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SommariO: Introduzione. — 1. Una considerazione preliminare: si attenua il « peso » (formale)
del capitale minimo... e diventano piu rilevanti aspetti personali anche nelle societa di ca-
pitali. — 2. I controllo contabile e quello interno: distinzione dei soggetti, distinzione del-
le funzioni e distinzione della responsabilita nelle societa per azioni... — 3. (Segue): ...e
nella s.r.l. Quando la flessibilita della struttura puo interferire con il merito di credito.
— 4. Distinzione dei ruoli, in ragione delle differenti operazioni (ed esigenze) nella vita
dell'impresa: profili funzionali e concorsuali. — 5. L’indipendenza dei revisori e di almeno
una parte dei componenti I'organo di controllo interno: requisito per la regolarita della no-
mina e condizione (negativa) per la responsabilita. — 6. La « separazione dei poteri» (e
quindi delle responsabilita) come regola per governare la complessita. — 7. L’eccezione
dei gruppi ¢ la conferma nei patrimoni destinati: la violazione delle regole che presiedono
la separazione e il principio «si salvi chi pud» come soluzione di « default ».

La prospettiva da cui un giurista puo considerare il tema relativo ad
« amministrazione e controllo nelle piccole e medie imprese » (') — presup-
pone che si abbia ben chiaro il diverso peso che riveste il binomio in cia-
scuno dei tipi sociali previsti nella riforma del diritto societario e disponi-
bili alle PMI (2).

(") Questo scritto riprende, rielabora e intende portare a compimento (con I'aggiunta del
necessario corredo d’indicazioni bibliografiche) una riflessione sui modelli organizzativi e la Go-
vernance delle PMI, iniziata in occasione di una relazione, con il medesimo titolo, tenuta — con
gli amici N. Abriani ed E. Zigiotti — in occasione di un convegno organizzato a Bolzano (il 21-23
settembre 2006), dall’lUNGDC (cioé, ’'Unione Nazionale dei Giovani Dottori Commercialisti).

(2) A livello normativo, la definizione delle PMI corrisponde alla piccola impresa di cui
alla Raccomandazione della Commissione Europea n. 2003/361/CE del 6 maggio 2003 (rece-
pita dall’art. 9 del d.1. n. 35/2005; cfr. S. BartoLomuccl, Modelli organizzativi obbligatori ed
autovalidati: evoluzione eteronoma del D.Lgs. n. 215/2001, in Societa, 2008, 407 ss., spec.
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Infatti, si pud muovere da considerazioni generali — circa I'impianto
della riforma, volta ad offrire un ampio ventaglio di soluzioni organizzative
alle imprese (e, in particolare, alle PMI che di esse costituiscono il numero
piti cospicuo in Italia) — per verificare poi da un lato che nel passaggio da
un tipo sociale ad un altro (oppure, da un modello organizzativo ad uno
diverso) il ruolo e, conseguentemente, il profilo della possibile responsabi-
lita del titolare di funzioni di controllo sembra non modificarsi. D’altro
canto, si constatera che & preferibile, di fatto, adottare una piu rigorosa di-
stinzione dei ruoli — e quindi delle responsabilita — tra le varie « figure »
organizzative (proprie di ogni modello di governance) rispetto al recente
passato, anche perché ¢ ora indubitabile I'affermazione per cui — nel di-
ritto societario riformato — ciascuno risponde solo per fatto proprio ().

1. Un primo dato normativo che incide in modo sensibile sull’ambito
dell'indagine concerne I'ampiezza del contesto cui riferire il tema dei modelli
di governance: il cospicuo abbassamento del valore economico sostanzial-
mente (*) attribuibile al livello di capitale sociale (°) minimo (considerato

413) che non coincide affatto né con la fattispecie del piccolo imprenditore, che si ricava dal-
I'art. 2083 c.c.. né all'altra, adoperata dallart. 1 1. fall. (cosi come novellato dai dlgs. n. 5/
2006 e n. 169/2007: cfr. G. Ferwi jr, In tema di piccola impresa tra codice civile e legge falli-
mentare. in Riv. dir. comm., 2008, 1, 735 ss.) e relativa — quanto al comma 2 — alle imprese
cui non si applicano le disposizioni su fallimento e concordato preventivo. Sono, infatti, diffe-
renti i parametri applicati dalle varie previsioni per definire le diverse fattispecie, nonché la ra-
tio delle discipline che l¢ adoperano, cosicché le difformita si spiegano sul piano funzionale.

(3) In questo lavoro, chiaramente, ¢i si riferisce in modo esclusivo alla responsabilita
civile, non anche a quella penale 0 amministrativa (cfr. P. SFAMENI, Responsabilita da reato de-
gli enti e nuovo diritto azionario: appunti in tema di doveri degli amministratori ed organismo
di vigilanza, in questa Rivista, 2007, 154). Tuttavia, il principio — che informa, in particolare,
i rapporti tra gli organi e tra i componenti di ciascun organo — mi pare possa costituire anche
lo sfondo per I'innovazione — segnalata dall’Autore dello scritto appena citato (159) — rela-
tiva al passaggio dal dolo eventuale al dolo specifico, per una serie di reati tipici del diritto pe-
nale societario.

(%) Oltre alla riduzione riscontrabile in termini assoluti — 10.000 Euro non corrispon-
dono esattamente ai 20 milioni di lire, che costituivano I'importo del capitale minimo della
s.r.l., ma a maggior ragione 120.000 Euro rappresentano un valore decisamente pit consi-
stente dei duecento milioni di vecchie lire, gia previste come capitale minimo per la s.p.a. —
¢ abbastanza evidente che, a fronte di un fenomeno quasi secolare di erosione del valore eco-
nomico del denaro denominato in lire (svalutazione) e della dinamica dei prezzi nel nostro
Paese (trend indicato come inflazione) — ¢ evidente la riduzione d’'importanza del capitale no-
minale, in rapporto al complesso delle voci del patrimonio netto (G.B. PortaLE, Capitale so-
ciale e societa per azioni sottocapitalizzata, in Trattato delle societa per azioni, diretto da
G.E. Colombo-G.B. Portale, 1, Torino, 2004, 24).

(5) In generale, per una disamina completa delle innovazioni recate dalla riforma delle
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in termini assoluti) — gia prescritto in precedenza per s.r.l. e s.p.a. (5) —
rende di fatto ancor piu accessibili alle PMI i modelli che rientrano nel no-
vero delle societa di capitali e cooperative.

Se si coniuga questo aspetto, tratto dalla normativa in tema di capi-
tale (7), con l'altro, relativo alla possibilita (in precedenza esclusa, almeno
in buona parte (*)) di trasformazione da un modello societario ad un al-
tro, ma addirittura delle cc. dd. trasformazioni eterogenee (cioé da un mo-
dello organizzativo non societario ad uno societario, e viceversa (%)), si ri-
leva agevolmente che la distanza tipologica ('%) — cioé concettuale e norma-
tiva — tra i differenti modelli organizzativi suscettibili d’impiego per I'im-
presa si ¢ attenuata, mentre gli steccati lasciati dalla disciplina ('') valgono
solo a conservare I’eventuale destinazione pubblica o di liberalita data alle

societa di capitali proprio a proposito della disciplina del capitale, v. M. Miova, Capitale so-
ciale e conferimenti nella «nuova» societda a responsabilita limitata, in questa Rivista,
2004, 657; G. Ouvieri, Capitale e patrimonio nella riforma delle societa, in Riv. dir. civ.,
2004, 1, 257.

(6) La rilevanza della previsione relativa al capitale minimo in ordine ai modelli orga-
nizzativi delle societa di capitali & stata a suo tempo sottolineata nel lavoro di G. Niccouint, 1!
capitale sociale minimo, Milano, 1981, 3 ¢ 28, in relazione alle prescrizioni della normativa
previgente (per un’applicazione specifica cfr. L. Benar, I capitale minimo nella disciplina de-
gli intermediari finanziari, Milano, 1998, 2, ove un'accurata ricostruzione anche del dibattito
sul tema generale). Non mi pare che — sul punto — debbano essere rimarcate novita sostan-
ziali nel diritto delle societa riformato.

(") M. MioLa (nt. 3), 686, nota 76, dove evidenzia che, comunque, «i diversi ammon-
tare del capitale sociale minimo richiesti per i due tipi di societa non costituiscono criterio iden-
tificativo delle dimensioni dellimpresa, né sono idonei a selezionare I'adozione in concreto
dell’'uno o dell'altro tipo».

(8) Ci si riferisce alla trasformazione delle cooperative in societa di capitali.

(9) Di cui agli artt. 2500-septies e 2500-octies, c.c.: cfr. F. GUERRERA, Tmsfoma:‘iane.
fusione e scissione, in AAVV., Diritto delle societa di capitali. Manuale breve', Milano,
2003, 313.

(10)  Cfr. P. Spapa, La tipicita delle societd, Padova, 1974, 189, nonché Ip,, Du{z’u no-
1985, I, 129 ¢ lp,, Classi e tipi di societd dopo
onsabilita limitata), i, 2003, 1,
+ azioni, in Trattato delle societd

zione al tipo societa per azioni, in Riv. dir. civ.,
la riforma organica ( guardando alla « nuova » societd a resp
489; v., da ultimo, M. Sciuto-P. Seapa, Il tipo della societd pe
per azioni, diretto da G.E. Colombo-G.B. Portale, 1 ¥, Torino, 2004, 4. ‘ _
(1) Cfr. A. Nwrra-A. Pouice, Forma e realtd nelle societa per la gestione de:: servizi
pubblici locali, in Riv. dir. comm., 1999, 1, 477; sulle societd mi‘ste. vC .‘mueum. !4 -Lm-:{::,j
mia della disciplina societaria defle societd « privatizzate», ora n Attivita ed otrgami.u’;umﬁ
Studi di diritto delle societa, Torino, 2007, 45: da ultim.no. F. GIHFZZI—M.. VIENITOZE;';O;UJM o
disciplina delle partecipazioni dello Stato e degli enti pubblici nef’ WPE“’ g'u L 'amministra-
azioni: fine di un privilegio?, in questa Rivista, 2008, 668 nonche N{Ia.ﬂosa .
zione nelle s.r.l. a partecipazione pubblica, in Giur. comm., 2008, 1, 627.
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risorse finanziarie ('?) gia impiegate nell’attivita svolta con determinati mo-
delli organizzativi ('%),

L’affermazione ¢ verificabile sicuramente a proposito delle societa di
persone — dove il rilievo riconosciuto in generale ai profili pit propria-
mente personalistici ¢ di matrice contrattuale non esclude affatto la possi-
bilita che i soci adottino un modello organizzativo sostanzialmente con-
forme a quello della s.p.a. (%) o della s.r.l. E altresi possibile, pure per le
societd di persone, l'indicazione di un capitale sociale, ma escluderei che
per lo stesso richiamo sia applicabile — a quel capitale sociale — tutta la
disciplina dettata in proposito per la s.p.a. ().

(12) Si parla qui di risorse finanziarie — e non di risorse fout court — per richiamare
I'idea (ormai pacifica per la migliore dottrina; v. P. FErro-Luzzi, Riflessioni sulla riforma, 1: la
societd per azioni come organizzazione del finanziamento di impresa, in Riv. dir. comm.,
2005, 1, 673) che nella societa (in particolare, la s.p.a.) si tratta sempre — anche quando ci
si riferisce all'investimento dei soci nel capitale — di risorse finanziarie, cioé di per se quanto
meno «misurabili » in denaro (il « numerario » di cui da sempre parlano gli studiosi di diritto
bancario) nonché da restituire (sia pure con i caratteri peculiari per cui € ormai acquisita —
anche nella manualistica; cfr. B. Lisonami, Diritto commerciale. Impresa e societa, Milano,
2005, 242 — la definizione dei soci come «residual claimants » o titolari di pretese residuali.

Non mi pare, pero, che si possa riferire 'espressione solo alla s.p.a., dal momento che
tutti i modelli organizzativi delle societa di capitali risentono sia del fatto d’essere funzionali a
«vestire» il centro d'imputazione di un'attivita d'impresa (cfr., da ultimo, P. Sramen, nt. 3,
154), nonché dell'ormai acquisita consapevolezza che I'imprenditore, almenc tendenzialmen-
te, finisce per corrispondere all'immagine di chi fa affari... con i soldi degli altri.

Altra questione & se questa terminologia e i medesimi criteri possano essere impiegati
per le societa di capitali partecipate da enti pubblici; in proposito, tuttavia, ¢ da sottolineare
che la rilevanza della fonte pubblica delle risorse — proprio quando impiegate per una
partecipazione nel capitale di una societa — ¢ tale da generare sopratutto una responsabilita
ulteriore a carico degli amministratori di quella societ (cfr. G. RomacnoLl, La responsabilita
degli amministratori di societd pubbliche fra dritto amministrativo ¢ commerciale, in Societd,
2008, 441).

(%) V. gliartt. 2500-octies, comma 3 (seconda parte), e 2545-undecies, comma 1, c. c.
(cfr. D.U. Santosuosso, sub art. 2500-octies, in AAVv., Societd di capitali. Commentario, a
cura di G, NiccoLiN--A. STacNo D'AvconTres, 111, Napoli, 2004, 1928; G. BonranTE, sub art.
2545-undecies, in Aa.Vv., Il nuovo diritto societario. Commentario diretto da G. Cottino,
G. Bonfante, O. Cagnasso, P. Montalenti, III, Bologna, 2004, 2656). Da ultimo, v. A. Pisani
MassamormILE, Trasformazione e circolazione dei modelli organizzativi, in Riv. dir. comm.,
2008, 1, 65.

(%) Adottando, ad esempio, il metodo assembleare per assumere le decisioni dei soci,
ovvero prevedendo organi sociali per I'amministrazione e il controllo coincidenti con quelli de-
stinati alla s.p.a.; cfr. C. AncELIC, Note in tema di procedimento assembleare, ora in Attivita ed
organizzazione (nt. 11), 71,

{_‘ ®) Ad esempio, il codice prevede espressamente — all'art. 2306 c.c. — una disciplina
della riduzione di capitale nella s.n.c. che si discosta in modo significativo dalle previsioni degli
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Tuttavia, pare sostanzialmente corrispondente la possibilita d’inclu-
dere — a vario titolo e secondo le modalita piu diverse (ad esempio, anche
con la procedura per introdurre modifiche nell’atto costitutivo 0, eventual-
mente, nello statuto) — elementi personalistici e profili di tipo convenzio-
nale (') anche nel modello organizzativo che corrisponde al tipo sociale
s.r.l., talché resta plausibile la stessa definizione come «societa dj persone
a responsabilita limitata ('7) » (che parte della dottrina include — con s.p.a.
e s.a.p.a. — nel genus delle societa non di capitali ma «a rischio limi-
tato ('*) »).

Pertanto, sembra non revocabile in dubbio I'affermazione di una ten-
sione ('?) — sul piano sistematico — tra elementi personalistici ed elementi
capitalistici, che caratterizza oggi non solo la s.r.l, ma anche s.p.a. e
s.a.p.a., in misura differente in funzione sia delle scelte espresse dai soci
con I'autonomia statutaria, che per effetto di norme imperative, dettate a
protezione di interessi generali (%),

artt. 2445-2447 e 2482-2482-guater c.c. E evidente la necessita di ricostruire oggi il sistema
postulando che — fino a prova contraria — ogni modello organizzativo possa trovare una di-
sciplina di per sé completa e autosufficiente.

(16)  Cfr. P. MonTaLent, La riforma del diritto societario: profili generali, in AsVv., La
riforma delle societa. Profili della nuova discipling, a cura di S. Amerosin, Torino, 2003, 4; M.
SteLia RicHTER jr, La societd a responsabilitd limitata. Disposizioni generali. Conferimenti.
Quote, in AaNv., Diritto delle societq di capitali. Manuale breve', Milano, 2003,187.

(" V. G. Guizzi, L'assemblea: ovvero, delle competenze dei soci e del modo di eserci-
tarle nelle societa a responsabilita limitata riformata (Due esperienze a confronto), in Riv. dir.
soc., 2007, n. 1, 28; M. STeLLA RICHTER jr (nt. 16), 185; in precedenza, v. gia F. D1 Sasaro, La
societd a responsabilita limitata come tipo intermedio tra societd di persone e societa di capi-
tali, in AAVv., « Progetto Mirone» e modelli organizzativi per la piccola e media impresa, a
cura di V. Arrernt e L. DE Anceus, Milano, 2001, 1, nonché G. Zanarone, L'accentuazione
dell’autonomia statutaria nella nuova societd a responsabilita limitata, ivi, 15.

(18)  Cfr. G. Ouvier! (nt. 5), 259. Focalizzare la categoria non sul capitale, ma sul ri-
schio limitato, mi pare che possa anche significare di per sé rinunciare a mettere al centro
del modello organizzativo un dato che pud sembrare connotato solo di una rilevanza -;oma?llc.
se non fosse che la posizione del socio nell’organizzazione risulta ancora commisurata — tam?
salve le peculiarita caratteristiche di ciascun modello societario preso in esame — sul!a_ql..lma di
capitale riferibile ad un singolo socio. D'altro lato, pero, & chiaro come la pOSiZi}m_C _d' clascun
socio — come investitore — & definita non solo dall’aliquota di capitale, a lui riferibile, ma an-
che da altre poste del patrimonio netto, il che di per sé pud rendere giustificata la scelta della
nuova denominazione: il singolo socio (di s.p.a. e di s.r.l., dal momento che per la s.a.pa. la
cosa vale solo per gli accomandanti), in quanto tale, rischia unicamente per la quota investita,
nel capitale e nelle riserve, nonché negli utili « portati a nuovo ».

19) M. MioLa (nt. 5), 657. . -

:3“; Come quel(lo di creditori e finanziatori (e che si ?SPrime- ad ese.mpw..:e{::;:;‘j
plina dettata dal codice per la contabilita e i bilanci, da applicare a tutte le imprese ©
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Peraltro, ¢ chiaro che pure la scelta del tipo s.p.a. — da parte dj una
PMI — non ¢ di per sé del tutto determinante rispetto all’adozione dj un
modello organizzativo unico o immodificabile: a pa.rte la possibilita — pre-
vista in termini generali — di successive operazioni non solo di trasforma.
zione (2'), fusione e scissione, nonché di modifica dello statuto (e quindi
eventualmente anche del capitale (*%), o del modello di amministrazione e
controllo), sembra che nella s.p.a. sia ora possibile fare finanza straordina.
ria anche semplicemente adottando deliberazioni dell’organo amministra.
tivo, che puo decidere autonomamente (**) d’emettere obbligazioni, dj co.
stituire patrimoni destinati, di ottenere finanziamenti dedicati, ecc., con
cio incidendo profondamente anche la struttura finanziaria dell'impresa so-

ciale.
Inoltre, la circostanza che del modello-organizzativo corrispondente

alla s.p.a. sia adottata la versione della societa chiusa o della societs
aperta, che fa ricorso al mercato del capitale di rischio — di cui all’art.
2325-bis, c.c. ed alla specifica disciplina disseminata per tutto il Capo Vv,
Titolo V, Libro V, c.c. — ¢ meramente fattuale (>*), dipendendo solo da

ciali) 0 — quanto meno a proposito delle societa emittenti strumenti finanziari quotati —
quello generalmente indicato come interesse del mercato, rappresentato dalla regolazione —
di fonte primaria e secondaria — delle imprese operanti negli ordinamenti settoriali.

(3"} Anche eterogenea; cfr. L. D ANGELIS, Trasformazione, fusione e scissione: alcune
questioni particolari, in AA.Vv. (nt. 17), 89.

(22)  Sulle operazioni di aumento di capitale a pagamento (che, in una prospettiva eco-
nomico-aziendale, costituiscono tipiche operazioni di finanza straordinaria), v. da ultimo —
con specifico riferimento alle questioni sulla determinazione del prezzo e del sovrapprezzo
delle azioni — E. Ziciot, La determinazione del prezzo e del sovrapprezzo negli aumenti
di capitale sociale a pagamento, in Riv. dott. comm., 2008, 685,

(*)  Fatta salva, ai sensi degli artt. 2410, comma 1, e 2447-ter, comma 2, c.c. la possi-
bilita di una diversa previsione dello statuto o di leggi speciali, che dispongano in senso diverso
(ad esempio, attribuendo la competenza all’organo assembleare, in seduta straordinaria).

(3)  Anche se da quel fatto — la diffusione degli strumenti finanziari, corrispondenti
alle azioni della societ, tra il pubblico nei termini di cui agli artt, 2325-bis c.c. e 116, comma
1, TUF. e reg. Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive modificazioni (in partico-
Ifare. all’art. 2-bis del predetto Regolamento Emittenti, che ne ha dato attuazione) — deriva poi
IappI‘icaz{one della disciplina di cui alla Parte IV (art. 91 ss.; cfr. A. BLanpini, Emittenti stru-
menti finanziari diffusi tra il pubblico in misura rilevante, in Societa, 2004, 227) del medesimo
I;?l:t.:‘:nli’iralfi'or, lo st‘esso a|I1,. 2-_51:3’_ .imponc che. a dati f'at‘tuali (la presenza di almeno 200 soci

ital ‘_c 51850 "I:'e agli stessi sia complessivamente imputabile non meno del 5% del ca-
Eg;::z‘;:;?h? l"aifng;)tzsg:‘s:;;;g lato il rt?c?Pisito nOl'I'I.TéIiTiVCI di cui falla !et.t. b). dcl.la stessa
Vart, 2435.bis S K “—— non r_lswnfrandc‘JSI i presup.posn per | appllf:azmnc del-
d’altro canto gi strument; F;l‘;anziaxf')r? RDSba.rEd’ge"_e il bl}ancTo in forma.abbrevmta. mentre
carattes attual indicat i i i dzmnar.l emessi d?lla societa presentino almeno uno dei
$80 art. 2-bis Reg. Emittenti come indicatori di una rilevanza

— 353 —

una diffusione delle azioni della societa tra i] pubblico che abbia superato il
livello qualificato dalla disciplina speciale come «rilevante » (25),

«di mercato» dci. medesimi 1it91i, Cosi, si tratta di caratteri degli strumenti finanziari azionari
che possono sussistere alternativamente perché i titolj siano considerati diffusi in misura rile-
vante, qualora:

— siano stati oggetto di una sollecitazione a|’
corrispettivo di una Opsc;

— abbiano costituito l'oggetto di un collocame;
investitori professionali di cui all'art. 100 T.UF,;

— risultino negoziati su mercati regolamentati, con il consenso del
o del socio di controllo;

— siano emessi da banche ovvero acquistati o sottoscritti
queste.

Peraltro, dal momento che I'art. 33 del medesimo Regolamento Emittenti dispone
I'inapplicabilita delle disposizioni contenute nel Capo I del Titolo [1 della Parte IV del T.U.F. e
nello stesso titolo di quel Regolamento (norme tutte relative alla disciplina della sollecitazione
all'investimento) a quelle operazioni che siano rivolte a meno di 100 soggetti, per un
ammontare complessivo di non pit di 2.500.000 Euro, aventi ad oggetto prodotti finanziari dj
valore unitario minimo superiore a 50.000 Euro (e comunque per un corrispettivo totale di
almeno 50.000 euro per investitore e per ogni offerta separata), é da ritenere che quelle
medesime condizioni possano valere — chiaramente, se trasformate in negativo — come
criteri ulteriori, al fine di individuare la diffusione degli strumenti finanziari (cfr. M.
Camposasso, [ titoli di debito delle s.r.l. tra autonomia privata e tutela del risparmio, in
AANv., Il nuovo diritto delle societa. Liber amicorum Gian Franco Campobasso, diretto da P.
Abbadessa e G.B. Portale, 3, Torino, 2006, 776),

E da ritenere, ad ogni modo, che almeno uno di questi requisiti, in particolare, quello
circa la consistenza economica (la disposizione parla di «valore unitario minimo») dello
strumento finanziario cui ci si riferisce esclude sostanzialmente che possa trattarsi di azioni
(salvo che in casi molto particolari, come quello indicato da F. Picone, Diritti diversi e
categorie di azioni, in Riv. dir. comm., 2003, 1, 755).

Infine, si consideri che — come evidenziato in dottrina (G. Feri jr, La nuova disciplina
dei conferimenti in natura in societd per azioni: prime considerazioni, in questa Rivista, 2009,
sub par. 4.5) — la rilevanza della categoria, sul piano della disciplina applicabile, per quanto
attiene al diritto delle societd, si rinviene pure nella soggezione dei bilanci alla revisiorfe
contabile da parte di una societa di revisione (ai sensi dell’art. 4, comma 1, d.lgs. 28 febb.rallo
2005, n. 38, di attuazione del reg. CE 1606/2002), in modo analogo alle imprese finanziarie
ed assicurative, ma anche alle cc. dd. «societd miste »: cfr. A. Niutta-A. Pouice (nt. 11), 477.

(25)  Ediverso, invece, il caso delle societa quotate, come species inserita nel genus dfl_h?
societa aperte: in quella fattispecie — cui s’applica integralmente il corpus di norme nf:avablll
sia dal T.U.F., che dal c.d. «regolamento emittenti» adottato dalla Consob con la delibera n.
11971 del 14 maggio 1999 e successive madifiche ed integrazioni (in specie, "‘_'_"‘)d‘-‘”fe ';0" :e
delibere n. 12475 del 6 aprile 2000, n. 13086 del 18 aprile 2001, n. 13106 del 5 maggio ;”G,'
n. 13130 del 22 maggio 2001, n. 13605 del 5 giugno 2002, n. 13616 del 12 g‘t:lgn‘l) -Ug~-
n. 13924 del 4 febbraio 2003, n. 14002 del 27 marzo 2003, n. 14372 del 23 dicem T
2003, n. 14692 del 11 agosto 2004, n. 14743 del 13 ottobre 2004, n. 14990 de]l L: ilpl'll‘:
2005, n. 15232 del 29 novembre 2005, n. 15510 del 20 luglio 2006, n. 15520 del 27 lugli

investimento, o abbiano rappresentato il
nto, anche se riservato solo agli
I'emittente medesimo

presso le sedi o dipendenze di
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Certo, il modello statutario adottato in concreto da ung s
puo prevedere una serie di peculiarita — ad esempio, gia al Iivel.l
alla circolazione delle azioni (%), o dell’emissione di strument; Bis
tecipativi anche a fronte di prestazioni d’opera (ai sensi degli argt
comma 6, 2349, comma 2 e 2351, comma 4, c.c.) — che dctermina{-' 213'4&
plicazione di una disciplina ad hoc, incidente sui diritti del socio-inye (:- ap-
Tuttavia ¢ da escludere che si tratti da un lato, di norme Speﬁiﬁch: itore,
societa che non fanno appello al risparmio diffuso (27), mentre — d]?elr .
canto — non risulta plausibile che I'adozione di uno statuto sociale piﬁas::::’

P-a. chiusy
0 dei limjt;
anziari par.

sibile alla rilevanza di elementi personali (corrispondenti a caratteri propri di
ri di,

ciascun socio) debba riferirsi unicamente alle societa chiuse (2¢) Latte
. -

2006, n. 15586 del 12 ottobre 2006, n. 15915 del 3 maggio 2007 e n. 15960 del 30 magg;
2007) — rileva anche la conformita dello statuto sociale alle previsioni del regolamentoggz
mercato dove gli stessi strumenti finanziari sono quotati. Cio implica un duplice livello dj di-
sposizioni — rispettivamente, di origine pubblica e privata — cui il modello organizzativo
espresso dallo statuto della societa quotata deve conformarsi e un triplice livello di sanzioni
cioé civili ed amministrative nonché penali, predisposto per I'eventuale difformita (cfr., ac{
esempio, per la regolazione dell’organizzazione interna delle s.p.a. quotate, M. SteLLa RicHrer
jr. I comitati interni all'organo amministrativo, in questa Rivista, 2007, 260; cfr. R. Lener, Co-
mitati interni e consiglieri « non sorveglianti », in Ace, 2007, 369; per una ricostruzione sensi-
bile alle implicazioni penalistiche delle opzioni organizzative v. N. Pisani, Controlli societari e
responsabilita da reato negli enti, in Banca borsa, 2008, 1, 100).
(26) Cfr. S. Gatm, La disciplina della circolazione delle partecipazioni sociali secondo
il D.Lgs. n. 6 del 2003, in Riv. dir. comm., 2003, 1. 1; v. anche F. Picone (nt. 24), 755.
(27) Che, piuttosto, sembra vero il contrario, sussistende una disciplina speciale per le
s.p.a. «aperte» (rinvenibile sia nel codice civile — a partire dall’art. 2325-bis c.c. — che nel
T.U.F., li dove esprime la disciplina degli emittenti strumenti finanziari quotati su mercati rego-
lamentati). La disciplina codicistica relativa alle societa aperte & da applicare alle quotate per
quanto non espressamente previsto nel T.U.F. (e dai regolamenti Consob che lo specificano)
ai sensi dall’art, 2325-bis, comma 2. c.c. E da dire, inoltre, che — per quanto attiene alle dispo-
sizioni non imperative — I'autonomia statutaria della singola s.p.a. ma, per quanto attiene alle
quotate, i vari regolamenti di mercato adottati dalle diverse sgm, cui lo statuto delle singole emit-
tenti deve conformarsi per poter cercare su un dato mercato i propri finanziatori ed investitori.
(28)  La contrapposizione tra societa chiuse ed aperte (elaborata in dottrina: cfr. C. Fri-
GERI, Societa chiusa e tutela del socio «oppresso»: esperienze estere, in AAVV., Verso un
nuovo diritto societario, Bologna, 2002, 345; preferiscono la contrapposizione di societa aperte
a societa « private», AA.Vv., Il nuovo diritto societario fra societa aperte ¢ societd private, a
cura di P. BENazzo, S. PATRIARCA € G. PresTi, Milano, 2003; AsSOCIAZIONE DIsiaNo PREITE FER
LO STUDIO DEL DIRITTO DELUIMPRESA, Rapporto sulla societa aperta. Cento fesi per la riforma
del governo societario in ltalia, Bologna, 1997) ¢ stata fatta propria dal legislatore della ri-
forma, inserendo il nuovo art. 2325-bis, c. ¢., dove le societa aperte sono indicate come societd
chc‘ fanno ricorso al mercato del capitale di rischio (sulla varieta tipologica delle societa chiuse
v., invece, G. Brunetm, If consiglio di amministrazione nelle medie imprese familiari chiuse:
alcuni casifesperienze, in Ace, 2003, 37).
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zione a caratteri personali del socio, poi, potrebbe rappresentare il presuppo-
sto di fatto all’origine di un’altra novita della riforma, li dove ha inteso rego-
lare espressamente quei cc. dd. patti parasociali (agli artt. 2341-bis e 2341-
ter c.c.) 0, quanto meno, quelli di un genere determinato (%9).

Un chiaro esempio di ellementi personalistici — astrattamente inseribili nello statuto di
una s.p.a., ma :oncrctawentc ?ncompatibili con la « species » delle s.p.a. quotate — & costituito
dalle limitazioni alla circolazione delle azioni, di cui all’art. 2355-bis, c.c.: ai sensi dell’art,
2.1.3, comma 2, lett. ¢} del regolamento dei mercati di Borsa [taliana S.p.a., deliberato il 16
dicembre 2002, approvato dalla Consob (con delibera n. 14032 del 15 aprile 2003), sono
inammissibili — in riferimento alle societa quotate — limitazioni come le clausole di
prelazione, di gradimento et similia; ¢fr. S. Garn (nt. 26), 115 v. anche: V. Meu, sub art.
2355-bis, in G. NicCOLINI-A. STAGNO D’ALCONTRES (nt. 13), 1, 336 e 339-340; A. DenTamaro,
sub art. 2355-bis, in Aa.Vv., (nt. 13), I, 380-382, ove ulteriori considerazioni, riferite alla
disciplina comunitaria che consente limiti alla circolazione che non perturbino il mercato; D.
VATTERMOLI, sub art. 2355-bis, in Aa.Vv. La riforma delle societa. Societa per azioni. Societa
in accomandita per azioni, a cura di M. SanpuLLl e V. Santoro, 1, Torino, 2003, 176, ricorda
che la libera trasferibilita degli strumenti finanziari costituisce condizione per I'ammissione
alle negoziazioni su quei mercati: da ultimo, ¢fr. anche P. DaL SocLio, sub art. 2325-bis, in
AAVV.. Il nuove diritto delle societa. Commento sistematico, a cura di A. Marrel ALserT, 1,
Padova, 2005, 329. .

Sembra indiscutibile, per le s.p.a., il trade off tra la possibilita di accedere agevolmente
sul mercato alle risorse finanziarie disponibili come capitale di rischio e un certo coefficiente di
«rigidita » della struttura organizzativa, legato all'applicazione di norme imperative — di fonte
diversa — cui corrisponde, ovviamente, la rinuncia implicita a quella flessibilita del modello
che potrebbe essere apportata da varie previsioni statutarie (flessibilita, tuttavia, che pure non
risulta del tutto azzerata; cfr. M. STeLLA RicHTER jr (nt. 25), 266).

Piu avanti — sub par. 3 — si intende acclarare se, di fatto, le politiche gestionali (ma
soprattutto le impostazioni organizzative espresse nella redazione dell'atto costitutivo o nelle
sue modifiche successive) delle imprese bancarie (indotte anche dalla normativa di settore,
espressione persino di prescrizioni internazionali, come «Basilea 2») finiscono col
condizionare anche per le s.r.l. 'accesso al credito ad una riduzione della variabilita dei
modelli organizzativi; v., sul punto, M. Sawro, Organizzazione e merito di credito delle societd
a responsabilita limitata, alla luce di « Basilea 2 », in Banca borsa, 2007, 1, 702; cfr. G Ferri
jr-G.D. Mosco, Basilea 2 e PMI: nuova vita per il consiglio di amministrazione?, in AGE,

2003, 47, dove (56) — tra l'altro — ribadisce la sussistenza di tre modelli normativi,
lla «aperta» (ciog, che fa ricorso al

rispettivamente corrispondenti alla s.p.a. chiusa, a que ) _ '
i finanziari quotati su mercati

mercato del capitale di rischio) e a quella emittente strument

regolamentati. . . oy
(29) Come noto, |'inserimento di una Sezione I1l-bis nel Capo V, Titolo V, Libro

c.c., riferita ai patti di sindacato «di maggioranza», non ha escluso la possibilita di P;“'ﬂ
di sindacato «di minoranza», che anzi in quelle previsioni e, in pamcularf:. nel comma .I el-
I'art. 2341-bis, trovano un’implicita legittimazione. Sia con§entito rrinv?a!fl all.e L:onjlde:a;
zioni gia espresse in A. NIUTTA, Sulla presunzione di esercizio d'eh' ‘arr:‘wrf.r di dmf-u:}ﬂ_
coordinamento di cui all'art. 2497-sexies C.C.: brevi consideraziont di sistema, in Giur.
comm., 2004, 1, 988.
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Per concludere, infine, sull'attenuazione del ruolo sostang;
tale sociale nella struttura finanziaria delle nuove societ::i dT‘Zlale. de.l cani.
rimarcare che sia I'emissione di obbligazioni, che |4 COStituleapltal.l. e dg
moni destinati (da cui puo discendere la successiva emisﬁioné?e di patyj.
finanziari di partecipazione (*°)) non si riferiscono pit al ca 1 strumeny
quidditas che corrispondono pit o meno al patrimonic netgt(as].e' Ma a
esprimere un precetto di sostanziale equilibrio finanziario dell'im bl
ciale (*?), la cui opportunita e ragionevolezza — dopo la recente Stpr.esa 50:
scandali e crisi che ha segnato i mercati finanziari nell’ambito Si:glone i
che internazionale — ¢ a questo punto indubitabile (5). g

Dunque, sembra ora estremamente rilevante — ancor
passato pure abbastanza recente — ai fini della distinzione delle socjets
di capitali e cooperative tra loro e dalle societa di persone il momento ore;a
nizzativo e la relativa disciplina, talché & al concreto atteggiarsi dej rappogrt}
tra le funzioni di amministrazione e controllo e gli organi cui esse $ONo ri-
conosciute che occorre guardare.

Le brevi considerazioni appena proposte valgono a chiarire perché si
possa ora ritenere di fatto ampliato I'ambito dove il dottore commercialista
(0, ancor piu, il revisore contabile) puo essere chiamato a svolgere il suo
ruolo non solo di consulente aziendale e fiscale, ma anche di esperto delle
strutture societarie ¢ di modelli organizzativi da applicare all'impresa.

Plf] Che in un

2. Il'tema del rapporto tra I'amministrazione e il controllo costituisce
— fin dai tempi degli studi di Montesquieu sulla c.d. divisione dei poteri (*)

(3%)  A. NwTTA, Strumenti finanziari nei patrimoni destinati ex art. 2447-bis, I comma,
lett. a): un nuovo mezzo di finanziamento nel diritto delle societa per azioni e un nuove pro-
dotto finanziario per il mercato?, in Riv. dir. comm., 2006, |, 235; sul tema v. anche L. SaLa-
MONE, Il finanziamento dei patrimoni destinati a specifici affari, in Giur. comm., 2006, 1, 244,

(3Y) 11 limite all’emissione di strumenti finanziari con carattere di titoli di debito si ri-
cava dall'art. 2412 c.c.; cfr, A. Nwrra (nt. 30), 265.

(32) V. P. Ferro-Luzz, Il limite alla emissione di obbligazioni (art. 11, comma 1, lett.
a), I n. 262 del 2005, in questa Rivista, 2007, 252.

() L'istanza di equilibrio finanziario — inteso come un mix adeguato (specie per
quanto attiene alla sostenibilita, per I'impresa, degli impegni finanziari assunti) di mezzi propri
e risorse finanziarie da restituire a terzi e remunerare — dell'impresa sociale, mi pare p.oss.&
essere desunta da una serie di norme che fanno parte oggi del diritto delle societa di capitali:
in particolare dal nuovo testo degli artt. 2412 e 2483 c.c. (cfr. M. CampoBassO (nt. 24), T_ﬁ?!'
che pongono una tensione dialettica tra societa, intermediari finanziari e mercato dei “ap’tal:l.
Cerchero di rendere espliciti i presupposti di diritto e di fatto di quest affermazione — che, allo
stato, potrebbe pure apparire piuttosto apodittica — nel prosieguo del lavoro.

(3%)  CH.-L. Montesouteu, De I'esprit des lois, libro X1, Parigi, 1758.
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— un fopos proprio sia delle analisi di filosofia del diritto che nelle indagini
pit meditate sulle organizzazioni umane.

La rilevanza del tema nella riforma del diritto societario potrebbe es-
sere legata pure alla scelta di regolare distintamente la funzione di con-
trollo contabile (**) da quella di controllo interno nella s.p.a., di modo
che la possibilita di attribuire al medesimo organo le due funzioni sembra
oggi posta in una posizione quasi residuale o quanto meno « recessiva », di-
pendendo non solo dall’adozione (*®) del c.d. modello tradizionale, ma an-
che (oltre che da una apposita previsione statutaria, ai sensi dell’art. 2409-
bis, comma 3, c.c. (*")) da una certa composizione del collegio sindacale (o,
meglio, dal possesso di una determinata qualificazione professionale in
capo a tutti i suoi componenti (**)). Inoltre, se si considera che pure in que-

(33) La scelta di continuare a parlare di controllo contabile — invece di adottare da su-
bito I'espressione (che costituisce apparentemente un sinonimo) « revisione contabile » — si
spiega tanto sul versante logico-linguistico, dove costituisce il «significante », quanto su quello
contenutistico, cioé del significato. Quest’ultimo, in quanto parte della nostra analisi giuridica,
comporta I'applicazione della disciplina specifica per quell'attivita (G. Ferrijr (nt. 2), 22, spec.
alla nota 44). Specificamente, dal primo canto ¢ innegabile che sia gli artt. 2409-bis ss. che
I'art. 2477 c.c. parlano — almeno attualmente, cioé fino a che non viene data attuazione alla
direttiva 2006/43/CE del 17 maggio 2006 (cfr. N. Asrian, I nuovo regime dei conferimenti in
natura senza relazione di stima, in Riv. notar., 2009, al par. 4) — gli uni del controllo conta-
bile e I'altro di controllo legale dei conti (preferendo entrambi una dizione piti ampia rispetto al
termine — evidentemente specifico, in rapporto all'altro — « revisione »), talché risulta logica-
mente corretto adoperare — per entrambi — una denominazione che enfatizzi I'aspetto co-
mune del controllo sui conti e la loro documentazione. Pare d’altro canto innegabile che il
momento unificante, per le varie ipotesi di controllo contabile, possa essere la distanza dalla
funzione di amministrazione-gestione, mentre invece I'elemento caratterizzante — per una se-
rie di altri e specifici aspetti — pare riferibile al carattere «esterno» di chi compie il controllo
dei conti rispetto a chi fa parte della struttura organizzativa interna dell'impresa sociale. Qu.e:
sto carattere, inoltre, & da porre in relazione con il requisito d'indipendenza del soggetto cuii
controlli vengono riferiti, che risulta funzionale a porre i presupposti per i'eﬂ?cienm realizza-
zione dell'impresa e un suo buon rapporto col mercato delle risorse finanziarie. .

(36) Nel caso delle societé costituite prima del 2003, si trattera di solito del se.mPh“‘f
«mantenimento » del modello organizzativo preesistente, gia recepito a livello statutano.

(37) V. S. FORTUNATO, sub art. 2409-bis, in G. NICCOLINI-A. STAGNO D'ALCONTRES (n}
13). 11 800: adde C. Sasso, sub art. 2409-bis, in A. Marrer ALserri (nt. 28). 1L, 1022-1025;
M. SpioTTA, sub art. 2409-bis, in Aa.Vv. (nt. 13), II, 972.

38) V. I'art. 2397, comma 2, ¢. ¢., sui requisiti pro ‘ &
collcgi(o sindacale, dove almeno uno dei membri effettivi ¢ dei supplenti deve "5:;” m\::‘-:
contabile (S. AMsrosINI, sub artt. 2397-2599, in Aa.Vv. (nt. 13), 1, 865: G. o.\:NtL Ba'
sub art, 2397, in G. NiccoLINI-A. STAGNO D’ALCONTRES, (nt. 13), 1L, ?_25':'2?: v a;c % I- Y d-
NATTL, sub artt, 23972406, in A. MasFe1 ALserTi (nt, 28), 11, 895). Si cansidet i'.;1 < :;,n:bn
sistema dualistico I'art. 2409-duodecies, comma 4, C. C. disp.one'che a.]meno un?es:; il Mini-
del consiglio di sorveglianza sia iscritto nell'albo dei revisori dei conti tenuto p

fessionali richiesti ai componenti il
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sti casi si richiede la scelta come sindaci di iscritti all’albo ¢
conti, diventa assolutamente evidente la centralita che si ricon
zione e alla figura professionale cui la stessa si affida, Da ultimo, ¢ g

tolineare che I'opzione appena indicata ¢ disponibile — Sel‘npr’e inabsot-
all'incipit del comma 3 appena citato — solo per le s.p.a. chiuse () mase
tre nelle societa quotate (**) — che costituiscono una specie » Men-

el revisor di
Osce alla fyp.

§ nel genys g

stero della Giustizia (A. GuAccero, sub art. 2409-octies-2409-quinquiesdecies, in G. Niccor

A. Stacno D'ALconTrEs (nt. 13), 11, 898-899; E. Sanmi, sub art. 2409-duodecies, in A MA;NL
AvserTi (nt. 28), 11, 1158; v. anche M( ]?REIE)A. sub art. 2409-duodecies, in AAVy. (.nt |3F§I
11, 1163, ncnché. V. 'CARIE Ll.l:.). Orgclm:z;?a::r{ue «strutturale » ed organizzazione « prgcgd,:men:
tale » del consiglio di sorveglianza, in Riv. dir. soc., 2008, n. 1, 262). Analoga Previsione ¢ det.
tata dall’art. 2409-octiesdecies c.c., in relazione ad uno dei componenti il comitato di controllg
nel sistema monistico (A. GUACCERO, sub art. 2409-sexiesdecies-2409-noviesdecies, in G. Nic.
coLNi-A. STAGNO D'ALCONTRES (nt. 13), I1, 911; v. anche F. SaLinas, sub art. 2409-octiesdecies
in AAVv. (nt. 13), II, 1225, nonché A. MacGnanL, sub art. 2409-sexicsdecies-2409-noviesde;
cies, in A. Marrel ALBerTi (nt, 28), 11, 1206-1208).

(3% Che. quindi. dovranno rinunciare ad essa non appena si apprestino a metters; in
relazione con il mercato del capitale di rischio (ad esempio, emettendo quantita di strumenti
finanziari che possanc successivamente risultare diffusi in misura rilevante ai sensi dell'art.
2325-bis c.c.. del T.U.F. e del Regolamento Emittenti a suo tempo adottato e successivamente
implementato dalla Consob; cfr. la nota 25 che precede).

E da chiedersi se — anche a proposito della s.p.a. — possa essere riscontrato il frade off
tra flessibilita del modello organizzativo e facilita dell’accesso alle risorse finanziarie
provenienti dal sistema creditizio e/o dal mercato dei capitali, che & riscontrabile nella s.r.l,
(v. infra, sub par. 3).

Se ¢ agevolmente constatabile che la disciplina prevista oggi per le s.p.a. risula piu
rigida rispetto a quella dettata per le s.r.l. (cfr. S. GarTi (nt. 26), 1), € comunque riscontrabile
sia la permanenza di norme dispositive (quindi di per sé derogabili dall’autonomia statutaria),
nonché I'incremento degli spazi lasciati a quell’autonomia, soprattutto nelle societa chiuse (dal
momento che la presenza di norme imperative ed inderogabili si accentua nella disciplina delle
societa emittenti strumenti finanziari quotati o diffusi tra il pubblico in misura rilevante).
Inoltre, & da sottolineare che, in un'ottica di Law and Economics (e, quindi, di analisi
economica del diritto), I'individuazione delle ragioni economiche della scelta del legislatore
per una revisione contabile esterna serve a comprendere perché lo statuto delle societa che
emettono azioni (oppure, I'atto costitutivo di una s.r.l.) non dovrebbe in genere derogare a tale
opzione normativa, dal momento che la credibilita di una revisione esterna — che si sott.ra.‘&
percio, alle logiche dei vari «interna corporis» e quindi ad ogni «pressione di cunf(?rrnllﬂ”
rispetto alle scelte piu discutibili operate (a livello contabile e di bilancio) dall'organo
amministrativo — resta comunque superiore a quella del collegio sindacale; Lfr z,'.
Monracenti, Conflitto d'interessi e funzioni di controllo: collegio sindacale, consiglio di
sorveglianza, revisori, in Giur. comm., 2007, 1, 555.

(*0)  Le societa quotate, a differenza delle societa chiuse,
disciplina codicistica, sono sottoposte sia alla disciplina dell'art. 119 T.U.F. €
Emittenti adottato dalla Consob con delibera n. 11971 del 14 maggio 1999 :
difiche, anche alla disciplina dettata dalla sgm (in specie, il regolamento del TOseAPs

soggette esclusivamente alla
del Regolamento
e successive mo-
come
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quelle aperte (*') — non solo il controllo contabile & soggetto ad un’ulte-
riore e specifica disciplina (*?), ma la funzione di amministrazione viene di-
stinta anche da quella di direzione (o, meglio, gestione (3)), oltre che dal
controllo (**).

quelli adottati da Borsa Italiana S.p.a. per I'M7a ¢ i suoi vari segmenti, come, ad esempio, il
segmento STAR; v. S. BARW"?L?MUC?' (nt. 2)'. ‘fﬂ?). nonché ai codici di comportamento (cfr.
R. Rosarere, Corretta amn’nmsrrazmne, codici di comportamento ed informazione, in questa
Rivista, 2008, 181, Tmnchc P. Fassio, [ codici di condotta nella disciplina delle pratiche com-
merciali sleali, in G:gr. comm., 2.008: I, 706; da ultima, su un tema contiguo, S. Rossi, Luci e
ombre dei codici ‘é'f!'f.'i d 'm?!presa. in Riv. dir. soc., 2008, n. 1, 23), dettati dalle stesse Sgm come
dalle varie associazioni di categoria degli emittenti (i cc. dd. «codes of best practice », di cui
parla la dottrina da qualche anno; cfr. 8. Gatn, Evoluzione della domanda e dell'offerta di at-
tivita finanziarie nella prospettiva dell’Euro, e rilevanza dei codes of best practice, in Dir.
banc. merc. fin., 1999, 1), o codici di autodisciplina (M. SteLLa RicHTer jr, [ comitati interni
all’'organo amministrativo, in questa Rivista, 2007, 267-268; v. anche C. ALvisi, Autoregola-
mentazione e corporate governance nella riforma del diritto societario, in Contr. e impr.,
2002, lI1, 1046; N. Brutm, Rilevanza giuridica dei codici di autoregolamentazione: osserva-
zioni sui «codici di comportamento» delle societa quotate, in Societa, 2007, 1217, nonché
Ip., Codici di comportamento e societa quotate, in Giur, comm., 2007, 1, 328: M.C. CARDA.
RELLL, sub art, 14, lett. m) d.lgs. n. 303/2006, in Aa.Vv., La tutela del risparmio, a cura di
A. Nicro-V. SanToro, Torino, 2007, 252; M. De Mari, Il Codice di autodisciplina delle societa
guotate in materia di corporate governance, in Riv. dir. priv., 2000, 141; A. Gamsino, Etica
dell'impresa e codici di comportamento, in Riv. dir. comm., 20006, 1, 881; N. Irm, Due temi
di governo societario: (responsabilita « amministrativa» - codici di autodisciplina), in Giur.
comm., 2003, I, 693; G. Presti, Tutela del risparmio e Codice di Autodisciplina delle societa
quotate, in AGe, 2006, I, 47). In riferimento al tema specifico della regolazione dei controlli
interni nelle quotate, v. da ultimo, G. Ouvieri, [ controlli « interni » nelle societa quotate dopo
la legge sulla tutela del risparmio, in Giur. comm., 2007, 1, 409.

(*1) Di cui all’art. 2325-bis c.c.

Da ultimo, impiega la categoria delle societd aperte L. D ANGELs, | battelli del Reno, le
navi vichinghe e le locuste del capitalismo. Note minime a margine della scalata ad ABN-
Amro, in Contr. e impr., 2008, 1299,

(*2) V. S. ForTunato (nt. 37), 806.

(*3) In linea di massima, la funzione di direzione (forse sarebbe preferibile parlare d.i
gestione) & espressa, nelle s.p.a. quotate, dall’alta dirigenza della societa (COITiSPUT‘CFe“‘e a_l di-
rettore generale) o — nelle imprese strutturate in una pluralita di divisioni — nei du:etmr.l ge-
nerali (potendone essere previsto uno per ciascuna divisione). E anche possibile che I'ufficio di
direzione (cui si riferisce anzitutto il T.U.F., quando espressamente, all'art. 1 3 comma |, come
modificato con d.lgs. n. 37/2004, ss. distingue tra «amministrazione, direzione e controllo,
ma anche I'art, 2396, che sottopone |'esercizio dell'attivita di direzione, qtfandf: sx.ec?lta da s?g-
getti di nomina assembleare, alla responsabilita di cui agli art. 2392 ss.) si f].ﬂlc{).ll in una plu-
ralita di funzioni, ma allora i vari direttori tendono — fatte salve le :sccczis)m previste da nu:l;?
imperative di legge, come '0.d.V. di cui al d.Igs. n. 231/2007 (gia previsto dallc!{gls. . ;:k;

2001; cfr. D. GawLert, § modelli organizzativi nel d.lgs. n. 251 del 200.'_-‘1'6- implicazioni p e
: 3 ; rarchicamente sottoposti a
corporate governance, in Banca borsa, 2006, 1, 132) — ad essere ge

d.g.
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In sostanza, I'interesse alla base della se

4 1 &3 » =] : al i i i
zioni ¢ delle strutture organizzative cuj le sgn ot

one
tesse afferiscop delle fy.

0 (l'l()nché dE].

Nel testo si preferisce impiegare il termine gestione —
adoperato a livello normativo (all’art. 11, lett, e),d.lgs. n I;&m ol
2004/39/CE modifica il T.U.F. anche inserendo un (.om /2907‘ (':he altuando
equivoco: direzione, infatti, pud richiamare pure I'endiacrl?a« S?bm'all Ao
ricorre il legislatore nella rubrica e nell’articolato del Capo "
2497-septies c.c.), nonché implicare la necessita di
direzione ed amministrazione, il che potrebbe anc
concreto.

(4)

quello «direzigne,,

la Direttiva
— Pperché

. ) eno
- .ne € coordinameny; ,
PO IX corrispondente agli arty
distinguere Sempre e comyp, u
he risultare eceessivamente a?d

(cui
2497.
e alta
uo in
Anche la funzione di controllo, nelle societa quotate, si « ramify
modo r!uluvolissimo. quasi parossistico... cfr. S. FortunaTo, Jf dirigente !

contabili nel sistema dei controlli societari, in Societa, 2008, 401 In

della contabilita, e rimesso: .

1} All'organo di controllo interno (collegio sindacale o consi

2) Ad articolazioni interne dello ste
(nt. 25), 261 s.);

.3] ad Pna soFiclﬁ di refisiorle (mentre nelle societa chiuse, purché non appartengono a
gruppi tenuti a redigere un bilancio consolidato — gruppi di cui facciano parte anche societa
aperte ma non quotate — la funzione pud essere svolta da un revisore esterno; cf. M
BussoLeTT, Revisori contabili: alle volte, pitl reticenze che informazione. Una risposta in (,‘erca.
di smentita, in Dir. banc. merc. fin., 2007, 749);

4) alla funzione di Internal Audit, competente al controllo interno sull’osservanza delle
procedure interne e delle norme eteronome (primarie e secondarie), nonché dei regolamenti
del mercato dove sono quotati i titoli emessi dalla societa;

5) al dirigente preposto ai documenti contabili, che sia previsto dalle normative
predette, nonché dalle norme convenzionali delle associazioni di categoria cui la societd
emittente abbia spontancamente deciso di assoggettarsi (cfr. L. De Anceus, I dirigente
preposto alla redazione dei documenti contabili societari, in Societd, 2006, 401; R. Rosapere
(nt. 40). 181: v. anche D. VATTERMOLI, sub art. 14, fett. n), in A. NiGro-V. Santoro (nt. 40),
270);

6) al dirigente preposto alla prevenzione dei reati societari e finanziari, nonché
al’O.0.V. (acronimo sta per « Organismo di Vigilanza», cioé la struttura — prevista dal
d.lgs. n. 231/2001, in particolare, all’art. 6. comma 1, lett. b) e d), nonché al comma 2'. lett.d].
— nell'organizzazione interna dell'impresa sociale, ma con un cospicuo coefficiente di
autonomia (intesa come sottrazione al potere gerarchico della dirigenza; v. N. Pisai (nt. 25)
107).

Ritengo opportuno precisare che altro ¢ il ¢
proprio organo societario — che si colloca nella funzi
(nella Sezione V-bis, del Capo V. Titolo V, Libro V «Del lavoro». ¢.¢.).
gestoria, dalla struttura dirigen

Ca» e si specifica i
Preposto ai documeny;
Particolare, il controllo

‘ le glio di sorveglianza):
§50 Organo amministrativo (cfr. M. Ste s RicHre j
r

ontrollo interno espresso da un ve:)o e
one di controllo di cui agli artt. 2380 85
__altro & il controllo
. g L

i unzi ziale dell'impresd

interno espresso, nell’ambito della funzione . . o
(sulle differenze e le affinita tra le varie manifestazion della '(IIZ'OIO%‘.El trolli interni e strutturé
vari modelli organizzativi disponibili per la s.p.a., v. G. FER‘RA‘RIN!.I ontr it e Franc
1l nuove diritto delle soctetd. Liber amic O i
G.B. Portale, 3, Torino. 2007, 5). In ) e svolga
necessario per controllare che la gestio

di governo societario, in AA Vv,
Campobasso, diretto da P. Abbadessa ¢
del feedback della struttura organizzativa,
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soggetti ivi incardinati), pare essere riferibile in primis alla necessaria posi-
zione di terzieta da attribuire a chi esercita funzioni di controllo (¥%) rispetto
a quanti svolgono compiti gestionali e redigono le scritture contabili, ma
poi anche alla prescritta indipendenza (**) rispetto a chi esprime un ruolo

secondo le direttive dell'organo amministrativo e in modo da consentire le verifiche di legalita
e di conformitd ai principi di corretta gestione imprenditoriale e societaria da parte
dell'organo di controllo interno (collegio sindacale, consiglio di sorveglianza o comitato di
controllo).

(#3) Una peculiare posizione e espressa, in proposito, da M. BussoLETTI (nt. 44), 550 s.:
dopo aver evidenziato che la riforma ha previsto (all'art. 2399 c.c.) nuove ipotesi d'incompa-
tibilita a carico di tutti i componenti del collegio, passa ad esaminare il ruolo dei sindaci «di
minoranza», che si configurerebbero come una sorta di consulente del socio di minoranza
(da questi pure adeguatamente remunerato, a prescindere dall’onorario di sindaco), quanto
meno nelle societa chiuse, mentre nelle societa aperte |'esercizio dei loro poteri — come quello
di cui all'art. 2367, comma 2, c.c. (cfr. C. MonTAGNANI sub art. 2367, in G. Niccouni-A. Sta.
GNO D’ALCONTRES (nt. 13), 1, 479) — rimarrebbe legato alla scelta organizzativa di una dimen-
sione del collegio (di cinque e non solo tre membri effettivi) tale da permettere che una
pluralita dei suoi componenti eserciti quell'attribuzione.

(#6) Sulla distinzione tra I'indipendenza e la nomina da parte della minoranza (o, co-
mungque, di soggetti terzi rispetto a chi governa I'impresa sociale), v. G. Ferrarni-P. Giupic,
La legge sul risparmio, ovvero un pot-pourri della corporate governance, in questa Rivista,
2006, 587. In termini critici circa il ricorso alla categoria dell'indipendenza, v. P. Ferro-Luza,
Indipendenti: da chi; da cosa?, in questa Rivista, 2008, 204, che stigmatizza I'abuso di defini-
zioni «in negativo», del tutto incapaci — di per sé — di esprimere contenuti concettualmente
rilevanti. Per tentare un approccio al problema in termini positivi, I'A. (207), propone di rife-
rire I'indipendenza al possesso di un requisito corrispondente ad un «valore di reputazione »,
come valore professionale e personale proprio del singolo come componente di organi socie-
tari, o incaricato di funzioni sociali o di mercato. E condivisibile sia la « boutade» (per cui &
plausibile configurare I'indipendenza come « totalmente altro» rispetto all'indipendenza dalla
maggioranza come a quella dalla minoranza; 205) che il «caveat» dell'illustre A. (per cui c’gil
rischio di reputare indipendente solo chi non ha avuto precedenti esperienze e contatti col
mondo degli affari; 209). Tuttavia, in chiave di politica del diritto, non pare discutib?le che
— con un approceio che valorizzi sia il « Case Method » caro all'esperienza giuridica di Com-
mon Law che lo strumentario concettuale e dogmatico proprio delle indagini svolte secondo la
modalita sistematica propria dei giuristi «continentali» (la ¢.d. Civil Law) — si possa dare un
contenuto al requisito d’indipendenza con un certo sincretismo. E cosi utile sia configurare —
ad esempio, gia al livello della normativa professionale, ma forse anche sul piano _del regola-
mento dei mercati mobiliari dove sono quotati i titoli azionari delle societa — 1?mm‘ al cun}llo
degli incarichi, regole sui rischi di conflitto d'interessi, nonché regole ad hoe circa il mqm;’]w
d'indipendenza, ecc. (in concreto, ¢io & avvenuto con I'art. 148-bis, T,U.E.. dettato per rﬁgz are
il cumulo degli incarichi). Sul tema, cfr. M. LiserTiNi, Sui requisiti di i dept‘"d?":.‘r‘ d;! ;:L:::’
di societa per azioni, in Giur. comm., 2005, 1, 237; in riferimento alle quotate, cir- 3

nella legge sul risparmio, in questa Rivista,

LENTI, Amministrazi " . minoranze, o sindac
nministrazione, controllo del collegio sindacale

2006, 1, 975; da ultimo D. CateriNo, Autodisciplina sacietaria e doveri
nella legge sul risparmio, in Banca borsa, 2008, I, 475.
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proprietario nell'impresa (*’), nonché al possesso di specifiche qualiey
fessionali. Insomma, si tratta di un insieme di requisiti professional pro-
da consentire al mercato e ai finanziatori (che siano intermediar; finanzig.
o investitori professionali soggetti a vigilanza prudenziale) dj esprimere ari
sostanziale — ancorché implicito (**) — giudizio di affidabiligy sulle risu]n
tanze delle scritture contabili e del bilancio sottoposto al « vaglio. di : ]
controllo (*°). Sembra che la credibilita sul mercato (51 dell'impresa So:?iar
— come destinataria di risorse finanziarie, di credito commercialg, d’inv;
stimenti, ecc. — possa essere corroborata se le sue scritture contabilj ¢ ;]
suo bilancio vengono apprezzati come conformi alle regole (e redatti se-
condo i principi di un’ordinata contabilita) da organi di controllo estern;
sulla cui terzieta e competenza professionale il mercato possa fare fﬂgione:
vole affidamento (3?).

(*%) ta;

(*7) E evidente che questo tipo d’indipendenza risulti necessariamente molto tenye nel
caso dei componenti degli organi interni della societa, destinati ad essere sempre nominatj —
almeno in maggioranza — dagli stessi soci che nominano I'organo competente a svolgere fup.
zioni gestionali, fatta salva I'adozione nello statuto del c.d. «voto di lista» (cfr. C. MALBERTLE,
Sironl, L'adeguamento delle societa quotate al procedimento di nomina del consiglio di ammj.
nistrazione mediante voto di lista: un'analisi empirica, in questa Rivista, 2008, 72 1; per un’ap-
plicazione, cfr. M. STeLLA RicHTER jr (nt. 25), 266-268. nonché D. VaTTERMOL (nt. 44), 9, Cfr.
anche Court of Chancery of Delaware — in re LEAR CORPORATION SHAREHOLDER Limicamion, C.A.
n. 2728-Ves — con nota di C. MALBERTI, Recenti evoluzioni giurisprudenziali in materia di do-
veri fiduciari degli amministratori nel diritto degli Stati Uniti d’America, in Riv. dir. soc., 2008,
n. 2, 90; su una questione limitrofa cfr. App. Roma, 12 giugno 2006, con nota di M. Bassani,
Profili di responsabilita dei consiglieri di amministrazione non esecutivi di banche: doveri di
vigilanza e d’intervento e prova dell'immunita da colpa da parte dei singoli consiglieri, ivi,
327).

(*8)  Vedremo — v. infra, sub par. 5 — che anche I'indipendenza, in fondo, potrebbe

essere considerata come requisito professionale, ove prescritta.

(*9)  La valutazione si desume dal fatto che sul mercato I'impresa ha un certo credito.

() C. Rawirni Bepoow, L'attuazione del principio d'indipendenza nell'esercizio della
revisione, in Dir. banc. merc. fin., 2002, 1, 20, parla di una «garanzia di sostanziale confor-
mita » del bilancio ai principi contabili (nonché alle risultanze delle scritture contabili della so-
cieta), il che costituisce sicuramente il valore su cui si fonda I'affidamento del mercato (v.la
nota che segue).

(3') Cfr. R. Venturing, Esigenze del mercato e tutela dei soci nell’operazione di azzera-
mento del capitale, in Riv. dir. comm., 1998, 1, 773.

(32)  Per le societa emittenti valori mobiliari quotati, peraltro, I'affidamento del mercato
riposa sulla circostanza che sussiste una pluralita di livelli di controllo, per cui I'attivita dei con-
trollori € — a sua volta — soggetta al controllo di altri, in particolare di un’Autorita indipen-
dente chiamata a vigilare su di essi. [ quanto avviene, ad esempio, per le societa di rEViS.lD“C‘-
soggette alla vigilanza della Consob, che ¢ tenuta anche a verificare se e come queste esercitano
le attribuzioni relative ai propri incarichi. Per questo, ad esempio, é plausibile la soluzione pree
posta da M. BussoLeTT (nt. 44), 553, Ii dove ipotizza che — quando nel corso della redazione
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La considerazione spiega probabilmente la ragione per cui al con-
trollo interno — che € prescritto in tutti i modelli societari, anche nelle
societa di persone (**) — si aggiunge il controllo contabile nella s.p.a. e
nelle organizzazioni societarie pit complesse, come i gruppi di societa
(soggetti all’obbligo del bilancio consolidato) o nelle s.p.a. che — avendo
costituito patrimoni destinati ed emesso strumenti finanziari dj partecipa-
zione (**) — versano, nelle condizioni di cui all’art. 2447-ter, comma 1,

lett. f), c.c. (%). o ‘
Per questa via rientrano nell’area del controllo contabile obbligatorio

anche un gran numero di s.r.l. e di societa di persone, che — in quanto
strutturalmente inserite in gruppi di societa e soggette al consolidamento
dei conti (**) — non possono evitare il controllo di un revisore o di una so.
cieta di revisione (°7).

L’interesse generale a presidio del quale & disposto tale genere di con-
trollo (**) & riferibile in entrambi i casi — ciog, sia per le s.p.a. che per i
gruppi soggetti al consolidamento dei conti — a quello del mercato (%)
(cioe, sostanzialmente dei soggetti che operano sullo stesso, come investi-

della pre-bozza di bilancio — la dialettica tra amministratori e societa di revisione comporti
«aggiustamenti » della stesura originaria richiesti da quest'ultima, la stessa possa (ma & da ri-
tenere che si tratti di potere ad esercizio doveroso) segnalare la circostanza nel libro della re-
visione. In mancanza, infatti, 'Authority non avrebbe modo di verificare I'esercizio della
funzione di controllo contabile da parte della societa di revisione (cfr. M. BussoLeTn (nt.
44), 558).

(33) V. le prescrizioni degli artt. 2261 ¢ 2320 c. c.

(3%) V. A. Nwrra (nt. 30), 248.

(3%) A, Nwra, [ patrimoni e finanziamenti destinati, Milano, 2006, 60-62.

(°¢) In ordine al rapporto tra la definizione dell'area del consolidamento, la nozione di
controllo ¢ le varie serie di disposizioni da applicare, cfr. ancora M. Lamanpin, Qualche spunto
esegetico sulla nozione di controllo ai fini del consolidamento integrale, in Aa.Vv., | gruppi di
societda, Milano, 1996, 11, 1453, )

(3") Chiaramente, secondo i casi, si trattera di una revisore contabile o di una S:’.]Cietfi di
revisione iscritti nell’albo tenuto presso il Ministero della Giustizia o esclusivamente di una sq
cieta di revisione iscritta nell'albo Consob. Cfr. S. FortunaTo (nt. 37), 804 s. ProporIIE_unﬂl 03
costruzione del sistema italiano — per come risulta dopo la riforma — ir{ texmint -.'r'1thI
secondo argomenti di tipo comparatistico M. La Rosa, Black-out nei controlli: stato dell'arte
e prospettive di riforma in tema di revisione contabile, in Giur. comm., ’.’00?. i lf_i& oy

(%) V., gia nel contesto della riforme, V. CARRIERO, Revisione contabile ed ""mfss.l in
conflitto, in Societa, 2003, 1602: v. ancora S. Fortunato, Fallimento d.ef mercato e re:vlﬂﬂ;lh‘-‘
contabile, in Aa.Vv., Nuove prospettive della tutela del risparmio, Mllil‘l'lﬂ.' 2095‘ 33." ‘e .0
stesso Autore v. anche La revisione contabile nella tutela del risparmio, in Riv. dir. soc.,
2007, n. 1, 37. _

(59)  Cfr. G. Ferrarini-P. Giubicy, I revisori e la teoria dei Gatekeepers in AA.VV., Nuo

prospettive della tutela del risparmio, Milano, 2006, 115.

Ve
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tori, finanziatori o comunque terzi coinvoltj nell’
a dire fornitori, dipendenti, intermediari nel col
dotti o servizi) a fare affidamento sulla regolarita, conoscikbifis
tabilita dei conti, secondo un criterio di trasparenza {m)' cibilits o confrop,.
Questa funzione di vigilanza sulla regolarita ed affidapj;,s
s'impone quale che sia il modello di amministrazione e CO?_] ilita
dalla societa per azioni: sia essa soggetta al controllo j
sindacale (nel sistema tradizionale), di un consiglio di sorveg;
adottato il sistema dualistico), o di un comitato dj contmlgloa?za (a.vendo
monistico), la funzione di revisione del conti sembra dover esﬂel Sisterna
comunque, secondo i commi 1 e 2 dell’art. 2409-pis c.c. sere svolta
Anche quando la societa sia soggetta a revisione in
un gruppo di societa tenute al consolidamento dei bilanci ¢ possibile che
debba conciliare la funzione (e il relativo potere) del revisore esterng e si
della societa di revisione (°*) — con il potere di controllo interno, In ;1;;

attivity d‘impresa (50
locamentg Fii

dei relatiy; i

dei contj
trollo adottatg
nterno dj yp collegig

quanto inseritg in

{50) Si tratta degli «stakeholders» di cui da tempo si occupa la dottrina piy sensibile
alle suggestioni del metodo indicato come « Law and Economics ». V. infra, sub nota 66,

(1) Mi sia consentito rinviare alle considerazioni gia proposte altrove; v, A. Niurra, [
gruppi di societa nella Legge-delega n. 566 del 5 ottobre 2001, in Riv. dir, comm,, 2002, 1,
357. E da dire che attualmente il presidio della finalita di trasparenza — gia a suo tempo
espressa nel T.U.F. all'art. 5, comma 3, esteso (per effetto della c.d. «legge sul risparmio»
e successive modificazioni; v. A. Nwrra, L'abrogazione dell'art. 100, comma I, lett. 1) e le
previsioni del nuove art. 100/bis T.u.f. nella c.d. «legge sul risparmio» (I 28 dicembre
2005, n. 262): una proposta di ricostruzione sistematica, in Dir. banc. mere. fin., 2007, |,
26) all'ordinamento bancario — ¢ oggi rafforzato per effetto dell'adozione del d.lgs.
n. 195 del 6 novembre 2007 (rubricato « Trasparency»). E da sottolineare, da parte mia,
che il lessico giuridico e lo strumentario concettuale — italiano e comunitario — sembrano
tuttora pitt poveri di quello statunitense: non é solo una questione linguistica quella che im-
pone di rimarcare che la disciplina dei mercati abbisogna di trasparenza come « Disclosure»,
piuttosto che come semplice e formale « Trasparency ». Adopera correttamente il termine
«disclosure » (collegandolo al Sarbanes-Oxley Act, in vigore negli Usa), da ultima, D. CaTe
RINO (nt. 46), 474, alla nota 2. V. anche S. AMOROSINO, Funzioni e poteri della Consob «toi-
velle », in Banca borsa, 2008, |, 137, 5

(62)  L’affidamento della funzione di controllo contabile ad una societa di rcvision:le Plt!l-
tosto che ad un revisore contabile & prescritto per le societa emittenti strumenti ﬁr.!a_nzla" dif-
fusi dall’art. 116 T.U.F., tenute a sottoporre a revisione sia il bilancio d'eserca.zlo chff un
eventuale bilancio consolidato che fossero tenute a redigere: in tal senso I'obbligo d.l dep‘uo‘snarf‘!

. . i . ) : cocietd di revisione €

—_ insieme al bilancio d’esercizio e consolidato — anche la relazione della :.m.l':,ta 165 T.UF.
espressamente disposto dall’art. 154-ter, comma 1, nonche espressamente dall’art. 7 t;ilx;n-
(che regola la revisione contabile del bilancio d'esercizio della ca?ogruPP? q“‘ma[a e.,-ollab e
¢io consolidato relativo al gruppo, imponendo anche obblighi di comunicazion® enenenti al
zione alle societa di revisione incaricate del controllo contabile delle societa aPpa

gruppo medesimo).
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caso, allora, & opportuno tentare di fondare su dati obiettivi — in maniera
del tutto analoga a quanto fatto nell’art. 2409-ter, comma 1, lett. a-¢)
c.c. (¥¥) — la distinzione tra la funzione di controllo contabile e quella dI:
controllo interno.

In uno scritto recente (**) evidenziavo si la distinzione, ma rilevavo an-
che 'esigua distanza tra il controllo interno e il controllo contabile. Si tratta
ora di «dettagliare » ¢ spiegare un’affermazione che rischiava anche d’appa-
rire apodittica... e, per farlo, sarebbe opportuno instaurare un raffronto con
i modelli organizzativi corrispondenti ai tipi sociali su base personale,

In limine, pero, € il caso di notare che — nella s.p.a. — il controllo
contabile attiene alla regolarita formale e sostanziale delle scritture (intesa
come rispondenza alla legge (%) della rilevazione e rappresentazione conta-
bile dei fatti aziendali), nonché alla corrispondenza del bilancio a quelle
scritture, e all’'osservanza (nella sua redazione) dei principi contabili. Que-
sta regolarita si traduce nella piena intelleggibilita delle scritture, nella pos-
sibilita di confronto con quelle delle altre imprese del settore, e permette un
fondato giudizio sull'impresa e la sua struttura aziendale da parte di cia-
scuno dei soggetti interessati (o « stakeholders » (%)), cioé finanziatori, in-
vestitori, dipendenti, fornitori, ecc.

Nell'ipotesi in cui la societa emittente strumenti finanziari quotati sia soggetta a
controllo di una societa non quotata, il seguente art. 165-bis assoggetta al controllo contabile
della medesima societd di revisione anche la controllante e le altre societi soggette al
medesimo controllo della quotata. Inoltre, ai sensi dell'art. 165-ter, sono sottoposte alle
previsioni dell'intera Sezione VI-bis le quotate e le emittenti strumenti linanziari diffusi su
mercati regolamentati italiani che controllano (o sono controllate da o collegate a} societa
straniere soggette ad ordinamenti che non garantiscono adeguata trasparenza dei conti
(indicati da un regolamento adottato dal Ministero della Giustizia d'intesa con quello
dell’Economia).

(63) V. S. ForTunato (nt. 37), 813; v. anche M. MaccioLiNo, sub art, 2409-ter. in Col-
legio sindacale. Controllo contabile, a cura di F. Guezzy, Commentario alla riforma delle so-
cietd, diretto da P. Marchetti, L.A. Bianchi, F. Ghezzi e M. Notari, Milano 2005, 595.

(8%) A. NwTTA, La nuova disciplina delle societa controllate: aspetti normativi dell'or-
ganizzazione del gruppo di societa, in questa Rivista, 2003, 791,

(65) Ci si riferisce sia alla normativa di fonte primaria che a quella di matrice seconda-
ra; si tratta di una verifica relativa alla « compliance », cioé alla conformita della rappresenta-
zione contabile rispetto alle norme applicabili: cfr. G. Ferrariv (nt. 44), 18. )

(%) La «Stakeholders’ Theary» ha la sua genesi in un lavoro di qualche anno fa diun
economista statunitense: v. R.E. FReeman, Strategic Management: A Stakeholder Approach, Bo-
ston, 1984.

La migliore dottrina italiana ha recepito da te DUAc
un’impostazione sistematica nuova, alle luce della riforma: v. C. ANGELIC, Societd, p
impresa, ora in Attivita ed organizzazione (nt. 11), 339.

mpo questo concetto, inquadrato ora in
ersond ¢
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_ Il controllo interno, invece,
tivita sociale, intesa come attivita
I'efficienza, la funzionality e la
aziendali dcll'urganizzuzione in cui sj st
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(°7) A, NwtTA (nt. 64), 781-787,

(°8)  Perché anche qui la verifica muove dal rispetto della normativa nella gestione.

(°7)  Dal momento che il controllo interno, a dilferenza del controllo contabile, vuole
verilicare se la gestione dell'impresa si ¢ svolta secondo le linee dell'alta direzione della societa.

(70)  Prima della riforma, un’ipotesi — oggi non pit presente nel nostro ordinamento —
era quella prevista dall'originaria stesura dell'art. 2386, comma 4, c.c.; v. A. NWTTA, La fun-
zione di amministrazione attiva del collegio sindacale, in Dir. fall., 1994, 1, 432. Un‘i?olesi
mi pare ora individuabile nella legittimazione del collegio sindacale — nel sisterr‘n.: TI’EdiIIOﬂah’:
di amministrazione e controllo — a promuovere I'azione sociale di responsabilita uontmlg!l
sensi dell’art. 2393, comma 3, c.c. (clr,, da ultimo, A. Pms.col.m.’ La legitti-
di societa a responsabilita limitata all ‘esercizio dell azione so-
nvocare I'assemblea, ad esempio, &
M. BussoLeTm (nt. 44), 551.

amministratori, ai
mazione del collegio sindacale
ciale di responsabilita, in Dir. fall., 2008, 1, 106 ::..L 0@ co
sensi dell’art, 2447 c.c., per i provvedimenti previsti; cfr.

(71)  Cfr. A. Nwrra (nt. 70), 432.

(72y V., I'art. 2257, comma |, ¢.C.

(73) L’amministrazione ¢ congiuntiva, ir"ivuce..o?f:orren’
_ il consenso di tutti i soci amministrator, a ;
o sociale, magari solo per un certo o
verra calcolato, allora, per quo °

do di norma — ai sensi dell’art.
ciascuno di essi spctlcra‘un?
genere di decisiont

2 omma |, c.C.— :
2798, - resst,

sorta di potere di veto, salvo che lo statut
richieda il consenso della maggioranza (che
sensi dell’art. 2257, comma 3, qt‘.c.i.

(74) Anche se si tratta di que
(v, I'art, 2257, comma 3, cc.).

i snazione agli utili
lla calcolata in base alla quota di partecipazl

— 367 —

comma 2, c:c.), 0 anche I'esclusione del socio-a
di una mala gestio che si sia tradotta anche in i
scritture contabili o in falsita del bilancio, Que
gestione 0 delle scritture rileva in quanto realizza una lesione funzionale del
rapporto sociale, causa di rottura della c.d. affectio societatis.

Nella s.p.a., invece, dove la rilevanza del fatto organizzativo e di mer-
cato prevale (") sul‘ fondamento negoziale della societa, anche la funzione
di controllo contal.nle resta .ben .distinta da quella di controllo interno, La
circostanza pfzr FL" la partecipazione si esprime in un certo numero di stru-
menti ﬁfuan:nar: = almeno tendenzialmente — liberamente trasferibili
esprime in modo evidente che la societa si configura come un tipico mezzo
di finanziamento clt?l]'impresa. dove gli azionisti, come soci, sono general-
mente del tutto disinteressati alla gestione, se non per il fatto d’essere —
per un verso — «residual claimants (") » (ovvero, titolari di pretese resi-
duali nei confronti della societa (7)), per quanto attiene sia all’aspettativa
del dividendo, che di una quota dell’eventuale residuo attivo di liquida-
zione (entrambi incidenti — anche se non in modo del tutto determinante
— sul valore di scambio dell’azione).

Ne deriva I'assoluta ragionevolezza della prescrizione di cui all’art.
2409-sexies, c.c. (7*): i soggetti (societa di revisione, revisore contabile o col-
legio sindacale) cui ¢ attribuita la funzione di revisione contabile rispondono
— verso la societa, i soci e i terzi — ma solo dei danni derivanti dall'inadem-
pimento ai loro doveri. E non ¢ chi non veda che, oggi, i doveri direttamente
riferibili al revisore contabile, o alla societa di revisione sono definiti in
modo assolutamente preciso, a differenza di quanto si poteva dire in prece-
denza (cio¢ prima della riforma) per doveri del collegio sindacale, sostan-
zialmente « disegnati » per sovrapposizione su quelli degli amministratori.

mministratore responsabile
rregolarita nella tenuta delle
sto perché l'irregolarita della

3. 1l «controllo legale dei conti», nella s.r.l., & regolato dall’art, 2477
c.c. (), che lega la necessita della previsione — nell'atto costitutivo — del

() Per tutti, cfr. B. Lisonamt (nt. 12), 209. =

(7%) L. Enriques, Quartum non datur: appunti in tema di « strmenti finanziari parte-
cipativi» in Inghilterra, negli Stati Uniti e in Italia, in Banca borsa, 2005, 1. 178: B. Lisonan
(nt. 12), 242, _ i

(™ M. Scwro, La classificazione dei creditori nel concordato preventivo {un analisi
tomparatistica), in Giur. comm., 2007, 1, 573 e 575. 3 U

(78)  Cfr. S. ForTuNATO (nt. 37), 845; v. anche C. Sasso, sub art. 2409-sexies, In A. N!AP-
FEL ALBERTI (nt, 28), 11, 1086; M. SpioTra, sub art. 2409-sexies, in AA.Vv., (nt. 13). I, .1033-

(™) G. Racucno, sub art. 2477, in G. NiccoLNt-A. STAGNO D'ALCONTRES (nt. 13). i,
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collegio sindacale o al superamento del livello dj
per la s.p.a. (comma 2), ovvero di due dei livellj (r
dimensione economica dell’attivita d'impresa) di
c.c. per la redazione del bilancio abbreviato (co
Chiaramente, la prima previsione sfrutta
definire non tanto una dimensione economi
dell'investimento nella societa — per configu
trolli (interni, ma eventualmente anche este
nella stessa.

L’altra previsione, invece, sembra
mica dell’attivita — incentrata com’e s
(quello relativo al totale degli attivi risultanti dallo stato patrimoniale_ ;
tosto che al fatturato o al numero degli occupati) — considerat{;ma'le, o
gliere la rilevanza del fenomeno e quindi a definire i controilouctleatf'o-
come necessario in base ad una previsione di legge, che si riferisczn;:ad]l?
fattuali, relativi alla dimensione dell’attivita d’impresa o della st e
aziendale che la esercita. N

capitale minjmgq Drevi

elativi alla Strutturg e asltlo
Sposti dall’art, 2435~b'a
mma 3), i
un dato quantitatiyg —uti],

ca dell’attivity, quanto u?a
rare un livello Minimg dcil ce :
i) da garantire a chij invezlt:

piu attenta alla dimensione econo
ulla sussistenza dj almeno dye dati

lCiO nonlesclu.de — anzi, si ammette espressamente tale possibilitd —
che in sede di predisposizione originaria dell’atto costitutivo (ovvero, all’in-
terno di una sua modifica successiva) (8°) — si possa prevedere un controllo
legale dei conti della societa ad opera di un collegio sindacale o di un revi-
sore. Anzi, ritengo pure ammissibile che — ad opera dell’atto costitutivo —
sia disegnato un modello organizzativo dei controlli « bi-partito», in tutto
analogo (*') a quello previsto per una s.p.a. (82).

1611; v. anche C. Sasso, sub art. 2477, in A. MArrel ALBerTI (nt. 28), [11, 1996; L. QuatTroc.
cHIO, sub art. 2477 c.c., in AaVv. (nt. 13), 11, 1893,

Da ultimo, D. CorraDO, sub art. 2477 c.c., in Societa a responsabilita limitata, a cura di
L.A. Bianchi, in Commentario alla riforma delle societa, diretto da P. Marchetti, L.A. Bianchi,
F. Ghezzi, M. Notari, Milano, 2008, 807. :

(80)  Salvo verificare, poi, I'incidenza di una modificazione statutaria del gene:e sul di-
ritto dei soci (e dei terzi), anche quanto ai mezzi di reazione offerti loro per tute]a{rfe .I interesse
all'informazione (v. B. LisonaTi, L 'informazione societaria e i documenti cm:;.rab:h. in :1\)‘\:;\.:.1
L'informaczione societaria, Milano, 1982, vol. 11, 1019 ss.). In gcr"leraie. sull mte;ess;e t:uswe
all'informazione nella nuova s.r.l., v. C. MONTAGNANI, Informazione ¢ controlli ne

s.r.L., Padova, 2008, spec. 200 ss.

i .+ bile — P'orientamento per oui
(1) E noto — e, in linea di massima, del tutto condivisibile — 'orien

jetari eguire criteri molto 1igo-
| nuovo diritto societario deve seguire criteri m: g

‘applicazione analogica delle norme de S s e
I'applicazione analogica d destinatari di una disciplina «ad hot

rosi, per il fatto che la riforma ha definito du.c mode.lh ; e urganizzati\’o
tendenzialmente impermeabili, quanto menoin rc]azmm? alla re‘? il o i
(ad esempio, cfr. S. Rossi, !)cji;mmﬁ::u:f’rmle fie:jﬂe fmrzro:fr ‘fe; ::mawm' o, 2005 3_{0?.
bilita da gestione nella s.r.l., in Aa.Vv., Scrittt in onon.e a'r]vr;1L e ] s
nota 32). Del resto, tale posizione ¢ del tutto coerente con 11mp
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Per comprendere quale possa essere il perché di una simil
_ apparentemente, tale da ingenerare una sorta dj «superfe
controlli (¥) e un incremento di complessita nell’attivita social
di riferirsi ad almeno due ordini di possibili ragioni,

€ previsione
tazione » dej
e —eil caso

plina della s.r.l. muove dalla rinuncia — almeno fi

s AIMEno line a una diversa opzione espressa dai soci nel-
Iatto costitutivo — ad un modello organizzativo

' 3 g ! =24 della societa costruito in base «ad un'imposta-
zione di tipo organico e ad un’idea di specializzazione funzionale »: v. G. Guizz (nt. 17), 28; cfr
M. Resciano, Le regole organizzative della gestione della s.r.|. . in G. Cian (a cura d.i! L;_, r‘cmd;‘
opzioni della riforma del diritto e del processo societario, Padova, 2004, 325; . SPA[;A {ni. 10)
503, evidenzlla che’ ?e?la s.r.l. una rigida art_iFolazionc interna per uffici assume solo carattere
eventuale, di per sé inidoneo ad assumere rilievo per una tipizzazione,

Tuttavia, & da r_itcncf'c che il modello corrispondente alla s.r). possa pit facilmente
essere «piegato» dai soci, con l'introduzione nell'atto costitutivo di regole statutarie
sostanzialmente coincidenti ad aspetti della disciplina della s.p.a. (in questo senso C. Sasso
(nt. 79), 2003; contra G. Racucno (nt. 79), 1616, che esclude la possibilita di prevedere,
nell'atto costitutivo di una s.r.l., sia il collegio sindacale che il revisore esterno, argomentando
che il controllo del collegio sindacale non possa essere cosi privato del controllo contabile e sul
bilancio, proprio per non ledere I'affidamento di terzi) e che il finanziatore possa « suggerire »
I'adozione di tali regole — pit garantiste per il suo interesse alla prevedibilita e stabiliti delle
decisioni dell'impresa finanziata, condizionando implicitamente I'an e il quantum del
finanziamento a quei fatti organizzativi,

Né pud sembrare un'indebita interferenza sui caratteri strutturali dell'impresa
destinataria delle risorse finanziarie: nella misura in cui la sicurezza del rimborso e della
remunerazione per il finanziamento risente in genere del merito di credito relativo al
destinatario delle risorse finanziarie e questo viene certamente influenzato dalla razionalita e
prevedibilita delle sue decisioni economiche e queste — a loro volta — risentono del modello
organizzativo in concreto adoperato o formalmente adottato: cfr. M. Saiuto (nt. 28), 715.

(82) E ormai acquisita — in dottrina, ma anche in giurisprudenza — la consapevolezza
che, nel diritto delle societa di capitali novellato, la s.r.l. non & piu considerata alla stregua di
una piccola s.p.a., ma diventa una societa di persone (v. S. Di Amato, Le azioni di responsa-
bilita nella nuova disciplina della societa a responsabilita limitata, in Giur. comm., 2003, |,
286) «a responsabilitd limitata» (M. STeLLa RICHTER jr, in Aa.Vv., Diritto delle societd di ca-
pitali. Manuale breve?, Milano, 2005, 274).

(8%)  Di cui si duole — in riferimento alle s.p.a. quotate — S. ForTuNaTO (nt. 44), 402.
Si potrebbe concludere che I'esigenza « liberista » (per cui sarebbe opportuno rimuovere «lacci
e lacciuoli » che ostacolano il libero sviluppo dell’iniziativa economica privata, secondo I'inse-
gnamento di L. Einaudi) sia ancora piii avvertita per le s.r.l., cui & precluso peraltro il -.-o!loci-
mento di prodotti finanziari ed ogni forma di sollecitazione all'investimento. Tuttavia, se cio
comporta un ruolo pit forte dell’autonomia negoziale — da esprimere sia in sede di l:edafwne
originaria dell'atto costitutivo, che di approvazione di modifiche successive — non si puo tra-
scurare che, proprio in funzione delle necessita finanziarie dell'impresa sociale (da 5°dfj‘5fa_'e
appunto per la s.r.l. senza ricorrere al mercato, quindi ricorrendo o al finanziamento deisocie
a quello bancario), il sistema dei controlli (pit o meno efficienti e credibili che siano) pqlrebbe_
condizionare la facilita di accesso al finanziamento esterno. Ci potrebbe indurre I'? doz'onf i
soluzioni che il finanziatore consideri pit garantiste per il proprio interesse a monitorare Vi
Presa sociale,
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Da un lato, una societa che si assoggetta sua sponte a re
trebbe trovare con maggiore facilita credito in ambito banca
di condizioni) rispetto ad un’altra, potenziale debitrice mga
rente (**). E la cosa potrebbe non essere irrilevante, ove [’j
poco dotata di mezzi propri.

D’altro canto, poi, assoggettarsi ad un pili intenso livello
potrebbe anche rendere piu trasparente I'impresa sociale, e
piu agevole la ricerca di potenziali acquirenti per le quote, ¢ioé pit ligy:

Iinvestimento nella societa (**). Con ulteriori vantaggi allorchs I'ingreguldq
nuovi soci, magari in posizione di controllo, potesse risultare utile (5 so di
addirittura indispensabile) per I'eventuale ristrutturazione aziendaloss?
un'impresa che fosse incorsa in una crisi imprevista (#6). e

Dunque, per una s.r.l. la soggezione a revisione contabile obbligatori
puo dipendere: @) dall'inserimento in un gruppo di societa tenuto a redi ria
un bilancio consolidato; b) se il capitale sociale & superiore al minimo legell»e
previsto per la s.p.a. (120.000 Euro); ¢) dal superamento — per due eserg;;
successivi — di almeno due dei limiti indicati dall’art. 2435-pjs c.c. (87

Anche se I'atto costitutivo prevede espressamente questa funzione; la
revisione contabile diviene, in un certo senso, obbligatoria a livello statulta-
rio, cioe non rinunciabile per gli amministratori della societa, a meno di non
promuovere (**) — ed ottenere — una modifica in tal senso dell’atto costi-

tutivo (%9).

Visione Po-
10 (a parity
MeNo tragpy,
mpresa fogge

di controly;
quindi forge

(8%)  Del resto, questa ragione € coerente con quella che, storicamente, ha rappresentato
la ragione per il ricorso alla revisione facoltativa quando ancora non era prevista quella obbl;-
gatoria: v. M. La Rosa (nt. 57), 191.

(85) La previsione nell’atto costitutivo, allora, incide sia sulla definizione del valore
della quota che sulla liquidabilita dell’investimento tramite la circolabilitd della medesima
quota (cfr. G. FErri jr, Investimento e conferimento, Milano, 2001, 404). Si ricorda, perd, 'am-
missibilita di limitazioni statutarie alla circolazione (v. S. GaTTi (nt. 26), e le norme regolamen-
tari citate supra, alla nota 28).

(86) Da ultimo, per una disamina dei rapporti ed interferenze tra le fattispecie di insol-
venza e crisi d'impresa, F. Macario, Insolvenza, crisi d’impresa e autonomia contrattuale. Ap-
punti per una ricostruzione sistematica delle tutele, in questa Rivista, 2008, 102.

(87) V. M. BussoLetri-P. DE Biasi, sub art. 2435-bis, in G. NICCOUNI-A. SraGNO
CONTRES (nt. 13), I, 1094. :

(#8)  Salvo il caso di un socio che corrisponda ad una persona giuridica, m:ll.a s..r.l- |.ﬂf“'
ministratore corrisponde ad uno dei soci. In ogni caso, una modifica dell'atto costitutivo i;g-
getto di una decisione dei soci (ai sensi dell’art. 2479, comma 2, ¢.c.; v. A. Nuzzo, sub un‘: 2479,
in G. NIcCOLINI-A. STAGNO D’ALCONTRES (nt. 13), 111, 1622), che puo essere sottoposta il ?PE::
vazione dei soci da uno o piu amministratori, in base al comma 1 della medesima disposiziont.

V. anche M. DE Paoui, sub art. 2479 c.c., in L.A. Biancti (nt. 79), 879.

(89) V. supra.

D'AL-
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La rassegna d’ipotesi (di revisione contabile nella s.r.].
sta mostra come tutto il sisterp:a condiziona la sussistenz
N ntabile — come‘forma S[J.BCiflca di tutela — a precise
ordine alla dimensione dell'investimento. Infatti, bastera che i capitale so
ciale non superi i 120.000 Euro perché non occorra la revisione, a mem;
che per due esercizi la dimensione economica dell’attivita non r:'iggiun a
‘e dei limiti indicati dall'art. 2435-bis c.c. g

D’altro canto, se I'atto costitutivo (anche a seguito di una modifica)
preveda la necessita della funzione di revisione contabile — pur in man-
canza dei presupposti di cui all’art. 2477, commi 2 e 3, c.c. (o de] 2409-
bis, comma 3, c.c.) (*°), il relativo controllo appartiene in concreto al mo-
dello organizzativo adottato da quella societa e deve essere svolto secondo
le regole dettate dal § 4 del Capo V, Titolo V c.c. ().

E da chiarire, infine, la previsione del comma 4 dell’art. 2477 appena
citato, vale a dire le ragioni per cui I'atto costitutivo potrebbe prevedere —
derogando a quella norma dispositiva — che il controllo contabile spetti ad
un revisore contabile esterno, e non venga svolto dal collegio sindacale.

Peraltro, il ruolo del revisore — in questo caso, nelle vesti del consu-
lente finanziario o di esperto nei modelli organizzativi disponibili per le
PMI — diventa nuovamente rilevante li dove possa essere utile una riorga-
nizzazione dell'impresa (tramite operazioni di trasformazione, fusione e
scissione), ovvero altre operazioni di finanza straordinaria, da realizzare
o meno tramite modifiche dell’atto costitutivo (*2). In effetti, la fattibilita

) appena propo-
a della revisione
scelte dei soci, in

(%9)  Per quanto concerne 'art. 2477, commi 2 e 3.

Anche la previsione dell’art. 2409-bis, c.c. € stata oggetto di numerosi commenti: M.
MacaGioLINO, sub art. 2409-bis, in F. Guezzi (nt. 63), 339; C. Sasso (nt. 37), 15; M. Seiotta
(nt. 37), 965.

(91)  Per l'interferenza tra tale clausola e il diritto dei soci, la sua rimozione non sembra
poter essere affatto agevole... la tutela dei terzi (soci, creditori, ecc.) pare costituire un interesse
generale e prevalente rispetto a quello della maggioranza.

(%2) Il pensiero va all’emissione di titoli di debito, di cui all'art. 2483 c.c; cfr. M. Cam-
POBASSO (nt. 24), 764: I'atto costitutivo — nel prevedere la possibilita per la s.r.l. di emettere
titoli di debito — potra attribuirne la relativa competenza agli amministratori o ai soci. ‘

E chiaro che (stante la previsione dell’art. 2483, comma 2, che attribuisce ai .sol{
investitori professionali la possibilita di sottoscriverli) I'emissione dei suddctti. titoli
corrisponde all’acquisizione di risorse finanziarie da parte della s.rl.: é iPO‘iHab_"e-l ad
esempio, che quando la societa richiede un finanziamento bancario, I'istituto erogante richieda
un’emissione di titoli di debito a proprio favore e che — quando l'atto costitutivo non preveda
gid tale possibilita — i soci provvedano a modificarlo in tal senso. Chiaramente, allora,
Iemissione presuppone che la societa emittente goda del merito di credito (767).

Per la banca erogante I'acquisizione dei titoli consente di negoziarli (con altri investitor
professionali), in modo da rendere pitt « liquido» I'impiego corrispondente al finanziamento,
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ed utilizzabilita del piano (per uscire .da fasi ciontrass'egnat‘e c.ia criticita e
che comportino non solo immissioni dl. nuove risorse .fmanz:ane‘. ma anche
una revisione del modello organizzativo), possono lmporrc-:,.l apporto di
professionalita esterne, non prcsenlti nell’organigramma de”.lmpr?sa' chis
sappiano indirizzare Verso solum.olm adegu.ate delle problematiche finanzia-
re, aziendali, giuridiche, contabili e fiscali. .

Infine, & da considerare che nella nuova s.r.l. € ora prevista — oltre alla
funzione di controllo dei conti espressa dal revisore cont?bi]e ed, eventual-
mente, al controllo interno di un collegio sindaclaie (che sia 0 meno in alter-
nativa al primo) — la possibilita di un potere di controllo espresso dai soci
non amministratori (%), ai sensi dell’art. 2476, comma 2 ss., c.c. (%)

Cio si traduce anche nella legittimazione riconosciuta ai soci « control-
lori» dall’art. 2476, comma 3 ss., c.c. utile per consentire loro di promuo-
vere un’azione di responsabilita verso i soci che hanno gestito male la so-
cieta (%), ma anche — in base al comma 7 del medesimo articolo — verso
quei soci «che hanno intenzionalmente deciso o autorizzato» il compi-

mento di atti dannosi da parte dei soci-amministratori.
E da credere che in tal senso rilevi anche il semplice concorso — chia-
ramente, espresso nei termini di un esplicito consenso (*°) — nella decisione.

senza rischiare la responsabilita solidale con I'emittente di cui all’art. 2483, comma 2 (seconda
parte) c.c.

(93)  Cfr. F. Ciampi, Novita della Novella per le azioni di responsabilita nelle s.r.1., in So-
cietd, 2006, 289; M. Maucerl, Quali diritti particolari per il socio a responsabilita limitata?, in
questa Rivista, 2004, 512; cfr. anche M. MozzareLLl, Decisioni dei soci e profitti di responsa-
bilita degli amministratori nei confronti della s.r.1., in questa Rivista, 2008, 409, nonché C.A.
Proto, Le azioni di responsabilita contro gli amministratori nella societa a responsabilita limi-
tata, in Societa, 2004, 1133; M. Resciono, Soci e responsabilita nella nuova s.r.l., in Ace, 2003,
297; in giurisprudenza cfr. Trib. Udine 11 febbraio 2005, in Dir. fail., 2005, 11, 808, con nota di
M. Bianca, La responsabilita degli amministratori nella societa a responsabilita limitata.

E da evidenziare che questa diversa posizione del socio nell'organizzazione sociale
rappresenta I'ovvia conseguenza delle differenze che si riscontrano, ad esempio, al livello della
disciplina dei conferimenti nei due tipi sociali (v. C. AnceLicl, Il socio nella riforma, ora in
Attivita ed organizzazione (nt.11), 184, per una spiegazione dei presupposti concettuali e
normativi di quelle diversita),

(%) S. Amrosi, sub art. 2476, in G. NiccoLini-A. STAGNO D'ALCONTRES (nt. 13), 111,
1586: 0. CaGNASSO, sub art. 2476 c.c., in AAVv. (nt. 13), II, 1875; v. anche F. PASQUARIELLO,
sub art. 2476, in A, Marrel ALBERTI (N, 28), I, 1972 nonché, da ultimi, A. AnceuiLLis e G.
SANDRELLI, sub art. 2476 c.c., in L.A. Bianchr (nt. 79). 665.

(%) Nonché, di chiederne contestualmente la revoca: v. F. BrioLini, La responsabilita
degli amministratori di s.r.l., in Riv. dir. comm., 2008, 1, 783; G.U. Tepkschi, Responsabilit
€ revoca deg_h' amministratori di s.r.l., in Contr. e impr., 2008, 1273.

(%) E evidente perché non puo bastare un’astensione: occorre un atto univocamente
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Con cio ¢ ulteriormente evidente 1a vicinanza del
dello organizzativo previsto per le societa di persone,
la possibilita che I'atto costitutivo preveda modellj o
rispetto a quello disposto in generale per Ia s.p.a. L
fica proprio a partire dalla constatazione iniziale
ciale: se € possibile costituire la s.r.l. (o, comunque,
mente la stessa) anche con una dotazione dj capitale del tutto insufficient
rispetto alle necessita delle imprese sociali, cig & evidentemente cgnsenmz
perché quella stessa societa puo ottenere risorse finanziarie dal sistema ban-
cario o finanziario. Quest’ultimo, tuttavia, eroghera il credito — proprio
sulle basi di quanto previsto dagli accordi comunemente indicati con |'e-
spressione « Basilea 2» — piu che sulla base delle sole garanzie personali
(eventualmente concesse dai soci di quella societa, che con cio di fatto rinun-
ciano al beneficio della responsabilita limitata rispetto ai creditor
«forti (%) »), in funzione della prevedibilita delle scelte economiche che ver-
ranno adottate dai gestori, nonché per la sussistenza di un modello organiz-
zativo che non lasci le decisioni imprenditoriali della s.r.l. rimesse alle bizze
del singolo amministratore, o alle paturnie dei soci controllori. Cio, alla fine,
fa si che una s.r.l. bisognosa del sostegno finanziario del sistema bancario
«spontaneamente » adotti un modello organizzativo meno flessibile di
quello consentito alla s.r.l. come alle societa di persone e, sostanzialmente,
piu vicino al parametro costituito dalla disciplina della societa per azioni.

la nuova s.r.l. al mo.
ma questo non esclude
rganizzativi simmetricj
“affermazione si giusti-
relativa al capitale so-
conformare successiva-

4. Ladistinzione dei ruoli appena evidenziata, nella struttura dei vari
modelli organizzativi societari, tra organi e funzioni (%), di controllo inter-

interpretabile come adesione o autorizzazione della decisione assunta da altri (nel caso di spe-
cie, i soci-amministratori); F. BrioLiNI (nt. 95), 790.

(°7)  Si tratta, in questo caso, di una strategia da sempre attuata dalle imprese — come
debitori — nei riguardi del ceto creditorio: diversificare i trattamenti riservati ai vari creditori
in funzione del carattere piti 0 meno essenziale del credito e del rapporto con il creditore, non-
ché del differente « peso » del creditore (cfr. G. Bozzi, L'autonomia negoziale nel sistema delle
garanzie personali, Napoli, 1990, 36, dove descrive il progressivo attenuarsi della par condicio,
per valorizzare il ruolo dei creditori forti, che apportano risorse essenziali allo sviluppo e alla
Permanenza dell'impresa sul mercato) rispetto al soggetto o all'attivita finanziata. Di cio ha'tet—
nuto conto il legislatore per la riforma del diritto fallimentare, dove ha consentito la suddivi-
sione dei creditori in classi e la previsione di trattamenti differenziati (cfr. M. Scwro (nt.
77), 566, con ulteriori riferimenti bibliografici).

(%) L'impiego di questa espressione (ciog, «organi e funzioni », riferita al cor y
temo, serve a precisare che oltre alle varianti organizzative direttamente ricavabuh.dall.a ri-
forma del diritto societario per cui la funzione di controllo, nella s.p.a., pud essere rimessa 0

controllo in-
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no e controllo contabile, riluce in modo altrettanto evidente anche in vista
dei differenti momenti che possono ricorrere nella vita della societa (e delle
istanze o necessita) che trovano espressione nelle varie operazioni realizza-
bili per incidere sulla struttura dell'impresa sociale.

Infatti, un’altra rilevante attribuzione — che implica di per sé la con-
vinzione fondata di poter contare sulla professionalita dei dottori commer-
cialisti e dei revisori contabili, nonché delle societa di revisione, come ele-
mento su cui basare I'affidamento del mercato (°°) — si rinviene nella fase
di start-up dell'impresa, quando — accertate le buone prospettive di anda-
mento ed esito, definita la struttura patrimoniale, economica e finanziaria
per far partire e sviluppare l'iniziativa economica privata — si tratta di rea-
lizzare un conferimento di beni in natura o di crediti nella stessa s.r.l. ('%),

ad un organo «ad hoc» (come nei sistema tradizionale e dualistico di amministrazione e con-
trollo) o ad un'articolazione interna del medesimo organo (il comitato per il controllo sulla ge-
stione), altre fonti normative — di rango sia primario che secondario — ma persino dei codici
di comportamento (cfr. R. Rosapepe (nt. 40)), impongono che tale funzione sia assolta anche
da «organismi» (come 1'0.d.V., previsto dal d.lgs. n. 213/2001), da intendere come articola-
zioni della struttura dirigenziale dell'impresa, dotata — come prevede oggi espressamente an-
che la disciplina degli emittente recata dal T.U.F. (cfr. S. ForTUNATO (nt. 44), 401) — di
autonomia organizzativa, finanziaria e gerarchica rispetto ai vertici (il direttore generale) del-
I'impresa medesima (v. anche G. FerrariNi (nt. 44), 12).

Ritengo che sia proprio delle organizzazioni piti complesse, per la tutela di una pluralita
di interessi coinvolti, predisporre strutture organizzative capaci di assicurare a chi gestisce una
serie di strumenti utili a verificare: 1) se gli «input » trasmessi dal vertice ai vari livelli della
struttura organizzativa, in relazione alla gestione dell'impresa, sono stati attuati correttamente
e verificarne il risultato economico e gestionale; 2) se la rilevazione contabile di questi fatti di
gestione & corretta; 3) se la gestione & conforme alle regole proprie dei vari ordinamenti
settoriali coinvolti oppure, nel caso si riscontrino irregolarita, quali comportamenti debbano
essere posti in atto per attenuare il rischio di un’eventuale responsabilita civile, amministrativa
o penale della societa e dei suoi esponenti aziendali.

In sostanza, si tratta di articolazioni della struttura organizzativa che non sembrano di per
sé tali da aumentarne in modo irrazionale la complessita. Che, anzi, possono consentire un
logico « feed back », indispensabile per verificare I'efficacia di una politica gestionale, valutarne
adeguatamente risultati e criticita, apportare eventuali correttivi che si reputino necessari.

Da ultimo, sulle funzioni di controllo espresse da articolazioni della struttura
organizzativa aziendale, v. anche. F. D1 GirovLamo, I compliance programs: un tema di governo
societario da svolgere a cura dell'assemblea?, in questa Rivista, 2008, 958; P. Manes, Prime
considerazioni sulla responsabilita del dirigente preposto alla redazione dei documenti
contabili societari, in Contr. e impr., 2008, 1119.

Cfr. C. Amatucal, L'efficienza dell’« insider control sistem » e l'informazione « derivata »
destinata al consiglio di sorveglianza, in AGe, 2007, 395.

(99) Cfr. M. BussoLeTT (nt. 44), 558.

(100)  La disciplina della s.r.l., nel prevedere anche i conferimenti d’opera e servizi — si
«colora» di istituti particolari, come le garanzie che non solo asseverano il valore dei possibili
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come nella s.p.a. che si fosse scelta per dare forma giuridica al soggetto cui
& imputata I'impresa.

Gli artt. 2343-2343-quater ('*") e l'art. 2465 (1) c.c., prevedono che la
valutazione, oltre che accettata dalla societa (quindi dagli amministratori)

og.gctti di conferimentol. ma assicur.ano che la societa acquisisca comunque quel valore, a pre-
scmderf: dalla cooperazmn.e'd‘el ‘SOf.'IO conferente. E chiara — mi pare — la correlazione tra tale
regolazm.ne‘e la r.esp(.msfab!hta Ilmrtata, che «specifica » gli effetti di quei conferimenti nel caso
df:lle so(lzlcta «a rischio hmna‘t(.) 4 l:lSFrBﬂO alle societa di persone — che godono sempre (in linea
di massima) della responsabilita illimitata dei soci.

_ La distanza d.ei due‘ modelli di societa a rischio limitato & attualmente incrementata, in modo
ulteriore dalla specifica disciplina sui conferimenti in natura e di crediti introdotta con i nuovi artt.
2343-&:} :3 2343-quater, a proposito solo delle societa per azioni (v. infra, nt. 101 che segue.

(101) M. CassoTTana, sub art. 2343, in G. NiccoLivi-A. STAGNO D' ALCONTRES (nt. 13), 1,
224; v. anche F. TassiNARL, sub art. 2343, in A. Marrer ALserTi (nt. 28), 1, 136: A. BertoLoTT,
sub art. 2343 c.c., in AAVv. (nt. 13), 1, 179.

Occorre tener conto — a proposito dei conferimenti in natura e di crediti in sede di
costituzione della s.p.a. — la novita normativa di cui agli artt. 2343-ter-2343-quater c.c., che
hanno introdotto procedimenti alternativi, disponibili eventualmente in sede di costituzione
della societa (cfr. N. Asriani (nt. 35); G. Ferri jr (nt. 24); C. lssa, Osservazioni sulla stima dei
cosi detti conferimenti senza stima, Conclusioni svolte alla Giornata di studio su «l
conferimenti in natura, 'acquisto di azioni proprie e l'assistenza finanziaria nel d.lgs. 142/
2008 », organizzata dai Consigli notarili di Cassino, Frosinone e Latina (Arce, 16 gennaio
2009); M. Notarli, [l regime alternativo della valutazione dei conferimenti in natura in societd
per azioni, in questa Rivista, 2009, 54; G. Perong, La nuova disciplina dei conferimenti in
natura in societd per azioni, in corso di pubblicazione su Riv. dir. comm., 2009, I; L.
SALAMONE, Le verifiche successive al conferimento (Relazione alla citata Giornata di studio su
« | conferimenti in natura, I'acquisto di azioni proprie e I'assistenza finanziaria nel d.lgs. 142/
2008 » (Arce, 16 gennaio 2009), ora in corso di pubblicazione su Giur. comm., 2009, I; M.S.
SPOLIDORO, Attuazione della direttiva 2006/68/CE su conferimenti non in contanti, acquisto
di azioni proprie e assistenza finanziaria, in Notariato, 2009, 64. | procedimenti alternativi
prevedono una serie d'ipotesi che consentono di sostituire la stima dell’esperto designato dal
tribunale con valori determinati secondo metodi obiettivi, che si riferiscono cioé a dati
comunemente noti — ricavati dalle strutture informative di almeno un mercato regolamentato
(il riferimento & al « prezzo medio ponderato», ricavato dalle quotazioni dell'ultimo semestre)
— ovvero, almeno conoscibili per gli «stakeholders», in quanto desunti da bilanci iscritti
regolarmente nel registro delle imprese e almeno relativamente affidabili — in quanto
certificati da societd di revisione iscritte all’albo tenuto dalla Consob (il riferimento e,
rispettivamente, alle disposizioni dei due commi dell'art. 2343-ter, c.c.).

Un’altra possibilita di evitare la relazione peritale di cui all'art. 2343 ¢ attualmente
indicata dall’art. 2343-ter, comma 2, lett. b), che consente di suffragare il valore equo del
conferimento quando sussista una relazione di un esperto indipendente — precedente il
conferimento non pit di sei mesi — e suscettibile d’essere verificata dagli amministratori della
societa ai sensi dell'art. 2343-quater (cfr. M.S. SroLiboro, cit., 66).

(192) P, Mast, sub art. 2465, in G. NiccoLini-A. STAGNO D'ALCONTRES (nt. 13), 11l 1437;
v. anche F. TASSINARI, sub art. 2465, in A, Marrer ALserTt (nt. 28), 111, 1794; A, BerToLOTT, sub
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debba essere «suffragata» dalla relazione (eventualmente (103) he gi

rzlita.) di un esperto (iscritto all'albo, presumibilmente un dottoﬁ? iy
c;ailslta. un revisore contabile, 0 — ad esempio quando oggetto de](;;nmer-
zia sia un bene immobile — un ingegnere, un perito agrario (') o [SGE::;:

tutto nel caso di beni mobili d’us i i i
. 0 tecnico ed industriale) un peri i
S e perito tecnico

E da ritenere che — per quanto attiene alla possibilita di configurare in
modo unitario la categoria delle societa di capitali — il ruolo dell’esperto
non si modifica nella sostanza se si passa dall’ambito d’applicazione del-
I'art. 2343 a quello dei procedimenti alternativi e poi all’altro (individuato
dall’art. 2465 c.c.). In tutte queste ipotesi occorre che I'esperto sia indipen-
dente ('%), a prescindere dalla circostanza che la sua nomina venga deman-

art. 2465 c.c., in AA.Vv. (nt. 13), 11, 1765; da ultimo, cfr. S. Caccri Pessani, sub art. 2465 c.c.,
in L.A. Bianchi (nt. 79), 169.

(103)  Ci si riferisce alle ipotesi in cui o si adotti fin dall'inizio il procedimento fissato
dall’art. 2343 c.c.. ovvero non siano in concreto applicabili le previsioni relative ai conferimenti
alternativi (cfr. G. Ferri jr (nt. 24), par. 5.3.), oppure gli amministratori della societa ritengano
preferibile — nel caso concreto — rivedere sia il prezzo medio ponderato che il valore medio
risultanti dall’applicazione dei criteri alternativi, adottando per conseguenza la relazione giu-
rata dell’esperto nominato dal Tribunale: cfr. M.S. SpoLiboro (nt. 101}, 71.

In tutti questi casi, la perizia deve provenire da un esperto iscritto negli elenchi del
Tribunale ed essere giurata.

(104)  Se I'immobile fosse costituito, ad esempio, da un terreno agricolo, sul quale insi-
ste una piantagione di alberi, la competenza di un agronomo consente di « prezzare» il terreno
nell’attuale destinazione agricola, anche se non & detto che la societa per cui ¢ operato il con-
ferimento non possa mutare la destinazione d’uso del terreno (v. M.S. Spouiporo (nt. 101),
70).

(195} Un perito industriale, ad esempio, potrebbe valutare I'efficienza di macchinari, i
tempi, nonché il costo prevedibile per rimetterli in condizioni di uso efficiente, quindi consen-
tire una attendibile valutazione delle dotazioni di uno stabilimento industriale. Ritengo pit pro-
babile, tuttavia, che un perito industriale — piuttosto che assumere in proprio il compito di
valutare le dotazioni tecniche di uno stabilimento industriale o di un capannone — magari col-
locato nell’area industriale di uno dei «distretti manifatturieri» dislocati quasi in tutto il terri-
torio nazionale, possa rientrare nello «staff» di chi assume I'incarico della valutazione.

(106)  L'aspetto viene sottolineato da N. Asriani (nt. 35), par. 2: in senso contrario, mi
pare, M.S. SroLiporo (nt. 101), 63, li dove sostiene che 'art. 2465 di fatti permette di rimettere
la stima di conferimenti in natura e crediti nella s.r.]. anche ad esperi non indipendenti. Oc-

corre che sussista indipendenza dell’esperto — presumibilmente, nei termini definiti preventi-
vamente con regolamento dal rispettivo consiglio dell’ordine (v. infra, sub nt, 134; cfr. C.
Govino. Gii ordini e i collegi professionali nel mercato, Padova, 2008, 327, sullo status del pro-
giuridico) — sia nei riguardi del so-
che essendo contro-
ndenza anche nei loro

fessionista, anche in rapporto al cliente e all’'ordinamento
cio conferente che della societa conferitaria. Mi pare, comunque,
interessati alla valutazione gli altri soci, sia opportuno richiedere indipe

confronti, quanto meno nelle s.p.a. chiuse.
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data al tribunale, al socio conferente o alla societa. Del resto, & evidente che
se la distanza tra le varie ipotesi risiede esclusivamente nella possibilita —
sussistente solo se si segue la disciplina di cui all’art. 2343 c.c. — d'invo-
care contro I'esperto infedele (o, comunque, non indipendente) nominato
tra i professionisti di cui agli elenchi del Tribunale territorialmente compe-
tente) la responsabilita penale ai sensi dell’art. 64 c.p.c. (%), la funzione
dell’esperto resta quella di « confermare » — in modo attendibile per il mer-
cato (19) — il valore attribuito al conferimento. Non & da escludere — a
proposito dell’esperto de quo — che si possa trattare anche di una rela-
zione proveniente da una societa di revisione ('%9).

Dunque, non solo in fase di costituzione di una s.p.a. o di unas.r.l., ma
anche in sede di aumento di capitale con nuovi conferimenti (artt. 2440-
2440-bis (''°) e 2481-bis (''")) ¢ da ritenere che si debba fare ricorso al parere
di un esperto o alla valutazione di una societa di revisione. Inoltre, non sussi-
stono ostacoli né logici né normativi a che la stessa relazione possa utilmente
essere impiegata nell’ipotesi di riduzione del capitale per perdite e successivo
aumento (di cui agli artt. 2447 (''2) e 2482-ter, comma 1, c.c. ('"*)).

(107)  Cfr. N. Asriani (nt. 35), par. 6.

(108) Si adopera qui il termine mercato non nella sua accezione tecnico-giuridica
espressa nel T.U.F. (li dove indica 'organizzazione funzionale a consentire l'incontro fra do-
manda ed offerta di prodotti finanziari) ma come espressione riassuntiva non solo dei portatori
d'interessi (o stakeholders) coinvolti nell’attivita della societd, ma anche di coloro che potreb-
bero — magari in un prossimo futuro — fare affidamento sulla struttura patrimoniale e finan-
ziaria della societa, sulle risultanze delle sue scritture contabili, ecc.

(109)  Se, ad esempio, il conferimento riguarda aziende pubbliche. da far acquisire a so-
cieta miste (cfr. A. NiutTa-A, PoLice (nt. 11), 536), oppure se la societd destinataria del con-
ferimento & gid soggetta al controllo contabile di una societa di revisione, per una delle ragioni
gia indicate in precedenza.

(119)  F. GUERRERA, sub art. 2440, in G. NiccoLNI-A. STAGNO D'ALconTres (nt. 13), 11,
1163.

La disciplina — intervenuta a modificare pure il dettato dell’art. 2440 c.c. — sia pure
con le lacune evidenziate da M.S. SpoLiboro (nt. 101), 71 e 73 si & arricchita — sempre per
effetto del d.lgs. 142/2008 — dell'art. 2440-bis, che applica I'innovazione dei prccerdimemti
alternativi all'ipotesi dei conferimenti in natura e di crediti in sede di aumento di capitale (G.
FerRi jr (nt. 24), parr. 2.2, 4 ¢ 5. by

(111) A, BARTALENA, sub art. 2481-bis, in G. NiccoLNi-A. STAGNO D'ALCONTRES (nt. 13),
1L, 1661: v. anche G. Pinna, sub art. 2481-bis, in A. Marrel AvserT (nt. 28), 111, 2083; S.A.
CERrATO, sub art. 2481-2481-ter c.c., in AAVv. (nt, 13). 11, 1945. nonché G. DE MaRcHI, A.
SanTus, L. Stucci, sub art. 2481-bis, in L.A. Bianchi (nt. 79), 1178.

(112) F. Guergera, sub artt. 2446-2447, in G. NiccoLini-A. STAGNO D'ALCONTRES (nt.
13), 11, 1200.

(113) V. A, BARTALENA (nt. 111), 1685;
(nt. 79), 1313; M. PINNARO, sub art. 2482-ter, in Aa.

D. CorraDO, sub art. 2482-ter, in L.A. BiancHl
Vv. La riforma delle societd. Societd a re-
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: In tal caso, infatti, se risulta generalmente playsihi
capitale sia in concreto effettuato in denaro (m)p ausﬂajle Chf: l.laume"to di
nessuna delle modalita ora previste per i confer; 1on ¢ possibile escludere
nelle societa a rischio limitato (%), Se, poi, si t;menn ‘mputati a capitale
perdita che impone una riduzione del capi’ta]e a?tct;'i non di una .semplice
gale, ma addirittura di situazione da inquadrare inlui(;tm Cel i
e quindi tale da richiedere interventi straordinari l'attit(l:l::lﬁi Flf;;l Impresa
prospettati a risolvere la crisi dovra essere asseve:jata allorzlnc - rlmedl
la relazione di un esperto ('¢)). ’ i PORLIosen

: Analogamente, un ruolo di verifica circa I'attendibilita dj una valut,
zione operata dagli amministratori in ordine alla sussistenza dj erlcll'ati-
{cfhe riducano il capitale di oltre un terzo ai sensi degli artt. 2446 ep2481;
bis, comma 1, c.c.) viene riconosciuto al collegio sindacale o al revisore
contabile di cui agli artt. 2409-bis ss. nonché 2477 c.c.

sponsabilita limitata. Liquidazione. Gruppi. Trasformazione. Fusione. Scissione, a cura di M
SanpuLLl e V. SanTtoro, 3, Torino, 2003, 219. l .
("% In una situazione che non corrisponde alla crisi, i soci con i conferimenti in de-
naro mostrano di non avere, neppure a livello personale, problemi di liquidita.
: ('15)  Nel testo ci si riferisce, in particolare, alle ipotesi dei cc. dd. conferimenti senza
stima, ora previsti per le s.p.a.

('1®)  Si tratta della relazione di cui all’art 161, comma 3, |. fall., presentata dal debitore
in allegato alla proposta di concordato preventivo (v. G. VERNA, La relazione che accompagna
il piano di concordato preventivo, in Dir. fall., 2008, 1, 231); peraltro, la stessa relazione, do-
vendo comprendere « un’aggiornata relazione sulla situazione patrimoniale, economica e finan-
ziaria dell'impresa » — di cui al precedente comma 2, lett. @) — nonché «uno stato analitico ed
estimativo delle attivita e I'elenco dei creditori » (nonché dei titolari di diritti reali e personali
sui beni di proprieta o nel possesso dell'imprenditore; v. M. SanpuLLy, sub art. 161, in AAVv,,
La riforma della legge fallimentare, a cura di A. Nicro-M. Sanputui, Torino, 2006, 11, 989; D.
GALLETTI, sub art. 161 1. fall., in Aa.Vv., Il nuovo diritto fallimentare, diretto da A. Jorio, II,
Bologna, 2006, 2322) ¢ abbastanza logico che possa essere redatta da chi, tra I'altro, ha anche
le competenze per svolgere la funzione di revisione. Inoltre, si prevede — al comma 3 del me-
desimo art. 161, 1. fall. — che il piano e la documentazione relativi alla proposta di concordato
debbano essere accompagnati dalla relazione di un professionista (avente i caratteri di cui al-
I’art. 28 della stessa |. fall.), che attesti non solo la veridicita dei dati, ma anche la fattibilita del
piano. Analogamente, nel caso degli accordi di ristrutturazione dei debiti di cui all’art. 182-bis
I fall., occorre la relazione di un professionista che asseveri I’attuabilita dell’accordo e, in par-
ticolare. la sua attitudine a garantire il pagamento dei creditori estranei. (S. AMBROSINI, sub art.
182-bis 1. fall., in Aa.Vv., Il nuovo diritto fallimentare, diretto da A. JoRriO, 11, Bologna, 2006,
2533: P. VALENSISE, sub art. 182-bis, in AA.Vv., La riforma della legge fallimentare, a cura di A.
NiGro-M. SanpuLi, II, Torino, 2006, 1081). G e

Oltre a questa, in ambito concorsuale sono previste altre relazioni (di varia t1poiogia)l. in
fessionista dotato dei requisiti di cui all’art. 28 della medesima
evisione (nel caso della proposta di
art, 125, comma 2, 1. fall.).

genere di competenza di un pro
I. fall, o di un revisore contabile o di una societa di r

concordato fallimentare, di cui all’art. 124, comma 3, al sensi dell
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Anche in tal caso, che rappresenta una possibile evenienza nella vita
dell'impresa sociale, il giudizio degli amministratori circa la sussistenza
delle perdite e la loro rilevanza per una riduzione obbligatoria del capitale
sociale ha da essere confermato dalla relazione di esperti esterni o del col-
legio sindacale (''7), i cui componenti rivestano almeno un certo carattere di
indipendenza rispetto a chi gestisce I'impresa sociale (''*). Solo questa rela-
zione rappresenta almeno un inizio di tutela e garanzia per le ragioni dei
soci esterni che rischiano una non dovuta riduzione di valore della propria
quota, ovvero di dover provvedere a ricostituire I'entita del capitale sociale.

Guardando ad un altro rilevante aspetto della vita delle societa e della
sua disciplina, la riorganizzazione — che corrisponde non solo alla trasfor-
mazione, con il passaggio da un modello-organizzativo (che sia o meno le-
gato ad un tipo sociale) ad un altro (''%), con la relativa disciplina, ma anche
alla fusione e alla scissione — non potra essere realizzata senza |'intervento
(che risulta — a seconda dei casi — necessario o almeno auspicabile) di un
esperto rappresentato da un dottore commercialista, un revisore contabile o
da una societa di revisione. Infatti, ogni volta che occorre valutare la societa
come complesso aziendale (il «going concern», per adoperare una felice
espressione anglosassone da tempo penetrata nello strumentario concet-
tuale e nel lessico della migliore dottrina commercialistica (%)), la parteci-

(1'7)  Chiaramente, se e quando il modello di governance concretamente adottato per
I'impresa sociale preveda quest’'organo (v. supra).

(118) La presenza di almeno un sindaco effettivo ed un sindaco supplente «di minc-
ranza» (nonché la previsione generale di un requisito d'indipendenza per tutti i componenti
I'organo di controllo interno (ai sensi del successivo comma 3, lett. ¢) della stessa disposi-
zione), risulta espressamente regolata dall’art. 148, commi 2, 2-bis T.U.F., per le societa emit-
tenti valori mobiliari quotati su mercati regolamentati (nonché dall'art. 144-octies del
Regolamento emittenti); ¢fr. M. BussoLeTTl (nt. 44), 550 s.; G. FerrarNI-P. Gupicl (nt. 46),
587, Anche per il requisito di cui si tratta, tuttavia, pud sussistere una clausola statutaria
che imponga lo stesso quando — ad esempio, per le societa chiuse o comungue non quotate,
ma probabilmente (v. infra, sub par. 5) persino nelle s.r.l., se I'atto costitutivo lo preveda —
non & prescritto da norme imperative. o con un contenuta piti ricco di quello che dovrebbe es-
sere esclusivamente sulla base delle norme inderogabili.

(119) V. C. ANGELICI (nt. 66), 340. Cfr. A. Pisant MASSAMORMILE (nt. 13), 65.

(120)  Adoperato persino nella manualistica: cfr. B. LiBONAT! (nt. 12), 335.

E da sottolineare come la criticita delle vicende che rappresentano una discontinuita del
going concern e percid sono comunemente denominate operazioni strnordinariel impcne.
sovente anche I'impiego di valutazioni dei complessi aziendali, che allora d:?bbono .d\sc.ostam
magari anche molto dai criteri comunemente impiegati nel bilancio d'esercizio 0 0rfi1na1jo (cfr.
M. Caratozzovo, Il bilancio d'esercizio, Milano, 2006; v. ancora B. LiBONATI, Bx!arfcml delle
societa, in Nuoviss. dig. it., App., Torino, 1980, 804; cfr. anche R. VEN'T‘L’REINI. Riflessioni sulla
funzione della situazione patrimoniale nella fusione, in Riv. dir. impr.. 1996, 57).
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1 50ci e, quando occorre, per il mercato
tenze economico-aziendali e giuridiche.

Infatti, I'art. 2501-sexies c.c. prevede ¢
compagnato dalle relazioni di esperti (
delle societa partecipanti alla fusione
del rapporto di cambio, indicando il

risultanti dall’applicazione di ciascun
tazione.

o he il prqgett.o di fusione sia ac-

— hominati uno per ciascuna
— che devono valutare la congruita
metodo (o i metodi) seguiti e i valori
0, nonché eventuali difficolta di valu-

Draltro canto, anche la trasformazione esprime un’analoga esigenza: ¢

. = - - . e
il caso, evidentemente, non solo di chiarirne (a beneficio dei soci chiamati a

vo.tarla) i motivi — di utilita sul piano organizzativo — ma soprattutto di
ewde:nziare I'equivalenza economica delle quote riconosciute nella nuova
rf:alta societaria — rispetto a quelle caratteristiche dell’altra organizza-
zione imprenditoriale pre-esistente.

. In proposito, ¢ da notare I'art. 2500-ter (rubricato « trasformazione
di societa di persone » ('22)), che risulta relativo alla funzione del dottore
commercialista come consulente per la valutazione dell’azienda sociale e
delle quote da riconoscere ai vari soci (cfr. anche Iart. 2500-guater,
g (223,

Discontinuita del genere, mi pare, possono anche dare luogo ad uno di quei cc. dd. bilanci
straordinari (M. Caratozzoro, ! bilanci straordinari, Milano, 1996), che rappresentano da
tempo un fopos classico della migliore dottrina (v. C. Costa, Le riserve nel diritto delle societa,
Milano, 1984, 71; B. Lisonami, I bilanci straordinari, in Giur. comm., 1982, 1, 824; G.B.
PorTALE, | bilanci straordinari, in Aa.Vv., Il bilancio d’esercizio. Problemi attuali, Milano,
1978, 513; cfr. M.S. Desario, Bilancio ordinario e bilanci di liquidazione nelle societa per
azioni. Profili funzionali e impugnative, Milano, 1998, 1).

La congruita delle valutazioni rispetto non solo alla singola operazione programmata
nonché la sua idoneita a fornire una soluzione adeguata alle problematiche che ne hanno
costituito occasione o al rapporto dell'impresa con il mercato e la congiuntura economica,
dev'essere suffragata dalla relazione dell’esperto (v., ad esempio, le norme citate infra, sub nt.
121-123). ) .

(121} Ai sensi dell’art. 2501-sexies, comma 3, per altro, I'esperto — che, dll norma, puo
anche coincidere con un revisore contabile iscritto all'albo — quando sia oggetfo (.11 val.ultaz:one
il rapporto di cambio con azioni di una societa quotata dctr‘esscre Ll)l-]ﬂ s?clétabds rev;s_rgn;f:t:e::
O. CaGNASSO, sub art, 2501-sexies, in Aa.Vv. (nt. 13), 111, 2326; M. PERRINO, Sub artt. 23
nO D'ALCONTRES (nt. 13), 11, 1956.

501-septies, in G. NICCOLINI-A. STAG N e
-/ b artt. 2500-ter, in G. NIcCOLINI-A. STAGNO D' ALCONTRES

(122) V. D.U. SANTOSUOSSO, SU

(nt. 13), I, 1916.
(123) Q. CAGNASSO, sub art.

2500-ter-2500-quinguies, in AAVv. (nt. 13), 1, 2259-
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Sembra del tutto coincidente anche la logica espressa della nuova
legge fallimentare, per come risulta a seguito della Riforma recata dal
d.lgs. n. 5/2006. Qui il ruolo riconosciuto al dottore commercialista —
come esperto nominato dal Tribunale, ovvero come curatore, commissario
giudiziale, ovvero straordinario o liquidatore — € analogo. Come esperto
delle dinamiche imprenditoriali ed aziendali, eventualmente capace anche
di considerare non solo la posizione dell'impresa sul mercato di riferi-
mento, ma anche di valutare le prospettive legate a possibili evoluzioni di
quel mercato, il professionista dotato di competenze economico-aziendali
pare in grado di «selezionare » — all'interno del patrimonio soggetto alla
procedura concorsuale — gli assef che paiono ancora suscettibili di utiliz-
zazione a fini produttivi, e quindi capaci di attirare interesse sul mercato,
nell’ottica di una possibile dismissione come ramo d'azienda, complesso
di beni produttivi, ecc.

In sostanza, la valutazione in ordine alla possibile destinazione impren-
ditoriale, risulta di per sé capace di ottimizzare le prospettive di dismissione
e valorizzazione del patrimonio soggetto a liquidazione ('2*) in sede concor-
suale, quindi tale da coniugare I'esigenza di garantire la migliore soddisfa-
zione possibile dell'interesse dei creditori, con quello alla conservazione/va-
lorizzazione delle risorse produttive.

Sembra evidente che ciascuna valutazione tra quelle menzionate qui e
nei paragrafi precedenti rappresenta non solo un fatto dovuto per realizzare
una serie di operazioni societarie, ma anche, sul versante dell’esperto, una
possibile fonte di responsabilita per i danni in cui fossero incorsi i terzi fa-
cendo affidamento sulla indipendenza, professionalita e ragionevolezza di
quelle valutazioni. Tuttavia, mi pare assolutamente condivisibile la tesi
che una responsabilitd professionale di questo tipo non possa sussistere
che in ipotesi di colpa grave ('*) o addirittura di dolo come stato sogget-

2261; D.U. Santosuosso, sub artt. 2500-quater, in G. NiccoLini-A. STAGNO D'ALCONTRES (nt.
13), 1, 1919.

(124)  Si adopera I'espressione liquidazione perché ci si riferisce al patrimonio, come og-
getto dell’azione programmata. Non si esclude, con questa denominazione, che la procedura
concorsuale possa invece aver sbocco nella riorganizzazione dell'impresa, realizzata come mo-
difica strutturale del suo centro d'imputazione o dei rapporti obbligatori che ad essa si riferi-
scono: cfr. A. NuTTA. Patrimoni destinati e procedure concorsuali (a seguito della riforma che
ha interessato il diritto fallimentare), in Dir. fall., 2008, 1, 341-357.

(125)  La scelta in favore della colpa grave si giustifica in ragione di una serie di consi-
derazioni: in primis, perché si tratta di una responsabilita del professionista, per fatti che atten-
gono alla sua prestazione professionale (cfr. C. Goumo, Gli ordini e i collegi professionali nel
mercato, Padova, 2008, 331); in secondo luogo, per il fatto che si tratta di una valutazione ;.:a‘tr‘-
ticolarmente complessa, talché sembra incongruo attribuire al professionista la responsabilita
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ell’'esperto cui viene riferita la v.a[utazione. Per di pit, occorrera co-
mungque, affinché l'azione possa asplrar.c al successo, poter pr()?fare un
nesso di causalita tra la valutazmr‘le dc'll esperto e il danno che si ritiene
di aver subito € di cui si richiede rtsarc:merfto. . ‘

Pertanto, potra risultare abbastanza facile esimersi da una tale respon-

ilita o a:
sa«blllt_a ?,id-::jlriione del mercato di riferimento imprevedibile, magari do.-
vuta a fattori macroeconomici, geopolitici,. ecc.;

__ dinamiche interne all'impresa sociale, non note e non prevedibilj
per I'esperto (ad esempio mala gestio dell'impresa S(.Jcia]c ('*°) da parte de-
gli organi amministrativi) sopravvenuta alla v&lilutazu?ne;

_ conflittualita all’interno della compagine sociale, tale da pregiudi-
care il buon andamento dell'impresa; conflittualita, chiaramente, sopravve-
nuta alla valutazione o non nota all’esperto;

D’altro canto, si potra risultare soggetti a responsabilita anche per la
non rispondenza della valutazione ai comuni canoni proposti dalle scienze
economico-aziendali e 'assenza di fatti che possano giustificare tale scosta-

tivo d

mento.

5. Per passare da un approccio meramente descrittivo — com’e quel-
lo sostanzialmente tenuto fino ad ora in quest’analisi — ad un tentativo di
ricostruzione, avente ad oggetto I'inquadramento sistematico di alcuni dei
poteri di controllo previsti nella governance delle societa di capitali, & d’uo-
po ricercare se — ed, eventualmente, fino a che punto o in che misura —
almeno alcuni dei requisiti prescritti per i titolari di quella funzione (1?7) so-

per danni che possono derivare da evoluzioni imprevedibili del mercato di riferimento in cui
opera l'impresa, della normativa settoriale, eccetera,

(126) O di una sua articolazione; cfr. G, Guizzi, Mala gestio dello specifico affare e del
patrimonio destinato e responsabilita degli amministratori. Profili sistematici, in Riv. dir.
comm., 2008, 1, 379,

(1) V., da ultimo, A. ManTovaNI, Revisione contabile delle societa quotate e « servizi
proibiti» alla luce della riforma sul risparmio e delle recenti modifiche al Regolamento emit-
tenti, in Dir. banc. merc. fin., 2008, 1, 505: per tutti, v, ancora C. Rasirm Bepocni (nt. 50),
20; per una ricostruzione ancora attuale della funzione di una revisione contabile obbligatoria,
cfr., da ““‘-“‘”0' A.IRACE, sub art. 18, lett. a)-c), d.Igs. n. 303/2006, in A. NiGRo-V. SANTORO (1.
40), 330; F. Garcano, L'indipendenza dei revisori contabili, in Contr. e impr., 2008, 475.
S i:';:‘i;“:’i;i;: IrFqU5§iIO — della cui necessita ai fini dell‘iscﬁzionc nell'albo spr:cialc

' vit ai sensi della precedente stesura del T.U.F. si poteva anche dubitare,
]2::::::?(12 SF::I‘;P:S};L(:J de|‘|f quotate lI::I“I:. C .RABJTI'I Beooont (nt. 50), 21) — attualmente sia
posito delle societa emittenti strumenti finanziari diffusi sul mercato (cfr.
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no desumibili dai caratteri generali, utili, ad esempio, quando si tratti di de-
finire le conseguenze in punto di responsabilita (12#). Tnoltre — quanto me-
no in relazione a societa soggette ad uno degli ordinamenti settoriali
caratteristici della regolazione di alcune specifiche attivita d'impresa ('2)
— la sussistenza o meno di quei caratteri potrebbe interferire con i limiti
disposti dalla legge e specificati da norme secondarie dalle Authorities ed
essere sanzionabile anche sul piano dei rimedi specificamente previsti da
quell'ordinamento settoriale ('),

il Capo 1-bis del. Titolo VI, nel Regolamento Emittenti adottato da Consob con la delibera
n. 11971/1999 e successive modificazioni). Tuttavia, non mi pare che possa essere condivisa
una soluzione del genere, per la sua ridotta razionalita (v. infra, nel testo).

- (128) V. P. Guwpici, La responsabilita civile nel diritto dei mercati finanziari, Milano,
2008, 65, per una ricostruzione della responsabilita civile come sistema sanzionatorio per il
diritto dell'economia. In giurisprudenza, con specifico riferimento alle questioni in materia
di responsabilita della societa di revisione, v. App. Milano, 27 luglio 2001; App. Milano, 7 lu-
glio 2000; Trib. Milano, 30 aprile 2001, in Banca borsa, 2003, 11, con nota di P.F. MoNpiI,
Osservazioni, 342-350,

(12%)  Ci si riferisce specificamente agli ordinamenti del settore bancario e finanziario,
nonché a quello assicurativo. Tuttavia, una regolazione specifica interessa anche il settore
dell’'energia e, in generale, quello dei servizi pubblici in rete (F. Vetro, Il servizio pubblico
a rete L'esempio paradigmatico dell'energia elettrica, Torino, 2005, 48), e numerosi com-
parti industriali del nostro Paese (cfr. anche F. Di Porto, La disciplina delle reti nel diritto
dell'economia, vol. VI del Trattato di diritto dell’'economia, dir. E. Picozza-E. GasrieLLI, Pa-
dova, 2008).

(13%) E noto, ad esempio, che il rimedio previsto in generale dall’art. 2409 c.c. per le
s.pa. (v. G. DoMeNICHINY, sub artt. 2409, in G. NiccoLini-A. STAGNO D' ALCONTRES (nt. 13), 11,
778; v. anche V. SaLarIA, sub art. 2409, in F. Guezzi, (nt. 63), 299) viene sostituito — negli
ordinamenti settoriali indicati nella parte iniziale della nota che precede — dall’amministra-
zione straordinaria, che costituisce il rimedio specificamente previsto (insieme con la liqui-
dazione coatta amministrativa) per far fronte a crisi di legalita occorse ad imprese
operanti in ordinamenti settoriali; cfr. S. Rossi, sub §§ -8, in Aa.Vv., Diritto fallimentare
(Manuale breve), Milano, 2008, 6-11; per un inquadramento sistematico tuttora valido, an-
corché precedente sia all'introduzione del T.U.B. che del T.U.F., v. A. Nigro, Crisi e risana-
mento delle imprese: il modello dell’'amministrazione straordinaria delle banche, Milano,
1985.

E poi da sottolineare che 'ordinamento settoriale potrebbe anche prevedere altri rimedi
— in qualche modo «prodromici», in un'ideale graduatoria, sia rispetto all’azione di
responsabilita che alle procedure di amministrazione straordinaria e di liquidazione coatta —
per la perdita dei requisiti (come I'indipendenza, ma anche I'onorabilitd e professionalita)
degli esponenti aziendali, come ad esempio la decadenza di cui all’art. 13, comma 2, T.UF. (rf.
supra, spec. sub nota 125). In quel caso, 'organo amministrativo dei soggetti abilitati e, in
caso d'inerzia di quello, I'Autorita di settore devono intervenire per pronunciare la decadenzva
per la mancanza originaria, ovvero la perdita di un requisito che sia stata constata.ta ({ sia
sopravvenuta successivamente alla nomina. Per un interessante inquadramento d‘ella tunz!one
di regolazione dei mercati finanziari in ambito comunitario (con un'attenzione ai rapporti tra
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Un primo elemento da evidenziare attiene all'indipenq
sore: il legislatore non menziona €spressamente Iindipeng
degli artt. 2409-bis-2409-septies c.c., ma CiO avviene invece la it
plina della funzione di revisione contabile obbligatoria re[ativape;'l a dl‘sci.
quotate, dove I'art. 160 T.U.F., nella regolazione delle cause d'ini ¢ Soc1.et_é
lita, indica invece esplicitamente (13') tale elemento, mga pure allair:\};:itc]:b]-

he

€nza dg| reyi.
enza all’interng

efficienza del mercato e f:onlcndibilité del controllo) cfr, M. Lamanping,
efficiency and c?frresmbfﬁm .Gf control in a trans-Atlantic Perspective, The regu
of the ownership structure in an internationally integrated financial marjes in the way
directive 2004/25/EC on takeover bids, in Riv. dir. soc., 2008, n. 3, 384 s5.; dello sreH -
sul rapporto tra la regolazione riveniente dalle Authorities e |a «self-regulation , v fen’s;f; A.
medesimi investitori istituzionali, Alternative Investiment Vehicles & (Self)- Regulation iv: t; 31
386, in relazione al ruolo degli hedge funds nei mercati finanziari. Wi
. (|.3r) Al colmma'l-bis. insef'ilo dall’art. 18 della L. n. 262 del 28.12.2005 (c.d. legge sy]
risparmio), nonché dall’art. 145-bis, comma 1, del gia citato Regolamento Emittenti dejja Con-
sob (li dove si prescrive che il compenso del revisore sia adeguato, anche al fine di assicurame
I'indipendenza; cfr. C. Rasirmi Bepocni (nt, 50), 36), dall'art. 149.ter, comma 1, del medesimg
regolamento (che impone alle societa di revisione di dotarsi delle Procedure «idonge g preve-
nire e rilevare tempestivamente le situazioni di incompatibilita »), nonche Fart. 149-guater,
comma 2 (dedicato al vulnus del requisito costituito dalla sussistenza di un interesse finanzia-
rio comune tra societa di revisione e societa soggetta a revisione) e I'art, 149-quinguies,
comma 2 (per il quale & causa d'incompatibilita, allo stesso modo, la presenza di relazion; d'af-
fari tra gli stessi soggetti: il comma 3 precisa che non v'é incompatibilita quando Je relazioni
d'affari risultano «regolate da condizioni dj mercato normalmente praticate a terzi estranei,
e che non abbiano una rilevanza economica tale da instaurare una dipendenza per una delle
parti»). All'indipendenza come condizione essenziale per fondare I'affidamento del mercato
sulla credibilita della revisione sono poi specificamente dedicate altre previsioni del medesimo
regolamento emittenti: I'art, 149-septies, comma 2 (dove ci si riferisce ad ipotesi, ulteriori ri-
spetto a quelle regolate al comma 1, in cuj la prestazione di lavoro autonomo o subordinato
risulti in concreto capace di compromettere |'indipendenza del revisore), I'art. 149-octies,
comma 2 (che dispone I'incompatibilita quando sia la partecipazione alle cariche sociali dell’e-
mittente a pregiudicare I'indipendenza del revisore), I'art. 149-novies, comma 2 (riferito, in-
vero, alle cariche sociali e funzioni svolte dai familiari dei revisori — ovvero, dei soci ed
esponenti aziendali della societa di revisione — presso la societa conferente). .
L'art. 149-sexies, invece, si riferisce ad altre situazioni che, in quanto capaci d'espnm.erg
una qualche influenza sul processo decisionale della societa di revisione, costituiscono Plteno.n
cause d’incompatibilita, ritenute tali da pregiudicare la credibilita di una sua valgraznctn.e (in
particolare, partecipazioni del conferente I'incarico nel capitale della societa dl.requmnE.
ovvero di altra societa del medesimo gruppo, ovvero la sussistenza di altre situalzTom p6rd15|
quali esponenti aziendali dell'emittente possano influenzare il processo decisionale de
revisore), y .
Occorre rimarcare che il sistema sanziona sia la mancanza originaria Cheriemz;
sopravvenuti che pregiudicano il requisito d'indipendenza del revisore con R BNl =
e S ; - 2 -he vanno dall'inibitoria
sanzioni, per di piu da applicarsi in modo adeguatamente grad}lato. c & il
dell"attivita per la societa (con durata fino a 2 anni), al divieto di accettare nuovi in

Equity mapye,
la i‘(}ry condry .
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contabile obbligatoria degli intermediari finanziari di cui all'art. 9 T.U.F. e
delle banche (%) o delle imprese di assicurazione ('9). Tuttavia, un presi-
dio dell'indipendenza del revisore contabile ¢ ricavabile dalla normativa
del consiglio dell’ordine dei dottori commercialisti ed esperti contabili an-
che per le societa non quotate e l¢ s.r.1., i dove impone che il valore degli
introiti ricavati da ogni professionista per le prestazioni effettuate a ciascun
cliente non ecceda il 15% del suo fatturato annuo ('**), mentre — d’altro
canto — si esclude che possano essere cumulate, dal medesimo professio-
nista, il ruolo di revisore contabile con quello di componente dell’organo
di controllo interno della societa soggetta a revisione. Una disciplina gene-
ralmente applicabile ai dottori commercialisti ¢ agli esperti contabili, a pre-
scindere dal fatto che prestino la loro Opera presso una s.r.l. o una s.p.a.,
presso societa chiuse o aperte, risulta di fatto determinante anche rispetto
al diritto delle societa ('35),

un massimo di un anno), fino alla cancellazione dall'albo speciale (C. Raprrm Bebocni (nt. 50),
24; v. anche P.P. FErrrARO, sub art. 18, [ett, d)-h), d.igs. n. 303/2006, in A. NiGrO-V. SanToRO
(nt. 40), 359).

E da sottolineare che non & casuale né accasionale la circostanza che Je disposizioni
appena indicate siano state inserita nella disciplina degli emittenti recata dal T.U.F. attraverso
la c.d. legge sul risparmio che ha rappresentato la «risposta italiana» alla stagione degli
scandali finanziari apertasi dopo il 2001 (cfr., per un cenno, F. ANnunziaTa, Abusi di mercato e
tutela del risparmio. Nuove prospettive di disciplina del mercato mobiliare, Torino, 2006,
122). Infatti, si & correttamente ritenuto che I'uscita dalla crisi richiedesse dei « segnali
normativi», che non potevano prescindere da una rinnovata attenzione alla regolazione della
revisione contabile, che & poi sfociata nell'inserimento di un § 4 all'interno della Sezione VI-
bis, del Capo V nel c.c.

(132)  L'art. 52, comma 2 T.U.B., peraltro, pone in capo alle societa incaricata della
revisione dei bilanci delle banche I'obbligo di operare come « prima linea d'allarme » per
la vigilanza bancaria, incaricata di comunicare senza indugio alla Banca d’ltalia ogni fatto,
rilevato nel corso della revisione, che possa costituire grave violazione delle norme che re-
golano I'attivita bancaria, ovvero che possano pregiudicare Iattivita d'impresa o che com-
portino un giudizio negativo o con riserva (o, addirittura I'impossibilita di dare alcun
giudizio) sui conti ed il bilancio della banca. Cfr. V. Trowano, sub art. 52, in As.Vv., Com-
mentario al Testo Unico delle leggi in materia bancaria e creditizia®, a cura di F. Capai.
GLIONE, I, Padova, 2001, 392,

(13%) V., per tutti, G. Vovre PutzoLu, Manuale di diritto delle assicurazioni®. Milano,
2006, 57.

(134)  Cfr. la circolare n. 1/2005 (gennaio 2005 del Consiglio Nazionale Dottori Com-
mercialisti (oggi denominato CNDEC), indicazione confermata dal documento pout proveni.eme
sempre dal CNDEC — del maggio 2008, emanato in risposta al documento di consultazione
emesso dalla Consob (nel febbraio 2008). )

(133 Nella misura in cui gli artt. 2397, comma 2 (li dove impone che almeno uno dei
sindaci effettivi ed uno dei supplenti sia iscritto nel registro dei revisori contlabili). 2409-duo-
decies, comma 4 (norma per cui uno dei componenti del consiglio di sorveglianza deve essere
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Al contrario, per quanto attiene all’organo di controllo interno, per un
verso il codice civile (all'art. 2399, comma I.’ l.ett. €), norma da applicare
per tutte le societd, ma speciﬁcament.e riferibile .alle societa chiuse) e j|
T.U.F. (all’art. 148, comma 3, norma ngu?:.-dante invece le quotate) preve-
dono un requisito d’indipendenza per tutti i r'ne{nbri.del collegio sindacale,
ma poi si dispone anche — sempre per le 50c1c.ta emittenti strumenti finag.
ziari negoziati su mercati regolamentati — che i componenti siano eletti con
il voto di lista, per cui almeno un sindaco effettivo sia nominato dalla mino-
ranza (') e, in particolare, gli venga conferita la presidenza de| colle-

iscritto all'albo dei revisori contabili: v. P. MaGNANI, sub art. 2409-duodecies, in Sistem; alter-
nativi di amministrazione e controllo, a cura di F. Guezzi, Commentario allu riforma dejle $0-
cieta, diretto da P. Marchetti, L.A. Bianchi, F. Ghezzi, M. Notari, Milano, 2005, 121 5. E.
SanTl, sub art. 2409-duodecies, in A. MarFel ALBerTi (nt. 28), 11, 1157), 2409-octiesdecies
(norma dal contenuto sostanzialmente corrispondente a quella appena citata; cfr. F, GHEezz)
e M. Ricorm, sub art. 2409-octiesdecies, in Sistemi alternativi, cit., 247). Sempre dall'art,
2397, comma 2, peraltro, si desume il riferimento al d.m. 9 dicembre 2004, n. 320 de] M. della
Giustizia, da cui discende — con riferimento al modello tradizionale — che gli altri sindaci pos-
sono essere avvocati o dottori commercialisti ed esperti contabili, periti commerciali e consuy-
lenti del lavoro (v. M. RigoTm, sub art. 2397, in F. Guezzi (nt. 63), 22).

(1) Che debba trattarsi di una minoranza effettivamente «distinta» e «distante » dal
gruppo di comando dell'impresa — quindi di fatto avvicinando il carattere «di minoranza» a
quello proprio dei componenti «indipendenti» — lo impongono sia I'art. 147-ter, comma 3,
che I'art. 148, comma 2, T.U.F., a proposito delle s.p.a. emittenti strumenti finanziari quotati
su mercati regolamentati, li dove dispone che I'amministratore e il sindaco «di minoranza »
non siano collegati, neppure indirettamente, a quelli espressi dalla lista «di maggioranza »,
Inoltre, si prevede (per le s.p.a. governate secondo il sistema monistico; cfr. P. GHionni, Si-
stema monistico e fecniche di revoca dei sindaci, nota a Trib. Napoli (ord.), 25 luglio 2006,
in Riv. dir. soc., 2008, n. 2, 114) che I'amministratore «di minoranza » sia in possesso del re-
quisito d'indipendenza prescritto per i componenti del collegio sindacale (cfr. P. MoNTALENTI
(nt. 39), 559; M. SteLLa Ricuter jr, Voto di lista per la elezione delle cariche sociali e legitti-
mazione dell'organo amministrativo alla presentazione di candidati, in Riv, dir. soc., 2007,
n. 4, 36; v. anche M. BeLcreDl, Amministratori indipendenti, amministratori di minoranza e
dintorni, in questa Rivista, 2005, 873, nonché E. Fazzurn, La nomina dei sindaci nelle societa
“quotate» (e non), in Giur. comn., 2000, 1, 26: da ultimo M. Perassi, Consiglieri indipendenti
e di minoranza, in Acr, 2007, 343).

Peraltro, il comma 4 dell’art, 147-ter medesimo impone che, quando il C.d’A. sia
composto da almeno sette membri, due godano del requisito d'indipendenza (v. M.
YENTORUZJ:U. La composizione del consiglo di amministrazione nelle societa quotate dopo
il d.lgs. n. 303 def 2006: prime osservazioni, in questa Rivista, 2007, 235), il che presuppone
che Possa risultare indipendente anche uno dei consiglieri espressione di una lista di
maggioranza. Una disposizione analoga viene dettata dall’art. 147-guater T.U.F. a proposito
del consiglio di gestione nel sistema dualistico: qualora I'organo sia composto da piu di quattro
:cir?bl-t.dmn?mo uno deve esprimere i requisiti d'indipendenza previsti nel sistema tradizionale

sindaci.
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gio (*7). In sostanza, se in generale si prescrive l'indipendenza come requi-
sito soggettivo che deve sussistere — g pena di decadenza — in tutti i mem-
bri del collegio, nelle quotate non basta I'indipendenza, ma d'altro canto al
membro «di minoranza » vengono garantiti anche i poteri d'impulso e 'au-
torevolezza (rilevante, evidentemente, anche nei termini di un potere di mo-
ral suasion) che appartengono al presidente dell’organo (13#),

Per di pit, pare sostanzialmente condivisibile la tesi per cui all’'organo
di controllo interno, nelle s.p.a. quotate, deve essere riconosciuta una vigi-
lanza «di vertice » su tutto il sistema dei controllj interni, per garantire cioe
che quel sistema sia nel suo complesso conforme alle prescrizioni di
legge ("). Controllo che tende ad assumere il valore di un presupposto
o, se si preferisce, una sorta di precondizione per la regolarita della ge-
stione. Infatti, se chi amministra non si preoccupa di predisporre un si-
stema di controlli interni conforme alla legge e chi controlla non verifica
questa conformita, ¢ difficile che eventuali danni conseguenti alla gestione
risultino non imputabili in qualche misura a chi & venuto meno ai propri
doveri nell’organizzare I'attivita di gestione o i suoi controlli interni.

Se questo ¢ I'assetto attuale del modello tradizionale di governance, &
da osservare che — sempre a proposito delle quotate — anche per il consi-
glio di sorveglianza non solo deve sussistere il requisito d'indipendenza di
cui all’art. 148, comma 3, T.U.F., ma viene prevista almeno una rappresen-
tanza della lista di minoranza ('), mentre a proposito del comitato per il

('37)  Cfr. G. FerrarINI-P. Giubici (nt. 46), 587.

(38)  Peraltro, non si dubita del fatto che alcuni importanti poteri di controllo interno
— come I'impugnazione di delibere assembleari non conformi alla legge o allo statuto, ai sensi
dell’art. 2377, comma 2, c.c. — debbano essere esercitate dall'intero organo (conclusione che
discende dall’'univoco dettato della norma citata; v. G. Guerriert, sub art. 2377 c.c.. in A. MAF.
FEI ALBERTI (nt. 28), I, 514; R. LENER, sub art. 2377 c.c., in G. NicCOLINI-A. STAGNO D’ ALCONTRES
(nt. 13), 1, 545; S. Sanzo, sub art. 2377 c.c., in AA.Vv. (nt. 13), [, 607; D. SpacnuoLo. sub art.
25377 e.c., in M. SanpuLLl e V. Santoro (nt. 28), val. 2, tomo I, 345) e non possano essere ri-
ferite al singolo sindaco, mentre altre attribuzioni possano essere riferite a ciascun sindaco
(come il potere di effettuare ispezioni, di cui all'art. 2403-bis, comma 1, c.c.: v. G. OLvIERI
(nt. 49), 411) ovvero (magari su conforme previsione dello statuto) al presidente del collegio
0 ad una sua minoranza qualificata.

(3% G. Ouvieri (nt. 40), 420.

('49)  Per le quotate, ai sensi dell'art. 148, comma 4-bis, T.U.F. (v, P, MONTALENT! (nt.
39), 559 ss.).

Sull’argomento del voto di lista e del voto segreto, come tipiche questioni di corporate
governance, v. A. BLanoivi, Riforma del risparntio e societa quotate: voto segreto, voto di lista
e dintomi, in Societa, 2006, 209; F. CarsoNETTI, Amministratori e sindaci di minoranza e
«rapporti di collegamento », ivi, 2007, 1186; F. Denozza, L'« amministratore di minoranza» e
i suoi critici, in Giur. comm., 2005, I, 767; G. Guizzi, Il voto di lista per la nomina degli
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controllo della gestione si prevede sia elezione g; al
da parte di una lista «di minoranza », che il pOSSes?eno uno de
denza — dei requisiti di professionalita, Onorabilit; ;'a Pena dj deca.
cui all'art. 148, nonché I'attribuzione dell'ufficio di pree _dlndlpendenza di
Se queste norme imperative valgono per le qUOtateSI] €nza (141,
cistica — che resta la sola applicabile per e societa Chil,l a
requisiti d'onorabilita, professionalita ed indipendenza ;e
visti nello statuto, a meno che la loro sussistenza non Si:l)i X
speciali, applicabili in dati ordinamenti settoriali ('42)
mancanza originaria, come anche la perdita successiva d
tivi (tra i quali, appunto, I'indipendenza), trova — oltre alla :
listica della decadenza (') — una graduazione dj adeguat:asnmo.ne.civi-
provvedimenti delle Authorities (quindi, anche a prescindere d:nm?m_ nei
di responsabilita intentata da eventuali danneggiati), ek
Dunque, mentre per le quotate il presidio dell’indi
gano di controllo interno e del revisore viene rafforzato

discipling codi.
~ Prevede che
$ano essere pre.
mposta dg Norme
contesto doye la
€1 Fequisiti sogge.

pendenza de]]’op.
dalle tutele Poste

amministratori di mioranza nelle societa quotate: spunti per una riflessione, in Corr. giur
2007, 301; M. NotarI-M. STELLA RICHTER jr, Adeguamenti statutari e voto g scrutinio .;‘egref;j;
nella z‘egge sul risparmio, in Societa, 2006, 533. Mi sia consentito rinviare tuttora — anche per
un confronto con lo «stato dell'arte » prima delle riforme — ad un mio lavoro giovanile: A,
NIUTTA, {,u \I’GIQZIOH(‘ a scrutinio segreto nelle delibere assembleari di societd di capitali (e
delle societa cooperative in particolare), in Giur. comm., 1994, 1, 868: adde G. LemMmE, Il voto
di lista, in Riv. dir. comm., 1999, 1, 357,

(1*1)  Sempre a proposito delle quotate, v. I'art. 148, comma 4-ter, T.U.F.

(142)  Ad esempio, I'art. 6, comma 2 del Regolamento Mercati (adottato dalla Consob
con delibera n. 16191 del 29 ottobre 2007), che attribuisce alla medesima Authority il potere
di richiedere alle sgm la documentazione attestante il possesso dei requisiti di professionalita,
onorabilita ed indipendenza degli esponenti aziendali; viceversa, il Regolamento Intermediari
(nella versione risultante a seguito della delibera Consob n. 16190 del 29 ottobre 2007), al-
I'art. 10, comma 1 ss., pone la verifica del possesso dei requisiti in capo al consiglio d’ammi-
nistrazione o, nel caso che la funzione sia svolta da amministratore unico, al'organo di
controllo interno. L'allegato 2 del Regolamento appena indicato, poi, specifica la documenta-
zione da produrre per comprovare il possesso dei requisiti d'onorabilita, professionalita ed in-
dipendenza degli esponenti aziendali di un intermediario finanziario.

E altresi indubitabile che — ai sensi della conforme previsione di cui all’art. 8, comma 31
T.U.F. — attribuzioni di vigilanza informativa ed obblighi di comunicazione all’Autorita d!
vigilanza ricadono sull’organo di controllo interno (e quindi, indifferentemente, su 1}““ gl
esponenti dello stesso) indipendentemente dal sistema di amministrazione, direzion® 3

_ . ¢ o Pt ti aziendali
controllo adottato, mentre I'art. 13 dello stesso T.U.F. impone per tutti gli esponen dei
di intermediari finanziari abilitati all’esercizio di attivita e servizi d’investimento il Posscstsz del
requisiti di onorabilita, professionalita ed indipendenza, come specificati da rogolgmer
Ministro dell’Economia e finanze, sentite Banca d’ltalia ¢ Consob.

(143) V. M. Vintoruzzo (136), 240.
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in generale a favore delle minoranze (garantendo loro una rappresentanza
effettiva negli organi di controllo ('"**), e quindi una certa «terzieta» del
controllo rispetto all’amministrazione), sostanzialmente equivalenti nei
nuovi modelli di governance, nelle societa chiuse non pare del tutto indiffe-
rente (quanto meno se si considera il livello delle norme dispositive di
primo grado, quindi senza valutare quanto puo essere previsto dall’autono-
mia statutaria, o da norme secondarie presenti nei vari ordinamenti setto-
riali) — per la tutela degli interessi dei soci esterni — la scelta di un mo-
dello alternativo in luogo di quello tradizionale ('*%), specie se non s’¢ utiliz-

(144) A proposito del voto di lista per la nomina dei sindaci, v. ancora M. VeEnToruZZO
(136), 245.

(145) Infatti, sia per quanto attiene al sistema dualistico (dove I'art. 2409-duodecies,
comma 10, ¢.c. prescrive per tutti i componenti del consiglio di sorveglianza un requisito « mi-
nimo» d'indipendenza del tutto analogo a quello previsto per i membri del collegio sindacale
(v. L. ScHiuma, sub art. 2409-duodecies, in M. SANDULLI-V. SaNTORO (nt. 28), 1, 699), requisito
che — ai sensi del comma 6 che lo precede — potrebbe pure essere ulteriormente specificato
da omologa previsione statutaria), sia in relazione al sistema monistico (ai sensi del rinvio ope-
rato dall’art. 2409-septiesdecies, comma 2, richiamato dall’art. 2409-octiesdecies, comma 2,
norme che fanno salva — per le quotate — la possibilita di prescrizioni pit rigorose da parte
del regolamento del mercato adottato dalla sgm; cfr. P. VaLensise, sub art. 2409-octiesdecies,
ivi, 740) s'impone per i componenti dell’organo di controllo interno quanto meno I'indipen-
denza di cui all'art. 2399, comma 1, c.c.

Da ultimo, cfr. B. LiponaTi, Noferelle a margine dei nuovi sistemi di amministrazione
della societa per azioni, in questa Rivista, 2008, 281 nonché — sull'effettiva utilizzazione di
questo modello alternativo di governance nel nostro Paese e sulle problematiche specifiche di
un’applicazione del sistema dualistico nell'ordinamento bancario — M. Cera, [l sistema
dualistico e l'ordinamento bancario, in questa Rivista, 2008, 915 ss., nonché gia P. Ferro-
Luzzi, L'esercizio d'impresa tra amministrazione e controllo, in Ace, 2007, 231 e 240; adde
AANVv., Un seminario sul sistema dualistico (con contributi di: R. Cosm, A. ALESsanDRI, V,
CaLanDRA Bonaura, F. Denozza, V. Di Cataipo, A. Gamsino, P. Montacent, R. Sacchi, G.
ScoGNAMIGLIO, F. VELLA), in Giur. comm., 2008, 1, 1234; N. Asriani, Variazione del sistema di
amministrazione e controllo e nomina dei primi componenti degli organi sociali, in Riv. dir.
comm., 2008, |, 683; V. CarieLLo, Consiglio di sorveglianza della capogruppo e « unificazione
e supervisione strategica » del gruppo, in Age, 2007, 285; R. Costi, Governo delle banche e
potere normativo della Banca d'ltalia, in Giur. comm., 2008, 1, 1270; R. Costi-F. VELLA,
Sistema dualistico e vigilanza bancaria: alla ricerca di un difficile equilibrio, in Ace, 2007,
481; F. Guezay, Consiglieri di sorveglianza « esecutivi » e componenti del consiglio di gestione
«non esecutivi»: eterogenesi dei fini?, in AGe, 2007, 321; C. MarcHeTn, Composizione e
nomina degli organi sociali: ovvero, la missione dei consigli di gestione e di sorveglianza, in
Ace, 2007, 301; P. MontaLenti, Il sistema dualistico: alta amministrazione e funzioni di
controllo tra autonomia privata e norme imperative, in Banca borsa, 2008, 1. 689; G.B.
PortaLe, Il sistema dualistitco: dall’Allgemeines Deutsches Handelsgesetzbuch (1861) alla
riforma italigna della societq per azioni? (Appunti per una comparazione della nuova
governance delle banche italiane), in Banca borsa, 2008, |, 623; G. Presti, Banche ed
attuazione del sistema dualistico: il consiglio di gestione alla ricerca di una difficile identita, in
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zata 'autonomia statutaria ('*°) per imporre una certa com
organi o dati requisiti d’indipendenza per i loro componenti, L'applicabs
lita al collegio sindacale nella s.r.l. delle norme previste per la s p aP rcabn~
dovuto anche in quel contesto il requisito d’indipendenza de; sindelici :;nde
tre per il revisore contabile esso sussiste solo nella misura — inverg ;m en:
attenuata — legata all’applicazione della regolamentazione {BVenté copu
detto, una valenza non solo deontologica) del consiglio nazionaje clieli'?re
dine dei dottori commercialisti indicata in precedenza ('47). ¢
Insomma, ¢ evidente che — quanto alla regolazione degli organi di
controllo interno — € sembrata pit stringente I'esigenza di una discipling
«ad hoc» (incentrata sulle modalita di elezione capaci di assicurare una
certa composizione dell’organo e un rapporto dato ('*#) con il gruppo di co.
.mando e il managment) prevista per le societa quotate e negli ordinament;
settoriali, cioe Ii dove — sul piano degli interessi in gioco — le istanze bj-
sognose di protezione appaiono piu forti, mentre rispetto a quelle delle so-
cieta chiuse, nonché fuori da discipline speciali, sembra bastare il requisito

Posizione degli

Banca, impresa, soc., 2008, 351; G.A. Rescio, L'adeguamento degli statuti delle banche alle
disposizioni di vigilanza 4 marzo 2008 in materia di organizzazione e governo societario (con
particolare riferimento alle banche a sistema dualistico), in Banca borsa, 2008, 1, 730; U.
Tomsari, Sistema dualistico e potere di «alta amministrazione » del consiglio di sorveglianza,
in Banea borsa, 2008, 1, 709; F. VELLa, I governo societario delle banche nelle disposizioni di
vigilanza: spunti di riflessione, in Giur. comm., 2008, 1, 1276; M. WEIGMANN, Consiglio di
gestione e consiglio di sorveglianza: le prime applicazioni del modello dualistico, in A,
2007, 251.

L'interesse per in modello dualistico tra i sistemi di amministrazione e controllo
disponibili per le s.p.a. soggette all’ordinamento bancario & aumentato molto in seguito alla
Raccomandazione 264010 del 4-3-2008 della Banca d’ltalia, che suggerisce per le banche (ma,
ritengo, anche per le imprese d’investimento e societa finanziarie sottoposte all'ordinamento
bancario; in particolare, la normativa secondaria di riferisce alle banche e alle societd
capogruppo nei gruppi bancari) I'adozione di questo schema organizzativo; sul punto, v. gia la
Raccomandazione 688006 del 10 luglic 2007, rubricata, perd, «funzione di conformita
(compliance) ».

Si e tuttavia prospettato di recente anche il ricorso al modello dualistico per la
governance delle societa cooperative (v. U, Tomsari, Governo dell impresa e sistema dualistico
nelle societd cooperative, in Act, 2008, 399), nonché nelle cc. dd. societa miste (C. Isa,
Sistema dualistico e societq a partecipazione pubblica, in Riv. dir. civ., 2008, 1, 571; in
precedenza, v. gia P. MONTALENT, La riforma del diritto societario. Dottrina, giurisprudenzd,
1::“'8555 applicative alla luce dei dati statistici: spunti di riflessione, in Giur. comnt., 2006, 1

).

(1)  Cfr. ad esempio P. MontaLenTs (nt. 39), 560.

(M7) Ci si riferisce alla Circolare del CNDEC citata supra, nt. 134.

(M%) Anche se definito «in negativo» e con tutti i limiti di questa tecnica di reda
dei testi normativi (v. P. Ferro-Luzzi (nt. 46), 204 ¢ adde A. NutTa (nt. 61), 17).

zione
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dell’indipendenza, prescritto per i membri degli organi di controllo alterna-
tivi come per quelli del collegio sindacale nel sistema tradizionale.

E da considerare, peraltro, che quest’organo di controllo interno
(come anche un autonomo organo di controllo contabile, id est il revi-
sore esterno) possa anche mancare del tutto nella s.r.l. (il che rende po-
tenzialmente anche notevole la distanza che puo sussistere con il tipo so-
ciale s.p.a. o con la s.a.p.a. ('*)), se I'atto costitutivo non lo prevede o
(per quanto attiene il collegio sindacale) il capitale sociale non supera i
120.000 Euro, ovvero la societa non abbia conseguito per almeno due
esercizi due degli obiettivi quantitativi di cui all’art. 2477, comma 3,
c.c. ("°). Dunque, al disotto di quei limiti, ¢ evidente come per il legisla-
tore — salva la possibilita di una differente valutazione espressa dai soci
nell’atto costitutivo — il controllo contabile costituisca esclusivamente
una eventualitad rimessa in modo episodico all’autonoma iniziativa del so-
cio di minoranza, nella misura in cui questi decida, ai sensi dell’art. 2476,
comma 2, c.c. di consultare le scritture contabili della societa assistito da
un professionista di fiducia che sia dotato di adeguate conoscenze giuri-

(1%9)  Sembra essere, quella accennata nel testo, una chiara conseguenza — in termini di
disciplina — tra le societa azionarie e quelle non azionarie, dove il momento contrattuale
(quindi il rapporto tra soci), ovvero il rapporto dell’ente con il socio non ¢ mediato, e mancano
valori mobiliari, cio¢ strumenti finanziari di per sé destinati alla circolazione, quand’anche né
la societa né il socio abbiano deciso di farli circolare, né tantomeno la negoziazione abbia rag-
giunto di fatto un livello tale da essere rilevante (ad esempio, ai fini dell’art. 2325-bis c.c.; cfr.
P. Assapessa-E. GINEVRA, sub art. 2325-bis, in G. NiccoLini-A. STAGNO D’ALCONTRES (nt. 13), 1,
7; G. Minerviny, sub art. 2325-bis e 111-bis att. trans., in M. SanpuLLl e V. Santoro (nt. 28),
vol. 2, tomo [, 15; P. MoNTALENTI, sub art. 2325-bis, in AA.Vv. (nt. 13), I, 31; A. Rossi, sub art.
2325-bis, in A. Marrel ALBerT (nt. 28), [, 14).

Cio non esclude, tuttavia, una valutazione generale di «prossimita» tra i modelli
organizzativi delle societa a rischio limitato che consente — quando I'autonomia contrattuale
dei soci modelli di fatto I'organizzazione della specifica s.r.l. sui caratteri di quello proprio di
una s.p.a. — l'applicazione analogica nella prima di norme dettate per la seconda (cfr. L.
QuatTroccHio (nt. 78), 1896 s.

(15%)  R. MARrCiANO, sub art. 2477 e 223-bis att. trans., in M. SanpuLLi e V. SANTORO (nt.
28), vol. 3, 137; L. QuatTroccHIO (nt. 79), 1894 s.; G. Racucno (nt. 79), 1615; C. Sasso (nt.
79), 2002.

E da dire che — a proposito della s.r.l. — sembra del tutto improbabile il verificarsi della
precondizione di cui all'incipit dell’art. 2435-bis, comma 1 (norma richiamata nel suo
complesso dall’art. 2477, comma 3, c.c.), cioé che la societa emetta titoli negoziati su mercati
regolamentati: anche quando la s.r.l. emetta titoli di debito ai sensi dell’art. 2483 c.c., & da
escludere che gli stessi siano negoziabili sui mercati regolamentati (cfr. M. CampoBasso (nt.
24), 747 s., dove precisa che I'emissione di titoli di debito, nella s.r.l., non costituisce un
appello «diretto » al pubblico risparmio, con raccolta del risparmio «tra il pubblico », id est sul
mercato dei capitali, ma solo raccolta « privata»).
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diche e/o economico-aziendali, magari in prossimita del]’ﬂpprovazio
ne

del bilancio. oy - : i
indi, di ricostruire la valenza de 3
Per tentare, quindi controllo — declinag,

sia nell’aspetto del controllo contabile che in quello del controljq interng
nell’ambito dei modelli organizzativi accessibili alle societa a rischio lim—;
tato, ¢ da dire da un lato che ]'elf:mcnto co.ml.fne della funzione dj controllg
pare riconoscibile nell’autonomia € « terz_leta » del controllore rispetto g
controllato cui ¢ riferito il potere di gestione (espressa sia come insuss;.
stenza di vincoli gerarchici che come indipendenza, ovvero I'assenza d; rap-
porti economici e patrimoniali capaci di inficiare la credibilita dell’operato
di un controllore agli occhi di chi fa affidamento sulla sua professionalita
autorevolezza ed autonomia di giudizio). Per un altro verso, I'elemento di{j
ferenziale tra i tipi sociali e i vari modelli di governance ¢ riconoscibile nelle
esigenze del mercato o in quelle gius-pubblicistiche che, specialmente in
dati settori, impongono la previsione di un sistema di controllj «pri-
vati ('') » che — prima ancora del livello di vigilanza pubblica — consen-
tano gia agli operatori economici di poter contare (in modo da fare affida.
mento, almeno, sull’attendibilita di evidenze quantitative ricavate da conta-
bilita e bilanci), nonché su un livello minimo di correttezza presente nel
sistema delle imprese, prima ancora che si attivi il meccanismo della rego-
lazione e vigilanza pubblica dell’economia.

D’altro canto, in un sistema economico di mercato le necessita finanzia-
rie delle imprese — specialmente di quelle che non si rivolgono al mercato
dei capitali per ottenerle (come le s.p.a. chiuse e le s.r.l.) — possono essere
soddisfatte rapidamente solo rivolgendosi a banche o ad intermediari finan-
ziari. A tal fine (cosi come, in generale, per ogni specie di rapporti commer-
ciali di qualche rilevanza) risulta essenziale un certa affidabilita della conta-
bilita e dei bilanci, nonché la presenza nella struttura organizzativa della so-
cieta di un organo di controllo interno capace non solo di assicurare una ve-
rifica della rispondenza dell’'organizzazione sociale alle concrete necessita
dell'impresa nonché ai principi di corretta amministrazione, ma anche la
conformita della gestione della societa, in tutti i suoi aspetti (a partire dal
concreto funzionamento degli organi sociali, per riferirsi poi al mero eserci-
zio dell'impresa), alle varie prescrizioni normative che la interessano.

(3N V. C. Rasirn Bepoon (nt. 50), 25, che specifica il carattere di viglanza «C!i 5?'
condo grado » della Consob quando il controllo ¢ istituzionalmente demandato a soggetti Pr'”
vati, come revisori contabili e societa di revisione da un lato, ma anche le sgm, TiSPe“_ﬂ 8
mercati regolamentati, o la Monte titoli S.p.a. o altre eventuali sga, rispetto alla circolstet
di strumenti finanziari dematerializzati.
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Pertanto, & questo stesso requisito di sostanziale « terzieta » che, nelle
s.p.a. chiuse e nelle s.r.l., pud rappresentare la ragione sufficiente a giusti-
ficare 1'opzione dei soci, espressa, ad esempio, nello statuto sociale, per
un’articolazione dei poteri di controllo che voglia «esternalizzare » il con-
trollo contabile, ponendolo cioé in capo ad un organo esterno.

E per questo che si & giudicata come «recessiva» la possibilita — of-
ferta tutt'ora dall’art. 2409-bis, comma 3, c.c. — di affidare la funzione
al collegio sindacale (purché questo abbia una data composizione), mal-
grado nella realta pratica si verifichi che le societa italiane abbiano non
solo preferito mantenere in genere il sistema tradizionale di amministra-
zione e controllo, ma anche attribuire la funzione di revisione contabile
al collegio sindacale ('*?). Infatti, I'elezione dei componenti il collegio sinda-
cale nelle societa chiuse ¢ — quanto meno nella generalita dei casi — opera

(152) E evidente che, in tal modo, la societd rinuncia a una composizione pil varia del
collegio sindacale, sul piano delle « competenze professionali» specificamente proprie di cia-
scuno dei sindaci, per un risparmio di costi che potrebbe, in pratica, essere molto ridotto o ad-
dirittura assente: i membri di un collegio sindacale gravato anche dell’'onere di revisione
contabile potrebbero, infatti, richiedere un compenso superiore (cfr. S. CapriELLO-U. MORERA,
Del merito e delle ricompense dei vertici dell'impresa bancaria, in Ace, 2007, 409). Peraltro,
un effettivo risparmio di spesa, rispetto a questa soluzione, potrebbe sussistere anche se la so-
cieta, avendo adottato il sistema monistico per I'amministrazione e il controllo della gestione,
affidasse il controllo contabile ad un revisore esterno che non corrisponda ad una societa di
revisione,

D’altro canto, se il discorso vale principalmente per le societa chiuse, & da dire, da un
lato, che nelle quotate la « ramificazione dei controlli» (per tanti aspetti, imposta dalla legge —
v. supra, sub nt. 44 — rende, di fatto, meno rilevante la questione dei maggiori costi (propri,
per altro, forse sia del sistema dualistico che di quello tradizionale rispetto al sistema
monistico), ma per di piii la tendenziale poca fortuna dei nuovi modelli di amministrazione e
controllo mostra d'essere piti I'effetto dell’abitudine e di una latente idiosincrasia dei pratici e
delle professioni per le novitd che di un'attenta disamina dei «costi/benefici» di ciascun
modello. In proposito, ci si limita ad osservare, da un lato (riprendo e faccio mio qui un
interessante argomento espresso da N. Asriani, al Convegno di Bolzano citato supra, nt. 1),
che il ricorso al sistema dualistico potrebbe essere utile non solo nelle societa chiuse per gestire
il passaggio generazionale (come problema tipico del capitalismo familiare italiano:; cfr. G.
Ferri-G.D. Mosco (nt. 28); V. CariELLO, Sistema dualistico e s.p.a. cc. dd. chiuse « a controllo
familiare», in Riv. dir. civ., 2008, I, 543), ma anche nelle quotate — dove pud servire, dopo
I'aggregazione di pit imprese a seguito di una fusione, a «sistemare » i rapporti tra i gruppi
dirigenti delle varie imprese, che potranno « occupare » uno il consiglio di sorveglianza, I'altro
il consiglio di gestione. Qualcosa del genere, peraltro, potrebbe pure rappresentare una
soluzione utile a fornire una « via d'uscita » per una crisi d'impresa (o di un gruppo d'imprese),
quando I'apporto di risorse finanziarie da impiegare nella ristrutturazione viene da soggetti
che si riservano la funzione di controllo propria del consiglio di sorveglianza nella new-co.,
mentre la sua direzione, attraverso il consiglio di gestione, viene rimessa al precedente gruppo
dirigente o ad uno nuovo, a seconda delle condizioni di mercato.
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del medesimo «gruppo di comando »
nomina l'organo amministrativo, la cy
del collegio sindacale.

Un ulteriore aspetto degno di nota. i ;o

stema, pare da individuare in una sostanziale coinciden
gine (sul piano strutturale ('5%)), ma anche dej Caratteri
posito dei poteri degli organi sociali propri di cias
nance. In particolare, quanto alla funzione dj contr
sticamente revocabile in dubbio che essa vada col
quantomeno contigua rispetto all'amministrazione
ramente piu distante — e quindi fortemente disti
zione o gestione. Da questo punto dj vista, la scel
per una regolazione autonoma del controllo cq
esclusivamente in funzione della specificita delle
contabilita, ma piuttosto per quella che si & qui in
revisore, giudicando percid recessiva (15%) 'opzio
zione al collegio sindacale.

(cioe, la Maggioran

. g Za dej crn:
1 gestione ¢ sottop €l socj) che

Osta gl Control]q

OStruzione (g si-
28 non solg ey ‘ori-
riconoscibilj 4 pro.
cun modellg g; gover.
ollo interng 0N ¢ reql;.
[o_cata in una POsizione
(%), mentre resta chia.
nta — da quella g dire-
ta operata dg| legislatore
ntabile non g giustifica
logiche cuj risponde |3
dicata come terzietd de|
ne di rimettere tale fun.

‘6. . Un'ulferiore considerazione — utile nell'approssimars; delle con-
Cll:ISIUI‘ll — attiene alla necessita di contestualizzare il principio generale
(di chiara matrice pubblicistica) della separazione dei poteri nell’ambito
del diritto societario, che appartiene invece al versante privatistico del no-
stro ordinamento.

Gia esaminando la tipologia delle societa di capitali ci si rende conto
che il legislatore ha tenuto in considerazione la necessaria distinzione dei
ruoli e delle funzioni cui si ¢ fatto cenno in precedenza ('), ad esempio
separando ulteriormente nell’ambito sia della funzione di amministrazione
(dove — anche se solo in riferimento al contesto delle societa quotate ('77)

(173)  Ci si riferisce alla circostanza che 'organo di controllo interno, essendo di nomina
assembleare come I'organo amministrativo finisce — almeno nel sistema tradizionale — con
I'essere rappresentativo dello stesso gruppo di comando dell'impresa, eccezion fatta per le quo-
tate.

(134) V. G. Ouvieri (nt. 40), 410 e 418, parlando di «aree di sovrapposizione » fra |IE
competenze dell'organo di amministrazione e quelle dell'organo di controllo interno nel si-
stema tradizionale di governance, propone una propria ricostruzione sistematica. g

(%) Perché contraddittoria dell'istanza circa la terzieta del revisore, che si indica nel
testo.

('%6)  Non solo al par. 4, ma anche nei precedenti parr. 2 e 3. _ |

(157) S, Bartoromuccr (nt. 2), 407. Cio implica che nelle societa chiuse € ne!lfe ::;n
I'amministrazione include pure direzione (o gestione), non solo perché in concreto puo
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— ha regolato autonomamente la funzione di direzione o gestione ('*%) da
quella di amministrazione) che a proposito della funzione di controllo, spe-
cificata nel ruolo della revisione contabile, in quello dell’organo di controllo
interno o del socio non amministratore, e persino del dirigente preposto alla
tenuta delle scritture contabili o del c.d. «organismo di vigilanza», che
fanno entrambi riferimento alla struttura gestionale.

E poi indubitabile che, aumentando il grado di complessita della strut-
tura organizzativa dell'impresa — ad esempio, quando la stessa si articola
in una pluralita di centri d'imputazione-societa ('*) (o, al contrario, quando
la medesima si riferisce ad una sola s.p.a., ma questa abbia costituito una
pluralita di patrimoni separati tra loro e destinato ognuno ad uno specifico
affare, nell’ambito dell’'unica impresa sociale ('%°) ed organizzi 'attivita di-
stinguendo tra un singolo affare e la parte restante) —, le funzioni si devono

care del tutto il direttore generale, ma anche perché tale funzione — pure quando il ruolo viene
espresso in concreto da una posizione dirigenziale apicale — corrisponde ad una competenza
che pud sempre essere avocata a sé dall'organo amministrativo, ovvero espressa da un ammi-
nistratore delegato.

(138)  S’impiega qui — come in precedenza, sub parr. 2 e 5 — I'espressione « gestione »
in maniera alquanto differente dal modo impiegato dal legislatore della riforma (che, ad esem-
pio, denomina l'organo collegiale competente ad amministrare la societd — rispettivamente,
nel sistema tradizionale di governance e nel sistema dualistico — consiglio di amministrazione
nell'uno e consiglio di gestione nell’altro), ma anche da quello che io stesso ho utilizzato al-
trove (v. A. NiutTa (nt. 55), 7: in particolare, nt. 10, ma poi anche nel prosieguo; ad esempio,
154), parlando di «gestione dell’affare ». Ritengo, invece, in questo contesto piui utile impie-
gare il termine « gestione » come sinonimo di quello direzione applicato nella normativa, che
risulta equivoco rispetto all'endiadi «direzione e coordinamento», utilizzato dal legislatore
del codice civile riformato agli artt. 2497-2497-septies, e cui ci si riferisce in questa parte
del lavoro, al par. 7.

(139)  Come avviene nei gruppi di societa: cfr. sull'impresa di gruppo, in funzione della
responsabilita (v. B. Lisonam, Responsabilita nel e del gruppo (responsabilita della capo-
gruppo, degli amministratori, delle varie societd), in AAVv., [ gruppi di societa, Milano,
1996, 1494). Si preferisce parlare d'impresa di gruppo — e di gruppo di societi — piuttosto
che di gruppo d'imprese (G. Scriano Di Pere, !l gruppo d'imprese, Milano, 1990) — in una
prospettiva di diritto delle societa o di diritto fallimentare. In un’ottica di diritto dell'impresa
— ciog, per applicare il diritto antitrust (specialmente in un’ottica comunitaria), invece — o la
regolazione che si esprime nel diritto amministrativo o in alcuni ordinamenti settoriali, puo ri-
sultare pit opportuno ragionare nei termini del gruppo d'imprese.

(1%9)  Ritengo preferibile inquadrare la disciplina dei patrimoni destinati in relazione
alla rappresentazione contabile dello specifico affare pit che come rappresentazione contabile
del patrimonio destinato, con una «ipostatizzazione » di quest’ultimo, quasi che si trattasse di
una « societa nella societd ». Nel primo senso, G. Racuano, La rappresentazione contabile dello
specifico affare, in Giur. comm., 2007, 1, 619, nell'altro — se non erro — D. Scarpa, La rap-
presentazione contabile del patrimonio destinato e la tutela dei creditori particolari, in Giur.
comm., 2008, 1, 400. Dimensiona al meglio la questione G. Guizzi (nt. 126), 379.
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are» (¢) ulteriormente. Analogamente, la dimensione
;- sa sociale, magari ulteriormente enfatizzata dal fatto che la so.
d‘eH‘tIﬂP"c‘:J lie risorse finanziarie direttamente sul mercato — senza, cipg
f—;f:; ::ntog di intermediari soggetti a vigilanza prudenzia]e.—— impone
un'ulteriore articolazione delle f.unzlom |:|zl CC.'NU‘OI_IO, Spei_llalﬁcnte di
quello esterno, ma pure di quello interno ('*?). Si re.a.h{zze{, _qurnch, un’ana-
ione anche a livello della responsabilita civile conseguente

loga diversificazi g L .
al mancato o non adeguato esercizio ('*%) di quella posizione funzionale che

specificare ¢ « ramific

(161)  Alla constatazione, gia espressa in precedenza riguardo ai rapporti tra gli organi
delle varie societa appartenenti ad un gruppo (v. ancora A NrTTA it o4 sono stati dedicati
iparr. 2, 4 e 5 che precedono q‘uest‘O. .dcdxcau ad approfondire le interazioni tra gli organi e le
funzioni nei vari modelli organizzativi.

(182) E da rilevare in questa sede — ciog, proprio perché si aspira a tentare un inqua-
dramento sistematico delle funzioni e delle strutture di amministrazione e controllo nel diritto
delle societa di capitali italiano — che € spesso riscontrabile un’articolazione interna dell'or.
gano titolare in generale della funzione amministrativa, che permetta un certo controllg in-
terno, da intendere sia come «feedback» della gestione che come «innescos per le
dinamiche interne al consiglio, tra gli amministratori esecutivi e quelli privi di deleghe (cfy.
A. Pisani MassamORMILE, Appunti sugli amministratori indipendenti, in Riv. dir. soc., 2008,
n. 1, 273; D. Recoul, Gli amministratori indipendenti tra fonti private e fonti pubbliche e stg-
tuali, in questa Rivista, 2008, 382). A tal fine, ritengo che — anche quando non sia imposto
alla societa da discipline ad foc, la cui applicazione sia irrinunciabile per la societa (a meno di

non quotarsi su quel mercato, ovvero di rinunciare a dotarsi di capitali a costi piu competitivi),
l'autonomia statutaria potrebbe comunque ricorrere a modalita di elezione dei componenti
Forgano amministrativo (quali il voto di lista, metodo che & obbligatorio per le quotate) capaci
di garantire una certa rappresentanza anche alla minoranza. E da dire, poi, che tali controlli
interni, insieme ai controlli esterni, hanno poi una vera e propria « risonanza» nella vigilanza
espressa dalle Authorities competenti nei vari ordinamenti settoriali, ovvero in generale sul
mercato mobiliare, nonché in punto di responsabilita, ambito dove si accentua la distanza
—g1a.es.pressa sul piano della funzione — tra amministratori esecutivi e non: cfr. M. Bazzan,
:_’;{2’; f: ‘; ez:’i:i::j::;::iud:f :zna‘fifi;f{ di amministrazione non esect{ﬂ'vlf di :?anchg: fiulverz' di
80, B 1o ;UDEHCdeA fmn;umm da colpa .a‘a parte ‘de: ._wrg(:-h consiglieri, nota
327 (ivests dosisin s Pl_l (.:)ma, 25‘ genwfm ?007, in .ffnf. f)‘;r, soc., 2998: n. 2,
. ; i, » approfondiscono I'analisi dei rapporti tra il potere di vigilanza
«“INtemo » rimesso ai not executive directors e la vigilanza pubblica, rimessa all’Authority indi-
pendente negli ordinamenti settoriali) ’ -
Per un'analisi dell'applicazi : ; .. .
ell'applicazione delle deleghe di amministrazione al c.d. sistema

dualistico, v, A, G
s V. A Guaccero, 1] i, ; onsigli | . *
ddin, I #ri angolo: un consigliere delegato e due presidenti, in AGE,
16 ;
('%%)  Quanto gj controlli
ulna societa di revisione, ally vigi
di queste costituiscong |a «lon

esterni, si va del controllo dei conti da parte del revisore o di
lanza delle Authorities di set tore nonché dei Gatekeepers che
5-p-a.) e delle sga (come Monteg:‘;itl:;n.UH ,i sui mercati, cioe dlullc sgm (come Borsa ltaliana
25; v. anche G, PResti, JI sic S.pa.) per ]CI quotate; cfr, C. Rasirmi BEpocni (nt. 50?.
2005, 311, » AL Sistema dei controfli esterni sull'attivita sociale, in Societd,
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pud rappresentare un sufficiente incentivo (***) ad un suo impiego. Per-
tanto, questo puo risultare conforme a quanto prescritto dalla normativa
per assicurare un’efficace tutela degli interessi in gioco, tutela che in tal
modo puo raggiungere un livello almeno corrispondente a quello degli altri
Paesi occidentali che rappresentano i nostri competitors sul mercato.

Tentando allora una prima — anche se inevitabilmente parziale —
conclusione, si potrebbe ritenere che, malgrado le evidenti difficolta che
s’incontrano nel proporre una ricostruzione unitaria della regolazione pre-
vista per le imprese dalle norme del nuovo diritto societario, si desume un
principio che fa della « separazione dei poteri» (e quindi delle responsabi-
litd) una vera e propria regola per governare la complessita.

In particolare, in un contesto di sostanziale «facilitazione dell’ac-
cesso ('°°) » ai modelli delle societa su base capitalistica (o, comunque, a
rischio limitato), & possibile realizzare un equilibrato assetto d’interessi
esclusivamente distinguendo i poteri e separando le relative responsabi-
lita ('®). Infatti, il legislatore ha agito, da un lato, mettendo in piedi un
mix flessibile ed articolato di modelli organizzativi, che contempla poteri
diversi, in un’ottica di « pesi e contrappesi», dall’altro, prevedendo un cor-
rispondente sistema di responsabilita distinte, in capo ai vari organi che ca-
ratterizzano le differenti funzioni nella governance di ciascun modello. In
pratica, risulta che i terzi — a fronte di un peso obiettivamente ridotto
dei mezzi propri della societa all'interno del patrimonio sociale — devono
invece poter contare su un esercizio professionale e responsabile delle pro-
prie attribuzioni da parte di chi opera in funzione amministrativa e gestio-
nale, ovvero di controllo nella societa. Contemporaneamente, essi possono
far valere un’eventuale responsabilita personale dei medesimi soggetti,
quando da un impiego non diligente ('*”) di quelle stesse attribuzioni siano
derivati danni per quanti sono entrati in contatto con la stessa societa.

(184) V. G. FerraRINI (nt. 44), 21.

(165)  Facilitazione realizzata sia (come analizzato supra, al par. 2), riducendo di fatto il
« peso » delle prescrizioni sul capitale che eliminando ogni controllo pubblico sostanziale — in
sede di omologazione — sulla costituzione delle societa.

(166)  Cosa che il legislatore ha fatto effettivamente, prevedendo titoli distinti di respon-
sabilita, non solo in capo agli esponenti aziendali, ma anche ai revisori esterni. Un’altra serie di
responsabilita attiene alle Autorita di settore, alla sgm, agli intermediari finanziari che abbiano
collocato o negoziato i titoli, ecc. V. ancora A. NwtTa, L'abrogazione (nt. 61), 22, spec. nt. 21.

(167) E da rimarcare che il criterio generale della diligenza si specifica — mediante il
riferimento alla « Business Judgement Rule » (v., per tutti, C. AnceLici, Diligentia quam in suis
e business judgement rule, ora in Attivita ed organizzazione (nt. 11), 279) — esclusivamente in
relazione ai titolari di funzioni gestorie (che si articolano nella direzione ed amministrazione),
mentre invece le funzioni di controllo risultano parametrate e qualificate direttamente dalla
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Mi pare, allora, che il rilievo da riconoscere al requisito soggettiy
I'indipendenza — che costituisce elemento indefettibile per i CUmpoo del:
del collegio sindacale e per i membri degli altri organi dj controllg intnen“
— oltre a poter essere « corroborato » dalla previsione di una certa co e
nente «di minoranza» nel medesimo organo (quando si trattj g SO’:;‘PO:
quotate) debba essere individuato nel fatto di rappresentare un preSilg_ta
di quella distinzione dei poteri ¢ separazione delle responsability. Tale rlo
quisito risulta utile non solo a prevenire il rischio di conflit; d’ime-
resse ('%%) o, comunque, di un uso non diligente di quelle attribuzionj rr?
anche a rappresentare un parametro indispensabile per definire gia,una
prima causa di responsabilitd — ancorché in negativo — per il danno ci’imal
magine e per gli altri che dovessero derivare da un assetto organizzatiw;

non trasparente e comunque non conforme alle prescrizioni di legge o rego-
lamentari (ad esempio, nell'ordinamento settoriale cui la societa dovesse
appartenere).

Si tratta di chiarire, pero, cosa debba intendersi qui per indipendenza
anche quando, ad esempio, si tratti dell’OpV, cioé di un elemento indipen.l
dente, vale a dire sottratto al vincolo gerarchico nella struttura organizza-
tiva dirigenziale dell'impresa ('*?).

E da rilevare che I'indipendenza dei componenti I'organo di controllo
interno, come — d'altro canto — quella del titolare di un potere di revisione
contabile, mira ad indicare I'assenza di rapporti economici e patrimoniali
con i membri dell'organo amministrativo o con chi gestisce I'impresa so-
ciale. Nelle societa quotate rileva, per di piu, la «diversa estrazione » tra
una parte dei componenti I'organo di controllo e chi esercita poteri di ge-
s_tior?e. nell'organo amministrativo. Inoltre, lo stesso & a dire per le articola-
zioni interne — id est, i comitati di controllo — che fossero presenti nell’or-
gano amministrativo ('7%), pure senza essere prescritte da norme inderoga-

normati imaria e sec i i 3 i i funzioni
" co::W; pr1marial e secondaria. E da ritenere, poi, che | adempimento del titolare di funzioni
a Chro 93}1 specrfica ulteriormente, anche in funzione dell’ordinamento professionale di co-

¢ espietano in concreto quella funzione (siano essi revisori, dottori commercialisti o
esperti contabili).

{168y p. . s R i i d'indi
denza in ) P Mh{?NTALt.N'IJ (nt. 39), 556, specifica che I'indicazione dei requisiti d’indipen-
o redp|0 ZL i svolge una funzione di controllo mira al conformare I'operativita delle im-
interessi gole di correttezza, per il corretto funzionamento del mercato; cfr. L. Samsuccl, Gli

es(si-; ;J’eg-’r amnunistratori, in Riv. dir. comm., 2008, 1. 755
) V.s Wi ondoIa lagica i
ol ;.:;pm..alla nota 44. 5i tratta, secondo la logica applicata in precedenza e mo-
i ”a 2, di una funzione di controllo rimessa, pertanto, ad una componente indi-
- della struttura organizzativa cui. | lunzi i oot
d zativa cui, in SR T » di gestione
dell'impresa sociale, penerele, spetta f faneione g
(170 z il "
) V.in proposito M. SteLia RicHTER jr (nt. 40), 260.
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bili di legge o da prescrizioni regolamentari proprie dei vari ordinamenti
settoriali ('7").

Viceversa, per quanto concerne le varie espressioni della funzione di
vigilanza all'interno della struttura organizzativa e gestionale (o dirigen-
ziale) dell'impresa sociale ('7?), I'indipendenza dei dirigenti che svolgono
funzioni di vigilanza risulta una «declinazione » del parametro di adegua-
tezza (') di quella medesima struttura, imponendo che gli stessi non ab-
biano «vincoli gerarchici» rispetto a chi riveste la posizione apicale nell’or-
ganizzazione dirigenziale o gestionale. In questi termini, I'indipendenza co-
stituisce pure un ulteriore requisito, questa volta di legittimita (o, meglio, di
conformita alle previsioni normative relative ad interessi generali) per la
medesima struttura. E chiaro che la mancanza di quel requisito possa com-
portare tutte le conseguenze nei termini degli effetti giuridici in sede civile,
amministrativa (‘%) e penale di quell’illecito, specialmente in riferimento
agli ordinamenti settoriali.

La stessa indipendenza non pud che assumere un significato e un ri-
lievo particolare nell’ambito delle relazioni tra gli organi delle societa ap-
partenenti al medesimo gruppo e ai loro componenti. In particolare, non
solo — come sostenuto in un lavoro piu risalente (') — al livello degli or-
gani interni, ma anche rispetto alla revisione contabile « esterna». Allora, la
previsione dell’art. 2409-quinquies ¢ tale da imporre una certa indipen-

(171) In effetti, articolazioni interne dell’organo amministrativo possono essere pre-
scritte sia da norme primarie e secondarie di ordinamenti settoriali, sia da norme « private »
che si vadano a conformare alle prime (si pensi ai regolamenti adottati da una sgm come disci-
plina propria di un dato mercato, o alla previsione di peculiari modelli organizzativi nello sta-
tuto di una singola societa emittente, ma anche di una societa «chiusa» che voglia prepararsi
ad emettere valori mobiliari da «diffondere » tra gli investitori fino a conseguire il livello di cui
all’art. 2325-bis c.c.).

(172) Non solo 'OpV citato supra, ma anche il dirigente preposto alle scritture conta-
bili.
(173) V. sul tema V. Buonocore, Adeguatezza, precisione, gestione e responsabilita:
chiose sull’art. 2381, commi terzo e quinto del codice civile, in Giur. comm., 2006. I, 5.

(174)  In particolare, la mancanza — nella struttura organizzativa dell'impresa sociale —
di uno dei requisiti prescritti da norme di legge o regolamentari pud comportare un intervento
correttivo dell’Autorita che vigila su quel settore, opportunamente graduato in base alla rile-
vanza dell'illecito e all'importanza del pregiudizio che potrebbe derivarne per gli interessi dif-
fusi (cfr. A. NwtTa, Gli investitori istituzionali nella diseiplina delle societa di capitali, Roma,
2000, ed. provv., 103, con specifico riferimento alla teoria degli «obblighi di prutezione. », sul
quali, sempre in riferimento al versante « privatistico », cfr. ancora C. CasTRONOVO, Obb!.:ghl di
protezione, in Enc. giur., Roma, 1990: Ip., Obblighi di protezione e tutela del terzo, in Jus,

1976, 124) che l'ordinamento settoriale mira a tutelare.
(173) A, NiuTTA (nt. 64), 780.
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denza tra il revisore contabile (ovvero, la societa di revisione g
dente incaricato della revisione), la societa soggetta a controllg
sua capogruppo € i componenti gli organi amministrativi o dj
terno (ovvero, almeno, la loro maggioranza); ma anche I'appl
I’art. 2399, comma 1, c.c. ai componenti gli organi di controllg
societa del gruppo non potré che essere piti rigorosa, soprattutt
concerne le societa aperte e quelle che ricorrono alle risorse
soggetti estranei al gruppo ('°).

E pur vero che sussistono condizioni che rendono obiettivamente
sufficiente la mera «separazione dei poteri» e invocano sia la previsi -
di un sistema di norme imperative, che l'intervento di Autorita indi one
denti in funzione di «supplenza» e correzione delle inefficienze de rI:IZn.
cato ('”7) e dei rimedi «privatistici». In tal senso, ¢ paradigmatica la o ;.
lazione della revisione contabile dei gruppi cui appartengono le societs qlgm:
tate e quella di gruppi di societa soggetti ad ordinamenti settoriali (178)

Si puo discutere dell’efficacia dei presidi privatistici (in chiave dilin-
compatibilita, revoca ¢ responsabilita) del revisore-societa di revisione ap-
plicando quanto previsto dal nuovo testo dell’art. 2409-quinquies, cor!nma
1, c.c. (in relazione al diritto societario) a garantire effettivamente I'indipen-
denza ("), imparzialita e terzieta dell’organo esterno cui viene attribuito i
potere di controllo contabile. Tuttavia, sembra evidente che I'indipendenza

dei revisori costituisca contemporaneamente un requisito di validita della
nomina ('®) e una condizione negativa della responsabilita. Intendo dire,

il sug dipen.
C‘)ntabile, la
controllg jp.
Icazione de].
intemo de]lc
O Per quanto
finanziarie g;

('76)  Anche nelle societa chiuse, I'affermazione del principio di uguaglianza (cfr. V.
Buonocore, Principio di uguaglianza e diritto commerciale, in Giur. comm., 2008, 1, 551)
non impedisce, da un lato, di continuare a distinguere i soci-imprenditori dai soci investitori,
dall’altro di ritenere che I'ordinamento debba comunque valorizzare, tra gli stakeolders, la po-
sizione dei finanziatori: a meno che I'impresa sociale non possa contare su fonti « autarchiche »
(corr‘ie: ad esempio, il finanziamento dei soci), ovvero nell'ipotesi dell’insufficienza di tali ap-
porti rispetto alle esigenze finanziarie dell'impresa sociale, il concorso del finanziamento da
parte di intermediari bancari, finanziari e/o assicurativi potrebbe risultare in concreto determi-
nante per il successo dell'impresa.

_( 177)  Cfr. G. Rossi-A. Stasiuini, Virtu del mercato e scetticismo delle regole: appunti a
margine della riforma del diritto societario, in questa Rivista, 2003, 22.

' _( 178)  Cfr. C. LAMANDA, sub artt. 60-61, in AA.Vv., Commentario al testo unico delle
leggi in materia bancaria e creditizia®, a cura di F. CAPRIGLIONE, 1, 471-487; A. CiNaue-M. TRI
FiL'PIS. sub urlr. 11, nonché G. MASTRANGELO-C. PisanTt, sub art. 12, in Commentario al Testo
Unico f"ﬂﬂ’ disposizioni in materia di intermediazione finanziaria, a cura di G. ALpa-F. CAPRE
GLIONE", Padova, 1998, I, 130-148,
denza:( ':"f)pci“lf::;hf;. :r; radite.' psull'utilita de.l riferimento alla stessa categoria dell’indipen-

gl e -
anza originaria del requisito costituisce, ai sensi della disciplina presente
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con ci0, che la mancanza di indipendenza ¢ gia di per sé un fatto che incide
sulla validita di quella nomina, e quindi ¢ anche un’irregolarita nel funzio-
namento della societa che contrasta con norme imperative ('#') di legge, tale
da determinare sicuramente una imputabilitd ai revisori (a titolo di colpa
grave) dei danni che dovessero derivare a terzi da valutazioni non rispon-
denti alla realta dei fatti e «sospette», perché provenienti da controllori
«prigionieri» dai controllati.

Inoltre, se & chiaro che la possibilita di effettive azioni di responsabilita
ex art. 2409-sexies pare piuttosto remota ('*?), & comunque realizzabile ad
esempio in ambito concorsuale, quando dovesse essere dichiarata insol-
vente, ¢ quindi sottoposta a liquidazione (anche con le modalita proprie
dei vari ordinamenti settoriali), la societa soggetta a controllo contabile.
Il curatore o il commissario liquidatore, allora, potrebbe decidere di eserci-
tare questa insieme alle altre azioni di responsabilita avverso gli organi am-
ministrativi, direttivi e di controllo della societa ('#3).

Infine, se le disposizioni previste per i modelli di governance pit sem-
plici — corrispondenti in primo luogo alle societa su base personale, ma poi
ora anche alla nuova s.r.l. — ammettono che si realizzi un sostanziale cu-
mulo in capo al socio di attribuzioni amministrative e di controllo (mentre
una struttura organizzativa che sia altro dai soci puo mancare del tutto), le
norme previste invece per i modelli piu sofisticati riconoscono uno spessore
notevole proprio per la medesima, che assume percio in tanti aspetti il va-
lore di momento indefettibile nell'impresa sociale. E per questo che le di-

nel Capo I-bis del Regolamento Emittenti della Consob. una causa d'incompatibilita che —
qualora scoperta dope la nomina — si traduce nella possibile revoca dell'incarico da parte della
societa o (in caso d'inerzia della stessa) della medesima Autorita, che potra pure provvedere
alla sostituzione della societa di revisione di cui abbia scoperto la mancanza del requisito. E
poi possibile che (ad esempio, a seguito di un cambio di maggioranza), alla revoca dell'incarico
si aggiunga un'azione di responsabilita da parte della societa, ma anche sanzioni ad hoc del-
I'Authority, in quanto competente alla tenuta dell’albo (il che permette di sospendere l'attivita
di revisione, limitare o escludere 'acquisizione di nuovi incarichi, vietare I'esercizio della stessa
attivita, eccetera).

(181)  Sj tratta sicuramente di norme imperative di legge (anche quando siano specifi-
cate da prescrizioni regolamentari), dal momento che sono poste a tutela dell'interesse pub-
blico alla regolarita e trasparenza dell’agire sociale.

(182)  Proprio questa circostanza — id est, la tendenziale inefficacia dei pr
di interessi generali, con risultati sufficienti a livello
nti con la funzione di perseguire
giugno 2006 ed App. Roma, 25

esidi « priva-

tistici » ad assicurare il conseguimento
quantitativo — giustifica la previsione di Autorita indipende
I'interesse generale, altrimenti negletto; cfr. App. Roma, 12
gennaio 2007, cif.

(18%)  Peraltro, questa &, in termini generali, i
o delle azioni di responsabilita previste dal diritto societario.

una delle situazioni di fatto in cui risulta pid

frequente I'esercizi



s

sposizioni relative alla struttura organizzativa nelle societj sy
ria tendono ad essere inderogabili, quindi indisponibili per |’y
tutaria, quando poste a protezione di interessi generali 0, quan
fusi ('*).

Dungque, la presenza di interessi pubblici, ma anche d’inger
che, in quanto diffusi, esprimono indubbiamente una rilevanzzs
(per di piu, in alcuni casi anche di rango costituzionale) — g,
alla protezione del risparmio, o alla tutela del mercato ¢ degli
che sullo stesso operano — ¢& certamente tale da giustificare un int
del legislatore ai sensi dell’art. 41, comma 2, Cost., per disporre urﬁawento
lazione con norme imperative anche in relazione all’accesso aj modell]ﬂ'eg@
ganizzativi piti complessi (com’¢ effettivamente avvenuto con i] T, U ;‘OF
il trend & proseguito con la riforma del diritto societario e ii d[ ;
n. 164/2007 che ha dato attuazione alla c.d. MiFID), e

base aziong.
tOnomia Sta-
to meno, dif.

Si privatj
pubblj ca
me quello
investitori

7. E possibile accedere ad una verifica empirica dell’efficienza di u
soluzione in termini di separazione dei poteri e delle responsabilita nell.iel
st'rutture pit complesse coincidenti con le societa di capitali guardando alle
di‘:;c.ip[ina integrale ('®) di due fenomeni propri di quelle societa nel nosm-a;
:ﬁn;r:?menlo, cioe i gruppi e, per quanto concerne le s.p.a., i patrimoni de-

. Mluovendo dal fenomeno piu diffuso in Italia riguardo le societa a ri-
schio limitato (e non solo), & comune la constatazione che soprattutto in
sede di cr‘isi dell'impresa e di disciplina delle procedure cloncorsuali I'a-
!Juso. e quu.ldi la violazione delle regole che presiedono la separazion(,: tra
i vari centr} d’imputazione ('*), ma poi anche della ripartizione delle com-
petenze .nlel conglomerati di societa, trova una sanzione comune nella re-
spon§at?111té personale degli esponenti aziendali, e forse anche degli altri ti-
tolari di poteri di controllo ('), , )

("% V. supra, sub nota 166,

Parlo di disciplina integr : io rift
grale perché faccio riferi 3 ;
della fase « fisiologica », che a quella dow:p oo b
(186)

{lSi)

8. v farii B si manifesta la crisi dell'impresa.

legislativi recenti per un anti, SP;-L;A' Persona giuridica ed articolazione del patrimonio: spunti
antico [to. i i i - .

cfr. anche, C ibattito, in Riv. dir. eiv., 2002, 1, 837; del medesimo Autore

‘era una volta la societa..., in Ri
('87)  Sembra i w. not., 2004, 1, 9.

sub §§ 77-81, in Aa.Vv.
un'interpretazione restritt
cazione dell’azione dj res
ad esempio, G, Guizz,

le — se intendo correttamente il suo pensiero — A. TOFFOLETTO,
' D;rztrt.) Jallimentare (Manuale breve), 256, li dove propende per
i {.:Iet.l i |4_6 I. fall. tale da rendere difficoltosa non tanto I'appli-
E]:z;z:-bil:.la Rerd da“'“dd «ctlt:mdirczione » dell’impresa sucialel(cfr..

rezione dell'attivita sociale e responsabilita per mala gestio nel
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E quanto prevede l'art. 2497, comma 2 (prima parte), c.c. a propo-
sito dei gruppi di societa, ma & pure desumibile dal combinat(.) diﬁpoito
tra l'art. 2447-quinquies, commi 3 e 4, c.c. con I'art. 156 comrr;a 31
fall. Infatti, dalla disciplina generale dei patrimoni destinatli si ricava !a;
regola per cui la violazione del principio di separazione trova una san-
zione civilistica (comune ad entrambi i modelli di articolazione dei cen-
tri) principalmente nella responsabilita degli esponenti aziendali cui & ri-
feribile la violazione della stessa ('*). Solo in casi eccezionali ¢ prevista la
possibilita di azionare la responsabilita patrimoniale della societa con il
patrimonio di provenienza.

A questa regola generale si contrappone quella che costituisce un’es-
senziale e consistente eccezione al principio di separazione: la responsabi-

nluom) dfnl'rro de'!' gruppi, in Riv. dir. comm., 2003, 1, 439), quanto in generale la sua applica-
Izmne peri d.anm da esercizio non diligente delle attribuzioni del diritto societario, ad esempio
in materia di revisione contabile. In giurisprudenza, v. App. Bologna, 23 maggio 2007, in So-
cieta, 2008, 316 ss., con nota di F. ANGioLin.

E da sottolineare, poi, che (contrariamente a quanto opina D. CaTERiNO (nt. 46), 479,
testo e nt. 13) sussistono ipotesi — negli ordinamenti settoriali — in cui la violazione di regole
private, com’ il regolamento del mercato adottato da una sgm, & assistita non solo da sanzioni
«private» (sul piano, appunto della reazione disponibile alla medesima sgm, vale a dire la
sospensione e — nei casi piti gravi — l'esclusione dalle negoziazioni). ma anche l'intervento
dell’Authority qualora quella reazione manchi o sia inefficace nella tutela dell'interesse dei
risparmiatori-investitori. Pertanto, quando I'adesione a codici di comportamento assume la
rilevanza giuridica di condizione per accedere ad un dato mercato regolamentato, assistita
dalla vigilanza pubblica — come avviene, credo, proprio nel segmento StaR (tra i mercati di
Borsa Italiana S.p.a.) — non mi pare condivisibile una ricostruzione esclusivamente nei
termini di una rilevanza convenzionale dei codici di condotta, che manifestano allora una
valenza giuridica del tutto assente nei cc. dd. Codici etici d'impresa; cfr. S. Rossi (nt. 40), 23.

Dungue, la «vigilanza di secondo grado» dell’Autorita indipendente — che pud anche
arrivare (nelle ipotesi piti rilevanti di « market failure» (cfr. A. NiuTa (nt. 166), 84 e nt. 8);
per una radicale contestazione del dogma sulla presunta razionalita del mercato, v. M.A,
STEFANELLI, Mercato regolati?, in www.giustamm.it, n. 10, 2006) fino alla sostituzione della
sgm con un'altra — cfr. i provvedimenti di cui agli art. 73, comma 3, 74, comma 2 ss., T.U.F.
gl'interessi diffusi sul versante pubblicistico dell’ordinamento (cfr.
-a della Banca d'ltalia. 1. Parte generale, Padova, 2003, 226, con
dell'ordinamento settoriale di cui tratta).
invero, assai peculiare — del tratta-

— puo spostare la tutela de
EAD., Le istruzioni di vigilan
particolare attenzione ai presupposti comunitari

(188)  Cfr. G. Guizzi (nt. 126), 379 sul tema —
mento contabile dello specifico affare, v. da ultimo D. Scarea, La rappresentazione contabile
del patrimonio destinato e la tutela dei creditori particolari, in Riv. dir. comm.. 2008, 1. 400 $8;
in chiave di ricostruzione sistematica, ¢fr. anche G. LENER, Atti di destinazione del patrimonio
impr., 2008, 1054 ss. Sul tema — obiettivamente contiguo, ancor-
t. 55), 176, nt. 28, nonché lo. (nt. 30), 244, nt. 28) delle azioni
attivita sociale — cfr., da ultimo, C. CARBONE, Le azioni
~zato, in Societd, 2008, 797 ss.

e rapporti reali, in Contr. e
ché distinto (v. A. Niwtra (n
correlate ad uno specifico settore dell’
correlate quale forma di finanziamento finali
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lita civile non solo della societa o ente ca
concorso nell'illecito, o comunque abbig
La valutazione del « peso» — in chia
di questa eccezione non puo omettere di
gruppi di societa risulta essere di applicazione sicurame .fjiSCiplina dei
quente, in qu.anto relativa a tutte le societs dj capitali e n’:ﬁ Plu. ampia ¢ fye.
s.p.a., come invece avviene per i patrimonj destinati, g al-lmcamente alla
responsabilita limitata, cooperative, forse anche dj p;ersc) “?Ee a quelle 5
fuori dal novero delle imprese in forma societaria (1%) ne ('%), e Persing
In effetti, & evidente che lo stesso art. 2497, ai :
parte), prevede anche una responsabilita (da riten
sponsabilita civile (') che come responsabilita Patrimoniale) (192) &
SO(}letE‘l 0 ente capogruppo, sia di «chi abbia comunque il ) sia della
lesivo», il che coinvolge certamente gli esponenti aziendali[gs}"te al fatto
sente forse di riferirsi pure alla responsabilita civi  Th o

POgruppo, ma 5

3 , nche dj op;
prolfttato dei suoj fct"fettt;:h1 o
ve di _rlcostruzione del si‘
considerare che la S

commi | e 2 (secondg
C€T€ Pero pit come re-

le del revisore, aj sensi

(89)  La prassi conosce societa di persone nei gruppi esclusivamente in ;
cale, dove i soci controllanti — persone fisiche — possono anche costituire ur;po,mz.]m:le A
plice per gestire insieme le proprie partecipazioni che, nel complesso conseitbmeia Sem:
esercitare il controllo. Sono evidenti le assonanze tra questa prassi e Ia' nota iu':irm 2'1'0 ¢
sul caso Caltagirone (dove, tuttavia, s'¢ ipotizzata I'esistenza di una societa di I'ino ‘;'_PT'-;_ B
all’esercizio di un’attivita di direzione e coordinamento; v. Cass., 26 febbraio 1990 nn‘:a-iljzgzait:
Rnf. d:r comm., IQ? 1,11, 552,.con nota di B. LisonaTi, Partecipazione in societq ed esercizi:; di
attivita economica in forma d'impresa, e le altre decisioni citate in A, NiutTa, 1 gruppi (nt. 61),
:i::i,;:;ﬂonjzti L:J ]I.1 I:«Ijia: p[‘;aj:]sirli :.da‘:'ie ]T:Ert iz.1 soFieté scr.nplic.c ;.):tenda: il posto di un patto di
ndacato o' ust. E da rico G ne, che in dottrina ci si interroga anche circa I'am-

;nolls:m};gg; )c‘h gruppi di societa di persone (cfr. M. GARcEA, [ gruppi di societa di persone, Na-

(199)  Cfr. L. Panzant, L'azione di responsabilita e il coinvolgimento del gruppo di im-
pi.rese dopo la riforma, in Societa, 2002, 1380; v. anche A. CAPRARA, Attivita di direzione e coor-
dinamento di societa: la responsabilita dell'ente pubblico, in Societa, 2008, 557, nonché M,
Cossu, L'amministrazione nelle s.r.l. a partecipazione pubblica, in Giur. comm., 2008, 62 ¢,
per un aspetto particolare (id est, la fine delle cc. dd. golden shares F. GHezzi-M. VENTORUZZO
(nt. 1), 668. E da considerare, peraltro, che, nell’'ambito della disciplina dei gruppi di societa,
I'interesse dei soci esterni della controllata viene tutelato anche attraverso la previsione di
un’ulteriore ipotesi di recesso ai sensi dell’art. 2497-quater, c.c.; v., da ultimo, M. VENTORUZZO,
Brevi note sul diritto di recesso in caso di direzione e coordinamento di societa (art. 2497-qua-
ter, c.c.), in questa Rivista, 2008, 1179,

(191)  Cfr. S. SEMINARA, La responsabilita della societa capogruppo verso la societd abe;
sata: spunti di riflessione, in Banca borsa, 2008, 1, 279.

(192)  Cfr. R. Sacchi, Sulla responsabilita da direzione e coordinamento nella riforma
delle societa di capitali, in Giur. comm., 2003, 1, 673.

(%) Mi permetto di richiamare ancora le considerazioni espresse in un
voro: A, Niurta (nt. 64), 785-795.

precedente la-
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dell'art. 2409-sexies c.c. e dell’art. 164 T.U.F., nonché alla responsabilita
amministrativa (di cui all'art. 193 T.U.F. e agli artt. 145-153 del regola-
mento emittenti adottato dalla Consob) e penale (ai sensi degli artt. 174-
bis, 174-ter e 177-178 T.U.F.), persino delle societa cui & da imputare I'il-
lecito.

Viceversa, ¢ chiaro che la disciplina dei gruppi in ambito concorsuale
non ha seguito le tesi ('*) circa il « superamento» del limite costituito dal
riferimento della responsabilita patrimoniale ex art. 2740 c.c. ai vari centri
d’imputazione: nel nostro ordinamento non trova pit spazio I'imposta-
zione ('%%) (invece ancora presente nella giurisprudenza delle corti statuni-
tensi come « piercing the veil doctrine») per cui sarebbe auspicabile un
«ampliamento » della responsabilita patrimoniale per i debiti della societa
«abusata » all'intero gruppo in cui € maturato ed ¢ stato perpetrato I'abuso
della direzione unitaria.

Draltro canto, ¢ prevalente la tensione alla conservazione dei complessi
aziendali e quindi dei valori produttivi espressi dall’impresa (') che & rife-
ribile al gruppo di societa e trova significative conferme nella previsione di
procedure alternative a quella fallimentare (7).

Dunque, si rimette alla sola responsabilita civile delle persone giuridi-
che e degli esponenti aziendali il ruolo di «fattore di equilibrio» (sul piano
della politica del diritto), utile a permettere non solo I'eventuale ristoro de-
gli interessi privati pregiudicati dall’abuso nell'impresa del modello orga-
nizzativo «a gruppo di societd », ma anche a dare una prima sanzione —
di applicazione generale — dell’abuso di quel modello organizzativo. In-

(194) Rappresentate, all'epoca (cio, negli anni immediatamente successivi alla promul-
gazione del codice civile e della originaria stesura della legge fallimentare), da W. Bigiavi, e —
piti di recente — riprese da F. Galgano. Attualmente, risulta maggiormente seguita la linea di
pensiero che distingue tra le posizioni dei soci in funzione delle asimmetrie informativa (cfr. P.
MonTaLenTl, | gruppi piramidali tra liberta d'iniziativa economica e asimmetrie del mercato, in
questa Rivista, 2008, 318) che, peraltro, paiono coerenti con I'analisi del rapporto tra societa
emittente e mercato, in funzione della distinzione — tutt’ora convincente — tra soci-investitori
e soci imprenditori (cfr, A. NiutTa (nt. 64), 786, nonché — gia in precedenza — Ib., I gruppi
(nt. 61), 368 spec. nt. 38, ma prima ancora P. Ferro-Luzz1, Riflessioni sul gruppo (non credi-
tizio), in Riv. dir. comm., 2001, 1, 23).

(195) Basata su una lettura del veechio testo dell’art. 147 1. fall.. oggi modificato: cfr. A.
NiGro, sub art. 147 [ fall., in AaVv., [l nuovo diritto fallimentare, diretto da A. Jorio, II, Bo-
logna, 2007, 2168; cfr. anche V. Cariol, sub art. 147 1. fall., in Aa.Vv., La riforma della legge
fallimentare, a cura di A. NiGRo-M. SANDULLI, Torino, 2006, 11, 894.

(196)  Cfr. A, NwTTa (nt. 124), 341,

(197)  Come, ad esempio, 'amministrazione straordinaria delle grandi imp
— per altro — si riferisce espressamente lo stesso

rese in crisi 0

la liquidazione coatta amministrativa, cui
legislatore, all'art. 2497, comma 4, c.c.
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fatti, come gia accennato in precedert’za (198), non e ‘da §scludere che la pre.
senza d'interessi pubblici, oppure d’'interessi si privati ma diffusi (quind;
bisognosi di una tutela piu intensa ad opera di .Aut(lmtalindipendenﬁ},
possa giustificare — come avviene, ad eS@mPIO‘, nei vari ordinameng; Setto-
riali — il ricorso a modalita d’intervento pubblico piy penctranti (specie i,
situazioni di crisi che interessino tutto il gruppo o una sua parte rilevante)

Ad ogni modo, ritengo che il rimedio previsto dall’art. 156, comma 2
L fall. — cioe, la responsabilita sussidiaria della societa con il suo «patri.
monio di provenienza » per le obbligazioni da fatto illecito Verso i creditorj
particolari (**) (rimasti insoddisfatti per I'incapienza del patrimonio destj.
nato) — non si allontana troppo dalla logica espressa a Proposito dei grupp;
di societa dall’art. 2497 c.c.

Che anzi, mi pare possa essere valutata come una vera e propria « so-
luzione di default» la responsabilita civile della capogruppo di cui all’art,
2497, comma 1, e di «chi ne abbia consapevolmente tratto beneficio »
(vale a dire, dell’abusivo esercizio della direzione unitaria) ai sensi de| syc.
cessivo comma 2, seconda parte. In pratica, ¢ la rilevanza — nell’economia
italiana — del fenomeno dej gruppi di societd a giustificare una soluzione
normativa che, comunque, risulta alla fine un’applicazione del principio
gia indicato in precedenza (**), per cui nel diritto delle societa di capitali,
a seguito della riforma, ciascuno risponde per fatto proprio.

(198) V. supra, sup par. 6.
4. cc (lg..,) E appena il caso di ricordare che il riferimento all’art, 2447-quinquies, commi 3 ¢
G,i;,i;,iiltsl.ndljll art, 156_, comma 2, ].. fall., vale a limitare Je ipotesi di rcrsponsal?ﬂi“i sussidiaria
., Cel patrimonio dj Provenienza, escludendg che — al di fuori dei casi espressamente
F:::;t;;;)_ j;gﬂisia{:cec_i,em ad un Timediganaiogu a quello prospettato (ne]ltol-dinamenfo st;:.
i Quandopi:\r{cf';g 1.he veil d.ucmnc », che si richiama nel testo. Cfr. A. NIUITIA (n-.
‘ » 'nvece, si tratta dj un abuso delle regole che governano la separazione pa
: S ituito esclusivamente dall’azione di responsabilita verso gli espo-
al sensi dell’ar;, 146 |, fal].
- Suprg, nt:ll’lmroduzione.



