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SOMMARIO: 1. Premessa 2. | fatti di causa ed il decreto n. 7556/2018
del Tribunale di Brescia 3. Il decreto n. 26/2018 della Corte di Ap-
pello di Brescia 4. | tentativi di qualificazione giuridica delle cripto-
valute 5. La centralita della funzione di garanzia del capitale sociale
nei primi approcci giurisprudenziali in materia 6. Le criticita sottese
all’assimilazione della criptovaluta alla moneta 7. L’ importanza del
contenuto della relazione giurata in caso di assimilazione delle crip-
tovalute a beni immateriali 8. Riflessioni conclusive.

1. Negli ultimi anni ’operativita in criptovalute ¢ cresciuta in
modo esponenziale, dando luogo ad un numero di transazioni
sempre piu elevato. La crescente diffusione di tale fenomeno ha
destato grande attenzione da parte degli investitori e delle auto-
rita di vigilanza a livello internazionale, portando gli interpreti
ad interrogarsi in relazione ad una loro possibile collocazione
sistematica.

E’ nell’acceso dibattito che ne ¢ scaturito che si colloca il re-
cente decreto n. 26/18 pronunciato dalla Corte di Appello di Bre-
scia a conclusione del procedimento n. 207/2018 R.G., inedito
per quanto consta agli scriventi, che ha negato 1’idoneita delle
criptovalute a costituire oggetto di conferimento nel capitale so-
ciale di una societa a responsabilita limitata, stante 1’impossibi-
lita di attribuire loro una determinazione in valore effettiva e
certa.
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2. In data 20.04.2018, 1’assemblea della societa ha deliberato
I’aumento del capitale sociale mediante conferimenti in natura,
costituiti in parte da opere d’arte ed in parte da una criptovaluta,
il cui valore ¢ stato attestato da una relazione giurata redatta ai
sensi dell’art. 2465 c.c.

Con nota del 30.04.2018, il Notaio rogante ha comunicato
all’organo amministrativo, il proprio diniego all’iscrizione della
delibera nel registro delle imprese, evidenziando in particolare
che “le criptovalute in genere, stante la loro volatilita, non con-
sentono una valutazione concreta del quantum destinato alla li-
berazione dell’ aumento di capitale sottoscritto, né di valutare
[’effettivita del conferimento”.

Si e opposta a tale prospettazione la societa, che ha dunque
presentato ricorso ex art. 2436 c.c. innanzi al Tribunale di Bre-
scia, chiedendo che fosse ordinata I’iscrizione della delibera nel
registro delle imprese ed evidenziando in particolare:

1) Peffettivita del conferimento eseguito, essendo gia state tra-
sferite da parte del socio conferente le credenziali (transaction
password) relative alle criptovalute oggetto di conferimento, tal-
ché il passaggio della titolarita delle medesime sarebbe potuto
avvenire in forza di una banale attivita della societa conferitaria,
senza che si rendesse necessaria alcuna ulteriore attivita da parte
del conferente;

Ii) la valutazione attuale precisa ed attendibile, in termini mo-
netari, delle criptovalute conferite, risultante dalla perizia di
stima presentata;

i) la diffusione della valuta virtuale conferita su mercati non
regolamentati e la sua configurazione quale mezzo di pagamento
riconosciuto ed accettato dagli utenti e dagli esercenti.

Con decreto n. 7556/2018 (R.G. 2602/2018), il Tribunale di
Brescia ha respinto il ricorso promosso dalla societa, accertando
I’inidoneita della criptovaluta oggetto di causa a costituire ele-
mento di attivo idoneo al conferimento in societa.

Precisato incidentalmente che “non ¢ in discussione [ idoneita
della categoria di beni rappresentata dalle c.d. ‘criptovalute’ a
costituire elemento di attivo idoneo al conferimento nel capitale
di una s.r.l” bensi se il bene concretamente conferito nel caso di
specie soddisfi il requisito di cui all'art. 2464, comma secondo,

Riproduzione riservata 2



[Articoli] IL CASO.it 4 dicembre 2018

c.c, il Tribunale ha dunque accertato la legittimita del rifiuto op-
posto dal Notaio all’iscrizione della delibera del 20.04.2018 nel
Registro delle Imprese.

Prima ancora della volatilita che contraddistingue le criptova-
lute - ha osservato il Collegio - deve essere infatti affrontata la
questione relativa alla possibilita di attribuire ab origine a tali
beni un valore economico attendibile.

In tal senso costituiscono requisiti fondamentali di qualunque
bene oggetto di conferimento: i) I’idoneita ad essere oggetto di
valutazione; ii) I’esistenza di un mercato del bene ¢ 1ii) I’idoneita
ad essere oggetto di forme di esecuzione forzata.

Tenuto conto di quanto precede ed indagata la natura e le ca-
ratteristiche in concreto della singola criptovaluta oggetto di
conferimento, come descritte nella perizia ed emerse nel corso
del procedimento, il Tribunale ha concluso per la non assimila-
bilita della stessa ad un bene suscettibile, in concreto, di valuta-
zione economica attendibile e ci0 in quanto 1’unico mercato nel
quale opera e costituito da una piattaforma dedicata alla forni-
tura di beni e servizi, riconducibili ai medesimi soggetti ideatori
della criptovaluta, nel cui limitato ambito essa funge da mezzo
di pagamento accettato.

In altri termini, trattasi di una “moneta virtuale ancora in fase
sostanzialmente embrionale (..), che allo stato - non presenta i
requisiti minimi per poter essere assimilata ad un bene suscetti-
bile in concreto di una valutazione economica attendibile”.

Ne deriva dunque un carattere prima facie “autoreferenziale
dell ’elemento attivo conferito, incompatibile con il livello di dif-
fusione e pubblicita di cui deve essere dotata una moneta vir-
tuale che aspira a detenere presenza effettiva sul mercato”.

D’altra parte, la perizia allegata “non presenta un livello di
completezza e affidabilita sufficiente per consentire un esau-
riente vaglio di legittimita della delibera in esame” in quanto
non consente — ad avviso del Collegio — di ricostruire ex post i
criteri utilizzati dall'esperto per la determinazione del valore del
conferimento, né analizza le caratteristiche del mercato nel quale
la valuta virtuale ¢ oggetto di scambio ed 1 profili inerenti I’ido-
neita della stessa ad essere sottoposta ad esecuzione forzata, che
viceversa dovrebbero costituire “il nucleo centrale della rela-
zione giurata richiesta dall’art. 2465 c.c.” tenuto anche conto
della novita della questione.
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Avverso il decreto pronunciato dal Tribunale, ha proposto re-
clamo la societa, sottoponendo a specifica censura le argomen-
tazioni esposte dal Giudice di prime cure e ribadendo la tesi, gia
in prima fase sostenuta, circa 1’effettivita del valore della cripto-
valuta conferita, nell’importo indicato nella relazione giurata.

3. La Corte di Appello di Brescia, come sopra anticipato, con
decreto n. 26/2018, ha rigettato il ricorso promosso dalla societa,
affermando 1’inidoneita delle criptovalute ad essere oggetto di
conferimento in societa.

Secondo il Collegio, innanzitutto, non puo essere condivisa
I’assimilazione delle valute virtuali a beni in natura, implicita
nell’applicazione della procedura di cui agli artt. 2264 e 2265
del c.c. per la determinazione del valore del conferimento, aval-
lata dal Tribunale.

Ad avviso della Corte infatti “la criptovaluta deve essere as-
similata, sul piano funzionale, al denaro (..). Essa serve, in altri
termini, come [’euro, per fare acquisti, sia pure non universal-
mente ma in un mercato limitato, ed in tale ambito opera quale
marcatore (cioé quale contropartita), in termini di valore di
zione”.

Essa deve dunque considerarsi a tutti gli effetti “come moneta
e cioé quale mezzo di scambio nella contrattazione in un dato
mercato, atto ad attribuir valore, quale contropartita di scam-
bio, ai beni e servizi, o altre utilita, ivi negoziati”, talché il suo
valore economico non puo determinarsi con la procedura di cui
al combinato disposto degli artt. 2264 e 2265 c.c., riservata a
beni, servizi ed altre utilita “non essendo possibile attribuire va-
lore di scambio ad un’entita essa stessa costituente elemento di
scambio (contropartita) nella negoziazione.”

Non esiste, d’altro canto, un sistema di cambio per la “cripto-
valuta”, che sia stabile ed agevolmente verificabile, come per le
monete aventi corso legale in altri Stati.

Ne consegue che non e possibile, secondo il Collegio, asse-
gnare alla criptovaluta un controvalore certo in euro.

Sotto altro profilo, deve essere confermata e condivisa la va-
lutazione espressa dal Notaio rogante, secondo cui “le criptova-
lute, attesa la loro volatilita, non consentono una valutazione
concreta del “quantum’ destinato alla liberazione dell aumento
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di capitale sottoscritto” e confermato, sebbene con differente
motivazione, il provvedimento reclamato.

Diversamente dal Tribunale, la Corte di Appello non attribui-
sce dunque alcun rilievo alla natura ed alle caratteristiche della
criptovaluta in relazione alla quale é sorto il contenzioso, ne-
gando in radice I’idoneita delle criptovalute in genere a costi-
tuire oggetto di conferimento.

4. La determinazione della disciplina applicabile alle valute
virtuali non pud chiaramente prescindere dalla loro qualifica-
zione in termini giuridici.

Ebbene, le criptovalute possono essere, in generale, definite
come mezzi di scambio convenzionale, che acquisiscono valore
d’uso proporzionale alla crescita della fiducia accordata loro da
parte dei consociati.

In tal senso si & espressa la Banca Centrale Europea! secondo
cui: “le valute virtuali non sono effettivamente valute, sarebbe
pitl appropriato considerarle mezzi di scambio piuttosto che
mezzi di pagamento”.

Tale interpretazione sembra peraltro essere stata accolta an-
che dal legislatore nazionale, che in attuazione della IV Direttiva
europea antiriciclaggio (n. 2015/859), con il d.Igs. n. 90 del 2017
ha modificato la normativa contenuta nel d.lgs. n. 231 del 2007
ed all’art. 1 ha definito la valuta virtuale “rappresentazione di-
gitale di valore, non emessa da una banca centrale o da un‘au-
torita pubblica, non necessariamente collegata a una valuta
avente corso legale, utilizzata come mezzo di scambio per I'ac-
quisto di beni e servizi e trasferita, archiviata e negoziata elet-
tronicamente”.

La Banca d’Italia nel 2015 ha, a sua volta, definito le valute
virtuali come “rappresentazioni digitali di valore, utilizzate
come mezzo di scambio o detenute a scopo di investimento, che

1 cfr. il parere della Banca Centrale Europea del 12 ottobre 2016, su una pro-
posta di direttiva del Parlamento europeo e del Consiglio che modifica la Direttiva
(UE) 2015/849 relativa alla prevenzione dell’uso del sistema finanziario a fini di
riciclaggio o finanziamento del terrorismo e che modifica la Direttiva
2009/10/CE;
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possono essere trasferite, archiviate e negoziate elettronica-

mente .

Sebbene I’ Autorita di Vigilanza non abbia inteso prendere po-
sizione sulla qualificazione giuridica da attribuire alle criptova-
lute, le indicazioni preliminari dalla stessa fornite sembrano aver
preannunciato le due strade poi effettivamente intraprese dalla
dottrina, al fine di valutarne 1’inquadramento nell’ambito
dell’ordinamento nazionale: una prima, che tende a valorizzarne
’utilizzabilitda come mezzo di pagamento ed una seconda, che
analizza il fenomeno dalla prospettiva dell’investitore, tenendo
conto dello scopo di investimento che puo caratterizzare 1’ope-
rativita in valute virtuali.

Questa seconda impostazione pare quella maggiormente ac-
creditata, essendo stata accolta dalla stessa Corte di Giustizia
Europea (C-264/14, sentenza 22 ottobre 2015) nonché condivisa
dall’Agenzia delle Entrate (risoluzione n. 72/E del 2016).

In particolare, ha affermato la Corte di Giustizia Europea che
le “operazioni relative a valute non tradizionali, vale a dire di-
verse dalle monete con valore liberatorio in uno o piu paesi, co-
stituiscono operazioni finanziarie in quanto tali valute siano
state accettate dalle parti di una transazione quale mezzo di pa-
gamento alternativo ai mezzi di pagamento legali e non abbiano
altre finalita oltre a quella di un mezzo di pagamento” e che “la
valuta virtuale a flusso bidirezionale “bitcoin”, che sara cam-
biata contro valute tradizionali nel contesto di operazioni di
cambio, non puo essere qualificata come “bene materiale” ai
sensi dell’articolo 14 della direttiva IVA, dato che (...) questa
valuta virtuale non ha altre finalita oltre a quella di un mezzo di
pagamento” (Giustizia Europea - C-264/14, sentenza 22 ottobre
2015).

Ha, inoltre, rilevato I’ Agenzia delle Entrate: “il bitcoin é una
tipologia di “moneta virtuale” o meglio “criptovaluta”, utiliz-
zata come moneta alternativa a quella tradizionale avente corso
legale ed emessa — quest ‘ultima - da un’autorita monetaria. La
circolazione dei bitcoin, quali mezzi di pagamento, si fonda
sull’accettazione volontaria da parte degli operatori del mer-
cato che, sulla base della fiducia, la ricevono come corrispettivo
nello scambio di beni e servizi, riconoscendone, quindi, il valore

2 Banca d’Italia, Avvertenza sull utilizzo delle cosiddette “valute virtuali”, 30
gennaio 2015.
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di scambio indipendentemente da un obbligo di legge. Si tratta,
pertanto, di un sistema decentralizzato, che utilizza una rete di
soggetti paritari (peer to peer) non soggetto ad alcuna disci-
plina regolamentare specifica né ad una autorita centrale che
ne governa la stabilita nella circolazione” (Agenzia Entrate, ris.
n. 72/E del 2016).

5. Le motivazioni addotte dal Tribunale e dalla Corte di ap-
pello di Brescia a sostegno della legittimita del rifiuto opposto
dal notaio all’iscrizione della delibera di aumento del capitale
sociale adottata dalla societa, pur nell’accoglimento di una dif-
ferente qualificazione giuridica delle criptovalute oggetto di
conferimento, attribuiscono ruolo centrale all’effettivita del con-
ferimento, quale principio correlato alla c.d. funzione primaria
del capitale sociale di garanzia dei creditori.

In particolare, il Tribunale stabilisce un rapporto di diretta
proporzionalita fra I’effettivo valore del conferimento e I’esi-
stenza di un mercato di scambio dello stesso e pur tenuto conto
dell’interpretazione “in senso giuridico-contabile e non gia ma-
teriale” della funzione di garanzia del capitale sociale, rileva la
dimensione immateriale della criptovaluta in questione, dichia-
randone I’inidoneita a costituire “bersaglio” dell aggressione
dei creditori sociali”.

La Corte di appello, per contro, pur omettendo espliciti riferi-
menti ai predetti principi, previa assimilazione della criptovaluta
alla “moneta” ed ai mezzi di pagamento, ne decreta I’inidoneita
ad essere oggetto di conferimento, stante la volatilita che la con-
traddistingue, che non consentirebbe una valutazione concreta
del quantum destinato alla liberazione dell’aumento di capitale
sottoscritto.

L’inidoneita del patrimonio e dell'attivo patrimoniale a garan-
tire direttamente i creditori sociali e tuttavia concetto oramai ac-
quisito nel pensiero giuridico ed aziendalistico, oggi sostanzial-
mente concorde nell'individuare il fulcro della tutela del ceto
creditorio nel corretto funzionamento dell'impresa, quale con-
servazione delle sue condizioni di equilibrio e solvibilita®.

% Fabio Nieddu Arrica, “La rilevanza dell'equilibrio finanziario nelle opposi-
zioni dei creditori alle riduzioni del capitale sociale”, in Rivista delle Societa',
fasc.6, 2014, pag. 1358, G.B. Portale, “I « beni » iscrivibili nel bilancio di eserci-
zio e la tutela dei creditori nella societa per azioni”, in Rivista delle Societa, 1969,

Riproduzione riservata 7



[Articoli] IL CASO.it 4 dicembre 2018

La capacita di adempimento e, infatti, conseguenza della po-
sitiva evoluzione della gestione e della creazione di reddito, piu
che della sussistenza di un patrimonio suscettibile di azione ese-
cutiva. Essa prescinde dunque dalla sussistenza, nel patrimonio
del debitore, di beni suscettibili di soddisfare i creditori in sede
esecutiva e sussiste se e fin quando I'impresa sia in equilibrio,
venendo erosa solo allorquando la societa si trovi in tensione fi-
nanziaria o la continuita aziendale sia a rischio o venga meno®.

In questi termini, la giurisprudenza prevalente ha da tempo
affermato — e di recente confermato in relazione, nello specifico,
alla compensazione tra il credito del socio verso la societa ed il
debito originato dalla sottoscrizione di un aumento del capitale
sociale, che “I’oggetto del conferimento da parte del socio non
deve necessariamente identificarsi in un bene suscettibile di
espropriazione forzata, bensi in una res dotata di consistenza
economica” (da ultimo Cass. n. 3946/2018; in senso conforme
anche n. 4236/1998; n. 936/1996).

6. La Corte di appello di Brescia affronta inoltre, come detto,
la controversa questione della possibile assimilazione della crip-
tovaluta alla “moneta” risolvendola positivamente e facendo di-
scendere da cio I’impossibilita di determinarne il valore me-
diante la procedura di cui al combinato disposto dei due articoli
2264 e 2265 c.c., riservata ai beni, servizi ed altre utilita, diverse
dal denaro.

Tale interpretazione, il cui carattere di novita ¢ senz’altro in-
dubbio, si misura tuttavia con i limiti tradizionalmente imposti
dalla dottrina al concetto di “moneta”.

Piu nel dettaglio, secondo la teoria statalista, la moneta €: i)
identificata, creata e garantita dallo Stato o sotto la sua autorita,
Ii) contraddistinta dal potere liberatorio di estinguere le obbliga-
zioni pecuniarie (avente cioé corso legale) e iii) dall'impossibi-
lita di essere rifiutata come mezzo di pagamento (c.d. corso for-
Z0S0).

242 ss.; F. Fenghi, “Capitale e oggetto sociale”, in Rivista delle Societa', 1979,
590 ss.,;

* Fabio Nieddu Arrica, “La rilevanza dell'equilibrio finanziario nelle opposi-

zioni dei creditori alle riduzioni del capitale sociale”, in Rivista delle Societa,
fasc.6, 2014.
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Tali caratteristiche difettano nel caso delle criptovalute in ge-
nere, che non hanno corso legale all’interno di alcun ordina-
mento giuridico e sono prive del potere di estinguere ipso iure
le obbligazioni, sicché il creditore puo sempre rifiutare il paga-
mento in valute virtuali, a meno che non abbia precedentemente
accettato tale modalita di adempimento, dovendosi diversa-
mente applicare I’art. 1197 c.c.>.

Anche volendo prescindere dalla rigida applicazione dei pa-
rametri imposti dalla teoria statalista, la definizione in chiave es-
senzialmente funzionale della moneta fatta propria dalla cd. teo-
ria economica valorizza la configurazione della stessa quale (i)
mezzo di scambio; (ii) riserva di valore (avente percio 1’attitu-
dine ad assicurare la conservazione nel tempo del proprio potere
di acquisto); e (iii) unita di conto (vale a dire strumento di misu-
razione del valore dei beni, dei servizi e di altri attivi patrimo-
niali)®.

Senz'altro non ¢ in discussione la funzione di “mezzo di scam-
bio” assolta dalle valute virtuali. In tal senso si €, del resto,
espressa anche la Banca Centrale Europea, come gia eviden-
Ziato’.

Lo stesso tuttavia non puo dirsi per le altre due funzioni sopra
individuate, che le criptovalute non possono — a causa delle loro
caratteristiche intrinseche — che assolvere in modo inadeguato.

L’elevata volatilita della criptovaluta (conseguente alla strut-
tura non regolamentata che la governa ed al potere di acquisto
determinato integralmente dalle logiche di mercato) la rende in-
fatti inidonea a fungere sia da riserva di valore, che da unita di
conto.

% in forza del quale “il debitore non puo liberarsi eseguendo una prestazione
diversa da quella dovuta, anche se di valore uguale o maggiore, salvo che il cre-
ditore consenta.

®G. Gasparri, “Timidi tentativi giuridici di messa a fuoco del Bitcoin: miraggio
monetario crittoanarchico o soluzione tecnologica in cerca di un problema?”, in
Diritto dell’Informazione e dell informatica (1l), fasc. 3, 2015, p. 415.

" cfr. il parere della Banca Centrale Europea del 12 ottobre 2016, su una pro-
posta di direttiva del Parlamento europeo e del Consiglio che modifica la Direttiva
(UE) 2015/849 relativa alla prevenzione dell’uso del sistema finanziario a fini di
riciclaggio o finanziamento del terrorismo e che modifica la Direttiva
2009/10/CE, secondo cui: “le valute virtuali non sono effettivamente valute, sa-
rebbe piu appropriato considerarle mezzi di scambio piuttosto che mezzi di paga-
mento”.
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Anche sotto tale profilo si coglie dunque il carattere di asso-
luta novita della pronuncia della Corte di Appello di Brescia, che
prescinde e supera la tradizionale nozione di “moneta”, esten-
dendola sino ad includere la categoria delle valute virtuali, pur
escludendo (quale inevitabile effetto della scelta interpretativa
adottata) 1’idoneita delle stesse a costituire oggetto di conferi-
mento nel capitale sociale.

7. Sotto altro profilo, presenta caratteri di particolare novita la
pronuncia del Tribunale di Brescia, con particolare riferimento:
da un lato all’affermazione dell’idoneita delle criptovalute (in
genere) a costituire oggetto di conferimento in societa (poi
smentita dalla Corte di Appello) e dall’altro alla rilevanza attri-
buita alla relazione redatta ai sensi dell’art. 2465 c.c. dall’esperto
e ci0, evidentemente, sul presupposto dell’assimilazione della
criptovaluta ad un bene immateriale.

I1 Tribunale ha infatti rilevato che “nel caso di specie, pur te-
nuto conto della novita della questione, la perizia di stima pro-
dotta, non present(asse) un livello di completezza e affidabilita
sufficiente per consentire un esauriente vaglio di legittimita
della delibera in esame”, con cid0 ammettendo “la facolta del
giudice di sindacare la completezza, logicita, coerenza e ragio-
nevolezza delle conclusioni raggiunte dall'esperto”.

La relazione allegata alla delibera di aumento del capitale
adottata dalla societa, redatta ai sensi dell’art. 2465 c.c., non sa-
rebbe - in altri termini - sufficientemente completa, poiché priva
della precisa indicazione dei criteri di valutazione utilizzati per
la determinazione del valore dell’entita conferita e del riferi-
mento alle modalita di esecuzione di un ipotetico pignoramento
della criptovaluta oggetto di conferimento.

Vi é tuttavia da chiedersi se tale vaglio sia compatibile con la
normativa dettata dal legislatore per le societa a responsabilita
limitata (con particolare riferimento all’art. 2465 c.c.), i cui tratti
essenziali si sostanziano:

nella nomina privata e non piu giudiziale dell’esperto
incaricato di redigere la relazione di stima del valore di
conferimento;

nel venir meno, rispetto a quanto previsto per le societa per
azioni, del controllo degli amministratori in ordine al valore
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periziato, con conseguente possibilita di revisione della stima
nel termine di 180 giorni dal conferimento.

Orbene, la minore “affidabilita” del procedimento ¢ ricondu-
cibile ad un’esigenza di semplicita, ritenuta prevalente in una
forma societaria, nella quale & vietato I’appello diretto al pub-
blico risparmio ed € in ogni caso compensata dalla previsione di
una responsabilita in capo all’esperto per i danni cagionati alla
societa, ai soci ed ai terzi (ex art. 64 delle disposizioni attuative
del c.p.c.).

La mancata previsione della verifica successiva della stima da
parte degli amministratori, con eventuale revisione della stessa,
e dunque dettata - secondo 1’opinione allo stato prevalente - dalla
volonta legislativa di diversificare la disciplina stabilita per la
societa a responsabilita limitata da quella prevista per le societa
azionarie, con conseguente impossibilita di applicazione analo-
gica di quest’ultima®.

In tale contesto, il rischio di eventuali collusioni fra il socio
conferente ed un esperto non imparziale, finalizzate ad ipoteti-
che sopravvalutazioni della stima dei beni conferiti e escluso o
qguantomeno fortemente limitato dalla qualifica professionale di
revisore iscritto all’albo dell’esperto e dalla responsabilita per-
sonale da costui assunta, nonché dalla maggior responsabilizza-
zione dei soci, in sede di costituzione e di esecuzione di delibere
di aumento del capitale sociale nell’attribuire valore ai conferi-
menti effettuati®, sicché le valutazioni attribuite ai conferimenti
dovrebbero dunque considerarsi definitivamente acquisite,
senza possibilita di revisione®®.

8. Dall’esame dei primi provvedimenti in materia emerge
quindi come, a prescindere dalla qualificazione adottata, quello
delle cosiddette “valute virtuali” sia un fenomeno Sui generis:

8 Per precisione, si rileva che recentemente, la Corte di Cassazione penale, con
la sentenza n. 1394 del 15.01.2018, ha stabilito che la differente disciplina della
stima dei conferimenti di beni in natura e di crediti nelle spa e nelle srl, riguardo
all'obbligo di controllo dell'amministratore, non rileva ai fini della configurabilita
del reato di bancarotta per formazione fittizia del capitale sociale.

®Busani, Srl — Il Nuovo ordinamento dopo il D.Lgs. 6/2003, 3, 202 € ss.

19 In questo senso Agostini, “Il Nuovo ordinamento delle societa”, Federnoti-
zie, 03, 69, Maffei Alberti, sub art. 2465, “Commentario breve al diritto delle
societa”, 2015, 1296 ¢ ss.
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reale e diffuso nella pratica ma caratterizzato dall’essere quasi
completamente privo di disciplina giuridica.

Manca infatti una regolamentazione organica del fenomeno
(essendo I’intervento del legislatore di natura settoriale e finaliz-
zato per lo piu a prevenire 1’uso della criptovaluta quale stru-
mento di riciclaggio).

Manca inoltre un’autorita centrale che garantisca I’universa-
lita solutoria della criptovaluta, ne controlli I’emissione, adot-
tando se del caso misure volte ad aumentare o ridurre la liquidita
del sistema, con la conseguenza che il valore delle stesse € ri-
messo esclusivamente alle scelte degli operatori ed al rapporto
tra domanda ed offertal’.

Dalla mancanza di una disciplina di riferimento dipende la
particolare attenzione degli operatori ai primi provvedimenti
giurisprudenziali in materia'?, in quanto idonei ad influenzarne
0 scoraggiarne le scelte in relazione a nuove opportunita di svi-

luppo.

Quel che é certo, in ogni caso, ¢ che la questione dell’idoneita
delle criptovalute a costituire oggetto di conferimento in societa
resta attuale e, senza dubbio, non si esaurisce nella valutazione
dell’idoneita delle stesse a costituire “bersaglio” per i creditori
sociali, ma deve piuttosto essere collocata nel piu ampio dibat-
tito sorto in relazione alla loro qualificazione giuridica e collo-
cazione sistematica.

11 Sul punto E. Girino Criptovalute: un problema di legalita funzionale, in Riv.
dir. banc., dirittobancario.it, 55, 2018, il quale ha evidenziato “la volatilita, che di
norma non € che un fattore della piu 0 meno accentuata rischiosita di un investi-
mento, diviene invece elemento attributivo di natura e funzionalita finanziaria alla
criptovaluta. E lo diviene perché siffatta volatilita & particolarmente pronunciata
e quest 'ultima tale e proprio in ragione della natura alegale della moneta virtuale
e della struttura alternativa che la governa”.

12 Tra questi, oltre ai provvedimenti qui commentati in tema di conferimenti,
assume rilievo la sentenza del Tribunale di Verona del 24 gennaio 2017 n. 195,
secondo la quale “la compravendita di valute virtuali (e nella specie di bitcoin),
qualificabili alla stregua degli strumenti finanziari, € un‘operazione definibile ad
alto rischio per il risparmiatore, che obbliga colui il quale ne pubblicizzi la ven-
dita, in proprio o per conto terzi, ad informare preliminarmente l'utente interes-
sato all'acquisto sui rischi connessi all'investimento (c.d. informativa precontrat-
tuale), cosi come stabilito dagli artt. 67 e ss. del codice del consumo in tema di
commercializzazione a distanza di servizi finanziari ai consumatori”.
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