. La modifica 

dell’art. 2086 c.c. (ad opera dell’art. 375 c.c.i.) ne è il riflesso più evidente, laddove chiede all’impresa 

costituita in forma societaria o collettiva di predisporre un “assetto organizzativo, amministrativo e 

contabile adeguato alla natura e alle dimensioni dell’impresa, anche in funzione della rilevazione 

tempestiva della crisi dell’impresa e della perdita della continuità aziendale, nonché di attivarsi senza 

indugio per l’adozione e l’attuazione di uno degli strumenti previsti dall’ordinamento per il superamento 

della crisi e il recupero della continuità aziendale”. Tale dovere è poi ripreso, simmetricamente, per le 

imprese individuali, dall’analoga previsione di cui all’art. 3, co. 1 c.c.i., a mente del quale “l’imprenditore 

individuale deve adottare misure idonee a rilevare tempestivamente lo stato di crisi e assumere senza 

indugio le iniziative necessarie a farvi fronte”. Il medesimo art. 3, al co. 2, a sua volta richiama, per 

l’imprenditore collettivo, il dovere di istituire gli assetti organizzativi, amministrativi e contabili adeguati 

“di cui all’art. 2086 c.c.” ai fini della tempestiva rilevazione dello stato di crisi e dell’assunzione di 

iniziative idonee. Attraverso il reciproco stretto rinvio, l’art. 2086 e il Codice fondano “prima un dovere 

di prevenire, organizzando l’impresa in modo che ciò sia possibile, e poi un dovere di reagire con 

prontezza”280.  

La portata concreta delle misure e degli assetti adeguati si desume dall’art. 3, co. 3, laddove ne viene 

definito lo scopo al fine di: a) rilevare eventuali squilibri di carattere patrimoniale o economico-

finanziario, rapportati alle specifiche caratteristiche dell’impresa e dell’attività imprenditoriale svolta dal 

debitore; b) verificare la sostenibilità dei debiti e le prospettive di continuità aziendale almeno per i dodici 

mesi successivi e rilevare i segnali di crisi prospettica; c) ricavare le informazioni necessarie a utilizzare 

la lista di controllo particolareggiata e a effettuare il test pratico per la verifica della ragionevole 

 
279 Su cui diffusamente Romei R. 2021, 239 ss.; Proia P. 2023; Imberti L. 2020, 118 ss.; Alvino I. 2023b, 343 ss.; Rocchi L.  2024, 42 ss. 
280 Rordorf R. 2022, 54. 

https://www.normattiva.it/uri-res/N2Ls?urn:nir:stato:decreto.legislativo:2019-01-12;14
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perseguibilità del risanamento. La lista di controllo e il test pratico, adottati con decreto dirigenziale del 

Ministero della giustizia, fungono da guida per la “verifica della ragionevole perseguibilità del 

risanamento” sia nella composizione negoziata che negli strumenti di regolazione della crisi e 

dell’insolvenza (art. 5bis, co. 2 e art. 13)281.  

Da quanto ricordato risulta chiaro che il fine della previsione delle misure e degli assetti adeguati 

nella logica del Codice, è quello di dare corpo ad un canone comportamentale precauzionale di 

adeguatezza organizzativa e gestionale dell’impresa, a sua volta funzionale all’identificazione precoce, 

ma anche al tempestivo fronteggiamento, delle situazioni di squilibrio e pre-crisi (il dovere di 

attivazione). È stato notato, non senza una vena critica, come ormai gli assetti adeguati sono diventati 

uno strumento di garanzia dei crediti, alternativo alla garanzia patrimoniale. La garanzia del credito non 

sarebbe più data “dalla consistenza del patrimonio, bensì dai controlli sull’attività” o, meglio 

“dall’adozione di certe forme organizzative (la cosiddetta corporate governance) e dalla rilevazione 

(sempre ex ante) di una serie di indici, che legittimano interventi correttivi sulla gestione dell’impresa”282. 

Le ragioni vanno ricercate nella progressiva finanziarizzazione dell’economia e attrazione su larga scala 

di investimenti privati verso le iniziative imprenditoriali che ha portato alla rottura del binomio tra potere 

e rischio. La minore solidità strutturale delle imprese, perciò, è stata compensata da un accrescimento dei 

vincoli di esercizio delle iniziative economiche, al fine di conservare la fiducia del mercato creditizio, 

degli investitori e della società in generale283.  In effetti il nuovo debito di diligenza posto dall’art. 2086 

c.c. ha trasformato la portata della responsabilità patrimoniale del debitore, dal diritto di aggredire il 

patrimonio (art. 2740 c.c.), alla garanzia patrimoniale indiretta offerta ai creditori attraverso strumenti di 

prevenzione e allerta284. 

Secondo altre visioni la predisposizione degli assetti adeguati rappresenta una delle manifestazioni 

del progressivo sviluppo dell’approccio precauzionale tipico dei modelli organizzativi che connota, ad 

esempio, la l. 231/2001 e si ritrova nelle ulteriori declinazioni della due diligence e della sostenibilità 

sociale di impresa285. A tale riguardo si può osservare tuttavia che, mentre i “modelli organizzativi” 

rappresentano un onere organizzativo, gli assetti organizzativi sono doverosi e integrano ormai un vero 

e proprio requisito dell’agire imprenditoriale. 

Mantenendo il discorso sul piano dell’art. 2086 c.c., la portata della previsione degli assetti adeguati, 

benché specificata in funzione della prevenzione della crisi, in realtà è molto più ampia, in quanto 

riguarda in generale la corretta gestione dell’azienda in bonis (l’art. 2086 c.c. riferisce l’adeguatezza 

“anche”, ma non soltanto, alla rilevazione tempestiva della crisi). L’inserimento della previsione degli 

assetti adeguati nel corpo della norma codicistica, unitamente al cambiamento della rubrica dell’art. 2086 

c.c. con il passaggio dalla “gerarchia” alla “gestione dell’impresa” è emblematico di una nuova filosofia 

di organizzazione e governance dell’impresa dal punto di vista economico-aziendale286, che rappresenta 

ormai un’acquisizione consolidata del diritto societario. Sono proprio i criteri di governance interna, con 

individuazione corretta dei ruoli di amministrazione (consiglio di amministrazione, amministratore 

unico, consiglio di gestione, amministratori indipendenti) e degli organi di controllo (collegio sindacale, 

sindaco unico, revisore, sistemi di controllo interni dei rischi e internal audit, organismo di vigilanza), a 

 
281 D.m. 21.3.2023, che aggiorna il precedente d.m. 28.09.2021. Per un commento Ruffini C., Garuti M., Test pratico e check-list 

particolareggiata nella composizione negoziata: la portata delle novità poco esplorate introdotte dal nuovo decreto dirigenziale 

21.03.2023, DDC, 24 ottobre 2023. 
282 Terranova G., 2019,10. Ma per riflessioni sostanzialmente simili Inzitari B. 2020, 551 secondo il quale il principio della responsabilità 

patrimoniale del debitore non è più concepito come semplice soggezione all’azione dei creditori, mentre al debitore viene addossato l’onere 

di salvaguardare sul piano funzionale la garanzia patrimoniale offerta ai creditori e ciò si realizza attraverso l’attuazione dei doveri di 

rilevazione della crisi ed adozione degli strumenti idonei a evitare o circoscrivere il pregiudizio che dalla insufficienza patrimoniale può 

derivare ai creditori. 
283 Ginevra E., Presciani C. 2019, 1216 ss.  
284 Inzitari B. 2020, 551. 
285 Vallauri M.L., 2021, 474 ss. Sulla distinzione di impostazione tra modelli 231/2001 e assetti organizzativi Paccoia M. 2025, 77 ss. Sulla 

rilevanza dell’approccio organizzativo alla salute e sicurezza Giovannone M. 2024, passim, spec. 272 ss. 
286 Buonocore V. 2006; Riva P., 2023a, 3 sul significato degli adeguati assetti organizzativi dal punto di vista della corporate governance, 

cioè dell’insieme di regole e strutture organizzative che stanno alla base di un corretto governo societario.  
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dare consistenza al concetto di adeguato assetto organizzativo287. Da questo punto di vista la previsione 

degli assetti concorre a rafforzare sul piano sistematico la teoria della rilevanza oggettiva dell’impresa in 

quanto tale e non soltanto come proiezione soggettiva dell’imprenditore, tutelata dall’ordinamento 

appunto come entità organizzata produttiva288. 

 La portata della previsione degli adeguati assetti taglia trasversalmente tutte le imprese, a prescindere 

dalla loro tipologia o natura giuridica289. Invero non si tratta di una regola nuova, in quanto la previsione 

era già stata introdotta per le società per azioni sin dalla riforma del 2003 (d. lgs. n. 6/2003)290 e per le 

società vigilate operanti nell’intermediazione finanziaria e bancaria, dalle discipline settoriali291. In 

questo suo trascorso, la regola della adeguatezza degli assetti rispondeva principalmente ad un criterio di 

specificazione del dovere generale di diligenza degli amministratori verso la società di cui all’art. 2392 

c.c.292 e delle connesse responsabilità degli amministratori e degli organi di controllo293 per una buona 

amministrazione dell’impresa, declinata essenzialmente attraverso la predisposizione di un’adeguata 

governance societaria. Ciò corrisponde ad un’idea, affermatasi con la progressiva finanziarizzazione 

dell’economia, di responsabilizzazione dell’imprenditore, in particolare societario, a tutela degli 

interessi, oltre che dei soci, anche dei terzi, specialmente creditori, investitori e risparmiatori294. 

Con la riformulazione dell’art. 2086 c.c. la centralità degli assetti adeguati, come regola generale di 

corretta e prudente gestione societaria, è stata estesa a tutte le società di capitali. Il principale effetto è 

stato quello di estendere a tutte le società collettive la responsabilità degli amministratori e del collegio 

sindacale già prevista dagli artt. 2381 e 2403 c.c. per le s.p.a., con connesso obbligo di formalizzazione295 

e tipizzazione296 del dovere di diligenza e corretta organizzazione. Al punto da ritenere onerati 

dell’obbligo di predisposizione degli assetti gli stessi soci, attraverso l’opportuna predisposizione dello 

statuto, in modo da mettere gli amministratori in grado di strutturare le forme organizzative più idonee297. 

Per le imprese individuali, l’art. 3, co. 1, del Codice pone una previsione speculare che, tuttavia, non ha 

il carattere generale e sistematico dell’art. 2086 c.c. Si riferisce a un criterio di gestione (l’adozione delle 

misure adeguate) specificamente ed esclusivamente orientato alla rilevazione precoce e all’attivazione 

 
287 In tal senso si v. la circolare Assonime n. 19 del 2019 e n. 27 del 2022: “I doveri degli organi sociali per la prevenzione e gestione della 

crisi nel nuovo Codice”, dove i criteri di definizione degli assetti adeguati vengono ricavati dalla scienza aziendalistica e individuati nella 

procedimentalizzazione delle varie fasi dell’attività d’impresa, che si realizza attraverso la creazione di un organigramma, la formalizzazione 

delle procedure e la predisposizione di un sistema di rilevazione contabile e di un sistema di controllo interno e gestione dei rischi;  la 

pianificazione finanziaria attraverso i bilanci di previsione e i connessi sistemi di raccolta dati e idonei flussi informativi tra organi sociali 

(amministratori delegati, consiglio di amministrazione, collegio sindacale e revisore), ma anche tra uffici e organi e, nell’ambito dei gruppi, 

tra organi delle varie società che lo compongono. La rilevanza degli assetti adeguati nella rilevazione dei segnali della crisi è ampiamente 

studiata dal punto di vista della scienza economico-aziendale e si avvale anche di documenti e studi del CNDCEC: per una panoramica 

Riva P., Comoli M., Danovi A., Quagli A. 2023, 417 ss. 
288 Libertini M. 2021, 6; Marazza M. 2022. 
289 Scognamiglio G. 2023, 76 che parla di misura trans-tipica. 
290 Art. 2381 e art. 2403 c.c. come modificati dal d. lgs. 6/2003. Per la portata rivoluzionaria della clausola di adeguatezza degli assetti per 

le società di capitali tradizionalmente prive di regole in materia di organizzazione Montalenti P. 2020, 835. Sul significato dei doveri 

dell’organo amministrativo e dell’organo di vigilanza nella riforma societaria e nei diversi modelli societari, non soltanto azionari Fortunato 

S. 2021. 
291 D. lgs. 385/1993 (Testo unico bancario); d. lgs. 58/1998 (Testo unico della finanza). Sulle numerose accezioni e ricorrenze delle clausole 

di adeguatezza degli assetti cfr. Nazzicone L. 2022, 22. 
292 Scognamiglio G. 2023, 74 ss.; Spolidoro M.S. 2019 nel complesso molto critico rispetto all’innovatività della riformulazione dell’art. 

2086 c.c. che non farebbe che riproporre con linguaggio enfatico un principio già esistente per cui gli amministratori devono agire 

diligentemente nella gestione della società. 
293 Zoppini A. 2014, 56 ss. per il quale “è evidente che una carenza organizzativa quanto alla idoneità a cogliere i segni della crisi incipiente 

già investe direttamente la responsabilità degli organi delegati, che devono curare l’organizzazione dell’impresa, e degli amministratori 

deleganti incaricati di valutare l’adeguatezza quanto a efficienza e funzionalità del sistema di controllo interno (art. 2381, comma 5, c.c.) e 

così pure degli organi di controllo incaricati di vigilarne l’adeguatezza (art. 2403, comma 1; art. 2409-terdecies, comma 1, lett. c); art. 2409-

octiesdecies, comma 5, lett. b), c.c.)”. Sul punto della responsabilità degli organi di controllo e della sua espansione Riolfo G. 2019, 407. 
294 Fortunato S. 2021, 551. 
295 Sottolinea il profilo innovativo del dovere di adottare misure adeguate “in modo formale” Mirone A. 2020, 31. 
296 Presti G. 2024b, 1939. 
297 Riolfo G. 2019, 406. 
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tempestiva rispetto all’evento patologico della crisi, mentre non espande la propria cogenza, come fa 

l’art. 2086 c.c., sulla fisiologica governance dell’impresa298.  

Gli adeguati assetti configurano una “norma a contenuto generale, comprendente un concetto 

giuridico indeterminato”299 o, secondo altri, una clausola generale che impone un dovere di corretta 

gestione, elevandosi a paradigma di buona amministrazione dell’impresa e finanche di riconfigurazione 

della definizione generale di impresa e dello statuto generale dell’imprenditore300. Il concetto di 

adeguatezza rimanda alla necessaria proporzionalità degli assetti rispetto alla natura e alla dimensione 

aziendale e pertanto è un concetto modulabile e adattabile al contesto. Lo conferma il fatto che nel Codice 

all’imprenditore individuale si impone l’adozione di misure “idonee” e non di assetti “necessari” come 

nelle società di capitali e collettive, benché sempre funzionali all’allerta precoce dei segnali di crisi.  

Il tema della limitazione dell’autonomia imprenditoriale nella gestione e organizzazione dell’impresa 

connesso alla doverosità degli assetti adeguati è nevralgico e ampiamente dibattuto dalla dottrina 

giuscommercialistica. Il timore di rigurgiti neoistituzionalisti della concezione dell’impresa e di una 

indiretta funzionalizzazione dell’agire imprenditoriale, attraverso i limiti cogenti della “dovuta” 

organizzazione, si stagliano sullo sfondo di una norma che potrebbe aprire il varco ad una sindacabilità 

di merito, dal punto di vista della prudenza e della razionalità, delle scelte imprenditoriali, incompatibile 

con il principio costituzionale di libertà economica301.  

Diventa allora fondamentale comprendere la portata degli eventuali limiti che la riformulazione 

dell’art. 2086 c.c. (ma anche delle ulteriori norme del codice civile che trattano gli assetti organizzativi 

societari302 e la responsabilità degli amministratori303, tutte riscritte dagli artt. 377 e 378 del Codice) pone 

al principio costituzionale della libertà di impresa e, in particolare, al consolidato principio di 

discrezionalità organizzativa e gestionale imprenditoriale che si usa identificare con la c.d. business 

judgment rule (BJR). Con questa formula, nel linguaggio del diritto societario, si intende la regola 

dell’insindacabilità nel merito delle scelte gestorie degli amministratori (specie verso i soci), fermo 

rimanendo il controllo di legittimità del processo decisionale. L’opinione prevalente ritiene che la 

doverosità degli assetti non comprima il principio di libertà di impresa, anche perché concorre a 

consolidare la rilevanza costituzionale dell’impresa in senso oggettivo, come organismo dotato di un 

valore proprio nel sistema economico, distinguibile dalla libertà soggettiva dell’imprenditore304, a che 

l’impresa sia improntata a un equilibrio duraturo305. Ciò risponde ad un criterio di efficienza dell’agire 

economico che coniuga la migliore protezione dell’interesse dei soci e dei creditori306, ma anche di 

affidamento dei diversi soggetti che conferiscono proprie risorse all’impresa e, conseguentemente ne 

sopportano indirettamente il rischio. Certo le sfumature qui fanno la differenza. In particolare, tra il 

considerare il vincolo di adeguatezza orientato alla migliore soddisfazione dell’efficienza e del profitto 

 
298 V. però Rordorf R 2021, 592, che ritiene vincolato anche l’imprenditore individuale al rispetto della clausola generale degli adeguati 

assetti, anche se con diverso profilo di responsabilità rispetto a quello incombente sugli amministratori delle società operanti in forma 

collettiva. Nello stesso senso Cian M. 2019, 1164. 
299 Libertini M. 2022, 80.  
300 Benedetti A. 2023, 973. Di clausola generale parla Fortunato S. 2021, 560. Cfr. Buonocore V. 2006, 18 ss. 
301 Spolidoro M.S. 2019. Fortunato S,  2021, il quale, in dialettica con la teoria dell’“istituzionalismo debole” di Mario Libertini (Libertini 

M. 2021), contro ogni idea di funzionalizzazione, rimarca la libertà delle scelte organizzative dell’impresa non soltanto come espressione 

di discrezionalità tecnica, ma anche come espressione di piena discrezionalità amministrativa e allo stesso tempo traccia una distinzione tra 

la discrezionalità delle scelte di impresa e discrezionalità delle scelte della corporazione, espressione dell’autonomia corporativa dei soci e 

dei soggetti legittimati, queste sì e solo queste possono essere condizionate o imposte dai modelli tipizzati dal legislatore (spec. nt. 3). 
302 Artt. 2257, 2380bis, 2409nonies, 2475, c.c. 
303 Artt.  2476, 2486 c.c. Sulle responsabilità degli amministratori Riva P., Corno G. 2023,155 ss. Riolfo G. 2019, 412 ss. 
304 Libertini M. 2022, 80; Id. 2021, 6; Scognamiglio G. cit., 99; Benedetti A. 2023, 965. 
305 Benedetti A. 2023, 965 e 972. Molto critico sulla opportunità e sulla portata della riformulazione dell’art. 2086 c.c.  Spolidoro M.S. 

2019. 
306 Macario F. 2022, 20. Cfr. anche Ginevra E. Presciani C. 2019, 1225 ss. per i quali “il fine ultimo dell’obbligo di istituzione di assetti 

adeguati deve essere ricercato, non nell’efficiente esecuzione da parte dei gestori dell’incarico di conseguimento di un lucro, bensì nella 

protezione dell’affidamento del mercato nell’organizzazione d’impresa, affinché questa non assuma rischi superiori a quelli giustificati 

dall’attività svolta. In una parola, potrebbe dirsi che il valore protetto è la sostenibilità dell’impresa, là dove organizzata in termini formali”, 

nell’ottica della tutela dei terzi investitori, finanziatori esterni, creditori e di tutti coloro che concorrono a fornire risorse produttive. Ma vedi 

Calandra Bonaura V., 2020a, 11 e nt. 12 che esclude ogni funzionalizzazione dell’agire imprenditoriale, nel suo fisiologico svolgimento, 

alla realizzazione degli interessi prioritari dei creditori o di un interesse pubblico all’equilibrio del sistema economico.  
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di impresa, ovvero al miglior affidamento di mercato, corre una diversa visione dei limiti al potere 

imprenditoriale.  

Il limite posto dall’art. 2086 c.c. comunque per la dottrina prevalente è di carattere procedimentale e 

riguarda soltanto l’allestimento delle procedure e funzioni aziendali per una corretta organizzazione, 

amministrazione e contabilità, onde assicurare una struttura di servizio o supporto per gli organi e gli 

uffici competenti ad assumere decisioni informate, senza scendere sul piano delle scelte gestorie che 

rimangono assolutamente intangibili e libere307 e connotate dal grado di rischiosità che spetta soltanto 

all’imprenditore determinare. Gli assetti in particolare si situano in un ambito intermedio tra le scelte 

statutarie che spettano ai soci308 e quelle gestorie che spettano agli amministratori (congiuntamente ai 

soci nelle società diverse dalle s.p.a.), più precisamente l’adeguato assetto organizzativo si colloca a 

monte dell’assunzione delle decisioni schiettamente gestorie, per assicurarne la corretta base 

informativa309. Nonostante ciò, non mancano posizioni preoccupate sulla possibile apertura che la norma 

può dischiudere a spazi valutativi della magistratura sulle singole scelte imprenditoriali310. 

Una questione dibattuta riguarda le ambiguità che l’art. 377 del Codice aveva fatto originariamente 

insorgere laddove configurava la doverosità degli assetti come responsabilità gestoria esclusiva degli 

amministratori, non tenendo conto delle diverse possibili forme societarie in cui le scelte gestorie possono 

competere ai soci o all’assemblea311. Ciò aveva condotto a interpretazioni forzate del disposto legislativo 

per ritrovare una razionalità312. Il correttivo al Codice ha chiarito che l’esclusività di competenza degli 

amministratori riguarda soltanto l’istituzione degli assetti organizzativi, lasciando inalterata la diversa 

articolazione delle competenze gestorie in senso più ampio e il coinvolgimento dei soci laddove previsto 

dai rispettivi tipi societari313. La sottolineatura dei poteri degli amministratori nel Codice va letta, 

peraltro, anche nell’ottica della riconfigurazione del dovere fiduciario degli amministratori verso i soci e 

i creditori nel contesto della crisi, come richiesto infatti dall’art. 4, co. 2, lett. d) del Codice. Tra i doveri 

generali che incombono sul debitore vi è quello di gestire il patrimonio o l’impresa durante i procedimenti 

“nell’interesse prioritario dei creditori”, cosa che indica lo spostamento del dovere fiduciario che gli 

amministratori hanno generalmente nei confronti dei soci, verso l’interesse dei creditori messo in pericolo 

dalla situazione di crisi e che serve anche ad evitare un improprio shifting del rischio di impresa dalla 

compagine sociale al ceto creditorio314.  

Concludendo si può ritenere, aderendo alla dottrina dominate, che la doverosità riguarda la 

predisposizione dei presidi organizzativi per l’efficiente funzionamento aziendale che si pongono a 

monte della stessa gestione dell’impresa, costituendone la struttura di governo. Le scelte gestorie si 

pongono invece a valle dell’adozione dell’infrastruttura organizzativa, che ne rappresenta una sorta di 

pre-condizione. Così, mentre continuano ad essere del tutto insindacabili le scelte gestorie, l’adeguatezza 

degli assetti andrebbe ad arricchire quel sostrato indispensabile che, secondo la giurisprudenza, insieme 

all’agire informato e all’adozione delle cautele e analisi preventive di rischio, costituisce il presupposto 

 
307 Fortunato S. 2019, 986 e ivi la dottrina citata; Id., 2021. Presti G. 2024b, 1393. 
308 Relativamente alla scelta del macro-livello organizzativo statutario, con riferimento al sistema di amministrazione e controllo, all’oggetto 

sociale, alla struttura finanziaria. In tal senso Presti G. 2024b, 1953. Nello stesso senso Benedetti A. 2023. 
309 Così Presti G. 2024b, 1955. 
310 Calandra Buonaura V. 2020b, 440.  
311 In tal senso Montalenti P. 2020, 837; Calandra Buonaura V. 2021a, 7 ss. Fortunato S. 2019, 965; Rordorf 2019, 134; Riolfo G. 2019, 

407. 
312 Montalenti P. 2020, 838, ma anche Scognamiglio G. op cit., 94 che sottolinea come la norma non sancisce una modifica e un ampliamento 

delle competenze degli amministratori, ma si limita a rafforzare il contenuto del dovere di diligenza incombente sull’organo amministrativo. 

Così come le competenze degli amministratori riferite agli adeguati assetti non si sovrappongono né surrogano le decisioni “organizzative” 

che sono rimesse ai soci in sede statutaria o assembleare (95).  Sulla ricostruzione del dibattito e i problemi di illegittimità costituzionale 

per eccesso di delega della disposizione Presti G. 2024b, 1946 ss. 
313 Si rinvia alla puntuale disamina di Fortunato S. 2021, 563 ss. 
314 Calandra Buonaura V. 2020a, 10-11 dove si parla di shifting duty per significare il mutamento dell’interesse prevalente alla protezione 

dei creditori, necessario ad evitare l’incentivo all’assunzione di iniziative ad alto rischio da parte dei soci che, protetti dalla limitazione di 

responsabilità, potrebbero essere indotti a scaricare i rischi dello loro scelte sui creditori.  In tema si v. anche Stanghellini L. 2023 e Id. 

2007.  
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per la legittimità delle scelte degli amministratori315 e per la possibilità di invocare la business judgment 

rule a loro protezione verso i soci. 

4.2 Gli assetti adeguati come strumento privilegiato di prevenzione e gestione della crisi 

La portata del dovere di istituzione degli assetti adeguati per l’impresa in bonis è strettamente connessa 

e qualitativamente non dissimile da quella che deve permettere la tempestiva rilevazione dei segnali di 

crisi e la pronta attivazione per il superamento della crisi e il recupero di continuità aziendale. L’art. 2086, 

co. 2 pone permanentemente in capo agli amministratori il dovere, ispirato a un principio prudenziale316, 

di strutturare i presidi necessari a monitorare e assicurare la sostenibilità economico-finanziaria e la 

prospettiva della continuazione dell’attività. Il Codice non si è ancora liberato della impostazione della 

responsabilità patrimoniale del debitore317 e provvede a dettagliare indici e criteri di rilevazione dei 

segnali di crisi prevalentemente basati sull’esposizione debitoria, anche rinviando al Ministero della 

giustizia la loro definizione (art. 5bis). Cosicché i contenuti specifici degli assetti adeguati di cui all’art. 

2086 c.c. alla fine vengono disciplinati in concreto dal Codice. 

La triade prevenzione, attivazione, risanamento riempie di contenuto il dovere di buona 

amministrazione rendendolo meno indeterminato di quanto non appaia a prima vista dalla formula 

dell’art. 2086, co. 2. Sembra cioè plausibile ritenere che, anche nella normale amministrazione 

dell’impresa in bonis318, gli assetti adeguati sono quelli che permettono di ottemperare correttamente ai 

tre obblighi di prevenzione, attivazione, recupero della continuità, il cui contenuto concreto è specificato 

dal Codice, mediante la previsione di doveri generali del debitore agli artt. 3 e 4. 

Più precisamente il dovere di precauzione o di allerta (early warning) consiste nella “rilevazione 

tempestiva della crisi d’impresa” (art. 3) attraverso l’identificazione dei primi segnali degli squilibri di 

carattere patrimoniale o economico-finanziario, ma anche attraverso la verifica della sostenibilità dei 

debiti e delle prospettive di continuità aziendale almeno per i dodici mesi successivi; la rilevazione di 

segnali di allerta319 e la verifica della ragionevole perseguibilità del risanamento, cui è tenuto tanto 

l’imprenditore individuale quanto quello collettivo (art. 3, co. 3).  

Il dovere di attivazione consiste nell’assunzione senza indugio delle iniziative necessarie alla 

individuazione delle soluzioni per il superamento delle condizioni di squilibrio, crisi e insolvenza (art. 3, 

co. 1 e co. 2; art. 4, co. 2 lett. b).  

Il dovere di adoperarsi per il recupero della continuità aziendale come soluzione preferenziale rispetto 

alla liquidazione è ricavabile dallo stesso art. 2086 co. 2 quando chiede all’imprenditore di attivarsi per 

il superamento della crisi e il recupero di continuità dell’azienda, nonché dall’art. 7 che accorda 

preferenza agli strumenti diversi dalla liquidazione giudiziale e, più in generale dai doveri di buona fede 

e correttezza che gravano su tutte le parti e sul debitore nel corso delle trattative e dei procedimenti per 

l’accesso agli strumenti di regolazione della crisi e dell’insolvenza (art. 4, co. 1)320. 

I tre doveri  - di precauzione, di attivazione e di preferenza per il risanamento - pongono oneri e 

obblighi innanzitutto in capo agli amministratori (e ai soci per quanto pertinente), ma in realtà fanno 

sorgere autonomi doveri anche in capo ai diversi soggetti che concorrono alla corretta attuazione dei tre 

doveri: ossia gli organi di controllo societario, i revisori, e i creditori pubblici qualificati, le banche e gli 

 
315 Ma qui la dottrina si divide tra chi ritiene che siano espressione della stessa regola della JBR anche le scelte relative agli assetti che 

sarebbero conseguentemente insindacabili nel merito (Abriani N., Rossi A. 2019; Cian M. 2019, 1166); da quanti ritengono che invece le 

scelte procedimentali relative agli assetti si espongano ad un sindacato di merito in termini di adeguatezza configurando ormai un requisito 

di legittimità dell’impresa (con diverse sfumature Scognamiglio G. 2023, 99-100; Libertini M. 2022, 81; Montalenti P.  2020, 840; Benedetti 

2023, 976-977; Fortunato S. 2021, 577; Calandra Buonaura V., 2020, 440; Ginevra E., Presciani C. 2019, 1237). 
316 La prudenza non riguarda le scelte strategiche che spetta alla libertà dell’imprenditore compiere in assoluta libertà anche se molto 

rischiose o persino azzardate (l’innovazione normalmente richiede scelte rischiose). La prudenza riguarda il modo razionale di affrontare il 

rischio che deve essere ispirato a consapevolezza e controllo. Sul punto Mirone A. 2020, 30.  
317 Inzitari B. 2020, 551. 
318 In tal senso Sacchi R. 2018,1286. 
319 I segnali sono elencati all’art. 3, co. 4 e hanno lo scopo di agevolare la previsione degli squilibri, “anche prima dell'emersione della 

crisi o dell'insolvenza”. 
320 L’innovatività dell’affermazione della buona fede oggettiva da parte del Codice è sottolineata da Di Marzio F. 2023, 167 che mette in 

evidenza come in passato ci si limitasse a impedire soltanto condotte fraudolente o abusive. 
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intermediari finanziari, a ciascuno dei quali è riconosciuto altresì un dovere di autonoma segnalazione 

all’organo amministrativo dei segnali di pre-crisi, crisi e insolvenza: la c.d. allerta interna ed esterna321. 

Tutto ciò è il frutto coerente della cultura di anticipazione della crisi, in coerenza con la Direttiva 

Insolvency, onde evitare, per quanto possibile, di ricadere nell’insolvenza vera e propria e nella sua 

irreversibilità.  

Sul piano lavoristico questa impostazione anticipatoria determina una precoce riconduzione della 

gestione dei rapporti di lavoro nell’alveo del diritto speciale della crisi, connotato da spiccato formalismo 

e soprattutto da un obbligo di protezione rafforzato dei creditori, rispetto al quale la posizione dei 

lavoratori rischia di rimanere soccombente. 

4.3 Gli assetti organizzativi adeguati e la (permanente) insindacabilità delle scelte organizzative 

datoriali  

L’impatto dell’art. 2086 c.c. sulla discrezionalità delle scelte imprenditoriali, organizzative e gestionali 

rappresenta un profilo di particolare interesse dal punto di vista giuslavoristico. La dottrina si è 

prontamente interrogata sul concetto di “assetti” adeguati e sulla eventuale sua ricaduta diretta o indiretta 

in punto di sindacabilità dei poteri decisionali datoriali che presentano incidenza sui singoli rapporti di 

lavoro.  

L’interpretazione che la dottrina giuslavoristica ha fornito della formula degli assetti adeguati si è 

discostata considerevolmente dalle elaborazioni della dottrina giuscommercialistica in merito a portata e 

limiti dell’art. 2086 c.c. Quest’ultima, infatti, come si è detto nei precedenti §§, è sostanzialmente 

unanime nel collocare il significato degli assetti organizzativi, amministrativi e contabili adeguati sul 

piano della corporate governance aziendale, cioè in quell’insieme di funzioni e presidi strutturali che 

rappresentano l’infrastruttura organizzativa della società specialmente per garantire la corretta e 

proporzionata predisposizione dei ruoli e delle relazioni inter organiche tra soggetti incaricati dei poteri 

di amministrazione, controllo, contabilità e revisione. La previsione degli assetti adeguati ha determinato 

l’emersione sul piano giuridico di acquisizioni consolidate della dottrina aziendalistica in materia di 

organizzazione aziendale322. Dal punto di vista dell’autonomia discrezionale degli amministratori e sulle 

connesse responsabilità, il pericolo di una funzionalizzazione dell’agire imprenditoriale e di una 

sindacabilità, anche giudiziaria, delle scelte gestorie è stata nei fatti ridimensionata, riaffermando 

l’insindacabilità di merito delle scelte organizzative, ferma rimanendo eventualmente la valutazione di 

legittimità della (sola) correttezza dei processi di formazione delle decisioni, che include la 

predisposizione stessa degli assetti come infrastruttura di ruoli, funzioni e poteri proporzionati al buon 

funzionamento dell’impresa. 

Orbene in questo panorama la prevalente dottrina giuslavoristica che si è occupata del tema sembra 

avere imboccato una strada del tutto autonoma, nel momento in cui ha inteso attribuire agli “assetti 

organizzativi adeguati” un significato che si spinge ben oltre quello appena rammentato. Il giudizio di 

adeguatezza degli assetti organizzativi viene fatto tracimare dal solco societario infrastrutturale dove 

dovrebbe rimanere ancorato (cioè dalla sfera dell’alta organizzazione di corporate governance) per 

trasportarlo sul ben diverso piano delle scelte organizzative del datore di lavoro che si pongono come 

presupposto degli atti di esercizio dei poteri datoriali. In altre parole, si passa dalle scelte sugli assetti 

organizzativi, amministrativi e contabili che si collocano a monte, al piano delle scelte sui singoli atti 

organizzativi e gestori che ne sono, al limite, la conseguenza323. Da qui il passo è breve a concepire gli 

assetti collegati al corretto dimensionamento delle risorse umane e delle risorse tecniche, profili che 

invece sono del tutto estranei alla nozione di assetti adeguati di cui all’art. 2086 c.c.  

 
321 Artt. 25octies, 25novies, 25decies. 
322 Così Irrera M., Spiotta M., Cavanna M. 2025, 279 che richiamano in proposito il controllo di gestione, la procedimentalizzazione delle 

fasi di attività, l’integrazione dei processi, il risk management individuando come utile punto di riferimento dei contenuti degli assetti 

adeguati le Norme di comportamento del collegio sindacale delle società non quotate del CNDCEC, dicembre 2024. 
323 Per la distinzione tra “scelte di organizzazione” come scelte di merito insindacabili e “assetti organizzativi” come procedure di efficiente 

funzionamento aziendale, gestione amministrativa in senso stretto, processi contabili e sistemi informatici che devono raggiungere la soglia 

di adeguatezza Montalenti P. 2020, 840. 
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È chiaro che su queste premesse concettuali si apre facilmente la strada proprio a quel pericolo di 

funzionalizzazione dell’attività di impresa, rispetto ad un supposto “dover essere” dell’attività di impresa, 

incompatibile con l’accezione soggettiva e oggettiva della libertà economica costituzionalmente tutelata. 

Allo stesso tempo si apre la strada ad una generale e pervasiva sindacabilità di merito o di legittimità in 

sede giudiziaria delle scelte gestorie del datore di lavoro, totalmente estranea alla tradizione culturale 

giuridica sia del diritto dell’impresa, sia del diritto del lavoro. 

Così mentre l’art. 2086 c.c., nella sua applicazione fisiologica (cioè indipendentemente dalla crisi) 

pone i giuscommercialisti di fronte al quesito della tenuta della business judgment rule nel rapporto tra 

amministratori e soci (e, al più, nel rapporto degli amministratori con i creditori e gli investitori); la stessa 

norma pare mettere i giuslavoristi di fronte al quesito della tenuta della tradizionale insindacabilità di 

merito delle scelte datoriali nel rapporto tra datore di lavoro e singolo lavoratore (sancita a chiare lettere 

dall’art. 30, co. 1, l. 183/2010324). Si argomenta infatti una più forte interrelazione anche tra il primo e il 

secondo comma dell’art. 2086 c.c. (laddove la dottrina commercialistica tende a mantenere nettamente 

separati i due commi325).  

A tale questione la dottrina lavoristica ha fornito risposte articolate nessuna delle quali, tuttavia, come 

si tenterà di argomentare, appare pienamente convincente.  

Su una posizione di forte incisività sui poteri datoriali si colloca quell’orientamento che, valorizzando 

l’analogia di struttura tra art. 2086 e 2087 c.c. (nei nessi con l’art. 30, d. lgs. 81/2008 e il d. lgs. 

231/2001)326, considera lo standard di adeguatezza degli assetti idoneo a “dare ingresso ad uno scrutinio 

giudiziale sulle modalità di gestione (anche) dei rapporti di lavoro”, cosicché il giudice sarebbe intitolato 

a risolvere i conflitti tra le “decisioni organizzative (variamente regolate dalla legge) e le posizioni 

soggettive dei lavoratori che vi sono implicati”327. Da qui si scivola nell’affermazione della necessità di 

commisurare l’esercizio delle prerogative unilaterali datoriali ad un nuovo parametro giuridico che 

sarebbe costituito proprio dalle scelte organizzative che si riversano negli atti di gestione dei rapporti di 

lavoro. Si apre di conseguenza la strada ad un ampio e innovativo sindacato giudiziale sulle scelte 

economiche e imprenditoriali “presupposto” (qualsiasi scelta economica che produca effetti sulla sfera 

giuridica dei lavoratori), in contraddizione con la premessa di partenza, cioè quella di rifiutare un 

sindacato di merito e la funzionalizzazione delle scelte di impresa. Si vorrebbe ricavare un nuovo spazio 

di intervento, tra l’intangibilità della libertà economica (in senso generale di determinazione dei mezzi 

per il raggiungimento del fine produttivo) e il piano della gestione dell’impresa, riservato al giudice, 

aperto ad un controllo di legittimità dei singoli atti datoriali, mediato per così dire dall’inadeguatezza 

degli assetti328. Sembra un argine troppo debole, quasi un sofisma linguistico, il tentativo di qualificare 

questa valutazione come un sindacato di legittimità e non di merito329. Infatti, la ricaduta diretta operativa 

di tale impostazione dischiude comunque un sindacato giudiziale sull’esercizio concreto dei poteri 

datoriali riferiti a singoli atti gestionali dei rapporti di lavoro, informato al nuovo parametro di 

adeguatezza ex art. 2086 c.c. 

 
324 La norma recita: “In tutti i casi nei quali le disposizioni di legge nelle materie di cui all'articolo 409 del codice di procedura civile e 

all’articolo 63, comma 1, del decreto legislativo 30 marzo 2001, n. 165, contengano clausole generali, ivi comprese le norme in tema di 

instaurazione di un rapporto di lavoro, esercizio dei poteri datoriali, trasferimento di azienda e recesso, il controllo giudiziale è limitato 

esclusivamente, in conformità ai principi generali dell'ordinamento, all'accertamento del presupposto di legittimità e non può essere esteso 

al sindacato di merito sulle valutazioni tecniche, organizzative e produttive che competono al datore di lavoro o al 

committente. L'inosservanza delle disposizioni di cui al precedente periodo, in materia di limiti al sindacato di merito sulle valutazioni 

tecniche, organizzative e produttive che competono al datore di lavoro, costituisce motivo di impugnazione per violazione di norme di 

diritto”. 
325 In tal senso tra gli altri Spolidoro M.S. 2019, § 3, secondo il quale “il primo comma dell'art. 2086 non ha quasi nulla da dire sulla gestione 

dell'impresa”. 
326 Tullini P. 2020, 139 ss. Per la stessa similitudine, ma con esiti interpretativi diversi, Pilati A. 2022, § 7; Garofalo C. 2023, 951. 
327 Tullini P. op. cit., 141. 
328 Per una posizione analoga Ianniruberto G. 2022, spec. 98 ss. secondo il quale la difettosità degli assetti priva radicalmente di un requisito 

di legittimità l’atto datoriale verso il singolo lavoratore (modifica delle mansioni, licenziamento, trasferimento d’azienda) quando il suddetto 

difetto ne sia la causa determinante. Da ciò scaturirebbe, oltre la nullità dell’atto, il diritto al risarcimento del danno (patrimoniale e non 

patrimoniale). Ma vedi anche Garofalo D. 2024, 70. 
329 Tullini P. 2020, 147, “il legislatore ha inteso restringere il perimetro dell’autonomia decisionale per traslocare la base organizzativa dei 

poteri datoriali nell’ambito del controllo di legittimità”. 

https://www.normattiva.it/uri-res/N2Ls?urn:nir:stato:codice.procedura.civile:1940-10-28;1443~art409
https://www.normattiva.it/uri-res/N2Ls?urn:nir:stato:decreto.legislativo:2001-03-30;165~art63-com1
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Accogliendo questa impostazione sarebbe così possibile sottoporre ad un vaglio di congruenza con gli 

adeguati assetti, le scelte aziendali relative alla modifica delle mansioni, al licenziamento collettivo, al 

licenziamento individuale per giustificato motivo oggettivo o, anche, alla configurazione del sistema 

prevenzionale di salute e sicurezza.  Il giudice sarebbe allora intitolato a vagliare l’adeguatezza del 

presupposto o dell’impatto organizzativo del potere datoriale. Un simile controllo permetterebbe di 

(ri)valutare il potere datoriale sulla base delle ricadute che ne scaturiscono sull’organizzazione, 

permettendo al giudice sostanzialmente di ingerirsi su di esse e sulla gestione imprenditoriale, sulla base 

di un parametro assolutamente vago, come quello dell’adeguatezza, che configura una clausola generale 

o un concetto indeterminato a contenuto aperto330.  

Pare evidente come l’interpretazione fornita da questo orientamento dottrinale alla locuzione “assetti 

organizzativi”, ne trasporta la valenza dal piano alto degli “assetti” strutturali di governo e funzionamento 

societario nel senso sopra esplicitato (organizzazione delle strutture e delle procedure di funzionamento 

sociali), al ben diverso piano delle puntuali scelte gestionali e delle singole determinazioni organizzative 

e produttive, che fungono da presupposto all’esercizio dei poteri datoriali; scelte e determinazioni che, 

invece, sono e restano sottratte al sindacato giudiziale, in quanto rientrano nella libertà di impresa 

garantita costituzionalmente331.  

Se fosse letto così il secondo comma dell’art. 2086 c.c. avrebbe determinato una radicale riscrittura 

dei principi che governano il contratto di lavoro, i poteri datoriali332 e la stessa libertà economica, in 

assenza di una precisa delega legislativa in tal senso, con effetti che, come è stato giustamente osservato, 

potrebbero essere addirittura controproducenti per lo stesso lavoratore333.  

Non soccorrono inoltre dati testuali in tal senso. La locuzione complessiva “assetti organizzativi, 

amministrativi e contabili” ha un significato normativo ben preciso, sin dalla riforma societaria del 2003 

(v., retro, §§ 4.1 e 4.2). Inoltre, la modifica alla norma codicistica è stata apportata, è bene ricordarlo, in 

attuazione della legge delega 155/2017 intitolato alla riforma delle discipline della crisi e dell’insolvenza. 

La legge delega autorizzava il Governo ad introdurre modifiche a norme preesistenti al fine del solo 

coordinamento, “anche modificando la formulazione e la collocazione delle norme non direttamente 

investite dai principi e criteri direttivi di delega, in modo da renderle ad essi conformi” (art. 1, l. 

155/2017).  Tuttavia, il criterio direttivo per la riforma delle norme del Codice civile era esclusivamente 

quello di procedere alle “modifiche necessarie per la definizione della disciplina organica di attuazione 

dei principi e criteri direttivi di cui alla presente legge”, riferiti alla disciplina della crisi e all’insolvenza. 

La stessa relazione illustrativa della legge dedica poche parole asciutte alle modifiche codicistiche, da 

interpretare in senso strettamente funzionale all’attuazione della riforma organica della crisi e 

dell’insolvenza. Questo elemento deve guidare l’interprete nell’assegnare il corretto significato all’art. 

2086 c.c. Un significato che - come ampiamente detto nei §§ precedenti e confermato dai lavori delle 

diverse Commissioni di studio incaricate della elaborazione del Codice - va ascritto al diritto 

dell’impresa, e ravvisato nell’affermazione di un principio precauzionale di buon governo e adeguatezza 

della governance dell’impresa, a sua volta funzionale alla tempestiva reazione alle situazioni di squilibrio 

e crisi.  

 
330 Libertini M. 2022. 
331 Tullini P. op cit. 142 pone infatti sullo stesso piano “le funzioni, le procedure, gli atti datoriali”, mentre si è visto come l’orientamento 

dominante confina gli assetti alle funzioni e alle procedure, senza toccare gli atti datoriali, intesi come atti di gestione dei singoli rapporti 

di lavoro, né le scelte organizzative e gestorie che ne costituiscono le giustificazioni economiche ed imprenditoriali.  
332 Così, condivisibilmente, Romei R. 2023, 13; Maresca A. 2023, 111 esclude che l’art. 2086 co. 2 abbia inciso sulle tutele lavoristiche 

modificandone la portata né in senso restrittivo né in senso espansivo, così come esclude che abbia aperto la strada ad un sindacato di merito 

sulle scelte datoriali. V. anche Pilati A. 2022, §7 che esclude che il dovere di istituire assetti adeguati, al pari di quello di sicurezza, penetri 

nell'area del sinallagma del contratto di lavoro in quanto “esso inerisce all’organizzazione dell'attività economica e non alla gestione del 

rapporto di lavoro”. Su posizioni analoghe Renzi S. 2025, 42 che esclude che l’art. 2086 configuri un presupposto di legittimità dei poteri 

datoriali. Critico sulla configurazione tramite gli assetti di un potere di valutazione di merito e di legittimità sui poteri datoriali anche 

Cordella C. 2024, 59 ss. 
333 Lo nota Vallauri M.L. 2021, 479, evidenziando come l’adeguato assetto possa “divenire esso stesso nuova ragione giustificativa di scelte 

che ricadono nella sfera giuridica dei lavoratori, finendo per allargare, anziché stringere” le maglie dei poteri datoriali e per tale ragione 

respinge l’idea che il canone dell’art. 2086 c.c. entri nel perimetro del contratto di lavoro, rimanendo confinato a monte nell’ambito delle 

scelte economiche che precedono l’esercizio dei poteri datoriali. 
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 Si deve concordare quindi con la prevalente dottrina commercialistica e aziendalistica che ravvisa 

nell’art. 2086 una clausola generale di diligenza degli amministratori e di buon funzionamento della 

compagine sociale, in un’ottica di protezione dell’affidamento del mercato nell’organizzazione di 

impresa334. Gli assetti complessivamente intesi - organizzativi, amministrativi e contabili - costituiscono 

la garanzia in grado di rilevare e reagire ai segnali di crisi. Mentre esula del tutto dagli scopi della legge 

delega e dall’attuazione che ne hanno fornito i decreti delegati, quello di riscrivere i presupposti di 

esercizio dei poteri datoriali nei confronti dei prestatori di lavoro subordinato.  

Al contrario la riconferma del primo comma dell’art. 2086 c.c. è particolarmente significativa di un 

intento conservativo335, tanto più perché compiuto nell’ambito di una riforma che ha investito la rubrica 

della norma, spostando decisamente il fuoco dell’attenzione dalla dimensione del rapporto di lavoro, alla 

dimensione dell’assetto societario (delle imprese costituite in forma collettiva). Sarebbe oltretutto 

difficilmente argomentabile l’applicabilità di una simile radicale innovazione dello statuto giuridico dei 

poteri datoriali nei rapporti di lavoro, limitandola alle sole imprese costituite in forma collettiva, le uniche 

prese in considerazione dell’art. 2086, co 2., c.c. (la simmetrica previsione per le imprese individuali 

contenuta nell’art. 3 del Codice è diversamente configurata e non riguarda gli assetti). Ne deriverebbe 

un’enigmatica modulazione dei limiti generali di esercizio dei poteri datoriali che si atteggerebbe 

diversamente a seconda della forma societaria, creando una disparità di trattamento difficile da 

giustificare in base ad un parametro di razionalità336.  

Un secondo orientamento dottrinale ha proposto una diversa lettura dell’art. 2086, co 2., c.c.337. La 

norma prescriverebbe un vero e proprio obbligo datoriale di carattere contrattuale di corretti assetti 

organizzativi, “assunto dal datore di lavoro sul piano individuale nei confronti del lavoratore, sin dal 

momento della stipulazione del contratto di lavoro”338. Dal che deriverebbe una responsabilità 

contrattuale del datore di lavoro da assetto inadeguato, tale da fondare il diritto al risarcimento del danno 

che fosse cagionato dall’assenza o dal malfunzionamento delle strutture preposte alla rilevazione 

tempestiva della crisi e della perdita di continuità aziendale nonché all’attivazione delle misure di 

superamento. Più precisamente il danno risarcibile consisterebbe, ove dimostrato, in ciò: nella perdita 

del posto di lavoro che non sarebbe derivato dall’interruzione dell’attività, ove questa fosse stata 

rilevabile grazie agli assetti adeguati. L’atto illegittimo consisterebbe, non tanto nella scelta economica 

errata che abbia ad esempio accelerato la crisi, che rimane nella sfera dell’insindacabilità, bensì nella 

difettosa adozione di strutture e procedimenti per la rilevazione tempestiva dei segnali di crisi. Il 

ragionamento viene poi completato affermando che, fermo restando il risarcimento del danno, l’atto di 

licenziamento eventualmente adottato sarebbe legittimo ed efficace in quanto l’art. 2086 c.c. configura 

l’assetto adeguato alla stregua di “una condizione di validità degli atti datoriali”. 

La ricostruzione si espone ad alcuni rilievi che la rendono non del tutto convincente. Innanzitutto 

sorgono difficoltà di carattere probatorio, in quanto la concretizzazione del danno che spetterebbe al 

lavoratore dimostrare attiene a circostanze e condizioni complesse e sicuramente sottratte all’area di 

interesse e di diritto informativo individuale (gli assetti e le procedure regolano i rapporti endosocietari 

intercorrenti tra i diversi organi societari: amministratori, soci, delegati, collegio sindacale, revisori, ecc.) 

e fanno sorgere vicendevoli precise obbligazioni giuridiche in quando ciascuno per la parte di propria 

competenza concorre a istituire, curare, valutare e vigilare l’adeguatezza degli assetti339. Appare quindi 

 
334 In questi termini Ginevra E., Presciani C. 2019, 1226. 
335 Maresca A. 2023 105 ss.  
336 Sul punto Garofalo C. 2023, 959. 
337 Alvino I. 2019, 434 ss.  
338 Alvino I. 2019, 438-430. Esclude la configurabilità di una responsabilità contrattuale verso i terzi danneggiati da inadeguati assetti a 

causa di colpa o dolo degli amministratori Benedetti A. 2023, 981. 
339 Ai sensi dell’art. 2381 c.c. spetta al consiglio di amministrazione valutare sulla base delle informazioni ricevute l’adeguatezza dell’assetto 

organizzativo, amministrativo e contabile della società; spetta agli organi delegati curare che l’assetto organizzativo, amministrativo e 

contabile sia adeguato alla natura e alle dimensioni dell’impresa e a riferire al consiglio di amministrazione e al collegio sindacale, con la 

periodicità fissata dallo statuto e in ogni caso almeno ogni sei mesi, sul generale andamento della gestione e sulla sua prevedibile evoluzione 

nonché sulle operazioni di maggior rilievo, per le loro dimensioni o caratteristiche, effettuate dalla società e dalle sue controllate. L’art. 

2404 attribuisce al collegio sindacale il compito di vigilare sull’osservanza della legge e dello statuto, sul rispetto dei principi di corretta 

amministrazione “ed in particolare sul’adeguatezza dell’assetto organizzativo, amministrativo e contabile adottato dalla società e sul suo 

concreto funzionamento”. 
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quanto meno dubbio che l’art. 2086 co. 2, nel momento in cui ha posto il dovere in capo all’ 

“imprenditore” che opera in forma societaria o collettiva di istituite un assetto organizzativo, 

amministrativo e contabile adeguato, lo abbia inteso attribuire “non in capo agli organi gestori della 

società” per la protezione esclusiva dell’interesse dei soci, ma all’imprenditore (quindi genericamente, 

se si è ben inteso, al datore di lavoro), anche a vantaggio di soggetti ulteriori. In realtà, come ricordato 

nei §§ precedenti, la dottrina è unanime nel ritenere la previsione dell’art. 2086 co. 2 come specificativa 

del dovere di diligenza già previsto dal diritto di impresa. La modifica ha generalizzato, non certo 

derogato, le norme che già disciplinavano gli adeguati assetti come clausola generale o norma a contenuto 

aperto della diligenza degli amministratori e dei soggetti del governo societario.  

In secondo luogo, è difficile stabilire un sicuro sillogismo tra la crisi, la perdita di continuità 

dell’impresa e il licenziamento. Nel Codice gli strumenti attivabili per il superamento della crisi sono 

molteplici e lasciati in larga misura a scelte pattizie e non più rigidamente sottoposte alla concorsualità; 

non tutti gli strumenti attivabili per il superamento della crisi implicano la continuità dell’impresa e la 

salvaguardia dei posti di lavoro. Dunque, anche se si riuscisse a fornire prova che gli assetti adeguati 

avrebbero consentito una pronta attivazione del debitore, non è affatto detto che ciò avrebbe permesso di 

evitare l’interruzione dell’attività e la perdita dei posti di lavoro, poiché proprio la ripresa e la continuità 

potrebbe essere garantita attraverso i licenziamenti o con scelte parzialmente dismissive degli asset 

aziendali. 

Non occorre infine fuoriuscire dallo schema classico delle attribuzioni degli organi sociali in materia 

di assetti adeguati per argomentare un’eventuale apertura alla considerazione di interessi ulteriori e più 

ampi di quelli dei soci e dei creditori. Tuttavia, la dottrina che si è impegnata su questo fronte 

normalmente lo ha fatto in termini cauti, includendo a fianco dei soci, i creditori e gli investitori, cioè 

quanti conferiscono capitale di rischio all’impresa (shareholders). Invece l’apertura verso interessi di 

soggetti diversi (stakeholders) può avvenire in varie forme (comprese quelle emergenti della 

responsabilità sociale di impresa o mediante le relazioni sindacali340), ma allo stato della disciplina 

vigente, non può essere ricostruito alla stregua di un dovere di buona amministrazione dell’impresa.  

Quanto alla percorribilità dei rimedi risarcitori, l’eventuale azione risarcitoria dovrebbe battere la 

strada della responsabilità extracontrattuale e del danno ingiusto patito dal singolo per una condotta 

omissiva o commissiva degli amministratori o del collegio sindacale. Questi, peraltro, potrebbero dover 

agire in solido con altri soggetti, ad esempio i soci, e la stessa condotta omissiva e commissiva potrebbe 

configurarsi diversamente, a seconda che violato sia il dovere di istituire, di curare, di valutare o di 

vigilare gli assetti341. Cosa che complica notevolmente l’onere probatorio del lavoratore, che di base è 

estraneo a questi profili, né ha agevole accesso alle relative informazioni.  

Ciò rende complesso per il singolo lavoratore poter acquisire elementi utili a valutare, prima ancora 

che a provare la non adeguatezza degli assetti. Ma, anche superato tale ostacolo, si dovrebbe confrontare 

con l’altro ancor più complesso problema di provare il nesso causale tra la non adeguatezza degli assetti 

(che presenta già margini molto ampi di flessibilità e apprezzamento discrezionale degli amministratori 

nei diversi contesti) e lo specifico danno che assume di aver patito a causa di tali condotte. Si tratta di 

una prova diabolica, tanti sono i fattori e gli elementi (compresa la discrezionalità insindacabile delle 

scelte datoriali e imprenditoriali) che possono frapporsi tra l’una e l’altra prova.  

Inoltre, affinché possa configurarsi una fattispecie risarcitoria di questo tipo, il lavoratore dovrebbe 

agire nella sua qualità di “terzo” ai sensi dell’art. 2395 c.c. o dell’art. 2476342. Norme, queste, che danno 

titolo al socio o al terzo di agire per il risarcimento del danno dovuto ad atti colposi o dolosi degli 

 
340 Condivisibilmente, sul ruolo sindacale lo stesso Alvino I. 2023c e Id. 2019, 440. V. anche Cordella C. 2024, 83 ss. 
341 Sui delicati profili risarcitori da responsabilità degli amministratori riformulati dall’art. 378 del Codice si rinvia a Riolfo G. 2019, 417 

ss. Sulle norme di comportamento del collegio sindacale delle società non quotate si v. le Norme 3.5 e 3.7. adottate dal CNDCEC. Sulla 

vigilanza del collegio sindacale in condizioni di crisi e insolvenza cfr. le Norme 11.1. e 11.2. Mentre per le attività dei revisori v. il principio 

di revisione ISA Italia 570 “Going concern” sulla continuità aziendale. 
342 Scognamiglio G. 2023, 87, che sottolinea la difficoltà probatorie di una simile proposta ricostruttiva. Svaluta la rilevanza del rimedio 

risarcitorio rispetto a rimedi riparatori di altra natura Benedetti A. 2023, 980.  
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amministratori343. Si tratta però di una norma sussidiaria, rispetto all’accertamento della responsabilità 

sociale degli amministratori verso il patrimonio sociale, in quanto, come è stato notato, è difficile 

immaginare un danno al terzo che non produca un danno anche per il patrimonio sociale, tanto che questo 

dovrebbe semmai venire a costituire il presupposto di un’eventuale azione di responsabilità del singolo. 

Che lo potrebbe al limite alleggerire della prova della difettosità dell’assetto, ma lascerebbe aperto il 

problema della prova del nesso causale. 

Da ultimo va sottolineato che un’azione di questo tipo dovrebbe eventualmente anche coordinarsi con 

le specifiche azioni risarcitorie dei soci verso gli amministratori in base agli artt. 2409 c.c. e 2392 e verso 

il collegio sindacale ai sensi dell’art. 2407 c.c. Nonché dei creditori sociali verso gli amministratori ai 

sensi dell’art. 2394 c.c. e dell’art. 2476 c.c.344. In particolare, il Codice ha introdotto al quinto comma 

dell’art. 2476 nelle s.r.l. una specifica azione risarcitoria dei creditori sociali verso gli amministratori, 

indipendente dalla tutela indiretta che spetta loro con l’azione sociale di responsabilità, “per 

l’inosservanza degli obblighi inerenti alla conservazione dell’integrità del patrimonio sociale”, e da ciò 

derivi insufficienza del patrimonio sociale al soddisfacimento dei creditori345. Si tratta di una norma (che 

ripete la già vigente regola dell’art. 2394 c.c. per le s.p.a.) posta a protezione del patrimonio sociale, il 

quale potrebbe risultare pregiudicato ingiustificatamente a danno dei creditori proprio dalla indebita 

prosecuzione dell’attività di impresa. I creditori, però, in questo caso è probabile che siano portatori di 

un interesse esattamente opposto a quello dei lavoratori alla continuità aziendale. Il quadro complessivo 

delle regole che presiedono alle azioni risarcitorie e di responsabilità, così come il delicato equilibrio 

delle posizioni di garanzia e degli interessi coinvolti dagli assetti adeguati, vanno tenuti in attenta 

considerazione, cercando di sfuggire per quanto possibile all’autoreferenzialità che spesso caratterizza il 

discorso dei giuslavoristi. 

Si deve menzionare una terza ed ulteriore prospettazione interpretativa degli assetti adeguati proposta 

da quanti ritengono che essi siano espressione di un potere organizzativo dell’imprenditore piuttosto che 

di un potere del datore di lavoro. L’art. 2086 corrisponderebbe ad una clausola generale di correttezza e 

buona fede ex artt. 1175 e 1375 c.c., idonea a fondare “obblighi di protezione correlati allo svolgimento 

di un’attività potenzialmente dannosa per quanti vi entrino in contatto”, con una connessa potenziale 

responsabilità risarcitoria degli amministratori da “contatto sociale”. Si tratterebbe di un limite esterno 

al potere organizzativo dell’imprenditore che non incide direttamente sui rapporti di lavoro346, ma 

avrebbe l’attitudine di espandere il dovere di diligenza degli amministratori oltre la cura degli interessi 

dei soci, includendovi quello “alla conservazione del patrimonio sociale e alla continuità dell’attività 

aziendale, in funzione di tutela degli interessi dei creditori e dei terzi”, tra i quali primeggiano i lavoratori. 

Da ciò scaturirebbe per i lavoratori la possibilità, ove danneggiati dall’inadeguatezza organizzativa, 

amministrativa e contabile, imputabile alla responsabilità degli amministratori, di intraprendere 

un’azione risarcitoria per violazione del dovere imposto dall’art. 2086, co. 2 c.c.  

Si tratta di una ricostruzione simile a quella già sopra commentata, nella misura in cui riconosce al 

singolo lavoratore la possibilità di un’azione giudiziale diretta nei confronti degli amministratori per 

organizzazione difettosa. In questo caso si esclude che l’obbligo di corretta gestione integri il contratto 

di lavoro, ma la configurazione come clausola di buona fede e correttezza che rileva nell’esecuzione del 

rapporto di lavoro, in quanto produce un danno da “contatto sociale”, non se ne discosta molto quanto 

agli effetti. Anche in questo caso, pur formalmente e correttamente lasciando fuori dalla porta la 

sindacabilità della scelta organizzativa “presupposta” dell’atto datoriale, essa rischia di rientrare dalla 

finestra poiché si argomenta il diritto del singolo di agire per una verifica di merito dell’adeguatezza o 

inadeguatezza delle scelte relative agli assetti generali dell’impresa.  

 
343 Cfr. Garofalo C. 2024 che cita quali rimedi risarcitori esperibili l’art. 2395 c.c. per le s.p.a., l’art. 2476, co. 7, c.c. per le s.r.l. e ne propone 

l’applicazione analogica anche pe le società individuali. Mentre in qualità di creditori sociali i lavoratori potrebbero agire anche in base 

all’art. 2394 c.c. o dell’art. 2476, co. 6 per l’inosservanza degli obblighi inerenti alla conservazione dell’integrità del patrimonio sociale 

(963 ss). 
344 In tema Di Cataldo V. 2024, 1959. 
345 Su questi profili Inzitari B. 2020, 557 ss.; Riva P., Corno G. 2023, 155 ss; Di Cataldo V. 2024, 1957 ss. 
346 Garofalo C. 2023, 962; anche Garofalo D. 2024, 71. Per la critica alla ipotesi di una responsabilità da contatto sociale con riferimento 

agli assetti adeguati vedi l’ampia disamina di Benedetti A. 2023, 981. 
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Si pone ancora su un’altra posizione chi rifiuta di trasportare l’art. 2086 c.c. sul piano della verifica 

dei poteri di gestione datoriale, anche per il pericolo che potrebbe derivarne in ragione della penetrazione 

di razionalità puramente economiche nella gestione dei rapporti di lavoro, ma ritiene che la norma abbia 

comunque l’attitudine a ridisegnare i requisiti organizzativi dell’impresa come elemento del corretto 

agire imprenditoriale. Se ne è proposta la rilevanza quale vincolo per l’imprenditore a garantire la 

continuità dell’impresa, con l’effetto di far emergere nel trasferimento del ramo di azienda un obbligo di 

dismissione dei rami improduttivi e di scelta di cessionari in grado di fornire adeguate garanzie 

occupazionali. La rilevanza dell’obbligo degli assetti adeguati si apprezzerebbe anche sul piano della 

valutazione dell’adeguatezza della consistenza organizzativa dell’appaltatore nell’appalto genuino347.  

Su un ordine di idee non distante si pongono quanti valorizzano il collegamento tra l’art. 2086 e il 2087 

c.c. come specificazione della latitudine dell’obbligo di protezione dei lavoratori dipendenti348, anche se 

in questo caso, occorre dire che l’art. 2087 c.c. è sicuramente norma precettiva e fonte di obbligazioni 

dirette del datore di lavoro verso il lavoratore subordinato. L’adeguatezza delle scelte organizzative 

potrebbe ridondare sulla posizione di garanzia di cui all’art. 2087 c.c. ma sarebbe pur sempre questa 

norma a fornire il parametro della responsabilità datoriale della sicurezza dovuta349.  
Anche in questi casi, tuttavia, si può ripetere quanto già sopra osservato e cioè che l’art. 2086, co. 2, è 

frutto di scelte discrezionali dell’impresa e degli organi sociali. Azioni di responsabilità per assetto 

difettoso sono previste a favore dei soci verso gli amministratori e i sindaci. In via del tutto residuale ai 

creditori e ad altri interessati che sono da ravvisare nei finanziatori e nei soggetti che conferiscono o 

hanno conferito capitale di rischio all’impresa e che subiscono un danno diretto da organizzazione 

difettosa, in quanto partecipano del rischio di impresa e, tra questi, non sono compresi i lavoratori (i quali 

invece e per fortuna traggono tutela diretta da altre norme, anche a contenuto aperto, di sicura 

applicazione al rapporto di lavoro). 

Il contratto di lavoro si pone su un piano completamente diverso: il lavoratore, salvo che non sia a sua 

volta azionista o creditore che conferisce capitale di rischio (non creditore delle sole retribuzioni, rispetto 

alle quali ha una copertura privilegiata), non ha titolo per giudicare o mettere in discussione l’adeguatezza 

degli assetti. Lo stesso termine di riferimento dell’adeguatezza non tiene conto degli interessi dei 

lavoratori in quanto tali e men che meno singolarmente intesi, ma prende a parametro la buona 

funzionalità strutturale complessiva dell’impresa. L’assetto non deve essere adeguato a salvaguardare 

l’occupazione, deve essere adeguato a garantire la soddisfazione dei soci, l’equilibrio delle attività e delle 

passività, la percezione dei segnali di crisi e la pronta attivazione; deve essere adeguato a consentire il 

buon governo dell’impresa, la circolazione corretta delle informazioni tra gli organi sociali, la corretta 

rappresentazione dei dati aziendali. La tutela dell’occupazione e la continuità aziendale sono l’auspicato 

effetto di tutto ciò, sono interessi la cui soddisfazione consegue alle condizioni di buon governo, non 

configurano un limite in sé al potere dell’imprenditore e alle sue libere scelte economiche350. Si può qui 

richiamare il rapporto tra l’art. 41 e 4 Cost., dove la tutela del lavoro, fermi rimanendo i limiti del secondo 

capoverso dell’art. 41, è la conseguenza dell’iniziativa economica. 

 
347 Vallauri M. L. 2021, 481 ss. 
348 Cfr. la tesi dottrinale che legge in combinato disposto l’art. 2086 e l’art. 2087 c.c. al fine di argomentare il rafforzamento della doverosità 

di misure e dispositivi tecnologici avanzati (intelligenza artificiale e robotica) per fini di prevenzione, tali da integrare allo stesso tempo sia 

il parametro di diligenza tecnica di cui all’art. 2087, sia il parametro di adeguatezza degli assetti di cui all’art. 2086: cfr. Faioli M. 2025. 

Sulla prospettiva delle tecnologie algoritmiche come parte integrante dell’assetto adeguato Paccoia M. 2025, 144. Per una diversa 

prospettiva di valorizzazione del collegamento tra l’art. 2086 e 2087 c.c. nella comune ratio di prevenzione organizzata del rischio Pascucci 

P. 2024, 1; Giovannone M. 2024, 26 ss. secondo la quale “il collegamento tra l’art. 2086 c.c. e l’art. 2087 c.c. porta a valorizzare la 

dimensione strutturale ed organizzativa del sistema di sicurezza come parte integrante di un assetto adeguato e sostenibile dell’impresa in 

quanto tale. La sicurezza può quindi essere concepita come una sorta di limite interno alla libertà di impresa e al programma 

imprenditoriale”. Per il collegamento tra art. 2086 e art. 2087 c.c. come strumenti di garanzia della sicurezza “nella sua duplice accezione 

di sicurezza economico-occupazionale e di sicurezza personale”: Albi P. 2019, 85-86. 
349 Cfr. Condivisibilmente Ludovico G. 2026, § 5: “che i lavoratori possano nutrire un rilevante interesse per l’adeguatezza degli assetti 

organizzativi è fuori dubbio in ragione delle possibili conseguenze dell’inadeguatezza sulla propria posizione lavorativa, ma ciò non implica 

che detto interesse, penetrando il sinallagma negoziale, debba trovare collocazione nelle posizioni giuridiche delle parti del contratto di 

lavoro”. 
350 Condivisibilmente Cordella C., 2024 65. 
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È vero che, specialmente nel contesto della regolazione della crisi, si fa strada la possibilità di 

considerare anche interessi ulteriori rispetto a quello dei soci e a quello “prioritario” dei creditori, ma tale 

considerazione è affidata al debitore e agli organi della procedura con le modalità e i criteri che realizzano 

il possibile bilanciamento tra i diversi valori implicati nella crisi di impresa351, rispetto ai quali il valore 

del lavoro è certamente rilevante, ma non costituisce normativamente una pregiudiziale, rispetto alle 

scelte da compiere (sul punto si tornerà diffusamente nella successiva sez. V). 

Concludendo sembra, quindi, che le ricostruzioni lavoristiche riguardo la portata dell’art. 2086, co. 2 

c.c. pecchino di una certa presbiopia e soprattutto cadano in un equivoco semantico che il termine 

“organizzativo” evoca nel diritto del lavoro. Il concetto di organizzazione è denso di significati per il 

giuslavorista, lo stesso potere organizzativo ormai definisce i confini della subordinazione e della etero-

organizzazione (art. 2, d. lgs. 81/2015). Potere organizzativo, organizzazione del lavoro, esigenze 

tecniche produttive organizzative, però, sono cose ben diverse dagli assetti organizzativi dell’impresa.  

Nella espressione complessiva “assetti organizzativi, amministrativi e contabili” adeguati, inoltre, i tre 

lemmi sono da leggere congiuntamente, mentre l’enucleazione artificiosa della sola organizzazione, fa 

perdere di vista il significato sistematico dell’intera locuzione e il precipuo fine regolativo dell’art. 2086, 

co. 2.  

Non paiono condivisibili quindi i tentativi di utilizzare il richiamo ai soli assetti organizzativi per 

riempire di ulteriori significati norme del diritto del lavoro che già disegnano i limiti di esercizio dei 

poteri datoriali e li espongono ad un giudizio di legittimità (e mai di merito) in funzione di essi, esponendo 

il datore a rimedi e responsabilità contrattuali. Tutto ciò lascia quindi del tutto impregiudicato il merito 

delle scelte economiche ed organizzative, sia riferite ai presupposti tecnico-produttivi-organizzativi, sia 

a maggior ragione riferite al più alto livello degli assetti.    

5. Sez. V - Gli interessi dei lavoratori nelle procedure di risanamento  

5.1 La posizione dei lavoratori tra “parti interessate” e “terzi interessati” 

Al fine di approfondire in che misura e con quali modalità i lavoratori sono presi in considerazione 

dal Codice nell’ambito delle procedure orientate al risanamento, si deve ricordare che un espresso e 

parziale coordinamento tra diritto del lavoro e diritto della crisi è avvenuto soltanto con il decreto 

correttivo del 2024 (d. lgs. 136/2024). La posizione dei lavoratori rispetto ai diversi soggetti interessati 

alla regolazione della crisi deve essere ricostruita all’interno di un articolato normativo che non brilla per 

chiarezza. Se non v’è dubbio che i lavoratori vengano presi in considerazione in quanto creditori della 

retribuzione (e del trattamento di fine rapporto) e in quanto titolari di un’aspettativa legittima alla 

conservazione del posto di lavoro nel risanamento, meno chiara è la loro collocazione tra le “parti 

interessate” e “i terzi interessati”.  

Anzi queste due locuzioni non sono corredate da una chiara esplicitazione del loro rispettivo 

significato, anche perché il Codice non le declina nella parte definitoria. La Direttiva Insolvency invece 

esplicitamente definisce all’art. 2 come «parti interessate»: “i creditori, compresi, se applicabile ai sensi 

del diritto nazionale, i lavoratori, o le classi di creditori, e, se applicabile ai sensi del diritto nazionale, i 

detentori di strumenti di capitale, sui cui rispettivi crediti o interessi incide direttamente il piano di 

ristrutturazione”. Non esclude, quindi, i lavoratori dal novero delle parti interessate. 

Per quanto riguarda il Codice, l’art. 4 rubricato “doveri delle parti” al co. 1 afferma che “nella 

composizione negoziata, nel corso delle trattative e dei procedimenti per l’accesso agli strumenti di 

regolazione della crisi e dell’insolvenza, il debitore, i creditori e ogni altro soggetto interessato devono 

comportarsi secondo buona fede e correttezza”. Il co. 4 soggiunge “i creditori e tutti i soggetti interessati 

alla regolazione della crisi e dell’insolvenza hanno il dovere di collaborare lealmente con il debitore, con 

l’esperto nella composizione negoziata e con gli organi nominati dall’autorità giudiziaria e 

amministrativa e di rispettare l’obbligo di riservatezza sulla situazione del debitore, sulle iniziative da 

questi assunte e sulle informazioni acquisite”.  

 
351 Per un’analisi puntuale dei diversi interessi, anche in conflitto tra loro, nella prospettiva delle responsabilità degli organi sociali si v. 

Macario F. 2022. 
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L’indicazione delle parti su cui incombe il dovere di buona fede, correttezza e collaborazione è 

formulata in modo ampio e sicuramente riferita a soggetti ulteriori rispetto ai creditori, come i soci, i terzi 

interessati alla cessione o affitto dell’azienda e sicuramente gli stessi lavoratori, tramite le loro 

rappresentanze sindacali a cui è specificamente dedicato il co. 3 dello stesso art. 4.  

A tale previsione si aggiunge quella di cui all’art. 12, co. 2, dove nella composizione negoziata si 

prevede che l’esperto “agevola le trattative tra l’imprenditore, i creditori ed eventuali altri soggetti 

interessati, al fine di individuare una soluzione per il superamento delle condizioni di cui al comma 1, 

anche mediante il trasferimento dell’azienda o di rami di essa e preservando, nella misura possibile, i 

posti di lavoro”. Appare chiaro che i soggetti interessati sono tutti coloro che possono essere coinvolti 

nella trattativa. Una conferma si ricava dal d.m Ministero della Giustizia aggiornato al 21 marzo 2023 

che detta la disciplina del test pratico della risanabilità di cui all’art. 5bis c.c.i. e fornisce indicazioni cui 

l’esperto e l’imprenditore devono attenersi per l’individuazione delle “parti interessate” (punto 5.2). Tali 

sono considerate le parti potenzialmente interessate al raggiungimento dell’accordo e che vanno 

individuate, secondo il decreto, in funzione di una pluralità di elementi, quali: le conseguenze derivanti 

dalla perdita di continuità dell’impresa; la misura di soddisfacimento dei diritti di credito realizzabile in 

caso di liquidazione dei beni o nelle alternative concretamente praticabili; le conseguenze sui rapporti di 

credito o economici con terze parti (ad esempio, il rischio dell’estensione della crisi ad altre società del 

gruppo); le conseguenze derivanti da una procedura concorsuale in capo all’imprenditore (responsabilità 

per la concessione di credito, conseguenze da azioni revocatorie fallimentari di atti posti in essere). I 

lavoratori compaiono espressamente tra gli eventuali altri interessati in quanto compresi tra i soggetti ai 

quali l’imprenditore può formulare “proposte” che, comunque, “dovranno essere strutturate ed articolate 

perseguendo quanto più possibile l’equilibrio tra i sacrifici richiesti a ciascuna parte, la proporzione al 

grado di esposizione al rischio e alle utilità derivanti dalla continuità aziendale dell’impresa” (punto 5.4 

d.m. 21 marzo 2023). A tal proposito l’Allegato 1 riporta nell’elenco, in sequenza: i soci ed altre società 

del gruppo, i fornitori strategici e fornitori rilevanti, i locatori e affittanti, l’Agenzia delle Entrate, l’Inps, 

le banche e intermediari finanziari, i clienti e infine i “rapporti di lavoro subordinato”.  

Il fatto che le parti interessate siano considerate come parti della trattativa è confermato dalle ulteriori 

norme del Codice che prevedono specifici obblighi in capo all’esperto per la conduzione delle trattative 

facendo espresso riferimento ai creditori e alle parti interessate (cfr. art. 14, co. 2; art. 17, co. 5, art. 51, 

co. 3; art. 56, co. 4). 

Appare evidente allora che i rappresentanti dei lavoratori e i lavoratori devono ritenersi a pieno titolo 

compresi nella locuzione “parti interessate” nella composizione negoziata, come del resto confermato 

indirettamente dalla previsione che li esclude dal conteggio per la determinazione del compenso 

dell’esperto (art. 25ter, co. 4 e 5). L’espressa esclusione al solo fine del conteggio, lascia intendere che 

lavoratori e rappresentanti sindacali siano per il resto compresi, a tutti gli altri fini, tra le parti interessate. 

Per quanto riguarda invece le procedure concordatarie la nozione di “parte interessata” è limitata ai 

soggetti che partecipano al voto, in quanto interessati dal piano. La parte interessata da questo punto di 

vista viene a coincidere soltanto con i creditori, che vanno infatti classati per tipologia omogenea di 

debiti. Ciò emerge chiaramente dall’art. 87, co. 1, lett. l) (la proposta deve riportare “le parti interessate 

dal piano, indicate individualmente o descritte per categorie di debiti, e l’ammontare dei relativi crediti 

e interessi, con indicazione dell’ammontare eventualmente contestato”)352. Poiché i lavoratori non 

partecipano alla classazione del ceto creditorio e non votano le proposte concordatarie353 non rientrano 

normalmente nell’accezione di “parti interessate”354. Infatti, ai sensi dell’art. 109, co. 5 essi, in quanto 

 
352 L’art. 87, co. 1 lett. m) e n) prevede l’indicazione altresì delle classi in cui le parti interessate sono state suddivise ai fini del voto, con 

indicazione dei criteri di formazione utilizzati, del valore dei rispettivi crediti e degli interessi di ciascuna classe e le eventuali parti non 

interessate dal piano, indicate individualmente o descritte per categorie di debiti, unitamente a una descrizione dei motivi per i quali non 

sono interessate. 
353 I lavoratori possono essere inseriti in una classe soltanto quando la proposta non ne prevede il pagamento integrale entro trenta giorni. 

Possono inoltre essere distinti i titolari di crediti per retribuzioni a seconda che siano cessati dall’impiego o abbiano rapporti pendenti: 

Fabiani M. 2025, 7. 
354 In realtà la Direttiva Insolvency ammette il diritto di voto dei lavoratori, purché in classe distinta e unicamente nella veste di creditori e 

non parti interessate ai piani di ristrutturazione (Cons. 43, Cons. 62, art. 9). Rimette inoltre al diritto nazionale la possibilità di prevedere il 
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creditori privilegiati, possono essere ammessi eccezionalmente al voto in classe separata, soltanto quando 

non siano soddisfatti integralmente in denaro in tempo utile dall’omologazione del piano di 

ristrutturazione o del concordato in continuità aziendale (art. 64 bis, co. 1 e co. 7; art. 109, co. 5)355, cioè 

entro 30 giorni, salva la moratoria fino a sei mesi consentita dall’art. 86356.  Dunque, soltanto se vengono 

superati questi termini di dilazione, i lavoratori si considerano “parti interessate”, legittimati al voto357.  
Il diverso trattamento riservato ai lavoratori, rispetto alle altre classi di creditori, si spiega poiché la 

posizione dei lavoratori è sostanzialmente e ontologicamente differente rispetto a quella che caratterizza 

i creditori latamente intesi nelle procedure di regolazione della crisi e dell’insolvenza. Anzi si può dire 

che i lavoratori si trovano in una situazione di vera e propria contrapposizione di interessi rispetto ai 

creditori sociali, dal momento che questi ultimi subentrano collettivamente nell’esercizio dei poteri 

propri dell’imprenditore, in quanto condizionano con il loro voto le scelte di ristrutturazione358, subite 

dai lavoratori, salvo il coinvolgimento preventivo dei rappresentanti dei lavoratori titolari di un diritto di 

informazione e consultazione sindacale ex art. 4, co. 3 che, proprio per questo motivo, come meglio si 

dirà in seguito (§5.7), risulta di strategica importanza.  

Ancora diverso è il concetto di “terzi interessati” che, pur non trovando un aggancio testuale nel 

Codice, viene solitamente fatto coincidere dalla dottrina con la compagine dei c.d. stakeholders, cioè i 

diversi soggetti che, pur essendo diversi dalle parti interessate (appunto “terzi” rispetto ad esse) possono 

vantare interessi di diversa natura rispetto al risanamento. La dottrina tende ad assumere una nozione 

ampia della categoria degli stakeholders, ricomprendendovi i soggetti più disparati: prioritariamente i 

soci359, ma anche i soci di altre società interessate alla fusione, alla trasformazione e alla cessione 

dell’impresa in crisi, i garanti, i clienti, i fornitori, i lavoratori, la collettività nel suo complesso360. Una 

volta disegnata la vasta e indistinta categoria degli stakeholders, nella quale vengono solitamente 

compresi anche i lavoratori, la dottrina tende a riportarla generalmente all’ambito, ancora piuttosto 

fumoso e poliedrico, della sostenibilità sociale dell’impresa361, evocando altresì un non meglio precisato 

dovere di responsabilizzazione dell’impresa in crisi verso “i terzi”, senza, peraltro, fornire declinazioni 

concrete dal punto di vista dei comportamenti dovuti dall’impresa nella gestione della crisi, al di là della 

clausola generale del dovere di correttezza e buona fede di cui all’art. 4, co. 4, c.c.i.  

Questa impostazione concettuale non appare condivisibile. 

L’accorpamento dei lavoratori in un’unica categoria di terzi interessati, contrapposta a quella dei 

creditori, appare tanto generico quanto fuorviante. Non è possibile riunire in un unico fascio indistinto 

interessi tanto eterogenei. Non si vede obiettivamente come possa equipararsi, anche soltanto dal punto 

di vista dei valori costituzionali implicati, l’interesse dei lavoratori occupati nell’impresa in crisi che 

rischiano il licenziamento e quello dei fornitori o dei clienti. Anche la stessa contrapposizione, a volte 

avanzata, tra la categoria degli shareholders - che sarebbe limitata a soci e creditori - e la categoria degli 

stakeholders, in cui sarebbero compresi i lavoratori, lascia a desiderare e non aiuta a collocare 

correttamente i lavoratori.  

Nella nuova filosofia del diritto della crisi inaugurata dal Codice e rafforzata dalla Direttiva 

Insolvency in realtà i lavoratori rientrano a pieno titolo nel perimetro dei diretti interessati dalla crisi. 

Sono soggetti primariamente toccati dalle soluzioni risanative, ancorché sprovvisti di voto. A seconda 

dei percorsi e delle procedure di regolazione della crisi imboccate, la combinazione degli interessi dei 

 
voto dei lavoratori sui piani di ristrutturazione suscettibili di incidere sulle loro relazioni contrattuali o sull’organizzazione del lavoro (art. 

13), facoltà di cui l’Italia non si è avvalsa. Topo A. 2023, 284 ss. 
355 Cfr. T. Modena sez. III 26 luglio 2023 che ha ammesso al voto i lavoratori rimasti insoddisfatti degli accessori dei crediti maturati ex art. 

153 c.c.i. 
356 In realtà la moratoria e la dilazione fino a sei mesi dei creditori prelatizi configurano un’eccezione alla regola generale che imporrebbe 

il pagamento non dilazionato, da questo punto di vista l’attenuazione dei diritti dei lavoratori con la moratoria può essere letta come un 

sacrificio utile e funzionale al piano di continuità aziendale. In tal senso Di Marzio F. 2023, 544 ss. 
357 Non sono però ben definite le regole di partecipazione al voto dei lavoratori: Nigro A., Vattermoli D. 2025, 439. 
358 Stanghellini L. 2009, cap. 2, § 2.  
359 Pinto V. 2021, 286 ss. 
360 D’Attorre G. 2022c, 1232. Sull’approccio multistakeholders Pacchi S. 2022, 15. Per una recente prospettiva lavoristica dello 

stakeholderism Caruso B. 2025, spec. 365 ss. 
361 Sul tema della responsabilità sociale e della sua evoluzione verso l’ESG e la due diligence v., per tutti, Guarriello F. (a cura di) 2025. 
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lavoratori e quella dei creditori si presta ad assumere equilibri diversi grazie al maggior spazio 

riconosciuto all’autonomia privata, ma i lavoratori occupano una posizione né marginale né 

invariabilmente soccombente rispetto alle parti direttamente interessate e rispetto agli stessi creditori.  

D’altro canto, se si tratta di trovare nuovi equilibri con sacrificio dei creditori e dei relativi diritti di 

proprietà, non possono che venire in rilievo i soggetti titolari di interessi qualificati nella sistematica del 

Codice e più in generale del diritto dell’insolvenza. Il dato normativo del Codice e della Direttiva 

Insolvency circoscrivono i portatori di tali interessi qualificati, oltre i creditori, alla cerchia dei lavoratori 

(e dei loro rappresentanti) e dei detentori di strumenti di capitale. Appare ragionevole allora riservare una 

speciale considerazione, nell’ambito della vasta categoria dei possibili terzi interessati, a quei soggetti 

che intrattengono con l’impresa in crisi rapporti qualificati e specialmente tutelati dall’ordinamento, 

appunto i lavoratori quali parti di pregressi rapporti, i quali rischiano di essere pregiudicati o licenziati a 

causa della situazione di squilibrio, oltre naturalmente coloro che hanno conferito o si impegnano a 

conferire capitale di rischio (soci, investitori, garanti362).   

Fatte queste doverose premesse è possibile passare a esaminare la specifica posizione dei lavoratori 

nel risanamento, quali titolari di crediti retributivi e quali titolari di un legittimo e qualificato interesse 

alla conservazione del rapporto di lavoro. 

5.2 La posizione dei lavoratori come creditori e il rischio di impresa  

In linea di massima i lavoratori rimangono fuori dal perimetro negoziale degli strumenti di 

regolazione della crisi, dal momento che, come creditori, si trovano in una posizione privilegiata rispetto 

alla massa. Come noto la tutela privilegiata dei crediti di lavoro era affidata, nella vigenza della l. fall., 

esclusivamente alla regola del privilegio di cui all’art. 2751bis c.c., che dispone l’inapplicabilità della 

par condicio creditorum in una situazione centrata sulla liquidazione del patrimonio dell’impresa. Con il 

Codice la regola del privilegio si completa con l’esenzione dei crediti di lavoro dalla situazione di stay 

determinata dall’applicazione delle misure protettive in fasi precoci di negoziazione e regolazione della 

crisi e in via anticipata rispetto all’eventuale apertura delle procedure dell’insolvenza. Ciò conferisce un 

vantaggio di azione ai lavoratori, anche sul piano temporale, rispetto agli altri creditori e ne accresce le 

prospettive di solvibilità aziendale. Inoltre, ai lavoratori spetta l’integrale soddisfazione dei propri crediti 

secondo la regola di priorità assoluta, sia nel piano di ristrutturazione soggetto ad omologazione (art. 64 

bis, co. 1 e co. 7), sia nel concordato preventivo dove la regola di priorità assoluta si applica tanto sul 

valore di liquidazione, quanto su quello prodotto dalla continuità. La proposta ed il piano, inoltre, devono 

assicurare il rispetto dell’art. 2116, co. 1, c.c. con garanzia di automaticità delle prestazioni anche in caso 

di irregolare versamento dei contributi (84, co. 7)363. 

Risulta chiaro, allora, che ai lavoratori non si applicano le due regole auree che incidono sulle altre 

posizioni creditorie nella regolazione della crisi e dell’insolvenza: le misure protettive e la regola di 

priorità relativa. Ne deriva che possono agire individualmente, in ogni fase e in ogni tipologia di 

procedura, aggredendo il patrimonio del debitore per il soddisfacimento integrale dei propri crediti, 

quantunque la loro posizione sia suvvalente rispetto a quella dei creditori ipotecari e pignoratizi. La 

tendenza ad anticipare il momento in cui scatta il dovere di attivazione per la soluzione della crisi ha in 

definitiva conferito un ulteriore vantaggio ai lavoratori da questo punto di vista, fornito dal fattore tempo.  

In aggiunta, come noto, in quanto creditori i lavoratori possono contare sulla speciale garanzia 

apprestata dal Fondo di garanzia costituito presso l’INPS, in attuazione della Direttiva UE sull’insolvenza 

datoriale, aspetto sul quale non è possibile trattenersi nell’economia del presente studio. 

La speciale posizione dei lavoratori ben distinta da quella dei creditori sociali non stupisce. Il 

fondamento normativo e costituzionale della tutela creditoria nella crisi riguarda essenzialmente i 

creditori quali soggetti che concorrono involontariamente al finanziamento dell’impresa (senza poter 

incidere però sulle sue sorti e sulla gestione) e in quanto tali, conferenti, anche indirettamente e 

diffusamente, capitali di rischio (cfr. retro § 1.4). La disciplina della crisi e dell’insolvenza è vocata 

 
362 Trib. Milano, 8 febbraio 2025, in Dirittodellacrisi.it include nella composizione negoziata tra gli altri soggetti tenuti all’osservanza del 

“dovere di correttezza e buona fede sancito dall’art. 4 CCII” anche i soci e i garanti della società debitrice.  
363 Ludovico G. 2019, 481 ss. 
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appunto a preservare gli interessi dei creditori sui quali viene traslato impropriamente quel rischio di 

impresa, che, nell’impresa in bonis, normalmente incombe e deve incombere sull’imprenditore e sui soci, 

che traggono utili proprio grazie al finanziamento creditorio. Nella crisi il rischio viene traslato sui 

creditori, da qui la necessità di tutelarne la posizione, fortemente incisa dalla malasorte dell’impresa. 

Questo è il motivo per il quale i soci/azionisti e gli stessi amministratori che hanno con essi un rapporto 

fiduciario, sono privati della gestione, assunta dal curatore o dal commissario nelle procedure di 

regolazione della crisi al fine di evitare, per quanto possibile, di addossare ai creditori il rischio di 

impresa, giacché la gestione nella crisi deve essere orientata anziché al profitto dell’impresa, alla 

soddisfazione dei creditori esposti. Si è visto, peraltro, come l’intera filosofia degli assetti adeguati e 

dell’allerta precoce sia indirizzata alla trasparenza e costituisca una sorta di garanzia preventiva 

organizzativa del rischio di insolvenza.  

Da questo punto di vista la posizione dei lavoratori è ontologicamente diversa rispetto a quella degli 

altri creditori, in quanto l’intera disciplina lavoristica è improntata a tenere indenni i lavoratori dipendenti 

dal rischio di impresa. L’esclusione dal rischio di impresa non si apprezza soltanto sulla base delle norme 

che garantiscono dal pericolo di insolvenza i crediti di lavoro, il trattamento di fine rapporto e i crediti 

previdenziali anche con intervento del Fondo di garanzia. Ma più in generale in virtù dell’intero statuto 

giuridico del diritto del lavoro, sin dalla distinzione tipologica del lavoro subordinato rispetto al lavoro 

imprenditoriale e allo stesso lavoro autonomo, fondata principalmente sull’assenza del rischio. Di questa 

particolare configurazione della posizione giuridica soggettiva del prestatore di lavoro si apprezzano poi 

gli effetti sul piano della disciplina del rapporto di lavoro e su quello della sicurezza sociale. Basti qui 

fare solo qualche accenno al regime giuridico della retribuzione e ai numerosi temperamenti del canone 

della corrispettività che informa il regime delle assenze, riposi e congedi, alla nozione di diligenza 

professionale e alla nozione di inadempimento del lavoratore, e ancora alla nozione di giustificato motivo 

e giusta causa di licenziamento. L’insieme delle declinazioni dello statuto giuridico del lavoro 

subordinato confermano che i lavoratori non assumono rischi di impresa364. Da questo punto di vista il 

loro diritto di credito è sostanzialmente diverso da quello che giustifica l’attivazione della tutela del ceto 

creditorio nel diritto della crisi. 

Inoltre, a differenza degli altri creditori, i lavoratori non conferiscono beni patrimoniali, ma 

prestazioni di lavoro. La restituzione del conferimento agli altri creditori di beni patrimoniali può 

avvenire in forma monetaria, per i lavoratori ciò può riguardare certamente le retribuzioni non pagate per 

le prestazioni eseguite, ma il valore del rapporto di lavoro per la persona è solo in minima parte 

rappresentato dalle prestazioni eseguite, mentre si sostanzia piuttosto nel rapporto di durata sul quale il 

prestatore e la sua famiglia fanno affidamento, spostando l’interesse prevalente dei lavoratori nella crisi 

di impresa sul ben diverso piano della continuità occupazionale che assicura nel tempo il credito 

alimentare per chi presta lavoro. Dal punto di vista dei valori costituzionali implicati, ciò significa che, 

mentre gli interessi dei creditori trovano copertura nell’art. 42 e nell’art. 47 Cost, gli interessi dei 

lavoratori sono piuttosto coperti dagli artt. 4, 35, 36 e 38 Cost. 

Proprio perché sarebbe fuorviante equiparare i prestatori di lavoro ai creditori sociali, la loro 

posizione è emarginata nella Direttiva Insolvency rispetto a quella degli altri creditori365.  Ciò però non 

significa che sia una posizione necessariamente subordinata a quella dei creditori. Anzi, come si dirà 

meglio nel § successivo, il rapporto tra interesse dei creditori e interesse dei lavoratori è messo in 

bilanciamento dal legislatore europeo e nazionale e risponde ad un equilibrio mobile, a seconda delle 

procedure prese in considerazione e della gravità dello squilibrio in cui versa il debitore, giacché è venuto 

meno il dogma della priorità assoluta dell’interesse creditorio nelle procedure di regolazione della crisi366. 

 
364 Tanto che si parla di contenuto assicurativo del contratto di lavoro secondo la nota teoria di Pietro Ichino. 
365 Cons. 43. 
366 Ambrosini S. 2024, 8 parla di interesse prioritario dei creditori, anche se ormai non esclusivo. D’Attorre 2022c, 1233 parla di doverosa 

ponderazione dei due interessi, attuata secondo criteri di ragionevolezza e proporzionalità e della ricerca di un punto di equilibrio che non 

può essere affidato alla meccanica affermazione dell’uno e alla negazione dell’altro. 
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5.3  La rilevanza giuridica dell’interesse dei lavoratori alla continuità occupazionale “nella misura 

possibile” 

Non può esservi dubbio che l’interesse occupazionale dei lavoratori, e non soltanto quello di natura 

patrimoniale nella loro veste di “creditori”, trovi oggi un’autonoma considerazione e debba trovare un 

giusto punto di equilibrio con il concorrente interesse dei creditori, del debitore e dei soci, all’interno di 

una cornice vocata al risanamento del complesso produttivo. Anche la Direttiva Insolvency richiama tale 

principio di equilibrio al Cons. 3 nei seguenti termini: “nei quadri di ristrutturazione i diritti di tutte le 

parti coinvolte, compresi i lavoratori, dovrebbero essere tutelati in modo equilibrato”. 

C’è da dire che la prevalenza degli strumenti negoziali di regolazione della crisi rispetto a quelli 

sottoposti al controllo giurisdizionale, in linea teorica, può creare le premesse per una migliore 

soddisfazione degli interessi occupazionali dei lavoratori, rispetto al sistema della l. fall.  L’accoglimento 

delle istanze dei lavoratori è fortemente condizionato dallo spazio negoziale a disposizione del debitore 

nella regolazione della crisi e tende ad assottigliarsi via via che ci si avvicina agli strumenti di stretta 

concorsualità giudiziale (cfr., retro, § 3.5). Dal punto di vista giuslavoristico è, quindi, importante che gli 

interessi individuali e collettivi dei lavoratori possano trovare voice e uno spazio di considerazione 

all’interno di strumenti in cui l’interesse alla soddisfazione dei creditori, seppure dominante, non è più 

esclusivo come in passato e può lasciare un margine per accogliere la considerazione di interessi “altri” 

qualificati, da gestire all’interno di un panorama di strumenti non più avvinti inderogabilmente al dogma 

della concorsualità e della parità di trattamento tra creditori. Uno spazio, questo, che si presta ad essere 

occupato dalle relazioni sindacali e dal diritto di partecipazione delle rappresentanze sindacali alle 

trattative della composizione negoziata e alle procedure di regolazione della crisi e dell’insolvenza (art. 

4, co. 3). Per questa via possono farsi largo le ragioni dei lavoratori, oltre quelle strettamente collegate 

alla tutela dei crediti maturati, alla salvaguardia occupazionale, invero non agevoli da percorrere in 

quanto il dato normativo sul diritto di partecipazione sindacale nel Codice è quantomeno laconico sul 

punto (cfr. infra § 5.7). 

La Direttiva Insolvency è molto più esplicita nel prevedere che i quadri di ristrutturazione debbano 

essere orientati ad “impedire la perdita di posti di lavoro nonché la perdita di conoscenze e competenze 

e massimizzare il valore totale per i creditori, rispetto a quanto avrebbero ricevuto in caso di liquidazione 

degli attivi della società o nel caso del migliore scenario alternativo possibile in mancanza di un piano, 

così come per i proprietari e per l’economia nel suo complesso” (Cons. 2). L’art. 4 della Direttiva inoltre 

pone sullo stesso piano, come fine delle sostenibilità economica da recuperare, quello di “tutelare i posti 

di lavoro” e quello di “preservare l’attività imprenditoriale”. Il che vuol dire che in base al diritto UE il 

non pregiudizio dei creditori non rappresenta l’unico criterio per valutare la convenienza dei quadri di 

ristrutturazione367.  

Nel Codice, al contrario, sembra aver prevalso un’impostazione strettamente finanziario-patrimoniale 

delle nozioni di crisi e insolvenza che porta a sottovalutare o ad obliterare del tutto il lavoro come 

“valore” attivo dell’impresa nel contesto della crisi. Nella rilevazione della crisi e dell’insolvenza i 

rapporti di lavoro sono ovviamente iscritti in bilancio come un costo, ossia come una passività e sono 

essi stessi un parametro di rilevazione della crisi incipiente, dal momento che “l’esistenza di debiti per 

retribuzioni scaduti da almeno trenta giorni pari a oltre la metà dell’ammontare complessivo mensile 

delle retribuzioni” costituisce uno dei segnali tipizzati di previsione della crisi prospettica (art. 3, co. 4, 

lett. a) c.c.i.). Ciò vale anche per i debiti contributivi e per premi assicurativi la cui certificazione deve 

essere esibita al momento della domanda di accesso agli strumenti di regolazione della crisi (art. 37).  

Dal punto di vista dell’impresa in crisi, il lavoro è visto essenzialmente e quasi esclusivamente come 

debito, come un fattore di passività, da affrontare o da rimuovere il prima possibile. La tentazione di 

agire sul costo del lavoro, anche attraverso i licenziamenti, come soluzione privilegiata per 

ridimensionare le passività e recuperare l’equilibrio, può essere molto concreta, anche perché il debitore 

può avvalersi a tal fine anche dei propri poteri unilaterali (cfr. retro §2.4), mentre la ristrutturazione di 

tutti gli altri debiti deve necessariamente passare per accordi e procedure deliberative. Occorre allora 

 
367 Renzi S. 2025, 58 ss. Contra nel senso della perdurante primazia degli interessi dei creditori Galletti D. 2020, 253 ss. 
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domandarsi fino a che punto il Codice ponga un limite a soluzioni esclusivamente dismissive del 

personale nell’ambito delle procedure finalizzate al risanamento e soprattutto come possa trovare sfogo 

il bilanciamento equilibrato tra interessi dei creditori e interessi dei lavoratori voluto dalla Direttiva 

Insolvency.  

Non v’è dubbio che l’interesse alla conservazione occupazionale di cui sono portatori i lavoratori formi 

oggetto di tutela giuridica autonoma come conseguenza del risanamento, implicita nella salvaguardia 

della continuità dell’impresa nel futuro. Ma tale considerazione non dice molto riguardo all’eventuale 

vincolo che la salvaguardia occupazionale eventualmente ponga alle scelte di ristrutturazione effettuate 

dagli amministratori, né alla configurazione dei piani di risanamento. Se il legame tra risanamento e 

salvaguardia dei posti di lavoro è stabilito a chiare lettere dalla Direttiva Insolvency368, nel Codice tale 

legame è stato recepito in modo scolorito e sbilanciato ancora sulla tutela (apparentemente) primaria dei 

creditori, sulla scia di incrostazioni concettuali del passato difficili da superare369.  

In una prima versione del Codice l’entità della salvaguardia occupazionale era stata fissata 

maldestramente affidandosi a soglie minime di difficile applicazione che hanno suscitato critiche unanimi 

da parte della dottrina, tanto che ne è seguita la soppressione ad opera del decreto correttivo 83/2022370. 

Tale soppressione però ha lasciato del tutto indeterminato, non soltanto il quantum ma anche l’an 

dell’eventuale vincolo di salvaguardia occupazionale, tanto da farlo ritenere dalla dottrina privo di ogni 

rilievo giuridico, ridotto a semplice auspicio del legislatore, sguarnito di eventuale sanzione371. 

Eppure, la salvaguardia occupazionale ha un preciso rilievo giuridico nella Direttiva, al di là della 

tutela dei crediti di lavoro. Lo dimostra, oltre alla previsione che pone, ricorrendo ad un’endiadi, la 

salvaguardia dei posti e la soddisfazione dell’interesse dei creditori come fini congiunti del risanamento, 

anche la previsione che subordina la stessa efficacia dei piani di ristrutturazione che dovessero 

comportare una perdita occupazionale superiore al 25%, all’omologa obbligatoria del tribunale, 

rimettendo altresì agli Stati membri la possibilità di impedire del tutto riduzioni di forza lavoro nei piani 

di ristrutturazione372.  

Guardando al diritto interno, a ben vedere, la salvaguardia occupazionale potrebbe dirsi implicita nel 

principio del “non pregiudizio” che permette di considerare preferibili, a parità di soddisfazione 

patrimoniale dei creditori, soluzioni alternative alla liquidazione giudiziale, le quali siano ispirate  - in 

un quadro di recupero dell’impresa al mercato concorrenziale - a criteri che permettano insieme al 

recupero dei valori attivi dell’impresa e della sua profittabilità anche, per quanto possibile, la 

salvaguardia occupazionale e la preservazione del know how aziendale. Valorizzando a livello 

interpretativo sul piano lavoristico il principio del non pregiudizio, in sostituzione di quello della 

massima soddisfazione creditoria, è possibile ritenere che la preferibilità delle soluzioni risanative tese 

anche alla salvaguardia occupazionale non vada ascritta ad un non meglio precisato dovere di solidarietà 

incombente sul debitore373; né ad una emergente semi vincolatività dell’idea di sostenibilità sociale 

dell’impresa verso gli stakeholders; né vada ascritto semplicemente all’area dei doveri di buona fede e 

correttezza nella scelta delle procedure. Piuttosto sembra configurare un obbligo giuridico di motivazione 

dell’eventuale discontinuità occupazionale incombente sul debitore nell’adozione delle scelte strategiche 

 
368 Art. 4, § 1 Direttiva Insolvency. 
369 Di Marzio F. 2023, 307; Ambrosini S. 2024.  
370 L’art. 82, co. 2 originariamente prevedeva quale requisito del piano di continuità “il mantenimento o la riassunzione di un numero di 

lavoratori pari ad almeno la metà della media di quelli in forza nei due esercizi antecedenti il deposito del ricorso, per un anno 

dall’omologazione”. La disposizione è stata soppressa con l’art. 19, co. 2, d. lgs. 83/2022. Sul vecchio testo v. le notazioni generalmente 

critiche della dottrina: tra gli altri Imberti I. 2020, 64 ss.; Alvino I. 2019, 451 ss.; Nicolosi M. 2020, 43 ss.; Giovannone M. 2021, 541 ss.; 

Brogi R. 2019, 849 ss.; Simeon M. 2019, 423 ss.; Renzi S. 2021, 455 ss. Per un’ampia disamina anche delle posizioni dottrinali Imberti L. 

2022a, 2742 ss. 
371 Imberti L. 2022a, 2744. 
372 Per la Direttiva Insolvency la perdita occupazionale di un certo rilievo (superiore alla soglia del 25%) attiva una serie di doveri aggiuntivi, 

come l’obbligo di omologazione del piano di ristrutturazione (Cons. 48 e art. 10) “se la perdita è ammessa dal diritto nazionale, facendo 

intendere che il diritto nazionale possa anche escludere il sacrificio occupazionale nelle procedure di ristrutturazione.  
373 La dottrina tende ad attribuire al principio costituzionale solidaristico una forza propria di conformazione dei diritti e degli obblighi delle 

parti nella regolazione della crisi Vallauri M.L. 2021, 475 ss.; Renzi S. 2025; Spiotta M. 2025, 19 ss.; Fabiani M. 2022b, 5 ss.; Pagni I. 

Fabiani M. 2021, 31-31. In giurisprudenza valorizzano il principio solidaristico ad esempio Trib. Vasto, 5 febbraio 2025; Trib. Brescia, 13 

gennaio 2025, entrambe in ristrutturazioniaziendali.ilcaso.it. 
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di ristrutturazione oppure un criterio di ponderazione tra più proposte concordatarie concorrenti, dotato 

di una sua precisa prescrittività giuridica, ancorata al dato normativo vigente interpretato alla luce della 

Direttiva Insolvency e ispirato ai principi di tutela del lavoro nell’impresa374.   

Del resto, come già detto, perché sia costituzionalmente ragionevole il sacrificio del diritto di proprietà 

e tutela del risparmio implicito nel criterio del non pregiudizio375, occorre che la scelta risanativa guardi 

alla salvaguardia del valore attivo dell’impresa. Quest’ultimo non può prescindere dalla valutazione di 

una dimensione lavoristica del risanamento, da intendere come apporto attuale e prospettico fornito dalla 

componente lavorativa (come fattore della produzione) alla generazione e non dispersione del valore 

economico dell’impresa, cosicché la conservazione dei valori organizzativi, benché rientrante  nella sfera 

della discrezionale decisione economica dell’imprenditore, dovrebbe guardare, nel suo formarsi, alla 

possibilità di mantenimento almeno parziale dei livelli occupazionali come ad un vincolo da prendere sul 

serio376. Dal punto di vista del dato positivo tutto ciò sembra essenzialmente rimesso alle disposizioni 

che: a) chiedono di preservare nella misura possibile i posti di lavoro nella composizione negoziata e nel 

concordato preventivo; (§ 5.4); b) assicurano la continuità dei rapporti di lavoro nel trasferimento 

d’azienda nell’ambito di procedure mirate al risanamento, pur consentendo modifiche alle condizioni di 

lavoro (§ 5.6) ; c) impongono obblighi di informazione e coinvolgimento sindacale come obbligo 

generale di tutte le procedure di regolazione della crisi e della composizione negoziata (§ 5.6). 

Per quanto riguarda il primo profilo nel Codice la salvaguardia occupazionale nelle procedure 

risanative è sostanzialmente affidata a due distinte formule. L’art. 12, co. 2, nella composizione negoziata 

stabilisce che “l’esperto agevola le trattative tra l’imprenditore, i creditori ed eventuali altri soggetti 

interessati, al fine di individuare una soluzione … preservando, nella misura possibile, i posti di lavoro”. 

L’art. 84, co. 2 nel concordato preventivo stabilisce che “la continuità aziendale tutela l’interesse dei 

creditori e preserva, nella misura possibile, i posti di lavoro”. Nessuna previsione specifica sulla 

salvaguardia occupazionale è posta invece per il piano di ristrutturazione omologato. Tra le norme 

applicabili a questo strumento, richiamate in quanto compatibili dall’art. 64bis co. 9, non figura infatti 

l’art. 84 c.c.i. 

Per comprendere l’esatta portata del vincolo che le due formule di salvaguardia occupazionale 

impongono al debitore, occorre allargare lo sguardo alla gerarchia degli interessi dei creditori e dei 

lavoratori disegnata dal legislatore nelle diverse procedure con finalità risanative, quale risulta dai criteri 

e vincoli di gestione dell’impresa che la normativa sulla composizione negoziata e sulla regolazione della 

crisi pone in capo all’imprenditore/debitore. 

5.4 La gerarchia mobile degli interessi dei creditori e dei lavoratori alla salvaguardia occupazionale  

La gerarchia tra interessi dei creditori e interessi dei lavoratori alla salvaguardia occupazionale non 

si atteggia in modo univoco nei diversi strumenti di regolazione della crisi, in quanto muta di intensità a 

seconda che ci si muova nel contesto della composizione negoziata, del concordato preventivo in 

continuità o nei piani di ristrutturazione soggetti ad omologazione377. Poiché il grado di rilevanza 

giuridica dell’interesse creditorio come vincolo di gestione dell’impresa378 nelle procedure di 

risanamento non è uniforme nei tre strumenti menzionati, ciò si riflette inevitabilmente sul bilanciamento 

tra interesse creditorio e interesse occupazionale, qualora dovessero porsi in antitesi.  

 
374 Cfr. Ambrosini S. 2022, 9 ss. che segnala l’innovatività dell’introduzione di questo limite di tutela all’interno di uno strumento, come il 

concordato preventivo, tradizionalmente rivolto all’esclusivo interesse dei creditori, individuando il fondamento delle norme di tutela 

occupazionale del Codice della crisi negli artt. 35 e 41 Cost. più che nel principio di solidarietà sociale al quale suole far riferimento la 

dottrina prevalente anche commerciale (v. autori citati alla nt. che precede). 
375 Donati I. 2019, 182; Stanghellini L. 2024a, 464. 
376 Terranova G. 2019, 543. 
377 Per una non condividibile visione conservativa, volta a rimarcare la permanenza come “clausola generale” del “miglior soddisfacimento 

dei creditori” come fondante il diritto concorsuale, che rimarrebbe insensibile alle modifiche apportate dal Codice Galletti D. 2020, 254 ss. 
378 L’importanza dell’intreccio tra funzionalizzazione dei criteri di gestione dell’impresa e tutela dei creditori è messo in luce da Fabiani M. 

2022a, 1176 che osserva come l’apertura del “concorso dinamico sul patrimonio del debitore che a sua volta sia gestito secondo canoni di 

organizzazione imprenditoriale funzionalizzata …. al conseguimento del risultato consistente nella remunerazione del credito” vede 

mescolarsi “in modo inestricabile i valori della tutela del credito e dell’impresa”. 
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Un’antitesi che peraltro non va data per scontata, in quanto il know how aziendale posseduto dalla 

forza lavoro potrebbe rivelarsi inscindibilmente connesso alle possibilità di mantenimento e di utile 

prosecuzione dell’esercizio dell’attività (going concern); anzi come più volte evidenziato il 

depauperamento in termini di risorse umane potrebbe mettere a serio rischio la stessa continuità di 

impresa a causa dell’uscita volontaria della manodopera, specie quella più pregiata e contendibile, 

intimorita dalle sorti incerte dell’impresa379.  

In ogni caso il bilanciamento tra interessi è affidato agli amministratori, quali soggetti che conservano 

i poteri di gestione ordinaria (e straordinaria nella composizione negoziata e nel piano di ristrutturazione 

omologato), responsabili delle trattative, nonché della predisposizione della proposta concordataria da 

sottoporre al voto del ceto. La scelta è, altresì, sottoposta, da un lato, alla verifica dei vari soggetti 

coinvolti nelle procedure (professionisti incaricati, commissario giudiziale, giudice dell’omologazione) 

e, dall’altro lato, al confronto con le rappresentanze sindacali, di cui si prevede il coinvolgimento tanto 

nella composizione negoziata, quanto nelle altre procedure di regolazione della crisi, ai sensi dell’art. 4, 

co. 3.   

Il bilanciamento degli interessi dei creditori e dei lavoratori deve muoversi in ogni caso entro le 

coordinate poste dal legislatore che vincolano scelte e comportamenti, “perseguendo quanto più possibile 

l’equilibrio tra i sacrifici richiesti a ciascuna parte, la proporzione al grado di esposizione al rischio e alle 

utilità derivanti dalla continuità aziendale dell’impresa” (così il citato d.m. 28 settembre 2021, sez. III, 

punto 5.4, ripetuto alla sez. III, punto 9.2 del d.m. 21 marzo 2023) dove si prevede che “nello stimolare 

la formulazione di proposte, l’esperto rappresenta l’esigenza che esse assicurino l’equilibrio tra i sacrifici 

richiesti alle singole parti, in modo quanto più possibile proporzionato al grado di esposizione al rischio 

di ciascuna di esse, e alle utilità derivanti alle medesime parti dalla continuità aziendale dell’impresa”. Il 

decreto ministeriale, per quanto disposizione amministrativa, è attuativo della norma di legge che 

prescrive l’obbligo di attenersi ai criteri ministeriali nella redazione dei piani di risanamento per tutte le 

procedure di regolazione della crisi e per la composizione negoziata e, pertanto, le relative disposizioni 

hanno fonte legale (art. 5bis, co. 2; art. 13, co. 2, art. 3, co. 3).  

Nella composizione negoziata, data la stragiudizialità del percorso, lo spazio di negoziazione 

dell’imprenditore è massimo e non è soggetto ai vincoli, seppure attenuati dal criterio del “non 

pregiudizio”, che, al contrario, connotano il concordato preventivo; infatti i criteri di gestione 

dell’impresa nella composizione negoziata non subiscono particolari deviazioni rispetto a quelli 

dell’impresa in bonis. In realtà la stessa tutela degli interessi dei creditori non costituisce un vincolo 

assoluto di amministrazione dell’impresa in pendenza delle trattative della composizione negoziata, salvo 

il caso dell’insolvenza. Più precisamente l’art. 21, intitolato “gestione dell’impresa in pendenza delle 

trattative” prevede che la gestione sia orientata ad evitare pregiudizio alla sostenibilità economico-

finanziaria dell’attività. Ciò significa che la gestione segue i criteri classici di buona amministrazione 

dell’impresa in bonis, attivando i doveri fiduciari che incombono sugli amministratori verso i soci e non 

verso i creditori380. Soltanto quando risulta nel corso della composizione negoziata che l’imprenditore 

sia insolvente, ma devono esistere possibilità di risanamento, “lo stesso gestisce l’impresa nel prevalente 

interesse dei creditori” (art. 21, co.1)381. 

Da ciò possiamo dedurre che nella composizione negoziata, nella situazione di pre-crisi e di crisi, i 

criteri gestionali non vedono i creditori in una posizione preminente rispetto ai lavoratori. Ulteriori 

conferme di ciò si trovano nell’art. 4, co. 2, lett. c) che stabilisce, quale dovere generale del debitore, 

quello di “gestire il patrimonio e l’impresa durante i procedimenti nell’interesse prioritario dei creditori”, 

ma comunque fermo restando “quanto previsto dall’art. 16, comma 4 e 21” per la composizione 

negoziata. Precisamente l’art. 16 dispone che l’imprenditore gestisce il patrimonio e l’impresa “senza 

 
379 D’Arcangelo L. 2019, 5 sull’importanza della professionalità come forma di garanzia della conservazione occupazionale nella crisi 

d’impresa. 
380 Zoppini A. 2014, 57 ss. Sulla deformazione degli obblighi fiduciari degli amministratori nella crisi v. Macario F. 2022. 
381 Pagni I. Fabiani M. 2022b 1484 che mettono altresì in evidenza come nella composizione negoziata gli amministratori siano esonerati 

dalla gestione conservativa di cui all’art. 2486 c.c., ma è richiesta l’adozione di condotte imprenditoriali che siano allineate proprio al 

mantenimento della continuità. 



 

73 

pregiudicare ingiustamente gli interessi dei creditori”, mentre l’art. 21, co. 1 stabilisce che l’imprenditore 

in stato di crisi gestisce l’impresa “in modo da evitare pregiudizio alla sostenibilità economico-finanziaria 

dell’attività”, mentre l’imprenditore in stato di insolvenza gestisce l’impresa “nel prevalente interesse dei 

creditori”.  

Dall’insieme delle norme richiamate emerge, quindi, che nella composizione negoziata l’intesse 

prevalente dei creditori caratterizza soltanto l’azienda che versi in stato di insolvenza, mentre nella pre-

crisi e nella crisi è piuttosto la sostenibilità dell’impresa a guidare le scelte gestorie, in base al più 

temperato criterio dell’evitare pregiudizi ingiusti ai creditori. Si comprende allora come nella 

composizione negoziata (salvo soltanto il caso dell’insolvenza) gli interessi dei lavoratori non siano 

affatto suvvalenti rispetto a quelli dei creditori.  

Diversamente si deve dire nelle altre procedure di regolazione della crisi e dell’insolvenza dove 

effettivamente la tutela dell’interesse dei creditori diventa il criterio gestionale prevalente come stabilito 

dall’art. 4, co. 2 lett. c), determinando un diverso assetto di composizione tra interessi dei creditori e dei 

lavoratori, e riconfigurando di conseguenza i doveri fiduciari degli amministratori e degli organi delle 

procedure. Diversamente, nel piano di ristrutturazione soggetto ad omologazione nessun riferimento è 

fatto ai lavoratori, mentre si prevede che “l’imprenditore gestisce l’impresa nel prevalente interesse dei 

creditori” (art. 64bis, co. 6).  

In qualche modo, negli strumenti di regolazione della crisi, la valutazione dei due interessi 

concorrenti vincola anche il giudice nell’omologazione, infatti ai sensi dell’art. 53, co. 5bis, nel caso di 

reclamo avverso l’omologazione del concordato preventivo in continuità aziendale da parte di un 

soggetto che si reputi pregiudicato, il giudice, su richiesta delle parti, può confermare comunque la 

sentenza di omologazione “se l’interesse generale dei creditori e dei lavoratori prevale rispetto al 

pregiudizio subito dal reclamante, riconoscendo a quest’ultimo il risarcimento del danno”. La 

disposizione è importante in quanto è l’unica all’interno del Codice che parifica espressamente l’interesse 

collettivo dei creditori a quello dei lavoratori e ne affida il bilanciamento e la valutazione di prevalenza 

rispetto a interessi individuali sacrificati, prima al debitore a cui spetta la proposta e, poi, al giudice che 

la verifica ai fini dell’omologazione. Tale previsione si applica anche al piano di ristrutturazione 

omologato in base al rinvio all’art. 53 di cui all’art. 64bis, co. 9. Il richiamo espresso all’interesse 

collettivo dei lavoratori nel concordato costituisce una innovazione assoluta e sta a testimoniare 

l’importanza assegnata al valore dell’occupazione negli stessi tratti fisioniomici dell’istituto 

concordatario382.  

Tenuto conto di questa gerarchia mobile degli interessi quale definita dal legislatore è possibile, 

allora, ritenere che il richiamo alla conservazione dei posti di lavoro “nella misura possibile”, presenta 

in realtà un grado di cogenza diverso nella composizione negoziata rispetto ad una procedura di 

regolazione della crisi, qual è il concordato preventivo e il piano di ristrutturazione omologato, anche se 

approda a soluzioni sostanzialmente analoghe negli esiti, come meglio si argomenterà nei §§ successivi.  

5.4.1 La salvaguardia occupazionale nella composizione negoziata  

Nella composizione negoziata la conservazione dei posti di lavoro “nella misura possibile” è da 

ricercare, grazie all’intervento dell’esperto, nel corso delle trattative tra imprenditore, creditori ed 

eventuali altri soggetti interessati, per il superamento della crisi (art. 12 co. 2)383. Qui la conservazione 

almeno parziale dei posti del lavoro costituisce parte dell’accordo e chiede, come appena detto, un 

bilanciamento tra diversi interessi che, non trovandosi ordinati gerarchicamente, porta a tenere in conto 

quello dei creditori, ma anche quello di ulteriori soggetti interessati, tra i quali figurano in prima linea i 

lavoratori, tanto è vero che è previsto l’obbligatorio coinvolgimento delle rappresentanze sindacali anche 

nelle trattative della composizione negoziata (art. 4, co. 3). In questo percorso negoziale, come si è visto, 

 
382 Ambrosini S. 2024, 11. 
383 L’art. 12, co. 2 recita: “L’esperto agevola le trattative tra l'imprenditore, i creditori ed eventuali altri soggetti interessati, al fine di 

individuare una soluzione per il superamento delle condizioni di cui al comma 1, anche mediante il trasferimento dell’azienda o di rami di 

essa e preservando, nella misura possibile, i posti di lavoro”. 
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l’imprenditore mantiene intatti i poteri gestori e non si è all’interno di un quadro concorsuale, né 

giudiziale, il che lascia immutata la normale disciplina lavoristica. 

Il significato della formula espressa della salvaguardia occupazionale, pur nella misura possibile, da 

cui implicitamente emerge a contrario la possibilità di un sacrificio occupazionale, se non si vuole ridurlo 

a mera clausola di stile, sembra porre un vincolo procedurale all’imprenditore che volesse sciogliersi del 

rapporto di lavoro. Una conferma la si può trarre dal d.m del Ministero della Giustizia d.m. 28 settembre 

2021, aggiornato con d.m. 21 marzo 2023. L’Allegato 1, relativamente alle proposte da formulare alle 

parti interessate, per quanto riguarda il lavoro dipendente384, menziona seppure a titolo indicativo, in 

successione le seguenti misure: modifiche organizzative; modifica dell’inquadramento; revisione del 

sistema premiale; revisione del sistema retributivo; valutazione preliminare su eventuali piani di riordino 

e/o riduzione dei dipendenti, anche tramite incentivi all’esodo, evidenziando le modalità di attuazione 

(ad es. contratto di espansione) nel rispetto della normativa vigente (§ 8). Pur avendo valore orientativo 

e non vincolate, nel loro assieme considerate, le misure menzionate evidenziano la chiara preferenza del 

legislatore per le soluzioni conservative dell’occupazione, anziché dismissive. Ciò suggerisce 

innanzitutto di considerare normalmente integrato in questi casi “l’interesse del lavoratore alla 

conservazione dell’occupazione” che giustifica accordi modificativi delle mansioni, dell’inquadramento 

e della relativa retribuzione ex art. 2103, co. 6, c.c., nonché sussistente la finalità di “gestione delle crisi 

aziendali e occupazionali” che legittima accordi di prossimità ex art. 138/2011 conv. in l. 148/2011. 

È possibile, tuttavia, che nell’ambito delle trattative l’imprenditore, con il supporto dell’esperto e 

all’esito delle prescritte procedure sindacali, possa assumere la decisione di procedere al 

ridimensionamento parziale dell’occupazione. Ciò dovrà avvenire nel rispetto della disciplina ordinaria, 

in quanto non sussistono elementi per ritenere che il regime di chiusura dei rapporti di lavoro subisca 

deviazioni, quanto ai presupposti giustificativi, rispetto all’ordinario regime di licenziamento individuale 

o collettivo.  

È ragionevole ritenere, tuttavia, che la decisione del licenziamento richieda di dare conto del perché 

non sia stato “possibile” conservare i posti di lavoro, come suggerisce la previsione della salvaguardia 

nella misura possibile e come il principio di equilibrata distribuzione dei sacrifici previsto dal d.m. 21 

marzo 2023 (punto 9.2.) indica, richiedendo la proporzionalità  dei sacrifici “al grado di esposizione al 

rischio” e alle “utilità derivanti … dalla continuità aziendale dell’impresa”. Il che dovrebbe indirizzare i 

sacrifici prioritariamente verso i soci e altri soggetti che traggono utilità dalla continuità e soltanto 

residualmente verso i lavoratori. 

Da questo punto di vista, nella composizione negoziata la portata del vincolo occupazionale è vero 

che è graduabile con maggiore libertà, ma non può essere pretermesso considerandolo eventuale385. Al 

contrario la previsione espressa della conservazione occupazionale individua la scelta dismissiva nella 

gestione compromissoria degli interessi implicati, alla stregua di una scelta secondaria. Ciò dovrebbe 

coerentemente emergere nel progetto del piano di risanamento (art. 17, co. 3, lett. b), nella prospettazione 

delle strategie di risanamento da presentare alle parti interessate incluse le rappresentanze dei lavoratori 

(art. 17, co. 5), nonché nei resoconti e nella relazione finale dell’attività svolta dall’esperto (art. 16 2bis; 

art. 17, co. 8). È pur vero che la prosecuzione dei rapporti di lavoro è da mettere in bilanciamento, non 

tanto con la salvaguardia degli interessi dei creditori, che qui – salvo l’ipotesi di insolvenza - non sono 

prevalenti, quanto piuttosto con l’obiettivo dell’efficiente recupero della sostenibilità economico-

finanziaria dell’impresa nel medio lungo periodo. Più precisamente la prosecuzione deve garantire 

almeno la sostenibilità economico-finanziaria prospettica minima ricavabile dall’art. 3, co. 3, lett. b) 

(sostenibilità dei debiti e delle prospettive di continuità aziendale almeno per i dodici mesi successivi) e 

rispondere ai criteri che possono far ritenere “idonea” la soluzione per il superamento della crisi 

individuata nell’ambito della composizione negoziata (art. 23)386. Da questo punto di vista il recupero, 

 
384 Il documento adottato con il d.m. “reca indicazioni ad uso dell’imprenditore per la formulazione di proposte alle parti interessate. 

L’individuazione delle proposte è puramente esemplificativa e la scelta tra di esse terrà conto della possibile rilevanza per la parte interessata 

delle utilità derivanti dalla continuità aziendale dell’impresa e delle conseguenze in caso di insolvenza” (Allegato 1). 
385 Sembra rimettere alla discrezionalità del debitore tali decisioni nella composizione negoziata Renzi S. 2025, 88. 
386 Per spunti in merito a numerosi diversi criteri indicativi v. Spiotta M. 2025, 18 ss. 
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se è vero che potrebbe conseguirsi proprio grazie al risparmio dei costi del lavoro connessi alla riduzione 

del personale, deve rispondere al complessivo programma di risanamento ed è sottoposto a vincoli di 

trattativa informata (art. 16, co. 2 e co. 4), di confronto sindacale nonché di controllo e vigilanza da parte 

di più soggetti: l’esperto, l’organo di controllo e solo marginalmente al tribunale387. Quest’ultimo nella 

composizione negoziata, che è procedura per eccellenza stragiudiziale, è attivato, ai sensi dell’art. 22, 

unicamente per autorizzare il trasferimento d’azienda senza gli effetti dell’art. 2560 c.c. su richiesta 

dell’imprenditore, “verificata la funzionalità degli atti rispetto alla continuità aziendale” e ferma 

rimanendo l’applicazione integrale senza eccezioni dell’art. 2112 c.c., cosa che conferma una volta di 

più l’idea della normale continuità dei rapporti di lavoro nella composizione negoziata.  

5.4.2 La salvaguardia occupazionale nel concordato preventivo 

Una formulazione solo apparentemente analoga di continuità occupazionale si ha nel concordato 

preventivo in continuità (art. 84, co. 2). Qui il piano per la continuità aziendale “tutela l’interesse dei 

creditori e preserva, nella misura possibile, i posti di lavoro”, senza ulteriori specificazioni. È stata 

abrogata, è vero, la precedente formulazione della norma laddove prevedeva una soglia minima 

quantitativa e temporale di conservazione dell’occupazione nel concordato in continuità, ma tale 

abrogazione non sembra aver ridotto a totale irrilevanza la clausola di salvaguardia occupazionale, pur 

se occorre fare i conti con l’interesse, in questo caso, preminente dei creditori. La portata della tutela 

nella misura possibile dei posti di lavoro va ricostruita a partire dai dati normativi esistenti, muovendo 

dall’assunto che nel concordato in continuità il sacrificio occupazionale potrebbe rappresentare (uno dei) 

mezzi per la realizzazione della soddisfazione creditoria. Ciò in quanto la tutela occupazionale è posta in 

posizione concorrente e parzialmente subordinata a quella dei creditori, dovendosi assicurare innanzitutto 

che la continuazione garantisca ai creditori almeno il valore minimo di liquidazione388.  

Il sacrificio occupazionale va valutato alla luce del fatto che anche nel concordato e, più in generale 

negli strumenti di regolazione indirizzati al risanamento, la continuità dei rapporti di lavoro è assoggettata 

al regime ordinario del licenziamento, senza eccezioni. Diversi elementi depongono in questa direzione. 

Va richiamata, innanzitutto, la previsione di cui all’art. 189 riferita alla liquidazione giudiziale che 

fornisce una conferma indiretta nel momento in cui non consente deroghe speciali rispetto al regime 

ordinario del licenziamento collettivo e individuale per giustificato motivo oggettivo, ricorrendone i 

rispettivi presupposti389. Se i rapporti di lavoro proseguono nelle procedure liquidatorie quando è disposta 

la continuazione dell’esercizio dell’impresa (art. 189, co. 10), tale regola a maggior ragione deve valere 

per strumenti, come la composizione negoziata e il concordato preventivo, con finalità non liquidatoria. 

Se così è, può escludersi che l’accesso allo strumento concordatario configuri di per sé un giustificato 

motivo di licenziamento (così come, specularmente, di dimissioni per giusta causa), mentre l’eventuale 

sussistenza dei presupposti di un licenziamento vanno semmai trovati, in coerenza con le nozioni previste 

dalla disciplina ordinaria, in una autonoma causa giustificativa, sicuramente diversa dall’accesso alla 

procedura di regolazione in sé considerata, anche in ragione dell’ampiezza delle fattispecie che 

legittimano il licenziamento per motivi organizzativi (art. 3, l. 604/1966 e art. 24, l. 223/1991), semmai 

la specializzazione potrebbe riguardare i criteri di scelta dei lavoratori da licenziare. 

Per argomentare la normale prosecuzione dei rapporti di lavoro nel concordato preventivo non 

occorre invece invocare l’art. 97 co. 1, la cui applicazione ai rapporti di lavoro subordinato è 

espressamente esclusa dal co. 13 dello stesso art. 97390. Non stupisce tale esclusione atteso che la 

peculiarità dell’art. 97 non sta tanto nella previsione della prosecuzione dei rapporti pendenti, quanto 

 
387 Nel caso di scelte che comportano un rischio di danno dei creditori, alle trattative o alle prospettive di risanamento, l’esperto ha un dovere 

di segnalazione all’imprenditore e all’organo di controllo (art. 21, co. 3). Se l’atto viene comunque compiuto l’esperto può far annotare il 

dissenso nel registro delle imprese, mentre l’annotazione è obbligatoria in caso di danno per i creditori (art. 21, co. 4). 
388 Leuzzi S. 2022b, 4 ss. 
389 Per un commento recente all’art. 189 Romei R. 2026. 
390 Condivisibilmente Imberti L. 2020, 62; Id. 2022a, 2741; Renzi S. 2021, 474; Bellè Riva 2023, 154. Nel senso di ritenere applicabile 

l’art. 97, co. 13 ai rapporti di lavoro autonomo etero oganizzato Gragnoli E. 2023, 242 ss.; Imberti L. 2022, 7. Anche nel regime previgente 

non si dubitava della continuità dei rapporti di lavoro: Vallauri M.L. 2018, 169; Lassandari A. 2018, 70. 
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nella possibilità che essi possano essere sospesi o risolti per iniziativa del debitore391, salvo il risarcimento 

del danno conseguente al mancato adempimento (art. 97, co. 9), qualora la prosecuzione non sia “coerente 

con il piano né funzionale alla sua esecuzione” (art. 97, co. 1, secondo periodo)392. Cosicché può ritenersi, 

a contrario, che proprio l’esclusione (e non l’inclusione) dei rapporti di lavoro dall’ambito di 

applicazione dell’art. 97 fornisca conferma tanto della prosecuzione dei rapporti di lavoro pendenti come 

effetto necessario393 del concordato preventivo, tanto del fatto che il recesso del debitore non possa essere 

effettuato adducendo la semplice mancata “coerenza” della prosecuzione dei rapporti di lavoro con il 

piano concordatario oppure adducendo la non funzionalità della stessa prosecuzione rispetto alla 

esecuzione del piano. Infatti, l’esclusione di cui all’art. 97, co. 13 sta a dimostrare che la disciplina 

applicabile al recesso dai rapporti di lavoro è quella ordinaria, che non trova eccezioni, che dovrebbero 

essere se non necessariamente indicati in modo espresso, quanto meno indubitabilmente enucleabili dal 

dato normativo. Del resto, un licenziamento per l’incompatibilità della prosecuzione con il piano 

concordatario ben può essere ricondotta alle norme generali sul licenziamento per motivi oggettivi vista 

l’ampiezza con la quale tali motivi ammettono il licenziamento a fronte della oggettività della decisione 

organizzativa, senza che ne sia possibile una valutazione nel merito.  

Per un altro verso l’art. 97 può fornire un’importante conferma, sul piano sistematico, del principio 

di neutralità della procedura concordataria rispetto alla prosecuzione dei rapporti di durata preesistenti, 

dal momento che sancisce una regola generale di prosecuzione automatica dei rapporti giuridici 

preesistenti394, la cui cessazione richiede la specifica autorizzazione del tribunale (co.1). Il fatto che la 

richiesta di scioglimento da parte del debitore debba essere depositata soltanto dopo che siano presentati 

il piano e la proposta, conferma il fatto che la risoluzione è subordinata alla valutazione dell’effettiva 

incompatibilità del contratto di cui si chiede la risoluzione o la sospensione rispetto al contenuto del 

piano concordatario. La norma prevede poi una sorta di danno in re ipsa derivante dall’eventuale 

risoluzione dei rapporti pendenti che dovesse essere autorizzata dal tribunale (art. 97, co. 3), dove la 

misura dell’indennizzo è rimessa all’accordo delle parti o, in mancanza, alla valutazione del giudice 

competente (co. 10). Dalla disposizione è possibile trarre una regola generale di salvaguardia delle 

aspettative di prosecuzione dei rapporti pendenti, munita di una specifica tutela giuridica anche di 

carattere patrimoniale395. Tale regola generale, pur non essendo applicabile ai rapporti di lavoro 

subordinato, aiuta a comprendere il significato del principio di resistenza dell’occupazione nel 

concordato preventivo, confermando la convinzione che l’eventuale licenziamento non possa trovare una 

causa di giustificazione diretta nell’esigenza di garanzia degli interessi dei creditori e di funzionalità al 

piano concordatario, proprio perché una simile causa di giustificazione non si applica neppure ai contratti 

pendenti meno protetti, di cui è ammesso lo scioglimento soltanto previa autorizzazione del tribunale e 

salvo il pagamento di un congruo indennizzo.  

Un ulteriore elemento che depone nel senso della continuità e salvaguardia occupazionale come 

normale effetto dell’accesso ad uno degli strumenti di regolazione della crisi è dato dalla disciplina che 

prevede l’applicabilità dell’art. 2112 c.c., senza possibilità di deroga al principio di continuità del 

rapporto di lavoro - la cui omogeneità con i temi del recesso è superfluo evidenziare - nel caso di cessione 

del ramo e dell’azienda nell’ambito delle procedure volte al risanamento. La continuità dei rapporti di 

lavoro è prevista per i trasferimenti autorizzati dal tribunale nell’ambito della composizione negoziata 

(art. 22)396, nell’ambito del piano di ristrutturazione soggetto ad omologazione (art. 64 bis, co. 9bis) e nel 

concordato preventivo in continuità indiretta, rispetto ai quali è ammessa soltanto la possibilità di deroga 

alle “condizioni di lavoro” mediante accordo collettivo e non anche alla continuità del rapporto con il 

cessionario (art. 47, co. 4 bis lett. a) l. 428/1990). Ciò in coerenza con quanto previsto dalla Direttiva 

 
391Del resto, un’analoga esclusione dei rapporti di lavoro subordinato dalla possibilità di sciogliersi dai contratti di durata in corso è prevista 

anche nell’amministrazione straordinaria dall’art. 50 d. lgs. 270/1999. 
392 Trimarchi A. M. 2025, 134 ss. 
393 Nigro A., Vattermoli D. 2025, 420 che ravvedono la ratio del co. 13 nell’”apprestare una maggior tutela alla controparte in bonis, 

sancendo, di fatto, la continuazione «necessaria» di tali contratti”. 
394 Nigro A., Vattermoli D. 2025, 418 ss. 
395 Sulla rilevanza sistematica dell’art. 97 Di Marzio F. 2023, 831 ss. 
396 L’autorizzazione del tribunale in questo caso è richiesta per poter beneficiare del regime di deroga di cui all’art. 2560 c.c. 
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Insolvency laddove ammette deroghe alla continuazione ai sensi della Direttiva 2001/23/CE unicamente 

per le procedure di insolvenza con finalità liquidatoria397 (art. 13 Direttiva Insolvency), conformemente 

alla consolidata giurisprudenza della Corte di Giustizia, profili su cui si tornerà diffusamente infra § 5.6.  

Sebbene i dati normativi riportati confermino la rilevanza giuridica della formula di conservazione 

occupazionale “nella misura possibile”, occorre comprendere quando questa regola debba cedere il passo 

di fronte alle necessità della soddisfazione patrimoniale dei creditori nel concordato e nel piano di 

ristrutturazione omologato, considerato che la salvaguardia occupazionale deve essere compatibile con 

il non pregiudizio dei creditori, entro la soglia in cui tale tutela è garantita dal legislatore e cioè almeno 

del valore equivalente a quello di liquidazione398.  

Se è vero che la prosecuzione dei rapporti di lavoro, pur costituendo un effetto normale del concordato 

preventivo in continuità399, deve misurarsi con la soddisfazione dei creditori, sembra che la “misura del 

possibile” vada commisurata alla sostenibilità, non tanto del piano concordatario400 (il che 

significherebbe subordinare automaticamente l’interesse occupazionale a quello creditorio401), quanto 

alla sostenibilità sociale del risanamento, da intendere come preferibilità, tra le diverse soluzioni 

percorribili e fermo rimanendo il non pregiudizio dei creditori, della soluzione che presenta una migliore 

protezione occupazionale, consentendo comunque di traguardare il risanamento. Diversi elementi 

depongono nel senso della preferibilità normativa di soluzioni di ridimensionamento del costo del lavoro 

di natura riorganizzativa o modificativa dei rapporti di lavoro, piuttosto che misure estintive. Più 

precisamente ai sensi dell’art. 81, co. 1, nella redazione del piano, il debitore deve indicare i costi e ricavi 

attesi della continuità, inclusivi dei costi per la sicurezza sul lavoro (lett. f), oltre a “gli effetti della 

ristrutturazione sui rapporti di lavoro, sulla loro organizzazione e sulle modalità di svolgimento delle 

prestazioni” (lett. o).  Non viene menzionato il licenziamento, non perché sia impedito, ma perché 

evidentemente è visto come una soluzione secondaria, come del resto confermato dal già menzionato 

Allegato 1, § 8 del d.m. 21 marzo 2021 e successivo d.m. 31 marzo 2023, dove, tra le soluzioni da 

proporre ai lavoratori subordinati nei piani di risanamento (art. 5bis, co. 2, c.c.i.)402, come già detto per 

la composizione negoziata, sono menzionate prevalentemente modifiche all’organizzazione, 

all’inquadramento e ai sistemi retributivi.  

Operativamente tali modifiche sono percorribili con patti collettivi e individuali di riduzione 

dell’inquadramento e della retribuzione ai sensi all’art. 2103, co. 6 c.c., o con accordi modificativi dei 

trattamenti retributivi oltre i minimi contrattuali o con rimodulazioni dell’orario di lavoro, o, ancora, con 

accordi di prossimità in deroga ai sensi dell’art. 8, d.l. 138/2011 o contratti di solidarietà. D’altro canto, 

gli strumenti del diritto del lavoro per gestire la crisi diversi dal licenziamento non sono pochi, come 

risulta dalla ricognizione effettuata al § 2.4, alla quale si rinvia.  

Rispetto ad essi, conclusivamente, è da ritenere che incomba sugli amministratori responsabili della 

scelta dello strumento di regolazione della crisi e della formulazione della proposta di ristrutturazione un 

onere di valutazione preliminare rispetto alla soluzione dismissiva, anche se risulta difficile argomentare 

dal dato normativo la sussistenza di un vincolo diverso o ulteriore rispetto all’ordinario onere di 

 
397 L’art. 5, § 2 direttiva 2001/23/CE prevede che, salva diversa disposizione degli Stati, gli articoli 3 e 4 non si applicano ad alcun 

trasferimento nel caso in cui “il cedente sia oggetto di una procedura fallimentare o di una procedura di insolvenza analoga aperta in vista 

della liquidazione dei beni del cedente stesso e che si svolgono sotto il controllo di un’autorità pubblica competente”. 
398 Secondo Ambrosini S. 2022, 8 la “misura del possibile” sta a significare che “l’interesse dei creditori è destinato a prevalere, in caso di 

contrasto, sulla tutela dell’occupazione” in quanto prioritario. Dall’altro lato starebbe a significare che l’interesse occupazionale deve essere 

compatibile con la sostenibilità del piano concordatario, senza circostanziare oltre il contenuto di tale sostenibilità. Nel complesso quindi 

l’A. fornisce una lettura recessiva dell’interesse occupazionale rispetto agli altri interessi dei creditori.  
399  Renzi S. 2025, 104-105 con riferimento alla conservazione dell’occupazione parla di vincolo tipologico della variante continuativa del 

concordato, valorizzando il richiamo alla “conservazione dei valori aziendali” prevista dall’art. 47, co. 1 lett. b), c.c.i. e proponendo la 

conservazione dei posti come vero e proprio requisito tipologico del concordato in continuità rispetto a quello liquidatorio, anche se 

considera comunque possibili riduzioni di personale purché motivate dal proponente (107-108). 
400 In tal senso invece Ambrosini S. 2022, 8-9. 
401 A tal proposito Romei R. 2023, 16 ss. parla di chiara prevalenza dell’interesse dei creditori su quello occupazionale dei lavoratori. 
402 Il d.m. è applicabile non soltanto alla composizione negoziata ma anche a tutti gli strumenti di regolazione della crisi e dell’insolvenza 

ai sensi dell’art. 5bis, co. 2. 
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giustificazione del licenziamento403. Piuttosto sembra di poter dire che il motivo di licenziamento 

andrebbe motivato, in positivo, indicando il presupposto giustificativo e, in negativo, dando conto 

dell’impraticabilità di soluzioni conservative. Ciò significa che dal punto di vista procedimentale la 

riduzione del personale dovrebbe essere messa in comparazione con altre strade percorribili di 

rimodulazione delle attività e passività, che tenga conto della possibilità di agire su debiti e passività che 

riguardano le altre “parti interessate”404.  

Di tali scelte, inoltre, in base al principio di trasparenza nonché in base al principio di buona fede e 

correttezza che informa le procedure, dovrebbe darsi conto ai creditori (per rendere possibile 

l’espressione di un consenso informato sulla proposta), ai soggetti responsabili dell’attestazione della 

fattibilità del piano e, naturalmente, alle rappresentanze sindacali. Anzi dovrebbe prioritariamente essere 

affidata proprio al confronto sindacale la questione del bilanciamento degli interessi in campo e la 

valutazione delle soluzioni alternative al licenziamento praticabili, compatibili con la soddisfazione del 

ceto creditorio e con il risanamento.  

La conservazione dei rapporti di lavoro in ultima analisi non esaurisce la sua rilevanza soltanto sul 

fronte di una tutela occupazionale indiretta e mediata, come conseguenza del risanamento, bensì rileva 

come criterio valutativo delle scelte strategiche del risanamento, che ridonda in un onere procedurale di 

giustificazione del proponente il piano rispetto alle ragioni dell’eventuale mancata continuazione dei 

rapporti di lavoro405.  

Considerazioni analoghe a quelle svolte per il concordato in continuità valgono anche per il piano di 

ristrutturazione omologato, previsto dall’art. 64bis.406 Trattandosi di un sottotipo del concordato 

preventivo in continuità, con il quale condivide alcuni profili di disciplina essenziali (cfr. art. 64bis, co. 

9)407, tra i quali quelli di cui agli artt. 95 e 97 c.c.i., si potrebbe ricavare da tali norme la regola di 

prosecuzione dei rapporti di lavoro pendenti in termini analoghi a quelli già svolti per il concordato 

preventivo. In particolare, vale anche per il piano di ristrutturazione omologato il principio di 

continuazione dei rapporti di lavoro (anche se qui non è espressamente richiamato il criterio nella “misura 

possibile” come per composizione negoziata e concordato preventivo). Una conferma indiretta di ciò si 

ricava altresì dall’espressa piena applicazione, senza deroghe, dell’art. 2112 c.c. in caso di trasferimento 

d’azienda nell’ambito del piano di ristrutturazione omologato (art. 64bis, co. 9bis).  

5.5 Giustizia distributiva dei sacrifici e distribuzione del “plusvalore da ristrutturazione”: una 

nuova forma di conflitto tra capitale e lavoro? 

Il conflitto tra interessi dei creditori e interessi dei lavoratori alla salvaguardia occupazionale rimanda 

ad una questione teorica di non poco conto che attiene al principio di giustizia distributiva dei sacrifici 

tra creditori, soci e lavoratori nella concretizzazione del piano di risanamento. Ci si potrebbe chiedere in 

che misura risponde ad un principio di giustizia distributiva e adeguato bilanciamento dei valori 

costituzionali implicati, il fatto che siano i lavoratori a caricarsi per intero il costo della ristrutturazione?  

Le considerazioni svolte nei §§ precedenti aiutano ad inquadrare il punto di equilibrio rinvenibile nel 

Codice della crisi, che offre dati testuali suscettibili di ampi margini interpretativi. Il legislatore, se è vero 

che considera sempre primario l’interesse dei creditori, non lo qualifica però né assoluto, né prioritario e 

 
403 V. Aprile F. 2022a, 9 secondo il quale “Non è possibile, invece, gestire esuberi e disporre licenziamenti collettivi o, comunque, per 

giustificato motivo oggettivo se non, appunto, “nella misura possibile”, dopo che ogni altra manovra alternativa risulti, in concreto, 

inattuabile o non funzionale alla prosecuzione dell’attività d’impresa o non in grado di garantire “ragionevoli prospettive di impedire o 

superare l’insolvenza”, come recita l’art. 112, comma 1, lett. f), CCII”.  Si v. anche D’Attorre G. 2022c, 1233-1234, secondo il quale la 

tutela dell’interesse occupazionale potrebbe venire a costituire una forma legittima di creazione di valore, quantitativamente sub-ottimale 

per i creditori, rispetto alla massimizzazione del ricavato ottenibile con la liquidazione degli attivi, ma qualitativamente apprezzabile in 

termini di tutela degli interessi dei lavoratori e del recupero del valore dell’impresa. 
404 Le “parti interessate” sono così elencate dall’Allegato 1, d.m. 21 settembre 2021: soci ed altre società del gruppo, fornitori strategici e 

fornitori rilevanti, locatori e affittanti, agenzia delle entrate, Inps, banche e intermediari finanziari, clienti, rapporti di lavoro subordinato. 
405 In tal senso Renzi S. 2025, 105. 
406 Per un’ampia e approfondita disamina per tutti Grieco F. 2025. 
407 Il piano di ristrutturazione soggetto ad omologazione richiede la votazione unanime delle classi (cosa che riduce l’intervento del giudice 

in sede di omologazione), mentre per il concordato preventivo in continuità è sufficiente il voto favorevole di una classe in caso di 

ristrutturazione trasversale. Il debitore conserva i poteri di ordinaria e straordinaria amministrazione sotto la vigilanza del commissario 

giudiziale. Sul punto Panzani L. 2022, passim. 
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lo riporta sempre al valore-fine del risanamento dell’impresa. Del resto, l’interesse patrimoniale 

creditorio non si può ritenere protetto da una sorta di riserva costituzionale assoluta e prevalente408, 

poiché diversi valori in gioco godono di copertura costituzionale almeno di pari rango, tra questi 

senz’altro anche quello del lavoro, dell’impresa risanata e del risparmio.  

Se è vero che il legislatore ammette che la salvaguardia occupazionale possa cedere il passo alla 

soddisfazione dei creditori entro la soglia minima del non pregiudizio, è anche vero che nel sistema del 

Codice e dei valori implicati non è affatto scontato che la soddisfazione dei creditori possa avvenire con 

sacrificio soltanto dei lavoratori all’interno delle procedure di regolazione della crisi. Anzi questa lettura, 

nel momento in cui vuole evitare ai creditori di pagare il rischio di impresa in vece dei soci e 

dell’imprenditore, comporta uno shifting del rischio di impresa dai soci ai lavoratori nelle procedure di 

regolazione della crisi409 che, pur potendo risultare inevitabile in vista del risanamento, non può ignorare 

che dal Codice “emerge la spinta verso un equilibrio tra i sacrifici proporzionato al rischio da ciascuno 

assunto”410. 

Si è tentato di argomentare nei precedenti §§, come il richiamo, per quanto anodino, al principio di 

salvaguardia occupazionale nella misura possibile, se correttamente letto alla luce dei plurimi interessi e 

valori coinvolti e della doverosa responsabilizzazione dell’impresa e dei detentori del capitale di rischio 

che si avvantaggiano degli utili e del risanamento, porti a ritenere che la ristrutturazione debba ubbidire 

ad un criterio di giustizia distributiva dei sacrifici tra soci, creditori e lavoratori, che impone quantomeno 

oneri procedurali e giustificativi delle scelte effettuate. La salvaguardia dei posti di lavoro “nella misura 

possibile” introduce normativamente un limite procedurale nella gestione della crisi, ponendo un onere 

in capo al debitore, da far valere prioritariamente in sede di confronto sindacale, ma anche in capo ai 

soggetti a cui spetta la valutazione della fattibilità del piano. 

Dal punto di vista delle figure e degli organi deputati a validare le proposte del debitore (esperti, 

attestatori, commissari giudiziali e giudici dell’omologa), invece, è da ritenere che il principio di giustizia 

distributiva, concretizzato nella formula della conservazione occupazionale “nella misura possibile”, 

configuri un limite di valutazione della idoneità della soluzione risanativa nella composizione negoziata 

(artt. 12 e 23) e della fattibilità della proposta nel concordato preventivo (art. 47, co. 1, lett. b); 84, co 2; 

art. 87, co. 3 e art. 112, co. 1 lett. g). 

Non è semplice individuare in concreto come tale limite debba essere apprezzato, ma non può 

dubitarsi della sussistenza di un principio giuridico di sostenibilità anche sociale delle soluzioni 

concordatarie. Il legislatore, affidandosi ad una formula indeterminata qual è la “misura possibile”, lascia 

ampio margine di discrezionalità nella valutazione, che tuttavia non si sottrae ad un controllo di 

legittimità. Ci si può domandare ad esempio se sul tribunale in sede di omologazione incomba un obbligo 

implicito di preferire la proposta che conservi più posti di lavoro, anche qualora comporti un maggior 

sacrificio del valore generato per i creditori, comunque oltre la soglia del non pregiudizio. Ai sensi 

dell’art.109, co. 5bis, quando sono approvate più proposte di concordato sulla base di piani differenti, il 

tribunale deve omologare quella che prevede la continuità aziendale anche se meno votato dai creditori411 

(eventualmente anche con sacrificio dei creditori e tra più proposte in continuità va data preferenza a 

quella approvata dal maggior numero di creditori chirografari, magari con sacrificio dei creditori 

privilegiati pubblici412). La norma in realtà si limita a declinare un ordine di priorità tra l’opzione 

 
408 Un atteggiamento mentale molto diffuso nella dottrina giuscommercialistica, anche tra coloro che si mostrano più sensibili alla 

considerazione di altri valori con i quali gli interessi dei creditori devono coniugarsi. Si v. ad esempio Fabiani M. 2022a,1177: “la cornice 

costituzionale impedisce di negare che le procedure di crisi e di insolvenza non siano degli strumenti per consentire al creditore di ottenere 

tutto e proprio tutto che un debitore inadempiente non ha voluto corrispondergli”. 
409 Stanghellini L. 2009, 89, esclude che “in nome della tutela dei creditori si sacrifichino interessi che invece erano precedentemente 

tutelati”, come quelli dei lavoratori. Ed ancora “è corretto che i lavoratori siano tutelati …restando preclusi comportamenti opportunistici 

che consentirebbero ai creditori di trarre vantaggio dal fatto che l’imprenditore è divenuto insolvente (si pensi a una situazione in cui 

lavoratori abbiano acconsentito a una riduzione di salario in cambio della promessa di mancati licenziamenti: se ai creditori fosse consentito 

fare ciò che l’imprenditore si era impegnato a non fare, cioè licenziare, essi estrarrebbero di fatto un indebito guadagno a scapito dei 

lavoratori)”. 
410 Pacchi S. 2022, 19. 
411 Art. 109, co. 5bis c.c.i. Su questi profili in senso critico Spiotta M. 2025. 
412 Cfr. art. 88, co. 4 che prevede l’omologazione del concordato in continuità anche in caso di dissenso da parte dell’amministrazione 

finanziaria o degli enti gestori di forme di previdenza, assistenza e assicurazioni obbligatorie. 



 

80 

concordataria in continuità rispetto a quella liquidatoria, e un ordine di preferenza tra più proposte in 

continuità basato sul maggior consenso creditorio, senza nulla dire in ordine alla conservazione dei posti 

di lavoro, né al valore di continuazione. Alla luce delle riflessioni svolte in punto di giustizia distributiva 

e del vincolo normativo di salvaguardia occupazionale, ci si potrebbe domandare se il concetto di 

“continuità aziendale” non possa essere valorizzato e interpretato nel senso di una continuità anche 

occupazionale. Allora il criterio della massima salvaguardia occupazionale possibile connessa alla 

continuità aziendale potrebbe guidare il giudice nell’assegnare preferenza, tra più piani concordatari tra 

loro concorrenti ammissibili, a quello che presenta la maggiore protezione occupazionale413, salva 

ovviamente la loro funzionalità al risanamento. 

Ci si potrebbe spingere oltre e considerare il rispetto di un vincolo minimo di salvaguardia 

occupazionale come un limite intrinseco del concordato in continuità necessario ad integrare la causa 

concreta del concordato stesso, atta altresì a distinguerlo dal concordato liquidatorio414, benché il dato 

normativo non sembri più supportare una ricostruzione in tali termini. Tuttavia, non è escluso che tale 

circostanza possa essere rilevata in sede giudiziale nella valutazione della “fattibilità giuridica” del piano 

che espone il concordato ad una valutazione di legittimità della “causa concreta”, secondo l’impostazione 

inaugurata da Cassazione sez. un. 1521/2013415. Una simile soluzione attribuirebbe al giudice 

dell’omologazione uno spazio valutativo di merito, sebbene arduo e comunque non pacificamente 

ammesso dalla dottrina, che tende a minimizzare l’intervento del giudice rispetto alle determinazioni 

deliberative del ceto creditorio416. 

Un’ulteriore questione connessa alla giustizia distributiva dei sacrifici e delle utilità riguarda il punto 

nodale della distribuzione del patrimonio del debitore tra i diversi soggetti toccati dalla crisi417, che porta 

con sé la questione della destinazione del surplus concordatario e del valore “liberato” dall’applicazione 

della regola di priorità relativa. Come si è visto, la compressione o, meglio, la trasformazione della regola 

della par condicio creditorum assume una valenza “propulsiva” di creazione di valore, che abbandona la 

sua radice storica di distribuzione paritaria di una perdita418, per sorreggere la prospettiva del 

risanamento. 

Il criterio di giustizia distributiva, oltre a graduare diversamente dal passato la pretesa alla 

soddisfazione del credito all’interno del ceto creditorio, stabilisce con maggiore flessibilità le regole 

distributive del c.d. plusvalore da continuità, ciò per conferire un margine di manovra al debitore nel 

ricercare le soluzioni più funzionali al risanamento, che, ad esempio, potrebbero portare a soddisfare 

creditori chirografari se considerati più strategici per la ripresa rispetto a creditori privilegiati419. A tale 

proposito non si deve confondere il plusvalore da continuità e il plusvalore da ristrutturazione. Il primo 

deriva dall’applicazione della relative priority rule e rappresenta il valore a servizio del debito generato 

nell’arco di gestione del piano, rappresentato dalla differenza tra valore astrattamente disponibile per i 

 
413 Aprile F. 2022a, 11 ss. pur all’interno di un ragionamento scettico sulla forza di condizionamento del dato normativo rispetto alla tenuta 

dei livelli occupazionali (6-7). 
414 In questo senso, con riferimento però alla norma poi abrogata che quantificata il vincolo occupazionale Brogi R. 2019, 849. 
415 In quella occasione la Corte (con riferimento al concordato preventivo di cui al d. lgs. 169/2007) ha distinto la fattibilità economica 

riservata alla valutazione dei creditori dalla fattibilità “giuridica” riservata al giudice e consistente nel dovere di esercitare il controllo di 

legittimità sul giudizio di fattibilità della proposta di concordato rilevando quando le modalità attuative risultino incompatibili con norme 

inderogabili. Cass. 9061/2017 ha precisato come la verifica della causa “in concreto” del concordato, “comprende necessariamente anche 

un giudizio di idoneità, che va svolto rispetto all’assetto di interessi ipotizzato dal proponente in rapporto ai fini pratici che il concordato 

persegue” cosicché “mentre il sindacato del giudice sulla fattibilità giuridica, intesa come verifica della non incompatibilità del piano con 

norme inderogabili, non incontra particolari limiti, il controllo sulla fattibilità economica, intesa come realizzabilità nei fatti del medesimo, 

può essere svolto nei limiti nella verifica della sussistenza o meno di una manifesta inettitudine del piano a raggiungere gli obbiettivi 

prefissati, individuabile caso per caso in riferimento alle specifiche modalità indicate dal proponente per superare la crisi”.  
416 Sul ruolo arduo del giudice dell’omologazione si rinvia, tra gli altri a Di Marzio F. 2023, 593 ss. 
417 D’Attorre G. 2022c, 1223. 
418 In questi termini Stanghellini L. 2024a, 472-473. 
419 Pacchi S. 2025 , 5-6 spiega il valore di continuità come una nozione dinamica: “tale valore può avere origini molteplici: la continuità 

aziendale che preserva l’impresa come complesso produttivo unitario; le operazioni straordinarie (cessione di rami, aumenti di capitale, 

apporti di terzi investitori); le ristrutturazioni finanziarie, con conversioni di crediti in strumenti partecipativi o falcidie concordate; e, più 

in generale, le sinergie negoziali che solo un piano condiviso è in grado di produrre. In questo senso, il valore generato dal piano non 

coincide con una fotografia statica del patrimonio, ma con il risultato complessivo dell’ingegneria finanziaria e organizzativa delineata dal 

debitore”. 
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creditori concorsuali in caso di liquidazione giudiziale e quello generato dallo stesso piano di continuità. 

Invece il plusvalore da ristrutturazione corrisponde al valore effettivo dell’azienda al momento 

dell’omologazione del concordato, al netto dell’indebitamento concorsuale e operativo e riguarda chi 

detiene il capitale, quindi imprenditore e soci (il c.d. valore d’uso)420. 

Per quanto riguarda i criteri distributivi del plusvalore da continuità nella composizione negoziata 

non sussistono regole di distribuzione del valore della continuità, semmai occorre guardare allo strumento 

scelto allo sbocco del percorso negoziale421. I limiti di carattere generale sono da rinvenire piuttosto nei 

doveri di buona fede e correttezza e di leale collaborazione (art. 4 c.c.i.), oltre che nella non 

arbitrarietà/non discriminazione delle soluzioni negoziali raggiunte. Dal momento che non sussistono 

particolari vincoli normativi nell’impiego del maggior valore nella composizione negoziata, può trovare 

più agevole considerazione (anche) l’interesse alla conservazione, nei limiti del possibile, dei posti di 

lavoro nel senso anzi detto.  

I lavoratori si contendono questo spazio con gli “altri soggetti interessati”. La definizione dei contorni 

di questa formula presente, per i fini che qui interessano, sia nell’art. 4, co. 3, sia nell’art. 12 co. 2422,  è 

abbastanza generale e non esclude la possibilità che anche i lavoratori possano beneficiare del valore di 

continuità, sotto forma di chances di conservazione dei posti di lavoro e mantenimento dei trattamenti in 

essere. Rispetto alle altre procedure di regolazione della crisi e dell’insolvenza non si rinvengono formule 

analoghe, in quanto il Codice parla più specificamente di creditori interessati o di interessati al piano e 

abbiamo visto come in questa formula siano compresi anche i lavoratori nella loro qualità di creditori del 

debito retributivo. 

Per quanto riguarda il concordato in continuità il criterio di distribuzione del valore da continuità è 

definito dall’art. 84, co. 6. Il criterio di soddisfazione dei creditori è ispirato alla regola di priorità assoluta 

entro il valore di liquidazione e alla regola di priorità relativa423 oltre tale valore, con un margine di libertà 

del debitore nel redistribuire il plusvalore tra le classi dei creditori. Quanto ai lavoratori, il criterio in base 

all’art. 84, co. 7 è sempre quello della priorità assoluta, sia sul valore di liquidazione che su quello 

prodotto dalla continuità, con salvaguardia dell’art. 2116 c.c. Il valore eccedente quello di liquidazione è 

di nuovo preso in considerazione nel concordato in continuità in caso di classi dissenzienti: a tal riguardo 

l’art. 112 stabilisce ai fini dell’omologazione la relative priority rule come criterio distributivo tra le 

classi dissenzienti e di grado inferiore, che il plusvalore da continuità vada distribuito in modo che i 

crediti inclusi nelle classi dissenzienti ricevano complessivamente un trattamento almeno pari a quello 

delle classi dello stesso grado e più favorevole rispetto a quello delle classi di grado inferiore e nessun 

creditore riceva più dell’importo del proprio credito. Si può dire quindi che i lavoratori - in qualità di 

creditori - sono agevolati nel concorrere alla distribuzione del plusvalore di continuità, rispetto agli altri 

creditori. Nel piano di ristrutturazione omologato la distribuzione del valore da continuità è ancora più 

flessibile non dovendo osservarsi nessuna regola di soddisfazione delle classi: si richiede soltanto 

l’approvazione unanime delle classi e in caso di classe dissenziente il piano trova comunque attuazione 

purché sia garantito il valore di liquidazione (art. 64bis, co. 1 e co. 8). 

Per quanto riguarda infine i soci, con disposizione innovativa il Codice prevede la possibilità di 

attingere al plusvalore di continuità (soltanto nell’ipotesi di eventuale classamento degli stessi soci424) e 

al plusvalore da ristrutturazione (residual claimants). Il declino del principio della neutralità 

 
420 Fabiani M., Guiotto A. 2024, 5 ss. 
421 D’Attorre G. 2022c, 1224. 
422 Ma v. anche gli artt. 23, 24quater, 56, co. 4 c.c.i. 
423 Opera la regola della priorità relativa che consente il pagamento di creditori di rango inferiore anche quando non siano integralmente 

soddisfatti quelli di rango superiore, purché ricevano un valore almeno uguale a quello delle classi di pari livello e maggiore di quello delle 

classi inferiori. 
424 In deroga alla regola che esclude i soci dal voto l’art. 120ter, co. 2 prevede la possibilità di classamento e l’ammissione al voto quanto il 

piano preveda una modifica dei loro diritti di partecipazione e in ogni caso quanto l’impresa fa ricorso a capitale di rischio. Prevede altresì 

la possibilità dei soci di opporsi all’omologazione del concordato quando il piano arrechi loro pregiudizio rispetto all’alternativa liquidatoria 

(art. 120 quater, co. 3). Si tratta di una deroga alla regola della limitazione del potere dei soci nel contesto della crisi, che caratterizza le 

procedure di regolazione della crisi in quanto funzionale ad evitare comportamenti opportunistici o interferenti con il delicato compito degli 

amministratori (art. 118 co. 3 c.c.i Per la posizione della redistribuzione del plusvalore creato dalla continuazione soltanto ai creditori e ai 

soci che apportano capitale di rischio (prima del Codice) cfr. Lener G. 2022, 2-3. 
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organizzativa ha comportato che nella gestione della crisi, come già detto, si è avuto un 

ridimensionamento del ruolo dei soci a favore degli amministratori e, lo stesso spossessamento nelle 

procedure concorsuali sta a testimoniare l’esigenza di proteggere l’impresa dal potere dei soci e degli 

amministratori425. Il Codice oltre a prevedere la possibile ammissione al voto dei soci, consente che il 

piano possa destinare il “valore risultante dalla ristrutturazione” anche ai soci anteriori alla 

ristrutturazione, dedotti però i conferimenti ed i versamenti a fondo perduto funzionali alla 

ristrutturazione, con irrilevanza del dissenso eventualmente espresso da una qualsiasi classe di creditori, 

purché sia rispettata la relative priority rule (art. 120quater)426.  

La riappropriazione da parte dei soci del valore di ristrutturazione ha posto diverse questioni 

interpretative che non è possibile in questa sede affrontare, ma la dottrina commercialistica se ne è 

occupata polarizzandosi sulla dinamica riappropriativa da parte dei soci dei valori sottratti al ceto 

creditorio.  È preso in esame il conflitto tra detentori del capitale e creditori, anche chiedendosi se sia 

morale prima che legittimo che l’imprenditore si finanzi “alle spalle dei creditori”427.  

In questa dinamica rimangono apparentemente laterali i lavoratori che potrebbero venire in rilievo, 

non certo come destinatari del plusvalore da ristrutturazione, ma come soggetti interessati alla 

salvaguardia dell’impresa attiva e al risanamento. Da questo punto di vista la tutela dell’interesse dei soci 

alla ristrutturazione potrebbe essere consonante con l’interesse dei lavoratori al risanamento durevole. 

La riserva di una quota di plusvalore da ristrutturazione ai soci risponde in effetti alla necessità di tenerli 

coinvolti nel progetto di ristrutturazione, per il quale potrebbero perdere ogni interesse in caso di 

depauperamento totale del valore a loro attribuito428. L’art. 120quater appresta quindi una sorta di 

garanzia di permanenza dell’impresa sul mercato, con vantaggio indiretto anche per la continuità 

occupazionale, sotto forma di chances aggiuntive di conservazione occupazionale, oppure sotto forma di 

investimenti aggiuntivi che l’impresa potrebbe destinare al capitale umano come risorsa utile tanto alla 

competitività aziendale, quanto all’occupabilità individuale. 

Tuttavia, qualora l’eventuale ristrutturazione sia stata operata con sacrificio a totale carico dei 

lavoratori, mediante taglio indiscriminato del costo del lavoro, per le stesse ragioni di giustizia 

distributiva dei sacrifici sopra richiamati, ci si può chiedere se in questo caso possa configurarsi una sorta 

di fattore impeditivo della riappropriazione da parte dei soci del plusvalore da risanamento di cui all’art. 

120quater, a fronte dell’ingiusto arricchimento ai danni dei lavoratori, che il profitto dei soci nel frangente 

della ristrutturazione potrebbe evidenziare429. 

In ogni caso al fine di consentire una consapevole valutazione complessiva degli interessi in campo, 

sia da parte dei creditori, sia da parte delle rappresentanze sindacali, si deve concordare con quanti 

ritengono che la riappropriazione da parte dei soci del plusvalore da ristrutturazione debba essere stimata 

e prevista nella proposta concordataria. Ciò favorisce la deliberazione informata dei creditori in sede di 

votazione della proposta e risponde al principio di buona fede e correttezza e leale collaborazione, nonché 

ai doveri di corretta informazione e consultazione sindacale previsti dall’art. 4, co. 3 e su cui si tornerà 

nel successivo § 5.7.  

Alla luce delle considerazioni svolte, sullo sfondo delle complessive regole di distribuzione del valore 

da continuazione e da ristrutturazione, sembra prendere corpo una sorta di nuova forma di conflitto tra 

capitale e lavoro nell’impresa in crisi, dove l’esigenza di fronteggiare le pretese creditorie, spinge ad una 

maggiore convergenza di interessi tra impresa e lavoratori, nel comune obiettivo del risanamento, della 

 
425 Sul tema del ruolo dei soci nel diritto societario della crisi Pinto V. 2021, 279 ss.; Santoni A. 2020, 817 ss.; Trimarchi A. M. 2025, 94 

ss.; Perrino M. 2022. 
426 Sulla innovatività della modifica dell’art. 120 c.c.i. laddove prevede la possibilità di distribuzione del valore da ristrutturazione anche ai 

soci Fabiani M., Guiotto A. 2024, secondo i quali l’applicabilità della norma è però limitata all’ipotesi del concordato in continuità diretta 

e spiegano come la norma non si applica alla composizione negoziata (né del resto agli accordi di ristrutturazione dei debiti o ai piani di 

ristrutturazione soggetti ad omologazione) dove non sussistono regole distributive del maggior valore. 
427 Terranova G. 2019, 15 ss. 
428 Cfr. l’art. 12 della Direttiva Insolvency richiama la possibilità che i detentori di capitale possano impedire o ostacolare irragionevolmente 

il piano di ristrutturazione. Sull’origine delle previsioni che mirano alla redistribuzione ai soci del valore di ristrutturazione per evitare il 

loro disinteresse alla soluzione di ripresa e continuità dell’impresa Perrino M. 2022; Pacchi S. 2022, 9 ss. 
429 Si possono richiamare in proposito le considerazioni sull’ingiusto arricchimento degli azionisti a danno dei lavoratori di Stanghellini L. 

2009, 89. 
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salvaguardia dei valori attivi e della continuità occupazionale. Il risanamento salva l’impresa e ciò 

costituisce il presupposto anche per la salvaguardia occupazionale430. Il conflitto industriale vede come 

controparte dell’impresa, più i creditori, che non gli stessi lavoratori. Non siamo molto distanti dalla 

impostazione del rapporto di interdipendenza tra l’art. 41 e l’art. 4 Cost. delineato dalla Corte di 

Cassazione con la sentenza 711 del 1980.  

5.6  Il trasferimento d’azienda nelle procedure risanative 

Il trasferimento del ramo o dell’intera azienda in crisi costituisce un’eventualità non infrequente nella 

gestione della crisi d’impresa e una soluzione per certi versi ottimale dal punto di vista dei lavoratori. 

Non a caso la vendita di attività o di parti dell’impresa, inclusa la vendita in continuità aziendale, e tanto 

più l’affitto, hanno sempre rappresentato soluzioni privilegiate per superare la crisi e l’insolvenza, 

costituendo esse stesse modalità di ristrutturazione delle attività del debitore, come previsto 

espressamente dalla Direttiva Insolvency (art. 1, §1.1). Allo stesso tempo il trasferimento è uno strumento 

utile a realizzare tanto la salvaguardia occupazionale per lavoratori, che si vedrebbero altrimenti 

maggiormente esposti al rischio di licenziamento in caso di ridimensionamento, liquidazione o chiusura 

dell’attività di impresa, quanto l’interesse del debitore e dei creditori ad una rapida ristrutturazione dei 

debiti mediante il subingresso di un nuovo soggetto nella titolarità dell’impresa in continuità indiretta 

ovvero nell’acquisto di sue parti. Proprio al fine di facilitare la circolazione dell’impresa in crisi 

l’ordinamento interno ha sempre consentito la parziale derogabilità dell’ordinaria disciplina di cui all’art. 

2112 c.c., così come del resto previsto dalla Direttiva Europea 2001/23 (e ancor prima dalla Direttiva 

1998/50, mentre sul punto la Direttiva 1977/187 taceva).  

Il Codice è particolarmente insistente nel richiamare la necessaria competitività delle procedure di 

trasferimento e affitto d’azienda, il rispetto del principio di competitività nella scelta dell’acquirente 

rappresenta ormai un elemento sistemico del diritto della crisi (cfr. art. 91). Si vogliono evitare soluzioni 

preconfezionate o l’assecondamento di interessi opportunistici431. La competitività delle procedure è 

garanzia di trasparenza ma anche di miglior realizzo nell’interesse dei creditori e degli stessi lavoratori. 

Nella sua origine storica, come in precedenza detto (retro § 2.1.1) la possibilità di sottoscrivere 

accordi in deroga alla continuità dell’anzianità aziendale di cui all’art. 2112 c.c. fu prevista per la prima 

volta dalla l. 215/1978 che creò un peculiare circuito obbligato di passaggio (“c.d. mobilità”) dei 

lavoratori dall’impresa in crisi ad altre imprese del settore non in crisi432. La deroga all’anzianità di 

servizio faceva parte di un pacchetto di benefici e incentivi che cercava di favorire il transito 

interaziendale, gestito sindacalmente433. Di questa impostazione originaria non si è persa traccia nelle 

successive modifiche che hanno interessato la materia del trasferimento dell’azienda in crisi. L’art. 47 

della l. 428/1990 al co. 5, nella versione originaria, consentiva la disapplicazione dell’art. 2112 c.c., 

estendendo la deroga non più soltanto al riconoscimento dell’anzianità di servizio, ma anche alla stessa 

continuità del rapporto, a fronte della crisi accertata dagli organi pubblici (CIPI, CIPE, Ministero del 

Lavoro) che, all’epoca, determinavano l’accertamento dello stato di crisi, utile ad ottenere gli 

ammortizzatori sociali. La nozione di crisi, in linea con la tradizione lavoristica, era (appositamente) 

elastica e sganciata dall’avvio di procedure concorsuali.  

 
430 Indicativo a tal proposito è il Cons. 49 della Direttiva Insolvency:“il valore di continuità aziendale dovrebbe prendere in considerazione 

il valore a lungo termine dell'impresa del debitore, contrariamente al valore di liquidazione. Il valore di continuità aziendale è, di norma, 

superiore al valore di liquidazione, poiché si basa sull'ipotesi che l'impresa continua la sua attività con il minimo di perturbazioni, ha la 

fiducia dei creditori finanziari, degli azionisti e dei clienti, continua a generare reddito e limita l’impatto sui lavoratori”. 
431 Sulle storture di sistemi opachi di passaggio di mano delle aziende destinate al fallimento v. già Caselli G. 1979, 633 ss. 
432 Magnani M. 1985, 163 ss.; Lambertucci P. 1999, 66. D’Antona 1979, 24 ss. ricordava che il d.l. 80/1978 (conv. il l. 215/1978) 

inizialmente conteneva una norma di sterilizzazione dell’anzianità pregressa per risolvere il caso specifico della società Unidal a rischio 

fallimento, la quale aveva trasferito all’acquirente Sidalm lavoratori con accordi illegittimi di riconoscimento soltanto parziale 

dell’anzianità, in deroga all’art. 2112 c.c. Per sanare questa situazione fu emanata una norma ad hoc (definita da D’Antona “mostruosa” in 

quanto efficace retroattivamente ed emanata per la soluzione del caso specifico). In sede di conversione del d.l. 80 fu introdotto però il co. 

2 dell’art. 1 come regola generale che consentiva con accordi sindacali il passaggio dei dipendenti all’acquirente delle aziende in stato di 

crisi, senza riconoscimento dell’anzianità pregressa in espressa deroga al co. 1 dell’art. 2112.  
433 Vallebona A. 1980, 269 ss.; Magnani M. 1985, 168 ss.; Cester C. 2023, 31 ss.; Franza G. 2023, 777. Per una ricognizione dei molti 

precedenti di deroga all’art. 2112 negli anni Settanta Romei R. 2021, 244; Vallauri M.L. 2014, 344 ss.; Lambertucci P. 1999, 19 ss. e 65 ss. 
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Proprio su questo punto di carenza del requisito di concorsualità della nozione presente nel co. 5 

dell’art. 47 si è aperto il contrasto tra ordinamento interno e ordinamento europeo, almeno da quando la 

Corte di Giustizia ha iniziato ad interessarsi delle deroghe alla disciplina dei rapporti di lavoro nel 

trasferimento dell’azienda in crisi previste dall’ordinamento italiano in mancanza di una previsione 

espressa derogatoria nella Direttiva del 1977434. Dopo che la Direttiva del 2001 ha disciplinato la 

derogabilità in caso di crisi e insolvenza, richiedendo come requisito necessario per integrare l’ipotesi 

derogatoria che le procedure si svolgano sotto il controllo dell’autorità pubblica competente nell’ambito 

di procedure fallimentari o di insolvenza analoga aperta in vista della liquidazione dei beni del cedente, 

si è posto il problema di circoscrivere maggiormente la nozione di azienda in crisi e il nostro legislatore 

si è attivato riformulando l’art. 47435.  

La nozione è rilevante anche perché la Direttiva del 2001 distingue tra le procedure liquidatorie, per 

le quali opera la disapplicazione complessiva delle tutele relative a continuità dei rapporti e 

conservazione dei trattamenti (salvo che gli Stati membri  dispongano diversamente) e procedure che si 

svolgono sotto il controllo dell’autorità pubblica che non hanno finalità liquidatorie “intese a 

salvaguardare le opportunità occupazionali garantendo la sopravvivenza dell’impresa” o parte di essa 

(Direttiva 2001/23, art. 5 §2.b). Per queste ultime l’eventuale deroga è rimessa ad accordi sindacali e può 

riguardare le condizioni di lavoro, ma non anche la continuazione dei rapporti. La Direttiva consente 

inoltre agli Stati membri di prevedere deroghe nel caso di trasferimenti in cui il cedente sia in una 

“situazione di grave crisi economica quale definita dal diritto nazionale”, purché tale situazione sia 

dichiarata da un’autorità pubblica competente e sia aperta al controllo giudiziario. La Direttiva recepisce 

la giurisprudenza della Corte di giustizia europea che ha contribuito a chiarire la distinzione tra procedure 

finalisticamente liquidatorie e procedure finalisticamente risanative436, pur in un dialogo non sempre 

semplice con la giurisprudenza nazionale437.  

Il regime derogatorio dell’art. 2112 c.c. per l’azienda in crisi è stato oggetto di una storia travagliata, 

caratterizzata da modifiche ripetute e tensioni interpretative tra giurisprudenza interna e europea. Non 

occorre qui ricostruire la vicenda evolutiva, anche perché il contributo della dottrina in merito è ricco e 

articolato438, quanto soffermarsi sull’assetto attuale, a seguito delle modifiche apportate all’art. 47 dal 

Codice, peraltro con ripetute correzioni. Basti pensare che dall’originaria formulazione del d. lgs. 

14/2019 si sono succedute ben cinque modifiche dell’art. 47, l’ultima delle quali apportata dal decreto 

correttivo del 136/2024. Il Codice della crisi, con l’art. 368, ha riscritto integralmente l’art. 47 per la parte 

relativa ai regimi derogatori dell’art. 2112 per il trasferimento delle imprese in crisi e insolventi, nella 

ricerca di una progressiva maggior coerenza con la Direttiva del 2001, con la giurisprudenza europea e 

con lo spirito delle diverse procedure e strumenti regolativi previsti dalla Direttiva Insolvency. La 

riformulazione dell’art. 47 ad opera del Codice mira oggi a fornire una più chiara indicazione dei diversi 

regimi derogatori, distinti – in tre blocchi439 - per le procedure di regolazione della crisi con finalità 

risanativa (co. 4bis), per le procedure con finalità liquidatoria (co. 5) e per l’amministrazione 

straordinaria (co. 5ter).  

Il collegamento tra art. 47 e Codice della crisi, disposto dall’art. 191 c.c.i., è fondamentale perché 

ormai la nozione di “crisi”, almeno ai fini dell’art. 47, ha perduto la flessibilità delle origini, per essere 

incanalata nel solco delle procedure tipizzate dal Codice (e dalla parallela normativa 

sull’amministrazione straordinaria), anche in risposta alle molte ambiguità segnalate dalla dottrina con 

 
434 Sentenza Abels 7 febbraio 1985, C-135/83; sentenza Spano 7 dicembre 1995, C-472/93; sentenza D’Urso 25 luglio 1991, C-362/89. 
435 Dopo la condanna dell’Italia con sentenza C. Giust. 11 giugno 2009, C-561/07 per mancata conformità alla Direttiva del 2001, l’art. 47 

è stato modificato con l’art. 19quater d. l. n. 135/2009, conv. in l. 166/2009. 
436 In particolare, con le già citate sentenze Spano, Abels, D’Urso, nonché Dethier Equipement C. giust. 12 marzo 1998, C-319/94. 
437 Carabelli U. 1995, 64 ss.; Leccese V. 1999; Cosio R. 2018; Vallauri M. L. 2014; Orlandini G. 2005. 
438 Romei R. 2025a; Id. 2021; Bellomo S. 2022; Marazza M. 2015b; Alvino I. 2023b; Novella M. 2019; Lambertucci P. 2018; Preteroti A. 

2018; Id. 2023; Aniballi V. 2012; Garofalo C. 2024; Gaudio G. 2017; Franza G. 2023; Orlandini G. 2005; Lamberti F. 2016; Rocchi L. 

2025; Cosio R. 2018; Id. 2020. 
439 Preteroti A. 2023. 
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riferimento alle precedenti formulazioni440. Per l’art. 47 non è rilevante lo stato di crisi o di insolvenza 

in cui versa l’impresa, quanto la tipologia di strumento di regolazione della crisi e dell’insolvenza o di 

liquidazione giudiziale in cui essa è coinvolta. È lo strumento, o meglio la sua finalità ultima (risanativa 

o liquidatoria), a determinare la tipologia di regime derogatorio applicabile. Scelta opportuna, anche 

perché ormai l’accesso ai diversi strumenti di regolazione è possibile tanto in caso di crisi, quanto in caso 

di insolvenza (atteso anche il passaggio liquido tra le une e le altre all’interno del procedimento unitario), 

mentre le procedure propriamente liquidatorie sono riservate allo stato di insolvenza, come extrema ratio. 

Continuare a fare riferimento alla “crisi” nell’art. 47 avrebbe non soltanto perpetrato le ambiguità del 

passato, ma le avrebbe addirittura aggravate nel nuovo contesto regolativo del Codice. 

Le criticità non possono dirsi però del tutto superate441, anche se almeno a livello generale appare 

molto più chiaro del passato che il criterio guida è la finalità complessiva della procedura nell’ambito 

della quale è disposto il trasferimento, come peraltro messo in evidenza dalla Corte di Giustizia nelle 

diverse pronunce degli ultimi anni442. Con ciò possiamo ritenere superate le ambiguità terminologico-

concettuali che in passato scaturivano dalla sopravvalutazione del termine “continuità”, che di per sé non 

ha alcuna efficacia discretiva tra procedure risanative e procedure liquidatorie: non l’aveva in passato e 

ancor meno l’ha oggi. Una ulteriore conferma è in tal senso è fornita oggi dalla Direttiva Pre-pak dove 

la continuazione dell’attività è favorita in vista e nell’ambito di procedure liquidatorie. La continuazione 

è compatibile con strumenti di ristrutturazione e di liquidazione vocati al risanamento e non è 

incompatibile con le procedure per eccellenza liquidatorie, come la liquidazione giudiziale443. Né 

possono sorgere dubbi in merito al significato attuale degli strumenti di regolazione con finalità risanativa 

e quelli con finalità liquidatoria nell’architettura del Codice (v., retro, § 3.6), mentre residue perplessità 

ricostruttive sulla finalità risanativa e/o liquidatoria dell’amministrazione straordinaria permangono, 

anche dopo la sentenza della Corte cost. 99/2025444. A sua volta la riformulazione del co. 5ter dell’art. 

47 ad opera del decreto correttivo 136/2024 ha chiarito che “se il trasferimento riguarda imprese ammesse 

all’amministrazione straordinaria trova applicazione la disciplina speciale di riferimento” e quindi la 

natura speciale del regime di trasferimento d’azienda nell’amministrazione straordinaria445, fugando i 

dubbi interpretativi che la precedente formulazione dell’art. 47 aveva sollevato446.  

Si tratta quindi di ricostruire l’esatto collegamento tra l’art. 47 e il Codice della crisi. Un collegamento 

che deve muovere innanzitutto dalla ratio dei diversi regimi derogatori dell’art. 2112 c.c. nel quadro 

riformato del diritto della crisi e dell’insolvenza. È chiaro, infatti, che sarebbe di poca utilità limitarsi a 

un’esegesi formale o legata al mero dato linguistico, sicuramente ancora imperfetto, sul quale sembra a 

dire il vero ancora polarizzata gran parte della dottrina giuslavoristica, né fa fare molti passi in avanti il 

mero rimando alla bipartizione tra procedure a finalità risanativa e liquidatoria, che si può dare ormai per 

assodata.  

Occorre partire dalla constatazione che il Codice prevede espressamente il trasferimento d’azienda 

come possibilità utile e percorribile in molteplici casi: nella composizione negoziata (art. 22, co. 1, lett. 

 
440 Un coro di critiche ha caratterizzato la dottrina lavoristica che si è occupata del tema e che ha messo in evidenza (forse eccessivamente) 

le ambiguità del disposto normativo e le difficoltà di distinguere le procedure risanative da quelle liquidative. Una distinzione invero ormai 

abbastanza semplice se di mettono a fuoco le finalità degli strumenti all’interno della struttura del Codice. 
441 V. ad esempio Romei R. 2025a; Bellomo S. 2022; Franza G. 2023; Renzi S. 2025, 125 ss.; Gragnoli E. 2021, 6 ss. 
442 Sentenza Wibra België 3 aprile 2025, causa C-431/23; sentenza Federatie Nederlandese 28 aprile 2022, causa C-237/20, su cui Vallauri 

M.L. 2025 e Rocchi L. 2022. 
443 Ambrosini S. 2025; Marazza M. 2023d. 
444 Sulla difficoltà di distinguere nell’amministrazione straordinaria le procedure con finalità conservativa da quelle con finalità liquidatoria, 

anche dopo la pronunzia della Corte Costituzionale n. 99/2025, la dottrina è divisa. Si vedano le diverse posizioni espresse da quanti 

affermano la duplicità delle finalità dell’amministrazione straordinaria (Marazza M. 2023c, Id. 2023d; Romei R. 2025b; Rocchi L. 2025, 

1534 ss., Ead. 2024, 224 ss.; Ead. 2025, 155 ss.; Bellomo S., Rocchi L. 2024, 235-236; ancor prima Liebman S. 1998, 968 ss.) e quanti 

invece affermano la prevalenza strutturale della finalità conservativa/risanativa dell’amministrazione straordinaria, la quale cede il passo 

alla liquidazione soltanto nel caso, comunque eventuale e successivo rispetto all’apertura della procedura, in cui il Tribunale disponga la 

conversione in procedura concorsuale liquidatoria (Vallauri M.L. 2025, 1155 ss., spec. 1156; Lorea L. 2026). Sull’ulteriore rinvio 

pregiudiziale della questione alla Corte di Giustizia ad opera del T. di Roma 16 settembre 2025 in particolare sulla conformità dell’art. 56, 

co. 3bis, d.lgs. n. 270/1999 alla Direttiva UE 2001/23, cfr. Santoni F. 2026, 52 ss. e Rocchi L. 2026, 157 ss. 
445 Romei R. 2025b. 
446 Per i quali si rinvia a Marazza M. 2023c, 325 ss.; Bellomo S. 2022, 798 ss.; Bellomo S., Rocchi L. 2024; Iid. 2023b; Preteroti A. 2020; 

Id. 2023, 683. Più in generale sul trasferimento nell’amministrazione straordinaria Rocchi L. 2026; Aniballi V. 2012. 
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d); nel concordato preventivo in continuità indiretta (art. 84, co. 1); nel piano di ristrutturazione 

omologato (art. 64bis, co. 9bis); nel concordato semplificato con liquidazione del patrimonio (art. 

25septies, co. 2); negli accordi di ristrutturazione dei debiti ad efficacia estesa (art. 61, co. 2.b); negli 

accordi di ristrutturazione dei debiti (art. 57, co. 2 che, rinviando all’art. 116, sottende operazioni di 

trasformazione, fusione e scissione societaria); nonché nelle procedure di carattere liquidatorio 

dell’impresa insolvente (art. 212). Il trasferimento d’azienda è previsto anche dalla normativa 

dell’amministrazione straordinaria (art. 56, co. 3bis e art. 63 d. lgs. 270/1999, che come già detto è 

salvaguardata dal Codice). È fuori discussione, quindi, l’importanza del trasferimento dell’azienda o di 

un suo ramo nella realizzazione del superamento della crisi e dell’insolvenza. Anzi, come è stato notato, 

lo spazio sempre più ampio riconosciuto alla continuità indiretta rafforza la “più potente tecnica di 

risanamento che il moderno diritto della crisi d’impresa conosca: il trasferimento dell’azienda depurata 

dai suoi debiti e purgata da qualsiasi gravame”447. 

All’interno dell’art. 47, l. 428/1990 si trova una corrispondenza imperfetta con le procedure e gli 

strumenti appena elencati all’interno dei quali è possibile astrattamente ricorrere al trasferimento. L’art. 

47 ne prevede espressamente soltanto alcuni nella parte relativa al regime derogatorio dell’art. 2112 c.c. 

Per le procedure risanative il co. 4bis prevede il concordato preventivo in regime di continuità indiretta, 

ai sensi dell’art. 84, co. 2 e le procedure nelle quali vi sia stata l’omologazione degli accordi di 

ristrutturazione dei debiti, quando gli accordi non hanno carattere liquidatorio. Per le procedure 

liquidatorie il co. 5 fa riferimento alla liquidazione giudiziale, al concordato preventivo liquidatorio e 

alla liquidazione coatta amministrativa. 

Ciò significa che il legislatore ha selezionato, tra i numerosi strumenti volti al risanamento, quelli per 

i quali si può giustificare un sacrificio dei lavoratori implicati nel trasferimento dell’azienda in crisi 

rispetto alla piena tutela di cui all’art. 2112 c.c. che, altrimenti, troverebbe naturaliter applicazione. 

Per comprendere il disallineamento e la sottostante scelta del legislatore, occorre comprendere la 

funzione del sacrificio richiesto ai lavoratori che, non può essere colto se non a partire dalla valutazione 

della gerarchia degli interessi concorrenti avuti di mira dal Codice: quello dei creditori e quello della 

conservazione del valore dell’impresa attiva anche in senso oggettivo. Gerarchia che - come si è 

ripetutamente detto - non è staticamente definita in modo uniforme, ma dipende principalmente dalla 

finalità risanativa o liquidatoria delle procedure. Il sacrificio dei lavoratori va quindi interpretato, 

innanzitutto, in coerenza con il valore assegnato alla continuità occupazionale nelle diverse procedure e, 

in secondo luogo, avendo riguardo al rapporto, gerarchico o paritario, tra interesse creditorio e interesse 

dei lavoratori delineato nei diversi strumenti. 

Inoltre, dal punto di vista della coerenza di sistema del Codice, va ricordato che nelle procedure 

vocate al risanamento, il trasferimento d’azienda è soluzione percorribile in quanto sottoposta alla prova 

del soddisfacimento degli interessi dei creditori in misura almeno pari a quella ritraibile dalla 

liquidazione e quindi è ammesso un sacrificio del ceto creditorio a vantaggio della salvaguardia del valore 

dell’impresa e dei posti di lavoro (cfr. l’art. 2, co. 1.6, Direttiva Insolvency e le diverse declinazioni della 

relative priority rule nel Codice). Al contrario nelle procedure a finalità liquidatoria si persegue sempre 

la massima soddisfazione dei creditori, la cui tutela è gerarchicamente sovraordinata a quella dei 

lavoratori, salvo che per la tutela dei crediti retributivi. Dunque, nelle procedure risanative il 

trasferimento, per essere una soluzione percorribile, deve garantire ai creditori una utilità almeno pari a 

quella ricavabile nello scenario liquidatorio. L’utilità è data principalmente dalla sopravvivenza e 

continuazione, seppure indiretta, dell’impresa, con i suoi valori attivi. Infatti, il trasferimento dell’azienda 

nelle procedure a finalità risanativa è un modo per proiettare la continuazione dell’impresa in una 

prospettiva durevole, tesa alla salvaguardia dell’occupazione, cioè a preservare il “valore a lungo temine 

dell’impresa” (Cons. 49 Direttiva) ancorché sotto la guida di un altro imprenditore. Da questo punto di 

vista il trasferimento nel risanamento conferma il valore economico e sociale dell’impresa nella sua 

oggettività. Il trasferimento deve pur sempre essere funzionale alla ristrutturazione e a costituire una 

valida alternativa, per i creditori, rispetto alla liquidazione (art. 84, co. 3). Si pone il tema della persistenza 

 
447 Mandrioli L. 2025b, 147 ss. alludendo agli effetti liberatori connessi alla deroga all’art. 2560 c.c. riconosciuti ormai anche ai trasferimenti 

autorizzati nel contesto della composizione negoziata. 
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di identità in senso oggettivo dell’impresa o del ramo trasferito, cioè se sia ammissibile un trasferimento 

con discontinuità dell’attività economica in senso oggettivo rispetto all’attività esercitata dal debitore. 

Infatti, è stato rilevato come il concetto di risanamento riguardi l’impresa e ne implichi in qualche modo 

la continuità in senso oggettivo, distinguendosi perciò dal diverso concetto di ristrutturazione dei debiti 

che potrebbe realizzarsi anche con la totale trasformazione dell’attività economica448. Una discontinuità 

oggettiva - specie se non confinata a singoli rami - potrebbe far venir meno i presupposti giustificativi 

del sacrificio richiesto ai creditori connesso all’applicazione della regola del “non pregiudizio” e della 

relative priority rule. Venendo meno il presupposto stesso del risanamento dell’impresa, riemergerebbe 

il principio di responsabilità patrimoniale illimitata del debitore. Ciò potrebbe porre, quindi, dei vincoli 

sostanziali al trasferimento nel contesto della crisi di impresa, che sono del tutto assenti nella disciplina 

ordinaria dell’art. 2112 c.c., a mente del quale come noto l’entità funzionalmente autonoma trasferita può 

essere plasmata e immessa nella compagine del cessionario in piena autonomia.  

Un vincolo di questo genere non si pone per la vendita dell’azienda o di suoi rami, così come per 

l’affitto, nelle procedure liquidatorie. Queste non hanno come fine il risanamento, quanto piuttosto quello 

di convertire prontamente il valore dell’impresa in corrispettivo economico a servizio del debito, a favore 

esclusivo dei creditori. La vendita nelle procedure liquidatorie deve essere orientata alla massima 

soddisfazione creditoria anche a costo dello smembramento o vendita atomistica dei beni e del patrimonio 

dell’impresa. Prevale in questo caso, più che l’interesse alla continuazione e alla connessa tutela 

occupazionale, l’interesse alla “conservazione del valore dell’impresa” (art. 214, co. 4)  come mezzo per 

il miglior realizzo in sede di vendita integrale o atomistica. 

Già questa distinzione tra valenza del trasferimento nelle procedure risanative e nelle procedure 

liquidatorie aiuta a comprendere perché nelle prime è prevista, in coerenza con la regola della continuità 

occupazionale e del vincolo di salvaguardia “nella misura possibile” dei posti di lavoro, l’applicazione 

dell’art. 2112 c.c. senza possibilità di deroga alla prosecuzione dei rapporti di lavoro trasferiti con il 

ramo; mentre la derogabilità è limitata alle condizioni di trattamento (art. 47, co. 4bis l. 428/1990)449. 

Tale deroga, da prevedersi “anche” con accordo collettivo di cui all’art. 51, d. lgs. 81/2015, peraltro è 

subordinata al fatto che l’accordo abbia “finalità di salvaguardia dell’occupazione” e “fermo il 

trasferimento al cessionario dei rapporti di lavoro”450. L’attenuazione delle tutele, giustificate dalla 

necessità di agevolare l’appetibilità del ramo o dell’azienda e la sua più agevole circolazione, attiene 

unicamente alle “condizioni di lavoro, nei termini e con le limitazioni previste dall’accordo medesimo” 

e non si spinge a coinvolgere la continuità occupazionale. Il trasferimento d’azienda si pone quindi esso 

stesso come strumento per garantire la salvaguardia occupazionale nei limiti del possibile451. Questa 

impostazione è d’altronde allineata all’impianto dell’art. 5 della Direttiva del 2001 (che infatti non 

consente deroghe alla continuità occupazionale nel trasferimento nel caso di procedure non liquidatorie), 

ed è coerente anche con la Direttiva Insolvency quanto a significato sistematico del risanamento e della 

connessa tutela occupazionale realizzabile anche tramite trasferimento e vendita, specialmente nel 

concordato in continuità indiretta. Il trasferimento potrebbe essere ottimale per tutte le parti interessate, 

a patto di non dimenticare che deve essere orientato contemporaneamente alla soddisfazione del ceto 

creditorio, che si esprime attraverso il voto e deve rispettare il criterio competitivo. Quest’ultimo, infatti, 

è previsto452 dall’art. 22, co. 1, lett. d) per la composizione negoziata, dall’art. 64 bis, co. 9 bis per il 

piano di ristrutturazione omologato, dall’art. 91 e art. 94 per il concordato preventivo.  

Si spiega con l’apertura alla competitività e alla connessa possibilità di offerte concorrenti 

l’espansione della procedura di informazione e consultazione sindacale prevista dall’art. 47, co. 1bis 

 
448 Così Ambrosini A. 2025, 6 ss. 
449 Sul contenuto delle deroghe Preteroti A. 2020; Garofalo C. 2024; Alvino I. 2023b; Vallauri M.L. 2020a, 286 ss.  
450 Sul ruolo centrale del contratto collettivo nella gestione delle deroghe all’art. 2112 nella regolazione della crisi e dell’articolazione in 

tre blocchi della tipologia derogatoria v. Preteroti A. 2023, 679 ss. In tema anche Vallauri M.L. 2020a, 286; Marazza M. 2023d; Rocchi L. 

2024. 
451A tal riguardo Alvino I 2023b, 353 ritiene che l’inciso nella misura del possibile vada letto nel senso di sollecitare ad operare una scelta 

tra più offerte concorrenti tenendo conto delle prospettive occupazionali offerte.  
452 Sull’importanza del principio competitivo nella selezione dell’acquirente nel trasferimento d’azienda in crisi Panzani L. 2026; Mandrioli 

L. 2025b, §7; Vella P. 2016. 
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(introdotto dal Codice, con l’art. 368). La norma prevede che la comunicazione dell’intenzione di 

procedere al trasferimento possa essere effettuata anche soltanto dai terzi offerenti o proponenti. Non 

occorre qui attardarsi sulle criticità operative poste dalla previsione, che la dottrina non ha mancato di 

rilevare453, quanto sottolineare che il coinvolgimento sindacale è importante per dare voice alle istanze 

dei lavoratori in un processo competitivo che potrebbe piuttosto seguire razionalità essenzialmente di 

mercato, guidate dalla migliore soddisfazione dei creditori oppure potrebbe dare prevalenza a offerte di 

soggetti più graditi al cedente454. Il coinvolgimento sindacale in via anticipata permette l’ingresso di 

istanze sociali nei processi competitivi di trasferimento e vendita. 

Ben diverso è il regime applicabile al trasferimento da effettuarsi nell’ambito delle procedure 

liquidative per le quali non è previsto dal Codice in linea di massima alcun vincolo di salvaguardia 

occupazionale (art. 189), su cui non è possibile soffermarsi in questa sede, se non per qualche breve 

accenno. La stessa convenienza del trasferimento d’azienda (“vendita del complesso aziendale, di suoi 

rami, di beni o rapporti giuridici individuabili in blocco”) in questo caso deve essere messa a confronto 

con la convenienza della “liquidazione dei singoli beni” (art. 214).  

Il co. 5 dell’art. 47 prevede la deroga negoziata, soltanto mediante accordi ex art. 51, d. lgs. 81/2015, 

alla continuità dei rapporti presso il cessionario, con una soluzione che si configura come di miglior 

favore rispetto alla sorte cui sarebbero altrimenti destinati i lavoratori nella liquidazione giudiziale 

(sospensione del rapporto e recesso previsto dall’art. 189 c.c.i). Gli accordi in parola hanno finalità di 

“salvaguardia occupazionale” ed è proprio tale presupposto di maggior favore nel contesto delle 

procedure liquidatorie ad autorizzare l’autonomia collettiva all’integrale derogabilità, esclusivamente 

mediante gli accordi ex art. 51, d. lgs. 81/2015455, sia al principio di continuità dei rapporti di lavoro, sia 

alle condizioni di trattamento. L’impostazione della norma è quindi rovesciata rispetto al co. 4bis.  

La deroga al regime di solidarietà di cedente e cessionario per i crediti di lavoro nelle procedure a 

finalità liquidatoria del co. 5, invece, è disposto direttamente dal legislatore al co. 5 bis dell’art. 47, senza 

bisogno di accordo collettivo456. Uno spazio per l’autonomia individuale in sede protetta è riservato dal 

co. 5 dell’art. 47 con un espresso riferimento alla “possibilità di accordi individuali, anche in caso di 

esodo incentivato dal rapporto di lavoro, da sottoscriversi nelle sedi di cui all’articolo 2113, ultimo 

comma del codice civile”. La dottrina prevalente tende a dare una lettura riduttiva e pleonastica della 

disposizione in esame457, mentre merita considerazione la posizione di chi vi ha individuato un’ipotesi 

peculiare e aggiuntiva di derogabilità assistita che consentirebbe alle parti individuali di concordare in 

sede protetta, nel rispetto della legge, trattamenti economici e normativi deteriori rispetto a quelli previsti 

dai contratti collettivi fino a quel momento applicati, nonché la riassunzione con nuova decorrenza 

dell’anzianità di servizio anche ove l’anzianità stessa sia riconosciuta dal contratto collettivo del 

cessionario; nonché patti in deroga alle mansioni anche più ampi di quelli ammessi dall’art. 2013 co. 6. 

Secondo questa tesi gli accordi individuali in deroga sono legittimi in quanto raggiunti nella sede protetta, 

senza la necessità del filtro del contratto collettivo ex art. 51 d. lgs. 81/2015458. La ricostruzione ha il 

pregio di attribuire un significato ad una disposizione che altrimenti appare priva di qualsivoglia 

contenuto precettivo; tuttavia, una così incisiva abilitazione in funzione derogatoria dell’autonomia 

individuale necessiterebbe, per il suo carattere eccezionale, di una previsione forse più chiara. Soprattutto 

si avrebbe in questo modo una sorta di equiparazione tra fonte collettiva e fonte individuale nella deroga 

all’art. 2112 c.c. cosa che, pur essendo compatibile con l’art. 5.1. della Direttiva (che nelle procedure 

 
453 Romei R. 2025a, 738; Proia P. 2023, 1127 ss.; Imberti L. 2020, 122 ss.; Rocchi L. 2025, 201 ss.; Alvino I. 2023b, 347 ss.; Gragnoli E. 

2023, 231 ss. 
454 Sull’importanza della previsione Vallauri M.L. 2020a, 285; Zampini G. 2021; Gragnoli E. 2019, 628. Critica la disposizione per un 

(supposto) potere di veto sindacale Bellè R. 2022, 11 il quale osserva che “se esiste un soggetto esterno - quale è il sindacato - che può 

condizionare il regime lavoristico dei trasferimenti di personale, si determina un’incompatibilità netta con le regole competitive finalizzate 

alla scelta del cessionario”. Evidentemente non cogliendo la volontà del legislatore di temperare, proprio grazie al coinvolgimento sindacale, 

il principio competitivo. 
455 Critico su questa limitazione della fonte sindacale Gragnoli E. 2023, 629. 
456 Per l’approfondimento Imberti L. 2020, 135 ss.; Preteroti A. 2023, 687 ss.  
457 Romei R. 2021, 284; Imberti L. 2020, 129; Novella M. 2019, 644; Alvino I. 2023b, 361 ss.; Nicolosi M. 2020, 287. 
458 Preteroti A. 2023, 690 ss. all’interno di una interessante ricostruzione degli spazi dell’autonomia individuale nel trasferimento 

dell’azienda in crisi. Nello stesso senso Rocchi L. 2024, 156-157. 
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liquidatorie non pone limiti in tal senso), sembra poco coerente con l’impostazione permissiva della 

prima parte del co. 5 dell’art. 47, laddove riserva agli accordi ex art. 51 il potere di derogare all’art. 2112 

c.c. 

Tirando le somme del ragionamento, si può dire che nelle procedure risanative, il trasferimento deve 

realizzare la relativa soddisfazione dell’interesse dei creditori contemporaneamente al risanamento 

dell’impresa e alla salvaguardia nei limiti del possibile dei posti di lavoro. L’attenuazione delle tutele dei 

lavoratori trasferiti è limitata da questo contesto vincolante e funzionalmente orientato a salvaguardare 

l’impresa nel futuro, senza sacrificio occupazionale. 

Nelle procedure teleologicamente liquidatorie il sacrificio patito dai lavoratori è maggiore, si 

giustifica con il prevalente interesse creditorio e come soluzione comunque migliorativa rispetto 

all’alternativa dissolutoria cui è destinata l’impresa in liquidazione. 

Alla luce di queste premesse concettuali è possibile confrontarsi con il disposto del co. 4bis dell’art. 

47 dove vengono espressamente richiamati il concordato preventivo in regime di continuità indiretta (ex 

art. 84, co. 2 c.c.i.) con trasferimento di azienda successivo all’apertura del concordato stesso e gli 

“accordi di ristrutturazione dei debiti omologati, quando gli accordi non hanno carattere liquidatorio”. 

Tra questi sono sicuramente da ricomprendere gli accordi di ristrutturazione di cui all’art. 57 e gli accordi 

ad efficacia estesa di cui all’art. 61.  

Si nota quindi il silenzio del co. 4bis riguardo ad altri strumenti che hanno una finalità risanativa o 

che comunque non sono incompatibili con il piano di ristrutturazione, quali: la composizione negoziata, 

i piani attestati di risanamento, i piani di ristrutturazione omologati e il concordato semplificato con 

liquidazione del patrimonio.  

Non stupisce l’assenza della composizione negoziata poiché non si tratta di una vera e propria 

procedura e non implica il controllo giudiziale, requisito considerato necessario dalla Direttiva 23/2001. 

Pur nella esclusione della possibilità derogatoria dell’art. 2112 c.c. nella composizione negoziata, il 

trasferimento d’azienda è incentivato con la possibilità di deroga all’art. 2560, co. 2, c.c. (responsabilità 

solidale del cessionario per i debiti pregressi risultati dai libri contabili obbligatori), per la quale si 

richiede l’autorizzazione del tribunale in una procedura per il resto assolutamente stragiudiziale (art. 22, 

co. 1, lett. d). 

Non stupisce neanche l’assenza dei piani attestati di risanamento che non hanno natura di “accordo” 

e non sono soggetti ad omologazione (art. 56). 

Riguardo al concordato preventivo in continuità diretta è stato evidenziato l’improprio silenzio del 

legislatore, in quanto il trasferimento del ramo di azienda potrebbe essere previsto anche nel caso di 

concordato in continuità laddove una parte dell’azienda continui con il medesimo imprenditore e un altro 

ramo sia destinato al trasferimento a terzi459. Tuttavia, questa ipotesi, consistente nel c.d. concordato 

misto (su cui v. retro § 3.5), può ritenersi assorbita in quella del concordato in continuità indiretta, che 

non esclude affatto la possibilità di una soluzione mista, fermo rimanendo che il ramo ceduto configura 

una continuità indiretta parziale, pienamente inclusa nel campo di applicazione del co. 4bis dell’art. 47.  

La mancata menzione dei piani di ristrutturazione omologati nel co. 4bis invece appare inspiegabile, 

anche perché questo strumento rappresenta una variante del concordato preventivo con finalità risanativa. 

L’esclusione potrebbe essere dovuta ad una svista del legislatore connessa alla modalità frettolosa di 

inserimento di questo strumento nell’articolato del Codice ad opera del d.lgs. 83/2022. Depone però in 

senso contrario il fatto che la disciplina del trasferimento d’azienda dettata per il piano di ristrutturazione 

omologato è diversa rispetto a quella applicabile al concordato preventivo460, frutto evidentemente di una 

precisa volontà legislativa, cosicché il fatto che l’art. 64bis, co. 9bis specifichi che “resta fermo l’art. 

2112 c.c.” costituisce un richiamo letterale difficilmente superabile in via interpretativa, in base al quale 

si dovrà applicare integralmente il regime ordinario ai rapporti di lavoro toccati dal trasferimento.  

Il co. 4bis non menziona neanche il concordato semplificato con liquidazione del patrimonio di cui 

all’art. 25septies461, probabilmente perché questo strumento non si colloca né tra le procedure risanative, 

 
459 Romei R. 2025a, 743. 
460 Pacchi S. 2025, 55 ss. sulla specificità della disciplina della cessione applicabile al piano di ristrutturazione omologato. 
461 Aprile F. 2024, 10 esprime perplessità sulla possibilità di estendere il regime derogatorio dell’art. 47 al concordato semplificato. 
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né tra quelle liquidatorie sotto il controllo giudiziale. Ed infatti il concordato semplificato implica, 

innanzitutto l’esito negativo delle trattative (art. 25sexies) volte a raggiungere accordi per il risanamento 

con garanzia di continuazione dell’attività, ovvero volte alla conclusione di piani attestati di risanamento 

o accordi di ristrutturazione dei debiti (art. 23, co. 1 e 2 lett. a e b). Proprio perché si colloca all’esito 

dell’infruttuoso esperimento delle suddette trattative, è da escludere che il concordato semplificato abbia 

finalità risanative, come del resto suggerisce la sua stessa denominazione e ciò spiega la non 

riconducibilità al co. 4bis dell’art. 47. Si tratta di uno strumento di liquidazione atomistica del patrimonio, 

che si svolge sotto il controllo di un ausiliario e di un liquidatore giudiziale. Non rientra tuttavia neppure 

nelle procedure liquidatorie previste dal co. 5 dell’art. 47, pur condividendo con queste la natura 

disgregativa e il controllo dell’autorità giudiziaria, tanto che il trasferimento deve essere autorizzato dal 

tribunale (art. 25septies co. 3). La caratteristica di questo trasferimento appare allora essere l’assenza di 

una progettualità del trasferimento da parte del liquidatore; infatti, è configurato come oggetto di 

un’offerta di un soggetto esterno interessato all’acquisto, rispetto alla quale il liquidatore è tenuto a 

verificare soltanto “l’assenza di soluzioni migliori sul mercato”; per questo motivo mal si presta ad essere 

oggetto degli accordi derogatori di cui all’art. 47. Inoltre a differenza delle procedure liquidatorie che 

riguardano l’impresa insolvente, questo strumento di regolazione della crisi può essere utilizzato anche 

a fronte di una situazione di mero squilibrio patrimoniale e crisi, sicché la cessione del ramo è funzionale 

al ristabilimento delle condizioni di equilibrio di un’impresa destinata a ritornare in bonis. L’esclusione 

dal campo di applicazione del co. 5 dell’art. 47 si può spiegare con il fatto che nel concordato semplificato 

non si ravvisano le ragioni sostanziali che giustifichino l’ampio regime derogatorio dell’art. 2112, la cui 

ratio è quella di configurare una soluzione di miglior favore per i lavoratori rispetto all’alternativa 

dissolutoria tipica delle procedure liquidatorie. Ne consegue che al trasferimento realizzato all’interno di 

un concordato semplificato troverà integrale applicazione la disciplina ordinaria di cui all’art. 2112 c.c. 

Va detto che la disciplina italiana del trasferimento delle aziende sottoposte a procedure liquidatorie 

è più protettiva e restrittiva della Direttiva 2001/23. Quest’ultima, come detto, esclude nelle procedure 

liquidatorie l’applicabilità delle tutele conservative tanto dell’occupazione, quanto dei trattamenti, salva 

diversa previsione degli Stati membri. Possibilità di cui l’Italia si è avvalsa, come già detto, riscrivendo 

il co. 5 e il co. 5 bis dell’art. 47 per le imprese sottoposte a procedure liquidatorie. Purtroppo, la 

formulazione del co. 5 non è impeccabile in quanto permane tralatiziamente il riferimento - presente nella 

vecchia formulazione - al “caso in cui la continuazione dell’attività non sia stata disposta o sia cessata” 

che ha suscitato critiche e disorientamento462. Richiamando quanto sopra osservato, la funzione della 

deroga in questo caso è quella di favorire il trasferimento come soluzione ottimale per soddisfare i 

creditori, senza perdita - almeno parziale - dei posti di lavoro che, invece, l’alternativa liquidatoria non 

garantirebbe affatto463.  

Un solo cenno infine merita la profondità della deroga consentita dal co. 4bis dell’art. 47. La norma 

fa riferimento ad accordi, raggiunti in sede di consultazione sindacale ai sensi dei primi commi dello 

stesso art. 47 (circoscritto alle imprese con più di 15 dipendenti) “per quanto attiene alle condizioni di 

lavoro, nei termini e con le limitazioni previste dall’accordo medesimo”, da concludersi anche attraverso 

i contratti collettivi di cui all’art. 51, d. lgs. 81/2015. Tra le numerose diverse interpretazioni fornite dalla 

dottrina, sembrano più convincenti le letture coerenti con il disposto della Direttiva del 2001 laddove 

menziona unicamente le “modifiche alle condizioni di lavoro”464. Si deve ritenere che l’accordo in deroga 

possa disciplinare unicamente i trattamenti di cui all’art. 2112 che si trovano nella disponibilità delle parti 

collettive (trattamenti previsti dai contratti collettivi del cedente e del cessionario, anzianità di servizio 

di fonte negoziale), senza possibilità di incidere né direttamente né indirettamente sulla continuità del 

rapporto di lavoro (che non costituisce una “condizione di lavoro”), né su trattamenti che traggono fonte 

da norme inderogabili di legge (salva la possibilità di accordi in deroga ex art. 8, d.l. 138/2011 conv. in 

 
462 Romei R. 2025a, 7746; Proia G. 2023, 1130; Renzi S. 2025, 127.  
463 Sul trasferimento nelle procedure liquidatorie che richiederebbe la salvaguardia almeno parziale dell’occupazione v. Romei R. 2021, 282 

ss. 
464 Cester C. 2023, 36-37; Proia G. 2023, 1136 ss. a cui si rimanda anche per la ricostruzione dei diversi orientamenti dottrinali. 



 

91 

l. 138/2011465) o dal contratto individuale. La dottrina prevalente, inoltre, esclude l’ammissibilità di 

deroghe al regime di solidarietà466. Si può concordare con questo indirizzo sul presupposto che incida su 

debiti pregressi e quindi su posizioni individuali acquisite al patrimonio, sottratte alla disponibilità in 

sede collettiva. Rimane ferma naturalmente la possibilità di accordi individuali in sede protetta di 

liberazione dalla responsabilità solidale, prevista in via generale dall’art. 2112 co. 2 c.c. e nella pratica 

largamente utilizzate, unitamente alla prassi di accordi di incentivazione all’esodo in sede protetta, 

mediati dal sindacato, volti a consegnare pragmaticamente all’acquirente rami e aziende scevri dal rischio 

di contenzioso lavoristico467.   

5.7 Ruolo sindacale, diritti di informazione e partecipazione nel Codice e oltre 

Può sembrare improprio o, forse, provocatorio introdurre il tema sindacale in chiusura del presente 

studio, ma si tratta di una scelta che, in parte, riflette l’apparente marginalità dello spazio riconosciuto al 

sindacato dal Codice; in parte, consente di riflettere - a mo’ di conclusione - sul ruolo effettivo che il 

sindacato può e deve agire nel rinnovato panorama regolativo della crisi di impresa. 

In effetti a livello teorico e pratico, le rappresentanze sindacali sono attori necessari e strategici nel 

diritto della crisi468, come del resto la storia del diritto del lavoro ha ben messo in luce (cfr. § sez. II). 

Non sembrano, tuttavia, sufficientemente valorizzate dal Codice, forse anche a causa della matrice 

spiccatamente commercialistica del provvedimento. Eppure, alle rappresentanze sindacali non può 

negarsi un essenziale ruolo di garanzia degli interessi dei lavoratori, si potrebbe dire a titolo originario, 

indipendentemente dalle espresse previsioni legali. Come del resto riconosciuto in modo tanto generale 

quanto poco praticato dalla Direttiva 2002/14 e dal d. lgs. 25/2007 di recepimento469.  

Il punto è che, nella crisi, il bilanciamento oltrepassa il classico orizzonte dell’art. 39 Cost., mettendo 

gli interessi collettivi dei lavoratori, in tensione dialettica non soltanto con l’impresa, ma più ampiamente 

con gli interessi concorrenti dei creditori, dei soci e dei detentori del capitale sociale. Ecco allora che la 

cornice regolativa riveste importanza, poiché non è possibile fare affidamento sulle spontanee dinamiche 

relazionali e sull’autonomia privata collettiva per assicurare una giusta protezione alle istanze del lavoro. 

Non a caso la Direttiva Insolvency richiama in più punti il ruolo delle rappresentanze sindacali come 

soggetti coinvolti attivamente nel metodo dialogico che connota ormai tutte le operazioni di 

ristrutturazione.  

È stato detto che nella Direttiva i numerosi rinvii al coinvolgimento delle rappresentanze sembrano 

conferire una chiara impronta sociale alla disciplina della crisi470, anche se va precisato che il testo 

contiene più promesse nel Preambolo, che non traduzioni nella parte dispositiva, cosa che non ha mancato 

di attirare le critiche della dottrina471. Non va sottovalutato, però, che il grado di incisività del 

coinvolgimento sindacale non può che essere rimesso alle prassi e al diritto nazionale, come noto 

caratterizzato da modelli partecipativi e di interlocuzione molto diversi. Sicché non può stupire il fatto 

che la coloritura sindacale della Direttiva sia maggiore nelle affermazioni di principio del Preambolo, 

che non nella parte propriamente dispositiva. Oltretutto, l’impostazione spiccatamente conservativa 

rispetto ai diritti di informazione e consultazione sindacale già sanciti dalle Direttive settoriali e 

generali472 si spiega con la base giuridica della Direttiva Insolvency: l’art. 114 TFUE relativo al 

funzionamento del mercato interno non rappresenta la base giuridica più consona per l’introduzione di 

discipline di carattere sociale. 

 
465 Preteroti A. 2023, 682; Imberti L. 2022b, 9 ss.; Aprile F. 2022b, 14. 
466 In tal senso Lambertucci P. 2018, Romei R. 2025a,745; 46; Bellomo S. 2022, 792; Novella M. 2019, 650; Preteroti A. 2020, 670; Id. 

2023, 684 ss.; Alvino I. 2023b, 353; Renzi S. 2025, 134; Rocchi L. 2025, 121; Franza G. 808. Contra, Proia G. 2023, 1140 ss.; Aniballi V. 

2012, 345; Gaudio G. 2017, 540. 
467 Bellè R., Riva A. 2023, 156-157; Imberti I. 2020, 147 ss.; Bellè R. 2017, 1985 ss.; Alvino I. 2023b, 361 ss. Sugli spazi dell’autonomia 

individuale nel trasferimento dell’azienda in crisi ancora Preteroti A. 2023. 
468 Imberti I. 2020, 146 ss. 
469 Sul coordinamento tra Direttiva Insolvency e Direttiva 2002/14 Topo A. 2023, 288 ss. 
470 Pacchi S. 2019, 1266 ss. 
471 Per considerazioni in questo senso Renzi S. 2025, 58 ss.; Cordella C. 2024, 87. 
472 Il Cons. 60 tiene ferme le Direttive 98/59/CE, 2001/23/CE, 2002/14/CE, 2008/94/CE e 2009/38/CE. 
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Molti dei principi e dei demandi della Direttiva non trovano, apparentemente, una piena 

corrispondenza nel Codice. Per comprendere questo iato è possibile ricordare che la Direttiva Insolvency 

richiama le rappresentanze dei lavoratori in più punti e riconosce loro un ruolo importante a diversi 

fini473: a) come soggetti del dialogo da instaurare tra tutti i portatori di interessi in merito alla scelta delle 

misure di ristrutturazione (Cons. 10); b) come titolari di un diritto di accesso ad informazioni pertinenti 

e aggiornate sulla disponibilità di strumenti di allerta precoce e sulle procedure e misure di 

ristrutturazione, riconoscendo ad essi la possibilità di effettuare una valutazione della situazione 

economica del debitore (Cons. 23 e art. 3, §3 e § 5); c) come destinatari dei diritti di informazione e 

consultazione previsti dalle normative nazionali anche in attuazione delle direttive europee, con 

particolare riferimento alla decisione di ricorrere a un quadro di ristrutturazione preventiva e in merito 

alle decisioni suscettibili di comportare cambiamenti di rilievo in materia di organizzazione del lavoro o 

di contratti di lavoro, “al fine di ricercare un accordo su tali decisioni” (Cons. 60 e 62); d) come destinatari 

delle informazioni riguardanti il piano di ristrutturazione proposto al fine di consentire loro di effettuare 

una “valutazione approfondita dei vari scenari” (Cons. 61); e) come titolari di un diritto di richiesta del 

quadro di ristrutturazione preventiva previo accordo con il debitore (art. 4, § 8); come destinatari di “un 

sostegno nella valutazione della situazione economica del debitore” se previsto dagli Stati membri (art. 

3, §5).  

La Direttiva inoltre prevede che formino oggetto specifico dei contenuti del piano di ristrutturazione 

anche le “modalità di informazione e consultazione dei rappresentanti dei lavoratori nonché gli effetti 

della ristrutturazione sui rapporti di lavoro, sulla loro organizzazione o sulle modalità di svolgimento 

delle prestazioni” (art. 8). Prevede infine un diritto di approvazione da parte dei lavoratori del piano di 

ristrutturazione qualora comprenda misure suscettibili di comportare cambiamenti nell’organizzazione 

del lavoro o nelle relazioni contrattuali con i lavoratori, “se in questi casi il diritto nazionale o i contratti 

collettivi prevedono tale approvazione” (art. 13 § 2). 

Pur non dotate di cogenza per gli Stati, si può dire che le previsioni della Direttiva articolano il 

coinvolgimento sindacale essenzialmente su due livelli. Un primo livello è quello, più tradizionale, della 

procedimentalizzazione dell’attuazione delle decisioni con impatto diretto sui rapporti di lavoro, con 

richiamo espresso alla disciplina del trasferimento d’azienda e del licenziamento collettivo: da questo 

punto di vista non sono previste disposizioni speciali perché si rinvia alle normative e prassi nazionali 

già esistenti.  

Un secondo livello riguarda invece il coinvolgimento attivo dei rappresentanti sindacali nell’adozione 

dei quadri di ristrutturazione rispetto alla scelta stessa delle misure e quanto meno sotto forma di accesso 

ad informazioni complete complessive sui piani di ristrutturazione per una valutazione informata e 

approfondita, sia “dei vari scenari”, sia della “situazione economica del debitore”, sia degli stessi 

contenuti dei piani e delle decisioni suscettibili di incidere sugli interessi dei lavoratori. Si tratta di una 

forma di partecipazione ad ampio raggio che valorizza il ruolo delle rappresentanze come esponenti di 

una delle “parti interessate” al piano di ristrutturazione e alla complessiva gestione della crisi, quali sono 

appunto i lavoratori. Un interesse vale la pena precisarlo, che non è limitato alla tutela dei crediti di 

lavoro, ma indubbiamente guarda anche più ampiamente alla salvaguardia occupazionale, alla sorte dei 

trattamenti e alla trasparenza complessiva delle decisioni del debitore. 

Se si volge lo sguardo alla trasposizione delle previsioni della Direttiva a livello nazionale, ci si 

avvede della scelta minimalista effettuata dal Codice474, molto sbilanciata sul primo livello di 

informazioni, nel solco tradizionale della procedimentalizzazione dei poteri datoriali connessa 

all’utilizzo dei singoli strumenti di ridimensionamento del personale (trasferimento d’azienda e 

licenziamento). Ne risulta una visione restrittiva del ruolo sindacale in rappresentanza dei lavoratori come 

parte interessata nella regolazione della crisi.  

 
473 Vella P. 2020; Imberti L. 2020, 50; Renzi S., Vallauri M.L. 2019, 57 ss. 
474 Garofalo D. 2023, 10 ss.; Cordella C. 2024, 87 ss.; Aprile F. 2022b. Sull’importanza strategica del ruolo sindacale nella gestione anticipata 

della crisi Imberti L. 2020, 144 ss.; anche Alvino I. 2022, 484 ss. all’interno di una ricostruzione che collega i diritti di informazione e 

consultazione di cui all’art. 4 c.c.i all’art. 2086 c.c. 
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Nello specifico il Codice riserva essenzialmente ai rappresentanti dei lavoratori un ruolo attivo sotto 

forma di diritto di informazione e consultazione, inserito tra i “Doveri delle parti” nell’art. 4, co. 3, 

all’interno del Capo II intitolato ai “Principi generali”. La procedura ivi prevista, molto contratta nei 

tempi, ha però natura residuale e suppletiva, in quanto applicabile alle imprese (che occupano 

complessivamente più di quindici dipendenti) ove non siano previste, dalla legge e dai contratti collettivi 

nazionali stipulati dai sindacati comparativamente più rappresentativi475, non meglio specificate “diverse 

procedure di informazione e consultazione”. Il nostro legislatore non si è invece avvalso della possibilità 

di una più piena partecipazione sindacale all’approvazione dei piani di partecipazione, consentita dall’art. 

13, § 2 della Direttiva, né delle numerose forme di partecipazione cui sopra si è fatto cenno. 

Il diritto di informazione e consultazione previsto dall’art. 4, co. 3 ha ad oggetto le “rilevanti 

determinazioni” assunte nell’ambito delle trattative della composizione negoziata e nella predisposizione 

del piano di uno strumento di regolazione, riguardanti “anche soltanto” l’organizzazione del lavoro o le 

modalità della prestazione incidenti su una pluralità di lavoratori. Per quanto scarna ed eccessivamente 

contratta temporalmente476, la portata della previsione non va sottovalutata, anzi appare essenziale per 

dotare di contenuto effettivo le previsioni sulla salvaguardia occupazionale nella misura del possibile 

(retro § 5.3).  

La collocazione tra i principi generali del Codice, l’ampio respiro delle previsioni della Direttiva 

Insolvency di cui costituisce attuazione477, la rilevanza complessiva dei lavoratori come parte interessata 

delle procedure di gestione e regolazione della crisi, specialmente nella prospettiva del risanamento, 

convergono nel senso di assegnare all’art. 4, co. 3 un significato sistematico non trascurabile. In 

particolare, sembra potersi attribuire alla natura suppletiva e residuale della disposizione un significato 

restrittivo, nel senso che l’inapplicabilità della procedura dell’art. 4, co. 3, dovrebbe essere limitata alle 

ipotesi in cui trovino attuazione procedure, di fonte legale o contrattuale collettiva, effettivamente in tutto 

analoghe nelle finalità. Orbene tale finalità non sembra possa esaurirsi nel tradizionale coinvolgimento 

sindacale già previsto dalle singole discipline di istituto per le quali, peraltro, già opera una 

procedimentalizzazione sindacale (trasferimento d’azienda, licenziamento, ecc.) secondo le regole 

ordinarie, espressamente salvaguardate e richiamate dal Codice478. Lo spirito del coinvolgimento 

sindacale come emerge dal Codice e dalla Direttiva è ben più ampio e si sostanzia in un diritto di 

partecipazione e informazione ad ampio raggio, attinente alle scelte strategiche e agli strumenti della 

regolazione della crisi per come impattano sul personale.  

Il significato della norma, letta alla luce della Direttiva che ne offre i necessari canoni interpretativi, 

sembra allora collocarsi sul piano del coinvolgimento sindacale rispetto alle scelte strategiche e di 

gestione della crisi e ai contenuti dei piani di risanamento, qualora sussista un’incidenza lavoristica di 

qualsiasi natura a carattere collettivo (pluralità di lavoratori)479. La rilevanza deve essere apprezzata non 

tanto in relazione alla vastità degli effetti (il numero dei lavoratori interessati), quanto in funzione della 

gravità dell’incidenza sulle condizioni di lavoro o sulla continuità occupazionale, anche di un numero 

limitato di lavoratori.  

Sembra ragionevole ritenere, inoltre, che l’inapplicabilità dell’art. 4, co. 3 per assorbimento in altre 

analoghe procedure, debba essere confinato ai casi in cui sussistano procedure del tutto analoghe nella 

finalità, essenzialmente di fonte collettiva, aventi ad oggetto una partecipazione sindacale a tutto tondo 

sulle complessive scelte riferite alle misure di gestione della crisi, ipotesi in realtà da ritenere piuttosto 

residuale. Al contrario un’interpretazione che tendesse ad assorbire la portata dell’art. 4, co. 3 nelle 

 
475 Il rinvio è ai contratti collettivi di cui all’art. 2, co. 1, lett. g, d. lgs. 25/2007, cioè al “contratto collettivo di lavoro stipulato tra le 

organizzazioni datoriali e sindacali comparativamente più rappresentative sul piano nazionale”. 
476 Garofalo D. 2023, 12. 
477 Topo A. 2023, 286 ss. 
478 L’art. 191 c.c.i. rinvia all’art. 47 l. 428/1990 per tutti i casi di trasferimento disposto nell’ambito degli strumenti di regolazione della crisi 

e dell’insolvenza o della liquidazione giudiziale o controllata, in presenza dei relativi presupposti.  
479 Ritiene invece insufficiente la previsione legislativa e auspica l’autonoma attivazione di tavoli di confronto sindacale: Cordella C. 2024, 

143 ss. Si v. anche Alvino I. 2019, 440 ss.; Id. 2022, 486 ss. in merito alla auspicata partecipazione sindacale alla predisposizione degli 

assetti adeguati. 
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discipline già previste dall’art. 47 l. 428/1990 o dalla l. 223/1991480, svuoterebbe sostanzialmente di 

significato la norma del Codice, sconfessandone la valenza generale e di principio, nella regolazione 

della crisi e dell’insolvenza.  

Come detto la norma punta ad un coinvolgimento sindacale volto all’acquisizione di informazioni 

complessive sulle misure e sulle scelte significative assunte nella specifica procedura di composizione 

negoziata e di regolazione della crisi intrapresa dal debitore, concorrendo a delineare il dovere di lealtà 

informativa e il principio di trasparenza che incombe sul debitore nella gestione delle procedure481, anche 

in via anticipata rispetto all’assunzione delle determinazioni482. Per questo motivo tale procedura, da un 

lato si distingue dai generali doveri periodici di informazione e consultazione sindacale e di carattere 

prospettico sull’andamento aziendale o sulle decisioni strategiche, normalmente previsti dalla 

contrattazione collettiva. Dall’altro lato, non sembra pensata per affermare un onere di 

procedimentalizzazione delle singole scelte datoriali di gestione del personale interessato (licenziamento, 

trasferimento, integrazione salariale, ecc.), per le quali operano, come già detto, senza deroghe di sorta 

le rispettive discipline di istituto, quanto piuttosto per fornire al sindacato una visione delle complessive 

misure adottate nei quadri di ristrutturazione e delle connesse ricadute generali delle strategie di 

risanamento. Tanto è vero che il diritto di informazione e consultazione si applica anche nel caso di 

decisioni ad incidenza limitata, seppure a valenza collettiva, come le modifiche di orario o di 

organizzazione del lavoro, ovvero nel caso di modifiche ai trattamenti retributivi, ricorso a piani di 

incentivazione all’esodo, ecc. Rispetto alle procedure di coinvolgimento sindacale per i singoli istituti 

attivati, l’informativa di cui all’art. 4, co. 3, rappresenta allora una innovativa forma di 

procedimentalizzazione del potere di gestione della crisi, sintonico al principio generale di trasparenza483 

che percorre il Codice e vincola tutte le parti interessate anche in base al dovere di buona fede e 

correttezza e di leale collaborazione che lo stesso art. 4 prevede ai co. 1 e 4.  

Ciò spiega anche le modalità del coinvolgimento sindacale, improntate alla celerità del confronto484 

e all’informazione successiva all’assunzione delle determinazioni, elementi che rendono evidente come 

l’obiettivo sia quello di condividere con le rappresentanze un quadro informativo sufficientemente 

completo e trasparente senza intralciare le trattative485, in un contesto dove la tempestività delle decisioni 

è essenziale, in quanto ritardi o temporeggiamenti possono determinare un veloce decadimento del valore 

dell’impresa in crisi, con danno per gli stessi lavoratori. Certamente sarebbe stato utile un maggior 

coordinamento tra la procedura sindacale del Codice e le discipline specifiche di istituto486, per non creare 

incertezze e moltiplicazioni di adempimenti in situazioni già caratterizzate da complessità487, ma come 

già detto queste ultime si collocano su un piano diverso, sia temporalmente, sia funzionalmente. 

Riguardo al coordinamento con procedure analoghe nelle finalità previste dal contratto collettivo, 

non può che guardarsi alle singole disposizioni e alla loro finalità. Per quanto riguarda l’art. 9 del CCNL 

metalmeccanico488 diversi elementi possono deporre nel senso dell’assorbimento, per le aziende 

rientranti nel campo di applicazione della clausola collettiva (con oltre cinquanta dipendenti), visto 

l’ampio raggio delle sue previsioni. La dottrina ha espresso diverse perplessità in merito, sia per i 

precedenti giurisprudenziali che hanno negato tale assorbimento rispetto alle procedure di cui all’art. 

 
480 Nel senso di valorizzare la diversità e conseguente non assorbimento delle procedure ex art. 4, co. 3 c.c.i. e l. 223/1991 Cordella C. 2024, 

128 ss.; anche Renzi S. 2025, 72 ss. dubita dell’assorbimento.  
481 Di Marzio F. 2023, 169; Aprile F. 2024, 5 ss. che richiama in proposito per la composizione negoziata gli artt. 12, co. 2 e 17, co. 5.  
482 Topo A. 2023, 289 che ravvisa la funzione della norma nel consentire al sindacato di “comunicare le preoccupazioni sulla situazione 

dell’impresa e sulla necessità di prendere in considerazione meccanismi di ristrutturazione, informazioni sulle procedure che potrebbero 

incidere sui diritti dei lavoratori, compresi quelli pensionistici, e sull’occupazione, e sui piani di ristrutturazione prima che siano presentati 

per l’adozione o l’omologa”. 
483 In generale sull’efficacia della trasparenza come tecnica di controllo sindacale dei poteri e prerogative imprenditoriali nel licenziamento 

Gambacciani M. 2017, 93 ss. 
484 Entro tre giorni dal ricevimento dell’informativa le rappresentanze possono chiedere l’incontro e la consultazione deve avvenire nei 

successivi cinque giorni, la procedura si intende esaurita nei dieci giorni successivi, salva diversa intesa delle parti. 
485 Non sembra necessario attendere il deposito del piano concordatario, in tal senso invece Renzi S. 2024, 72. 
486 In tal senso Cordella C. 2024, 128 ss.; Renzi R. 2025, 72 ss. 
487 Basti soltanto accennare ai problemi applicativi posti dall’art. 9 del CCNL del settore metalmeccanico, su cui si rinvia a Alvino I. 2022, 

488 ss.  
488 Alvino I., Imberti L., Maresca M., Moia S., Pero L. 2022; Alvino I. 2022. 
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223/1991 e della l. 234/2021 sulle c.d. delocalizzazioni489, sia per la diversa conformazione 

dell’informativa sindacale ivi prevista rispetto a quella disciplinata dal Codice490. Chiaro è che la 

soluzione interpretativa dipende da come si intende la portata della partecipazione sindacale affermata 

dall’art. 4, co. 3 e il grado di coinvolgimento nelle scelte strategiche ristrutturative, ma soprattutto dal 

tipo di gravità e articolazione del programma di risanamento. A seconda dei casi concreti non è affatto 

escluso che possa ritenersi esaustiva a questo scopo l’attivazione del presidio informativo di cui all’art. 

9 e, in questo, assorbito l’adempimento di cui all’art. 4, co. 3; beninteso, comunque, soltanto per le 

aziende con oltre cinquanta addetti, visto che l’art. 4, co. 3 riguarda le imprese con oltre quindici 

dipendenti. Sarà affidato anche al buon senso delle parti491 adempiere contemporaneamente ai plurimi 

obblighi di procedimentalizzazione che trovano fonte nella legge e nel contratto collettivo, evitando per 

quanto possibile che la forma prevalga sulla sostanza. 

Conclusivamente lo scopo dell’art. 4, co. 3 è quello di dare voice al sindacato in un campo che è di 

esclusiva competenza degli amministratori, altamente regolato e funzionalizzato al perseguimento di fini 

indicati dal legislatore, rispetto ai quali sorgono responsabilità verso i soci e verso i creditori. Sarebbe 

eccessivo ipotizzare che il potere decisorio e gestionale degli amministratori possa essere concretamente 

vincolato dal veto sindacale. Ma il coinvolgimento preventivo492 è fondamentale per rappresentare 

interessi e permettere di ponderare l’equilibrata distribuzione dei sacrifici tra le diverse parti interessate, 

specialmente quando si prevede un sacrificio occupazionale o di altra natura. Nella prassi delle relazioni 

sindacali il coinvolgimento è indispensabile viatico del buon esito delle trattative per la cessione 

dell’azienda o di suoi rami e della continuità indiretta. Il ruolo del commissario nel concordato preventivo 

può fungere da mediatore delle istanze contrapposte e facilitare il dialogo anche con le terze parti 

eventualmente interessate a fare proposte di acquisizione dell’impresa o di sue parti493.  

La previsione dell’art. 4, co. 3 merita di essere valorizzata non soltanto nella pratica operativa, ma 

anche nell’interpretazione, soprattutto a fronte della scarsità di ulteriori riferimenti nel Codice al ruolo 

delle rappresentanze sindacali e alle scarne disposizioni a cui oggi è affidato il bilanciamento tra istanze 

dei lavoratori e altri interessi implicati nella crisi. Un silenzio poco comprensibile, visto il ruolo centrale 

del risanamento e della salvaguardia occupazionale nell’impostazione generale del Codice.  

Un interesse collettivo dei lavoratori nei piani di risanamento d’altro canto è espressamente 

riconosciuto dall’art. 53, co. 5bis, in sede di reclamo contro la sentenza di omologazione del concordato 

preventivo in continuità, proposto dal singolo (creditore) che si ritenga pregiudicato. Spetta al giudice 

qui, non tanto valutare l’interesse collettivo dei lavoratori, la cui sussistenza si dà per presupposta, (invero 

la disposizione parla di “interesse generale dei creditori e dei lavoratori”), quanto preservare tale interesse 

collettivo da perturbazioni che potrebbero derivare da spinte meramente individuali. Tanto che - a fronte 

di un pregiudizio subito del singolo creditore o terzo interessato – è previsto un ristoro per equivalente 

(una sorta di indennizzo del danno dovuto per legge), senza che vengano intaccate le scelte complessive 

e l’equilibrio degli interessi che hanno trovato composizione nel concordato e raccolto il consenso dei 

creditori aventi diritto al voto.  La norma è indicativa del fatto che un interesse collettivo dei lavoratori 

sussiste ed è tenuto distinto da interessi meramente individuali. È un interesse riferito all’assetto 

complessivamente trovato con la proposta di concordato sottoposta ad omologazione.  

A ben vedere l’art. 4, co. 3 assolve ad una funzione analoga a quella assolta dall’art. 120bis, co. 3 a 

favore dei soci. Quest’ultima norma prevede che gli amministratori siano tenuti ad informare i soci 

“dell’avvenuta decisione di accedere a uno strumento di regolazione della crisi e dell’insolvenza e a 

riferire periodicamente del suo andamento”. La ratio dell’art. 120bis è quella di colmare il deficit 

informativo dei soci che deriva dalla traslazione dei poteri in capo agli amministratori. Ad un fine analogo 

 
489 Cfr. nt. 179. 
490 Con sfumature diverse Renzi S. 2025, 72 ss.; Cordella C. 2024, 121 ss. con ampi richiami alla dottrina e alla giurisprudenza. 
491 Considerazioni interessanti in tal senso in Aprile F. 2024, 7 ss.  
492 Sulla natura preventiva dell’informativa Alvino I. 2022, 490; Aprile F. 2022b, 11-12; Id. 2024, 5 ss. 
493 Bellè R., Riva A. 2023, 154 ss. 
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può dirsi orientata l’informativa di cui all’art. 4, co. 3, attesa la situazione di spiccata asimmetria 

informativa che caratterizza i lavoratori nel contesto della crisi494.  

A rafforzare l’obbligo di informazione concorre il dovere generale di leale collaborazione di cui art. 

4, co. 5, incombente su tutti i soggetti interessati alla regolazione della crisi, incluse le rappresentanze 

dei lavoratori. Nella stessa direzione va l’art. 16, co. 4 che, nella composizione negoziata, richiede 

all’imprenditore di “rappresentare in modo completo e trasparente” la propria situazione a tutti i soggetti 

interessati (ma si v. anche gli artt. 12, co. 2 e 17, co. 5); nonché l’art. 22, co.1, lett. d) che prevede 

l’autorizzazione del tribunale al trasferimento d’azienda senza gli effetti dell’art. 2560 c.c. “tenuto conto 

delle istanze delle parti interessate al fine di tutelare gli interessi coinvolti”.  

Un coinvolgimento sindacale può essere attivato anche con iniziativa autonoma dal tribunale in sede 

di valutazione della domanda di concordato preventivo, potendo esso assumere informazioni anche da 

terzi interessati sul contenuto del piano allegato alla domanda (art. 46, co. 2)495. Poiché le informazioni 

assunte dal tribunale in questa fase sono necessarie al giudizio di ammissibilità della domanda e, in 

particolare, alla verifica della fattibilità del piano e alla conservazione dei valori aziendali (art. 46, co.1), 

è ragionevole che il tribunale possa assumere informazioni anche dalle organizzazioni sindacali qualora 

non adeguatamente coinvolte nella fase delle trattative e della predisposizione del piano.  

Il coinvolgimento sindacale si spiega anche in ragione della pari ordinazione dei due obiettivi del 

risanamento: la continuità aziendale e la soddisfazione dei creditori. Come già detto, non c’è dubbio che 

ai fini dell’apprezzamento complessivo del valore della continuazione si debba tenere nel debito conto 

la componente lavorativa e la prosecuzione dei rapporti di lavoro496, anche soltanto al fine di escluderne 

la praticabilità. A ragione di ciò il piano di concordato deve contenere informazioni complete riguardo ai 

profili sindacali e del lavoro, a favore dei soggetti interessati, anche degli stessi creditori, in modo da 

metterli nella condizione di assumere una decisione e deliberazione informata sulla proposta. Potrebbe 

non essere indifferente per i creditori e per i soci sapere se la ristrutturazione viene realizzata con sacrifico 

occupazionale ed in quale misura. L’art. 87 (applicabile al concordato preventivo ma anche, per rinvio, 

al piano di ristrutturazione omologato) include in effetti, tra i contenuti obbligatori del piano, 

l’indicazione: “della posizione dei lavoratori”, della “strategia di intervento”; delle “modalità di 

informazione e consultazione sindacale” e degli “effetti della ristrutturazione sui rapporti di lavoro, sulla 

loro organizzazione o sulle modalità di svolgimento delle prestazioni”; dei “costi necessari per assicurare 

il rispetto della normativa in materia di sicurezza sul lavoro e di tutela dell’ambiente”. Ciò significa che 

sussiste in capo al debitore un obbligo di rappresentazione completa nell’ambito del piano riguardo le 

vicende - estintive, circolatorie, modificative - che interessano i lavoratori nella soluzione concordataria 

proposta. Ciò in quanto anche tali profili potrebbero rivestire un peso nella valutazione delle proposte 

concorrenti. 

La possibilità di accedere ad una visione complessiva delle opzioni e delle scelte di regolazione della 

crisi, se è importante per i creditori, lo è ancor di più per le oo.ss. in quanto soggetto naturalmente 

deputato a farsi interprete dell’interesse collettivo dei lavoratori. Un interesse che si contende il campo 

con quello dei soci, da un lato, e con quello dei creditori, dall’altro lato, senza poter contare su tutele 

scontate, oltre quelle direttamente assicurate dal legislatore di tutela del credito retributivo maturato e del 

trattamento di fine rapporto. Uno spazio negoziale che, se in passato sin dal 2005 era agibile per il 

debitore come possibilità, oggi deve necessariamente essere sfruttato mediante l’attivazione precoce del 

debitore al sorgere dei primi segnali di crisi, ai sensi del combinato disposto dell’art. 2086 c.c. e art. 3, 

 
494 L’Italia non si è avvalsa della possibilità prevista dalla Direttiva di riconoscere ai rappresentanti dei lavoratori la possibilità di avviare la 

ristrutturazione. Spetta agli amministratori attivarsi, con connesse responsabilità civili e penali in caso di inerzia, che potrebbe emergere 

con particolare evidenza a fronte di eventuali sollecitazioni in tal senso da parte dei creditori o dai rappresentanti dei lavoratori: Stanghellini 

L. 2022, 12. 
495 Fabiani M., Leuzzi s. 2024 
496 Trib. Milano 12 agosto 2023, in Fall. 2024, 95 con nota di Spiotta M. Il Tribunale valorizza il coinvolgimento necessario delle oo.ss. in 

un trasferimento d’azienda nell’ambito della composizione negoziata “in quanto il trasferimento di una azienda in esercizio impinge nello 

“statuto sostanziale” dei singoli dipendenti, pur restando fermo l’art. 2112 del codice civile. Ciò in conformità al considerando n. 23 della 

direttiva UE n. 1023/2019 che prevede la necessità di assicurare che i rappresentanti dei lavoratori possano accedere a informazioni 

pertinenti e aggiornate sulla disponibilità di strumenti di “allerta precoce” e dovrebbe essere possibile per essi prestare sostegno ai lavoratori 

nella valutazione della situazione economica del debitore”. 
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co. 2, c.c.i, dando preferenza a soluzioni negoziali e conservative dell’impresa. Un adeguato 

coinvolgimento delle rappresentanze sindacali in queste vicende dell’impresa appare allora un esito 

naturale dell’evoluzione dell’impostazione dell’intero sistema regolativo della crisi, tanto più in ragione 

dell’arretramento dell’intervento pubblico e della necessità di ritrovare all’interno degli strumenti 

negoziali di regolazione della crisi e dell’insolvenza le nuove vie per realizzare il bilanciamento, non più 

soltanto degli interessi del debitore e dei creditori come in passato, ma più in generale la migliore sintesi 

tra interessi del debitore, dei creditori, dei lavoratori e dei soci, come vuole la Direttiva europea. 

In presenza della violazione degli obblighi di informazione e consultazione sindacale si tratta di 

comprendere l’eventuale interferenza della repressione della condotta antisindacale ex art. 28 l. 300/1970 

con la relativa stabilità delle operazioni di trasformazione, fusione o scissione della società debitrice 

perseguita dal Codice. L’art. 116 c.c.i. prevede la possibilità per i creditori di contestare la validità di tali 

operazioni soltanto con l’opposizione all’omologazione. L’esigenza cui risponde la norma, di regolare i 

rapporti tra diritto societario e diritto concorsuale, tale da comportare espressamente la stabilità degli 

effetti delle operazioni straordinarie in caso di annullamento e risoluzione del concordato497, salvo il 

risarcimento del danno, deve essere tenuta in debita considerazione laddove il giudice del lavoro dovesse 

accertare una condotta antisindacale con riferimento alla vicenda traslativa. È da escludere che il decreto 

di rimozione degli effetti possa spingersi ad invalidare o sospendere l’operazione societaria, ma non si 

può escludere che le oo.ss., in quanto parte interessata, possano avvalersi della facoltà di proporre 

opposizione al decreto di omologazione ai sensi dell’art. 48, sollevando un’eccezione che riguardi il 

procedimento, in ipotesi rilevabile anche d’ufficio498. Si tratterebbe di un’azione parallela, rispetto a 

quella dell’art. 28 l. 300/70, in sede civile, dall’esito incerto e governata dalle regole del Codice. Si 

potrebbe ipotizzare anche un ordine del giudice del lavoro di carattere riparativo della situazione lesa nei 

termini di rinnovazione delle procedure sindacali non espletate o non correttamente espletate. La 

conseguenza dell’accertamento dell’antisindacalità potrebbe allora influire sugli atti conseguenza 

dell’atto societario presupposto, quindi il singolo licenziamento o il singolo trasferimento499, più che - 

sussistendone i presupposti di legge - sulle scelte del debitore in ordine alle misure da adottare e alle 

strade da perseguire500. 

L’effettiva partecipazione sindacale alla gestione della crisi dell’impresa in realtà esorbita dagli 

angusti spazi individuati dal Codice, né si esaurisce nelle procedure di informazione e consultazione 

sindacale previste dalle singole discipline dettate per il licenziamento collettivo, il trasferimento 

d’azienda o l’accesso ai singoli ammortizzatori sociali. Esiste una realtà di relazioni collettive che 

vengono attivate parallelamente o anticipatamente rispetto alle procedure regolate dal Codice che, 

potremmo dire, fa parte del DNA del diritto del lavoro, al di là di espresse prescrizioni legali. Relazioni 

che non sempre sono formalizzate, ma configurano una forma eterogenea di gestione sindacale della 

crisi, parallela e a volte atipica, in quanto espressione dell’autonomia privata individuale e collettiva 

indipendentemente da specifiche previsioni di legge.  

Una parte di queste relazioni viene avviata su impulso dei soggetti terzi interessati a rilevare l’impresa 

in crisi o acquisirne rami, i quali si attivano autonomamente riconoscendo di fatto nel sindacato un 

interlocutore qualificato ed indispensabile,  non soltanto per comprendere le effettive criticità attuali e 

potenziali che riguardano il personale interessato dalla crisi, ma anche per addivenire a soluzioni 

concordate a livello individuale o collettivo finalizzate a contenere le future conflittualità. Non è 

infrequente così che tali interlocuzioni sindacali preparino il campo ad accordi individuali, da 

raggiungere in sede protetta, eventualmente trilaterali con l’intervento del debitore e (anche economico) 

dell’acquirente, mediante i quali è possibile contemplare esodi incentivati o transazioni sui debiti 

 
497 Pagni I., Fabiani M. 2022, 16 ss. 
498 Fabiani M., Leuzzi S. 2024, 5 ss. e sulla distinzione delle eccezioni di rito dalle eccezioni di merito, 8 ss. 
499 In tal senso Cordella C. 2024, 137 ss. che aggiunge la possibilità di configurare un rimedio inibitorio pro-futuro o risarcitorio che 

determinerebbe la “revoca” degli atti datoriali successivi. 
500 Per un’interpretazione rigorosa degli effetti invalidanti del mancato adempimento degli obblighi di informazione che si produrrebbero 

sull’atto, adottato in mancanza di corretto adempimento della procedura, di cui è destinatario il singolo lavoratore v. però Alvino I. 2022, 

493 sul presupposto che la procedura mira a soddisfare un interesse non soltanto collettivo ma anche individuale. 
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pregressi, oppure varie forme di rideterminazione delle condizioni contrattuali501. L’introduzione, nel 

corpo dell’art. 47, l. 428/1990 ad opera del Codice, del co. 1bis che prevede la possibilità dell’informativa 

sindacale da parte dei terzi interessati a proporre offerta di acquisto dell’azienda o proposta di concordato 

preventivo concorrente con quella dell’imprenditore, recepisce in norma di legge queste prassi già diffuse 

per incanalarle lungo percorsi regolati. È questa la sede naturale di negoziazione e valutazione delle 

opportunità di mantenimento occupazionale502. Fattore, questo, che potrebbe determinare la prevalenza 

di una proposta concordataria rispetto ad un’altra, anche se un simile criterio preferenziale non è 

attualmente formalizzato nella legge. Va ricordato che la Direttiva 2026/799 (Pre-pack) introduce 

espressamente l’obbligo per gli Stati membri di stabilire i criteri per selezionare la migliore offerta tra 

più concorrenti nella procedura di prepack e, tra questi criteri, è possibile includere il mantenimento 

dell’occupazione (art. 33). 

Una seconda forma di coinvolgimento sindacale nella gestione delle crisi, oltre i confini del Codice, 

avviene nella peculiare forma del confronto sindacale in sede istituzionale. A seconda della rilevanza 

locale o nazionale della vicenda, i tavoli di crisi si attivano a livello regionale o Ministeriale, più spesso 

presso il Ministero dello sviluppo economico o del Made in Italy, che non presso il Ministero del lavoro, 

per l’ovvia ragione che si privilegiano sedi che hanno competenza in materia di impresa, ma anche le 

risorse necessarie a favorire eventualmente il raggiungimento di soluzioni concordate. La sede 

istituzionale a volte fa da facilitatore di intese strategiche e di programmazione industriale in situazioni 

critiche favorendo l’assunzione di impegni reciproci delle parti coinvolte, altre volte invece innesca 

effetti perversi, di rallentamento delle trattative503, quasi che la sede ibrida sindacale-istituzionale 

comportasse un appannamento o una inerzia nell’agire le rispettive responsabilità e prerogative, in attesa 

delle mosse dell’altra parte. Altre volte, invece, l’intervento di un soggetto terzo, come ad esempio il 

Prefetto, quando sussistono problemi di ordine pubblico, può facilitare il dialogo tra le parti.  

I tavoli regionali sono diventati una sede quasi naturale di gestione delle crisi aventi rilevanti impatti 

sociali a livello territoriale anche a causa della persistente proroga degli ammortizzatori sociali in via 

“eccezionale” previsti dal Decreto Genova (art. 44, d.l. 109/2018, conv. in l. 130/2018) e dalle sue 

successive proroghe, confermate dalla legge di bilancio per il 2026 con il rifinanziamento della c.d. Cassa 

Morandi (v. retro § 2.1.4) che rappresentano oggigiorno il canale prevalente di ammortizzazione sociale 

per le imprese in aree di crisi industriale complessa e coinvolte dalle procedure concorsuali per cessazioni 

di attività. Le risorse sono ripartite a livello regionale e rimesse, quindi, alla gestione in sede istituzionale 

territoriale. Per le imprese di interesse strategico nazionale invece le risorse vengono gestite direttamente 

dal Ministero del lavoro504. Attraverso queste forme di finanziamento si è ritornati a un meccanismo, 

ampiamente noto e diffuso nella stagione degli ammortizzatori in deroga, di gestione condivisa 

istituzionale-sindacale delle vertenze che hanno importanti ricadute occupazionali, spesso riservate alle 

realtà produttive di medio-grandi dimensioni.  

Guardando invece alla partecipazione sindacale regolata dalla stessa autonomia collettiva, v’è da 

notare che la legge la l. 76/2025 nulla dice specificamente in merito alle forme di partecipazione sindacale 

relative a fenomeni di ristrutturazione, crisi o riorganizzazione. Le quattro forme di partecipazione 

contemplate (gestionale, economico-finanziaria, organizzativa e consultiva) lasciano aperte molte strade, 

soltanto indirettamente preludono ad un coinvolgimento efficace dei rappresentanti sindacali 

nell’assunzione di decisioni strategiche sui piani industriali, in particolare tramite la presenza nel 

consiglio di sorveglianza che ha tra le proprie attribuzioni, secondo le previsioni statutarie, anche quella 

di deliberare in ordine alle operazioni strategiche e ai piani industriali e finanziari della società predisposti 

dal consiglio di gestione (art. 3 l. 76/2025 e art. 2409terdecies, lett. f-bis c.c.). Esiste però una vasta 

tipologia di accordi sindacali che vedono il coinvolgimento sindacale in programmi di ristrutturazione 

 
501 Bellè R., Riva. A. 2023, 156-157. 
502Bellè R., Riva A. 2023, 155; Cester C. 2023, 34. 
503 Valente L. 2017; Gambacciani M. 2017, 119 ss. 
504 Art. 42 d.l. 75/2023 e successivamente oggetto di continue proroghe, l’ultima delle quali è disposta dalla legge di bilancio per il 2026 

(art. 1, co. 171). Si tratta dell’ammortizzare in deroga agli artt. 4 e 22 d. lgs. 148/2015, per le imprese considerate di interesse strategico 

economico nazionale, che occupano almeno mille lavoratori dipendenti, impegnate in complessi processi di riorganizzazione aziendale con 

l’obiettivo di salvaguardare sia i livelli occupazionali sia il patrimonio di competenze dell’impresa interessata. 
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strategica delle imprese con le connesse ricadute occupazionali, anche con progettualità condivise di 

utilizzo di strumenti di politica attiva del lavoro, piani formativi e programmi di supporto 

all’outplacement e alla ricollocazione. Il ventaglio degli strumenti attivabili è ormai molto ampio, 

ancorché largamente disorganico.  

È proprio sul versante delle politiche attive, pubbliche e private, che sono da ricercare oggi le strategie 

e le risorse a sostegno della prevenzione, prima ancora che della gestione delle crisi d’impresa. A distanza 

siderale dai sistemi di cooptazione dell’intervento pubblico in funzione di sostegno del reddito dei 

lavoratori colpiti dalla crisi che ha connotato una lunga e definitamente tramontata stagione del diritto 

del lavoro, la sfida per il sindacato oggi è strategica per rimettere al centro del diritto della crisi il tema 

delle tutele del lavoro. Si gioca in un panorama privo di posizioni di potere precostituite dal legislatore, 

su tavoli e terreni che sarebbe troppo riduttivo contenere nel perimetro delle vicende regolate dal Codice 

della crisi. 

 

 

6. Riflessioni conclusive 

Ripromettendomi di svolgere le conclusioni soltanto a valle di un doveroso momento di confronto e 

dibattito sulle proposte ricostruttive avanzate nel presente lavoro, mi limito di seguito a riprendere 

qualche minimale filo conduttore del ragionamento svolto. 

La materia della crisi di impresa per il giuslavorista ha una storia e un respiro ben più ampio di quello 

oggi racchiuso nel Codice della crisi, percorre le stagioni storiche del diritto del lavoro; rappresenta il 

punto di massima emersione del conflitto industriale, del conflitto sociale e della tensione dialettica tra 

capitale e lavoro; costituisce il terreno di incontro tra politiche pubbliche e scelte dei privati; segna in 

controluce l’avvicendarsi delle epoche storiche della legislazione di sostegno all’impresa e al sindacato. 

Parlare di lavoro e di crisi di impresa significa abbracciare tutte le dimensioni della nostra materia, quella 

del rapporto di lavoro, delle relazioni collettive e della sicurezza sociale e comporta il confrontarsi con i 

valori assiologici e i principi di base del diritto del lavoro.  

Nel perimetro tendenzialmente sconfinato del tema, si è scelto, dal punto di vista metodologico, di 

impostare la ricerca concentrando l’attenzione soprattutto sui fenomeni di crisi di impresa regolati dal 

Codice della crisi, a costo di incorrere in critiche di parzialità della prospettiva. È ben chiaro, e lo si è 

messo in evidenza, che le nozioni, i significati e le dimensioni della crisi per il diritto del lavoro siano 

ben più ampie, dal punto di vista fenomenologico, lessicale e regolativo, rispetto a quelle disciplinate dal 

Codice, e tali rimangono. Quella del Codice della crisi è parsa tuttavia una strada feconda di 

approfondimento, indubbiamente sfidante e complessa, ma meritevole di essere perseguita per diverse 

ragioni che si reputano di interesse per la comunità dei giuslavoristi: per l’indubbia novità a complessità 

della moderna disciplina della crisi e per l’avvertita esigenza di una sistematizzazione in chiave 

lavoristica di ampio respiro, in un campo ancora presidiato prevalentemente dagli studiosi del diritto 

commerciale. Ma, più di tutto, per il contributo che la disciplina della crisi è in grado di fornire alla 

conoscenza dell’impresa moderna. L’impresa, al di là e oltre la figura dell’imprenditore quale parte del 

rapporto di lavoro, merita di essere esplorata più di quanto non abbia fatto sinora la dottrina lavoristica. 

Il tema della crisi d’impresa ha permesso di andare al fondo dell’agire di impresa come soggetto 

economico-sociale e come organismo dotato di un proprio statuto giuridico ormai molto avanzato, che si 

misura con un fascio di attese e interessi di shareholders e stakeholders non semplici da trattare 

isolatamente.   

Ulteriori ragioni hanno convinto della opportunità di questa scelta metodologica, confermate dai 

primi esiti dell’indagine. In primo luogo, la vocazione pervasiva del diritto della crisi, che ormai regola 

precocemente diverse fasi della vita dell’impresa che si appalesano ben prima dell’accertamento di uno 

stato di insolvenza conclamato, e richiedono comportamenti attivi dell’impresa e degli organi sociali 

all’insorgenza dei primi segnali di squilibrio economico finanziario. Ciò implica che il diritto della crisi 

tende ad occupare progressivamente spazi sempre più ampi, con l’anticipazione del momento di 

emersione formale della crisi e della doverosa pronta attivazione dei diversi organi societari in tal senso. 

Tale anticipazione, oltre a spiegare il corretto significato da attribuire agli assetti adeguati dell’art. 2086 
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c.c., di cui è stata fornita una lettura funzionale al buon governo dell’impresa senza tracimazioni sul piano 

dell’esercizio dei poteri datoriali, incanala precocemente la gestione dei rapporti di lavoro all’interno di 

procedure negoziali preconcorsuali e concorsuali, seppure negoziali, con le quali il giuslavorista deve 

prendere confidenza, poiché dominate da una tendenziale preminenza valoriale degli interessi dei 

creditori, rispetto ai quali anche nel rinnovato quadro del Codice della crisi, gli interessi dei lavoratori 

fanno fatica ad affermarsi.   

Ciò che prima poteva essere governato con gli strumenti tipici dell’autonomia privata individuale e 

collettiva nel rapporto dialettico tra impesa e lavoratori e con il supporto taumaturgico degli 

ammortizzatori sociali, deve oggi inserirsi all’interno di una cornice regolata principalmente dal diritto 

commerciale, ancora poco dialogante con il diritto del lavoro, fortemente orientato alla tutela degli 

interessi dei creditori dell’impresa, quindi di soggetti estranei all’orizzonte e all’humus concettuale 

proprio dei giuslavoristi. A ciò si aggiunge un sistema di ammortizzatori sociali molto meno generoso 

del passato, oltre che meno programmabile, cosa che lascia sguarniti il debitore, gli organi delle 

procedure e le stesse rappresentanze sindacali di strumenti efficaci per contenere i contraccolpi sociali 

delle scelte compiute e per trattenere il personale, specialmente le professionalità chiave che rischiano di 

andare disperse a causa di dimissioni volontarie.  

L’anticipazione delle regolazione della crisi rispetto al fenomeno dell’insolvenza e la complessiva 

attrazione dell’ordinamento verso procedure conservative e risanative anziché liquidatorie portano a 

guardare a queste vicende dell’impresa non più come fenomeni patologici o estremi, ma come vicende 

più comuni nella vita delle organizzazioni produttive, indipendentemente dalle loro dimensioni. La 

necessità di confrontarsi con un plesso normativo molto distante diventa allora un’esigenza comune a 

tutti gli studiosi del diritto del lavoro e non soltanto di pochi specialisti e addetti ai lavori. 

La prospettiva del Codice e dei suoi ascendenti eurounitari ha aiutato ad inquadrare meglio il valore 

sociale ed economico dell’impresa nell’attuale quadro giuridico, come espressione del bilanciamento non 

soltanto dei valori costituzionali di tutela del lavoro e dell’impresa in senso ampio (a ricevere tutela è 

l’intrapresa economica, la libertà delle scelte economiche, l’impresa in senso oggettivo e soggettivo, le 

imprese connesse nella filiera), ma anche di altri valori non subordinati a questi, come quello del 

risparmio e della proprietà, meritevoli di particolare attenzione in considerazione della progressiva 

finanziarizzazione dell’economia e del ricorso da parte delle imprese all’indebitamento nel mercato 

finanziario, da cui deriva una diffusione del rischio di impresa e la sua traslazione verso i creditori e i 

fornitori di capitale di debito.  

Nell’approfondimento della materia si è ritenuto necessario, anzi indispensabile, tentare di entrare in 

dialogo con la dottrina commercialistica  - con tutte le difficoltà e gli ovvi limiti  di questa prospettiva - 

che rappresenta il terreno storico ed elettivo dell’approfondimento della crisi, nella convinzione che a 

tale dottrina non possa essere lasciato il primato ricostruttivo della ratio complessiva di un apparato 

regolativo che, nelle sua fondamenta, include ormai stabilmente anche la tutela del lavoro, non soltanto 

sotto forma di credito retributivo, ma anche come interesse alla continuità occupazionale. Avvicinarsi, 

benché in modo parziale, alle categorie logiche delle nuove procedure e dell’attuale sistema di garanzia 

patrimoniale del credito, ha rappresentato una chiave di lettura molto feconda per individuare gli spazi e 

i limiti attuali della tutela del lavoro nella crisi di impresa. Ma anche per rendersi conto, aprendo la 

prospettiva a nuove contaminazioni, che l’impetuosa evoluzione vissuta dal diritto societario e dal diritto 

della crisi negli ultimi vent’anni, riflette una concezione del tutto rinnovata dell’impresa, che richiede 

l’aggiornamento delle visioni e della stessa concettualizzazione della figura del datore di lavoro, un pò 

vetusta diffusa nel dibattito giuslavoristico.   

Una impresa che, oltre ad essere datore di lavoro e parte di un contratto di scambio, rileva 

giuridicamente come entità oggettiva il cui valore è apprezzato dall’ordinamento interno ed europeo in 

una dimensione sempre meno soggettivamente legata alla figura del capo dell’impresa, cioè 

dell’imprenditore/datore di lavoro (come emblematicamente simboleggiato dalla scomparsa dello stesso 

termine “gerarchia” nella rubrica dell’art. 2086 c.c.). La prospettiva oggettiva dell’impresa, come bene 

giuridico indipendente da chi ne assume pro tempore la conduzione e la proprietà, dà sostanza al valore 

costituzionale attuale, economico e sociale, da riconoscere all’art. 41, come centro di innervamento di 
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una pluralità di interessi a copertura costituzionale, non sono soltanto quelli del profitto e della 

remunerazione del capitale investito, ma anche quelli di cui sono portatori, i soci, i risparmiatori, i 

creditori, i lavoratori, la filiera produttiva e la collettività nel suo complesso. Da qui la tensione, quasi 

polarizzante, nel diritto UE e in quello interno, a preservare l’impresa in senso oggettivo, a favorirne la 

continuità e la permanenza in equilibrio nel mercato concorrenziale. Il risanamento rappresenta per 

questo motivo la strada preferita di superamento della crisi, capace di proteggere l’impresa nel suo valore 

oggettivo, anche a costo di mettere in discussione paradigmi consolidati, come quello della massima 

soddisfazione possibile dei creditori nelle procedure concorsuali.  

La sostituzione soggettiva dell’imprenditore e la continuità indiretta (con ogni mezzo di circolazione 

e trasferimento dell’impresa o di sue porzioni), diventano un’opzione normale in vista del risanamento, 

favorite dal legislatore, non come scelta punitiva verso la mala gestio del debitore (come nella vecchia 

legge fallimentare), ma nell’ottica del risanamento, cioè della salvaguardia del valore attivo dell’impresa 

e della sua capacità di continuare a produrre ricchezza e valore, a beneficio della collettività, del sistema 

economico e dei lavoratori. Nella prospettiva del diritto del lavoro il vero protagonista della nuova 

concezione dell’impresa in senso oggettivo nella crisi è il trasferimento d’azienda. La salvaguardia 

occupazionale è sostanzialmente affidata all’art. 2112 c.c. e all’art. 47, l. 428/1990, ma si inserisce in un 

contesto altamente proceduralizzato, dove il trasferimento deve essere pur sempre funzionale al 

risanamento e alla complessiva soddisfazione dei creditori. Ciò imprime all’interpretazione dell’art. 2112 

e dell’art. 47 elementi di novità, sia nella accezione di entità economica trasferita, sia dei modi di 

soddisfazione degli interessi del ceto creditorio. 

La ricerca ha messo in luce come la continuità dell’impresa sia concepita ormai in senso molto 

diverso da quello che ha caratterizzato l’intervento pubblico di sostegno alla (grande) impresa italiana 

dagli anni Settanta ai primi anni del nuovo millennio. Non si tratta di una continuità a prescindere, ma di 

una continuità che ha senso soltanto nella logica del risanamento e della conservazione dei valori attivi. 

Sembra ormai appartenere definitivamente al passato l’idea del salvataggio a tutti i costi dell’impresa 

improduttiva, grazie all’intervento pubblico e alla socializzazione del rischio e del costo dell’iniziativa 

economica. Non manca anche oggi il fenomeno della perpetuazione di usi pletorici e della concessione 

in deroga dell’ammortizzatore sociale, necessario a tamponare le urgenze sociali che scaturiscono dalle 

crisi, ma si può ritenere tramontata quella impostazione storico-politico-sociale che ha contraddistinto 

altre epoche, dove l’interesse all’occupazione veniva anteposto a quello dell’autosufficienza economica 

dell’impresa. Il quadro regolativo vigente, tutto all’opposto, guarda all’occupazione come il frutto 

dell’impresa, come una conseguenza del suo risanamento e della permanenza nel tempo delle condizioni 

di equilibrio economico finanziario. Per tale motivo e per il maggiore rischio occupazionale che 

inevitabilmente ne deriva, non si può che guardare con preoccupazione al sostanziale indebolimento che 

hanno subito, nel quadro normativo complessivo, i due principali presidi di protezione sociale nella 

gestione delle crisi: gli ammortizzatori concorsuali e la partecipazione attiva sindacale. Su questi due 

fronti la ricerca ha meso in evidenza le aporie di un sistema che, forse per la preoccupazione eccessiva 

di non ricadere in errori del passato, ha indebolito anziché rafforzato, come ci si sarebbe aspettati, sia gli 

strumenti di sostegno del reddito a servizio delle procedure, sia il ruolo del sindacato nella partecipazione 

alle procedure di ristrutturazione. 

La scomparsa della CIG concorsuale voleva rispondere ad una nuova razionalità degli ammortizzatori 

sociali, ma in realtà ha aperto il varco a soluzioni tampone ed emergenziali che nella deroga, da negoziare 

in sede politico-istituzionale, continuano a penalizzare la piccola e media impresa e a non permettere una 

gestione strutturale efficace delle esternalità negative sul piano sociale prodotte dalla crisi. Lo scolorito 

ruolo riconosciuto al sindacato nel Codice della crisi, di cui si è tentata di valorizzare invece la centralità 

nella proposta interpretativa del presente studio, rende aspra la strada per trovare nuovi equilibri tra 

ragioni dell’impresa, ragioni dei creditori e ragioni dei lavoratori, come promettono la Direttiva 

Insolvency e gli stessi principi del nuovo diritto della crisi. 

Un’ulteriore portata della rilevanza dell’impresa in senso oggettivo riguarda i processi interni di 

funzionamento, la governance societaria, gli assetti come infrastruttura di buon governo dell’impresa e 

presupposto delle decisioni informate degli amministratori. L’incardinamento del potere decisionale 
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tipico del datore di lavoro all’interno di questa struttura formalizzata di governo e amministrazione 

endosocietaria, si traduce in un condizionamento del potere datoriale, nel quadro di obblighi di 

informazione, controllo e rendicontazione costanti, coronati da responsabilità verso i soci e gli organi di 

controllo. Simili condizionamenti, tuttavia, vanno tenuti ben distinti dai presupposti giustificativi del 

potere datoriale con i quali non interferiscono minimamente, almeno non nel senso di porre vincoli interni 

o esterni all’esercizio dei poteri organizzativi e direzionali verso i lavoratori. Si è argomentato come le 

scelte economiche e organizzative rimangano assolutamente libere nel merito, dalla duplice prospettiva 

della macro-organizzazione e della micro-organizzazione, comunque sottratte al controllo giudiziale 

rispetto ad un supposto parametro di adeguatezza e funzionalità, a meno di ammettere la possibilità per 

il giudice di farsi imprenditore.  

Infine, la prospettiva del Codice della crisi ha permesso di confrontarsi con un tema classico, come 

quello della tutela del lavoro e dell’occupazione, inforcando lenti del tutto nuove per il giuslavorista. Nel 

Codice la salvaguardia occupazionale si inquadra all’interno di una trama di interessi in tensione 

dialettica, primo fra tutti l’interesse creditorio. Si è visto come la tutela del credito si ricollega a valori 

costituzionali che riguardano la garanzia del risparmio e della proprietà, con essi il valore del lavoro e 

della libertà economica devono trovare un giusto contemperamento, senza pregiudiziali gerarchiche. 

Soltanto l’approfondimento delle nuove regole che presiedono alla realizzazione della responsabilità 

patrimoniale, in deroga ai consueti canoni della garanzia patrimoniale universale consacrata dal 

paradigma della par condicio creditorum, ha permesso di mettere meglio a fuoco la collocazione degli 

interessi dei lavoratori, e il rinnovato ruolo che ad essi va riconosciuto nel nuovo diritto concorsuale, in 

considerazione della gerarchia mobile tra interessi dei creditori e interessi altri, inclusi quelli dei 

lavoratori, che emerge nei diversi strumenti di regolazione della crisi. Si è compreso come la 

sovraordinazione gerarchica degli interessi dei creditori non è più un dogma, mentre la responsabilità 

patrimoniale in vista del risanamento dell’impresa in crisi è piuttosto affidata, non più alla regola della 

massima soddisfazione possibile, quanto piuttosto al criterio della soddisfazione non deteriore rispetto 

al valore di liquidazione. Ciò può avvenire con diverse combinazioni di priorità, frutto di scelte negoziali 

e deliberative, non più necessariamente regolate dalla concorsualità giudiziale. Questa rinnovata 

impostazione libera spazi di considerazione giuridica e sindacale, più ampi del passato, anche per il valore 

di continuazione e, con esso, della salvaguardia del lavoro.  

Questo è un piano di approfondimento risultato assolutamente interessate dalla prospettiva 

giuslavoristica, in quanto richiede il contemperamento di visuali diverse: quella dei creditori, quella del 

debitore, quella dei lavoratori e degli altri interessati alla continuità e al risanamento. Un terreno che, in 

mancanza di sicuri punti di equilibrio fissati dal legislatore, si presta ad essere presidiato dall’azione 

sindacale, nella consapevolezza che gli spazi riservati dal Codice al sindacato sono apparentemente 

angusti, ma molto rilevanti dal punto di vista sistematico e ricostruttivo degli equilibri complessivi di 

giustizia distributiva dei sacrifici richiesti dal risanamento. 

Ecco allora che il punto di ricomposizione dei molteplici interessi in gioco, nei limiti concessi dalla 

finalità del risanamento - che è obbligata ormai, se si vuole evitare la liquidazione - deve trovare un punto 

di necessaria emersione nelle relazioni sindacali. Da questo punto di vista emerge, come fattore di slancio 

e supporto all’azione sindacale, una rinnovata attenzione del legislatore, interno ed europeo, alla 

trasparenza e alla piena circolazione delle informazioni tra tutti gli interessati, comprese le 

rappresentanze sindacali, come precondizione di assunzione di decisioni informate e come strumento di 

possibile concreto bilanciamento degli interessi dei lavoratori, con quelli dei creditori e dell’impresa. 

Un terreno di azione sindacale - tutto da conquistare - a cui, in ultima analisi, al di là del trasferimento 

d’azienda è rimessa l’effettiva precettività della clausola a contenuto elastico della salvaguardia 

occupazionale “nella misura possibile”, alla quale in modo incerto, ma pur sempre inequivocabile, è 

ormai affidata la garanzia occupazionale nella composizione negoziata e nelle procedure regolative della 

crisi volte al risanamento. 
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