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_ Q0187 ROMa, e
Nella risposta indicare la data i .
e i numero delle presente Piazza Yenezia, 11

OGGETTO

Societa a responsabilita limitata a
socio unico - Sccieta fiduciaria inte-
“tataria della totalita delle quote -
womunicazione di cui all'art. 2475 bis
c.c. - Obbligo della societa fiduciaria
¢ rivelare l'identita dei fiducianti.

Riscontriamo la pregiata Vostra del 14
ottobre u.s. con la quale avete richiesto di esprimere
parere in materia di societd a responsabilita limitata
& soclio unico, quando 1la totalitd delle quote sia
intestata ad una societa fiduci;ria.

In particolare, & sfato chiesto se, in tale

cizzo lelegrafico: Assomime Tel 6784413

caso, la societa fiduciaria possa essere ritenuta socio

unico di una societa a responsabilitad limitata con 1la

g conseguente assunzione di responsabilita illimitata ex
é art. 2497 c.c. ovvero - ai fini di escludere una tale
é respensabilitd - sia tenuta - stante gli obblighi di
% dichiarazione di cui all'art. 2475 bis -~ a rivelare il
g nome del fiduciante o dei fiducianti.

1.1. Preliminarmente, sembra opportuno
evidenziare come la disciplina delle societd a

responsabilita limitata a socio unico sia stata

Fax 06/ 6790487 -
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profondamente modificata a seguitc del recepimento -
con i1 D. 1lgs. 3 marzo 1993, n. 88 - della c.d.
dodicesima direttiva CEE in materia appunto di societa
a responsabilitd limitata con un unico socio.

Tale disciplina & incentrata sul principio,
contenutc nel "movellato" art. 2497 c.c., secondo cuil
la presenza di un unico socio non comporta - come
avviene invecé secondo i principl generali in tema di
societa per azioni (artt. 2362 c.c.) - 1'assunzione da
parte di questo ultimoc della responsabilita illimitata
per 1le obbligazioni sorte durante 11 periodo di
appartenenza delle quote allo stesso.

Per vero, il nuovo testo dell'?rt. 2497,
secondo comma, c.c. lascia immutati i presupposti ed i
limiti oggettivi della responsabilita dell'unico socilo,
restringendo soltanto 1'ambito soggettivo di
riferimento. :

Come osservato nella nostra circoié;e n. 105
del 1993 "I1 regime di responsabilitd 1llimitata
riguarda ora, in 1linea di principio, solg il socio
unico che sia una persona giuridica o ché, pur ‘non
essendo tale, sié, nel contempoa, socio unido arfche di
altra societd di capitali. Negli altri casi 1l'unico
sccio gode del beneficic della limitazione di
responsabilita ma a condizione che ésia stato

interamente versato il conferimento in denaro ai sensi
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del nuovc art. 2476, commi secondo e terzo cod. civ. e
che sia stata posta in essere la pubblicita ....

prevista, per le societd con unico socio, dall'art.

2475 bis...."

Di estrema importanza, ai fini c¢he qui
interessano, & propric il sistema di pubblicita
introdotto dall'art. 2475 bis c.c. e ' imperniato

sull'obbligo degli amministratori della societa di
depositare, presso la competente cancelleria del
tribunale, per l'iscrizione nel registro delle societa
un'apposita dichiarazicone circa 1'appartenenza delle
gqucte ad un unico socio nonché i dati identificativi
delloc stesso, anche nel caso di mutamento della persona
(peraltro, a mente dell'art. 2475 bis c.c. i suddetti
adempimenti possono essere effettuati anche dal socio
unico e da colui che cessi di essere tale).

Pertanto, per il socio unico che non sia
persona giuridica ovverc non sia socio unico;énche di
un'altra societd di —capitali 11 deposito della

dichiarazione & conditio sine qua non per godere del

beneficio della limitazione di responsabilita (ééquesta
la ragione, tra '1'altro, per cui nel caso di iherzia
degli amministratori il sccic ha l'onere di provvedere

autonomamente all'adempimento pubblicitaric).

1.2 Tanto premesso, allo sceopo di rispondere

al quesito posto, pur ritenendo doverosc avvertire
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della complessitd dei problemi che caratterizzanc la
materia in esame, ci sembra che una prima questione
vada affrontata: se, cioé, deve essere considerato
socio la societa fiduciaria che abbia intestato al
propric nome le quote della societa a responsabilita
limitata ovvero il fiduciante. ‘

Una prima risposta potrebbe eésere quella
secondo cui socio dovrebbe ritenersi il soggetto che
risulta iscritto nel libro dei -soci, vale a dire, nel
caso di specie, la societd fiduclaria. Una siffatta
conclusione poggerebbe sulla lettera della disposizione
di cui al quarto comma dell'art. 2475 bis c.c. a mente
del quale la dichiarazione degli amministratori di cui
al medesimo art. 2475 bis c.c. "deve essere depcsitata
entro quindici giorni dall'iscrizione nel 1libro dei
soci",

Tale risposta, tuttavia, non = risulta
convincente. Va in\primo luogo rilevato, infatti, che
la disposizione in questione non ha 1lc sScopo di
determinare quando si acquisti la qualita di‘ésocio,
bensi quello, pit limitate, di indicare il thérmine
entro il quale la dichiarazione degli amministratori
deve essere presentata ed a tal fine individua il

relative dies a quo nel momento - formalmente

rilevabile - nel quale ordinariamente detta qualita

risulta, per 1la societa, assunta. Come & stato
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correttamente osservato, 1'annotazione nel libro dei
soci serve soltanto "a rendere 1l trasferimento
produttive di effetti nei confronti della societa,
mentre nei confronti dei creditori sociali & rilevante
la situazione di appartenenza di tutte le quote” (cosi
G.¥. Campobasso, La responsabilitad del socio nella

s.r.l. unipersonale in Giur. comm., 1994, I, p. 233).

2.1 Una risposta soddisfacente al problema ci
sembra possa essere fornita 13 dove si ponga attenzione
alle caratteristiche peculiari del fenomeno e della
disciplina delle societad fiduciarie.

Al riguardo, va rilevato preliminarmente come
i1 fenomeno fiduciario possa riguardarsi, sotto 1l
profilo della analisi giuridica, da due diverse
angolazioni.

Pud essere considerato, cioé, dal punto di
vista del rapporto fiduciario-fiduciante in ordine ai
beni oggetto di "f£iducia; ovVVvero pué essere
considerato dal punto di vista del meccanismo negoziale
sottostante al rapporto fiduciario-fiduciante. Si
parla, cosi, da un lato, di proprieta fidueiaria;
dall'altro, di negozio (o contratto) fiduciario,lavendo
cura peraltro di precisare che "fra i due fenomeni non
c'@ un nesso di consequenzialita: la proprieta

fiduciaria, nei limitati casi in cui risulta

ammissibile nel nostro sistema, non necessariamente
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nasce da un contratto fiduciario; il contratto
fiduciario, d‘'altra parte, non produce, di regola,
l1'effetto costitutive di una proprietad fiduciaria"
(cosi F. Galgano, Diritto civile e commerciale, Padova,

1990, II, 1, p. 393).

2.2, E' ovvio, per quants riguarda il primo
dei punti di vista indicati, che di proprieta
fiduciaria - nella quale cioé 1l bene & sottratto
all'azione esecutiva dei creditori del fiduciario e il
vincolo di destinazione del bene & opponibile erga
omnes - pud parlarsi, in un sistema giuridico

imperniato sul principio del numerus clausus deil

diritti reali, solo 1la dove essa sia riconosciuta dal
sistema medesimo.

E' questo il caso, cil sembra di poter dire,
stante la regola di cui agli artt. 1, ultimo comma, del
R.D. 29 marzo 1942, n. 23% e 9, 1° comma, de};a legge
29 dicembre 1962, n. 1745, della c¢.d. intestazione
fiduciaria delle societd fiduciarie di cui alla 1. n.
1966/1939 (v. F. Galgano, op. cit., seccndo 11 quale,
in virtu delle richiamate disposizioni ne'e duﬁﬁue, un
affidamento di titoli in amministrazicne; e, tugtavia,
la societd che 1i amministra ne diventa intestataria al
proprioc nome, senza che l'affidante cessi di essere

effettivo titolare degli stessi. Qui & certo .. che si

tratta, insomma, di una pro rietd fiduciaria"; v. pure
?
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N. Lipari, Il negozio fiduciario, Milano, 1964, p. 444
ss.; M, Foschini, Sull'intestazione fiduciaria di
titoli azionari in BBTC, 1982, I, p. 37 ss.; P.G.
Jaeger, La separazione del patrimonio fiduciario nel
falliimento, Milano, 1968, p. 392 Ss. ).

Tale orientamentc, d'altro canto, risulta
condiviso anche da una parte della giurisprudenza (si
veda Cass. 10 dicembre 1984, n. 6478 in Foro it., 1985,
I, c¢. 2325; seguita sul punte da Trib. Milano, 10
maggio 1985, in Foro It., 1986, I, c. 560) secondo 1la
quale il proprium del rapporto consiste
nell'intestazione di titoli effettivamente appartenenti
ad altri proprietari e pertanto si supera il carattere
meramente obbligatorio del patto fiduciarioc" (una
interpretazione formale del concetto di appartenenza
della partecipazione & invece accolta, ma ai fini di
cui all'art. 2362 c.c., da Cass. 9 dicembre 1982, n.
6712 in Giur. It., 1983, I, 1, p. 201 ss., Cass. 7
ottobre 1982, n. 5143 in Giur. Comm., 1983, II, p. 628
e Cass. 9 maggio 1985, n. 2879 1in Societa, 1985, p. 717
ss.; contra, peraltro, V. Cass. 29 novembre 1983, n.
7152 in Giur. Comm., 1984, II, p. 694 ss. e ‘Chss. 9
marzo 1984, n. 1636 in Giur. Comm., 1984, II, p. 694
SS.).

Indici normativi idonei‘ ad avvalorare 1l

convineimento secondo cuil, nel caso delle societa
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fiduciarie, si & in presenza di una ipotesi tipica di
proprieta fiduciaria, sembrano provenire altresi da una
serie di ulteriori disposizioni di legge succedutesi
alla legge del '39 (v., ad es., art. 4 bis della legge
7 giugno 1974, n. 216; art. 3 della legge 3 aprile
1979, n. 95; art. 6 della legge 14 agosto 1882, n. 576;
art. 2 della legge 1° agosto 1986, n. 430; art. 10
della legge 18 febbrailo 1992, n. 149; artt. 21 e 22 del
D. lgs. 1 settembre 1993, n. 385). Benché infatti talil
disposizioni siano 1in prevalenza dettate al fine
pubblicistico di garantire ia trasparenza degli assetti
proprietari societari non pudé trascurarsl come esse
sembrino basate sul presupposto che siano da
considerare effettivi proprietari i fiducianti e non la
fiduciaria. |
Va sottolineato, invero, come "la peculiare
situazione giuridica dei beni affidati alle societa
fiduciarie trova la propria giustificazione, ed il
proprio limite di applicazione, nei particolari
controlli pubblici cui sono sottoposte queste societd
oltre che nella circostanza che esse si presentano
istituzionalmente ai terzl come societa "fidugiarie“,
intestatarie di beni per conto altrui: situazione
giuridica che non pud prodursi, per atto di autonomia
contrattuale, nei confronti di un qualsiasi altro
soggetto” (cosi F. Galgano, Op. cit., p. 395; v. pure

P.G. Jaeger, Sull'intestazione fiduciaria di quote di
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societa a responsabilita limitata, in Giur. comm.,
1979, I, p. 202, nota 79 e F. Di Maic in nota a Trib.
Verbania 21 aprile 1993 (ord.) in Le Societa, 1993, p-
1371 che sottolinea "la necessita di distinguere
] "intestazione" al fiduciario persona fisica da quella
al fiduciario persona giuridica", al fine di escludere
che coll'intestazione ad una societd fiduciaria si

realizzi un fenomeno di cd. interposizione reale).

2.3 Ci sembra, del resto, che ad analoghe
conclusioni -possa pervenirsi esaminando l'attivita
delle societd fiduciarie dal secondo del punti di vista
sopra ricordati e cicé dal rapporto negoziale tra
societd fiduciaria e fiduciante, ove si tenga presente
che l'attivita delle fiduciarie consiste essenzialmente
_ ¢i si riferisce ovviamente alla cd. attivita
fiduciaria statica - nella intestazione di titolil
azionari e di quote di societa a respgnsabilité
iimitata.

L'intestazione alle societd fiduciarie va
infatti ascritta - secondo autorevole e recente
dottrina (v. V.. Carnevali, Intestazione fiducfﬁria in
Dizionari del diritto privato, a cura di N. Irti, 1,
Diritto civile, Milano, 1980, p. 455 ss.; P.G. Jaeger,
Sull'intestazione fiduciaria, cit., D. 181 ss.; G. Di
Chio, Societa fiduciarie in Noviss. Dig. It.

(appendice) p. 345 ss.; S. Scotti Camuzzi, Societad di




10
JCIAZIONE FRA LE SOCIETA ITALIANE PER AZIONI Foglio N. _____...

comodo e unico azionista indiretto, in Riv. Soc., 1890,
p. 1394 ss) - alla figura della fiducia cd.
germanistica, per la quale il fiduciario & legittimato
ad esercitare in nome propric un dirittc che permane
tuttavia nella piena titolarita del fiduciante.

Per quanto riguarda i titoli azionari (e, in
genere, 1 titoli di credito) 1l'argomento sul quale si
fa leva onde ésCludere che ricorra la diversa ipotesi
di fiducia c.d. romanistica, che da 1luogo ad wun
fenomeno di interposizione reale, & la dissociazione
tra proprieta e legittimazione, che trova
riconoscimento testuale, nel nostro ordinamento, nella
disposizione di cui all'art. 1992 del codice civile.

Pill delicato & il problema con riferimento
alle gquote di societa a responsabilita limitata,
riguardoc alle quali, in mancanza della "incorporazione"
nel titolo, meno immediata risulta la distinzione tra
citolapitia dei diritti e legittimazione ~al loro
esercizio.

E' stato tuttavia persuasivamente dimeostrato
dalla dottrina come 11 trasferimento delle quote, tra le
parti "si perfezioni con il consenso e che 1'iscfizione

nel libro dei soci sia, sempre inter partes,

irrilevante. Se questo & esatto, ne discende
immediatamente la conseguenza che pud ben verificarsi

una situazione in cui il titolare della quota non sia
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in gradoe di esercitare i diritti connessi alla sua
qualitd di socio neil confronti della societa, perche
non iscritto nel libro soci; e, inversamente, che 1la
persona iscritta nel libro stesso, non sia
effettivamente socio. Tale situazione & del tutto
analoga a quella che si & analizzata relativamente alle
azioni" (v. P;G; Jaeger, Sull'intestazione fiduciaria,
cit., p. 203 SS. ; ma V. anche F. Giuliani,
Interposizione, fiducia e dichiarazioni dell'altrui
appartenenza sulle orme di un caso giurisprudenziale,
nota a Cass. 29 maggio 1993, n. 6024 in Giur. Comm. ,
1994, II, p. 19; e, pil dubitativamente, U. Carnevali,
op. cit., p. 461}.

3.1 In conclusione, sembra potersi affermare
che effettivo socio debba considerarsi non la societa
fiduciaria, bensi il fiduciante e, conseguentemente,
debba escludersi che 1la societa fiduciariaj“ qualora
risulti intestatarilia delle quote rappresentanti
1'intero capitale sociale di una s.r.l., possa essere
chiamata a rispondere illimitatamente ex art. 2497, 2°
comma, c.C.. Cid sembra altresi implicare, stahte 1la
presunzione di titolarité in capo a terzi che la
pf;senza della fiduciaria fa sorgere (v. P.G. Jaeger,
op. ult. e¢it., p. 202, nota 79) che 1la fiduciaria
stessa non sia chiamata, al fine di sottrarsi alla

(eventuale) responsabilité, a svelare 1il nome del
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(appare significativo, al riguardo, il recente
indirizzo giurisprudenziale secondo cui, a prescindere
dalla qualificazione fiduciaria o meno del rapporto
interposto - interponente, 1la responsabilita ex art.
2362 c.c. non va imputata sulla base del dato meramente
formale dell'intestazione dell'intero pacchetto
azionario in éapo ad un unico soggetto bensl sulla base
della reale disponibilitd dello stesso: V. Cass. 9
marzo 1984, n. 1636 cit.)

Se si condividono le considerazioni sin qui
esposte, ne deriva, riassumendo, che: a) nei rapporti
interni tra le parti, la proprieta della quota é del
fiduciante: b) nei confronti della societa partecipata,
1a fiduciaria si presenta come socila ed & legittimata
ad esercitare i relativi diritti; c¢) nei confronti dei
terzi, la fiduciaria pud opporre la non appartenenza ad
essa dei beni in "fiducia" (sul punto v. Gaiéano, op.
cit., pp. 394 - 395).

4,1 Da quanto sin gqui considerato, discende
che il problema va riguardatoc non pit tanto dal punto
di vista della societa fiduciaria, quanto da quello del
fiduciante.

In particolare, nel casc di unico fiduciante
persona fisica, vengono in rilievb due esigenze che
risultano contrapposte. Per un Vverso, l'esigenza di

-

riservatezza che & alla base stessa del rapporto
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societad fiduciaria-fiduciante (al riguarde & stato
sostenuto in dottrina che l'obbligo di riservatezza da
parte delle societa fiduciarie non sarebbe di natura
so0lo contrattuale ma legislativa, derivando, sia pure
indirettamente, dalla-legge istitutiva del '39: v. G.
Flick, Le societd fiduciarie nell'attivita
parabancaria: ‘profili e problemi d'ordine penale in
BBTC, 1986, p. 449 e F. Romagnoli, Evoluzione del
principioc di riservatezza nella societa fiduciaria in
Le Societad, 1986, p. 577); per altro verso, l'esigenza
di fruire del regime di responsabilita limitata di cui
al D. lgs. n. 88/93.

Considerato, come piu sopra evidenziato, che,
per beneficiare della limitazione di responsabilita, il
socic unico persona fisica ha 1l'onere, ex art. 2475
bis, di "dichiararsi", c¢i sembra ragionevole ritenere
che spetti al fiduciante optare tra l'effettuare una
dichiarazione che, per cosl dire, "squarci il velo"
sulla (effettiva) titolaritd della partecipazione,
garantendosi cosl la limitazione della responsabilita
(analoga OSservaiione in I. Chieffi, La nuova ’s.r.1l.
unipersonale in Riv. Soc., 1994, p. 542), e il tutelare
la propria riservatezza, assumendosi, peraltro, ex art.
2497, 2° comma, lett. c¢) <c¢.c., il rischioc della
responsabilita illimitata.

In tale ottica, risulterebbe opportunc che le
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societad fiduciarie provvedaﬁo a richiedere ai propri
fiducianti istruzioni al riguardo.

Rimanendo a Vostra disposizione per
quant'altro possa occorrerVi, c¢i & gradita l'occasione

per inviarVi i nostri migliori saluti.

/IL DIRETTORE GENERALE

~
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PROFIDI |

Sede: Via Angrea Doris. 15 - 10127 Torino
Tol. 011/812.67.67 - Fax 011/812.23.00
Sogreteria: Vis Nicotera, 29 - (0195 Roma
Tel. 06/320.2164 - Feax 066/320.21.59

per a luwia
dolfatvei fidapiacia
Roma, 20 giugno 1995 @ di revisione. -

A TUTTE LE ASSOCIATE
Loro Indirizz

_ Si trasmettono, in allegato, gli interventi tenuti nel corso
dell’incontro organizzato dalla Profidi il 6 aprile u.s. a Milano.

Con i migliori sahuti.

La Segreteria
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GIORNATA DI STUDIO
6 APRILE 1995

MILANO, FONDAZIONE STELLINE

sk ok ok ok ok ok sk s ke ok sk sk sk ok sk ok ok skok ok ok



“A SOCIETA FIDUCIARIA INTESTATARIA DELLA TOTALITA
DELLE QUOTE NELLA SRL CON SOCIO UNICO”

Dr. Bartolomeo QUATRARO
(Magistrato di Cassazione - Presidente VI Sezione Civile presso il
Tribunale di Milano)

. Come é noto il decreto legislativo 3/3/1993 n. 88, attuativo della
Xli Direttiva CEE, ha introdotto neil'ordinamento giuridico italiéno il
nuovo della societa unipersonale a responsabilita limitata (s.u.r.l.
Quest’'ultimo tipo di societa deroga alla codicistica delle societa
di capitali per due aspetti rilevanti:
1.)a costituzione unilaterale della srl;
2.la previsione e la conservazione della limitazione della
responsabilita patrimoniale del socio unico, persona fisica, salvo
che si verifichino alcune condizioni espressamente stabilite dal
legislatore (art. 2497 c.c.) e precisamente:
a) che il socio unico sia persona giuridica o socio di altra
societa di capitali;
b) che il socio unico persona fisica non abbia effettuato i

conferimenti in denaro:

- interamente in sede di costituzione della societa o di sottoscrizione
dellaumento di capitale o entro tre mesi dal venire meno della
pluralita dei soci;



c) che non sia stata effettuata dagli amministratori o dallo
stesso socio unico, fa pubblicita prescritta dall'art. 2475-bis c.c.; in
questo caso la responsabilita illimitata del socio unico permane ed
opera fino al’effetiuazione di detta pubblicita.

Nei predetti casi sub a), b), ¢), se la srl diventa insolvente, il

socio unico risponde illimitatamente per le obbligazioni sociali sorte

nel periodo in cui tutte le quote sono appartenute a lui.

Di qui una prima deduzione: se la sri_non diventa insoivente,

permane la responsabilita limitata del socio unico tanto persona
fisica, quanto persona giuridica o socio di altra societa di capitali.
Cosa si intende per “insolvenza™?

La dottrina maggioritaria Ia identifica con l'insolvenza di cui.

allart. 5 L.F. e cio& Vimpossibilita non transitoria delia societa di far
fronte alle proprie obbligazioni con mezzi normali ed alle scadenze
contrattuali.

Un aitro Autore (Scofti Camuzzi) vi fa rientrare anche la
temporanea mancanza della liquiditd necessaria a far fronte alle
obbligazioni scadute e di imminente scadenza.

Unaltra corrente di pensiero identifica linsolvenza con la
situazione di incapienza patrimoniale della societa che legittima
razione del creditore sociale contro il socio illimitatamente
responsabile di societa in nome collettivo (art. 2304 c.c.).

Percid il socio unico di srl insolvente, preventivamente escusso
dal creditore sociale, potrebbe opporre a questo il beneficium
excussionis; quindi la preventiva escussione del patrimonio sociale

el



sarebbe ia condizione per I'esercizio della domanda di pagamento e
di ogni altra azione conseguente, nei confronti del socio
illimitatamente responsabile; ma il creditore sarebbe dispensato da
tale preventiva escussione se fosse comungue provata l'incapienza
del patrimonio sociale a soddisfare le obbligazioni contratte dalla sri
con sSocio unico.

La responsabilita illimitata del socio unico di srl presenta i
seguenti dati caratterizzanti:
a) é diretta verso terzi (creditori sociali) € non verso la societa;
b)é autonoma e non surrogatoria, in quanto non vi é alcun diritto

della societa verso il socio unico;

c)é sussidiaria, in quanto opera solo in caso di insolvenza o di
incapienza della societa debitrice;

d)é eveniuale, perché sorge solo con Iinsolvenza della societa
debitrice;

g)non ha carattere sanzionatorio, perché sorge anche se la
concentrazione dellintero capitale sociale in capo al socio unico
sia causale, occasionale o transitoria.

Abbiamo visto che, in caso di insolvenza della s, per le
obbligazioni sociali sorte nel periodo in cui le quote sono appartenute
ad un solo socio, questi risponde illimitatamente “quando sia una
persona giuridica ovvero sia socio di un’altra societa di capitali”.

I socio unico persona fisica, invece, € limitatamente
responsabile (regola), salvo che (eccezione) si verifichino i fatti di cu




alle lettere b) e c¢) dellart. 2497, comma 2, C.C. (sui quali tornero
specificatamente nel proseguo della trattazione).

Quid iuris se socio unico della srl & una societa di persone o
un’associazione non riconosciuta?

Stando al tenore letterale dellart. 2497 (“persona giuridica’), e
tenuto conto del carattere eccezionale che deve essere riconosciuto
a casi di responsabilita illimitata nella srl, sembrerebbe agevole la
conclusione che anche F'ente collettivo non personificato (societa di
persone © associazioné non riconosciuta O consorzio non
organizzato in forma di societa di capitali) socio unico della srl
dovrebbe godere del beneficio della limitazione della responsabilita
ex art. 2497, comma 2, C.C..

Eppure una corrente di pensiero contesta questa conclusione
opponendo:

1) che il legislatore italiano avrebbe fatto propria la terminologia della
direftiva che parlava di “persona giuridica” in senso atechico e
soltanto per contrapporla alla “persona fisica”.

2) “Voler intendere “persona giuridica” in senso tecnico e non invece
solo come termine contrapposto a “persona fisica”, significherebbe
consentire a tutte quelle situazioni che legislativamente non
assurgono a persone giuridiche e che non sono neanche persone
fisiche, di costituire (o di essere unico socio di) societa a r.l
unipersonale mantenendo il privilegio della responsabilita limitata. Si
verrebbero cosi a creare ingiustificate diseguaglianze ad es. tra
associazioni riconosciute e non riconosciute, tra comitati riconosciuti
e non riconosciuti ecc.. Una societa di persone O una s.a.s.




potrebbero costituire la societa unipersonale a responsabilita limitata
e non potrebbero fario una spa o una srl. il dettato deve quindi
essere interpretato nel senso che il beneficio (osservate le ulteriori
condizioni richieste dalte lettere a), b), e c) spetta, se unico socio e
una persona fisica; non spetta, invece, ad ogni altra situazione, fermo
il concetto che ogni soggetto di diritto a cid capace, sia €ss0 una
persona fisica 0 giuridica, pud costituire unilateralmente una srl.”

Abbiamo visto che, l'art. 2497, comma 2, lettera a), c.c. rende
illimitatamente responsabile il socio unico si sri che sia anche socio
unico di altra o altre societa di capitali (spa © srl) e, quindi,
illimitatamente responsabile verso i creditori di detta o dette societa.

Si é esattamente rilevato che se al socio unico di sri fosse
concessa |a responsabilita limitata per le obbligazioni di detta
societa, dovendo invece egli rispondere ilimitatamente per le
obbligazioni della seconda societa, si verrebbe a creare una palese
ed ingiustificabile disparita di trattamento tra i creditori delle due
societa.

Mette conto poi di rilevare che la persona fisica che partecipa
contemporaneamente come socio unico a pit sfl, incorre in
responsabilita limitata per tutte le societa di cui é socio.

It socio unico di srl perde il beneficio della limitazione della
responsabilita patrimoniale:
“b) quando i conferimenti non siano stati effettuati secondo quanto
previsto dall'art. 2476, comma 2 € 3, C.C.”
e cioe:



1} in caso di costituzione della s.u.r.l, se il conferimento in denaro
non é stato versato interamente;

2) in caso di aumento del capitale, se il conferimento in denaro non é
stato interamente versato al momento delia sottoscrizione da parte

del socio unico;
3) nel caso_che venga meno Ia pluralita dei soci, se i versamenti
ancora dovuti non sono effettuati entro tre mesi.

Questi inadempimenti sono considerati dal legislatore come
particolarmente gravi e pericolosi per la garanzia patrimoniale dei
creditori della sri unipersonale e, per tale valutazione, egli appresta a
carico de! socio unico la sanzione della perdita del beneficio della
responsabilita illimitata per le obbligazioni sociali.

Il problema che si pone in concreto é se la perdita del beneficio
della responsabilita limitata sia definitiva o temporanea, nel senso
che 'esecuzione tardiva dei conferimenti faccia cessare, dalla data di
tale esecuzione integrale, la responsabilita illimitata del socio unico.

Se questa seconda alternativa appare ispirata a ragione di
adeguatezza della sanzione, la prima si fa preferire perché trova un
valido appiglio nella diversa formulazione delle lettere b) e c) del’art.
2497 (“quando i conferimenti non siano stati eseguiti...” e “fino_a
quando non sia stata attuata la pubblicita....”).

Abbiamo visto che, nel caso che venga meno la pluralita dei
soci, il socio che abbia acquistato la totalita delle quote, diventa
illimitatamente responsabile “se i versamenti ancora dovuti (dai soci
venuti meno) non sono (da lui) effettuati entro tre mesi’.
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In questo caso é dubbio se la responsabilita illimitata cominci a
decorrere dopo Vinfruttuosa scadenza del termine di tre mesi, oppure
operi per c.d. retroattivamente, a partire, cioe, dalla data in cui si e

avuta la concentrazione delle quote in capo al socio unico.

La seconda alternativa (sostenuta da M.S. Spolidoro) s lascia,
a mio avviso preferire perché, la prima, presenta 1l grave
inconveniente del permanere della responsabilita limitata (sia pure
per il periodo massimo di tre mesi) di soci non piu facenti parte della
societa ed in presenza di un socio unico che é sollecitato dalla legge
ad effettuare | versamenti ancora dovuti dai soci venuti meno, pena
la perdita del beneficio della limitazione della responsabilita
patrimoniale dalla data in cui ha concentrato nelle sue mani la totalita
delle quote sociali.

Da quando decorre il termine di tre mesi? Dalla data del
trasferimento inter partes delle quote {(cosi Campobasso) o da quella
della successiva iscrizione del trasferimento nel libro soci (cosi
Spolidoro)?

Opto per la prima alternativa, perché nei confronti dei creditori
sociali (alla cui tutela massima tende la norma in commento) e
rlevante la situazione di appartenenza di tutte le quote, che si
realizza con I'atto di trasferimento (cosi Campobasso).

Il socio unico di srl perde il beneficio della responsabilita
patrimoniale e, di conseguenza, in caso di insolvenza della societa,
risponde illimitatamente per le obbligazioni sociali sorte nel periodo in
cui le quote gli sono appartenute;



“c) fino a quando non sia stata attuata la pubblicita prescritta dail'art.
2475 bis c.c. e cioe fino a guando gli amministratori o il socio unico o

colui che cessi di essere tale, non abbiano depositato per l'iscrizione
nel registro delle imprese una dichiarazione contenente l'indicazione

del cognome e nome, della data e det fuogo di nascita, det domicilio
e cittadinanza dell'unico socio. La dichiarazione va depositata entro

15 giomi dall'iscrizione del socio unico, nel fibro soci e deve indicare
la data dell’iscrizione.

Nel caso in esame, il tenore leiterale della norma conferma che
la responsabilita illimitata del socio unico opera fino all’attuazione
della predetta pubblicita e cessa con questa.

Nel caso di ricostituzione della pluralitd dei soci, il nuovo
regime della responsabilita (limitata) del’ex socio unico sara
opponibile ai terzi creditori sociali, solo dalla data di effettuazione
della predetta pubblicita; in mancanza il socio, sara considerato
ancora “unico” dai creditori sociali e, quindi, continuera a rispondere,
nei confronti di questi, personalmente ed illimitatamente, salvo che
dimostri che essi erano a conoscenza di tale trasferimento.

La ratio dell’art. 2475 bis c.c. € infatti quelia di consentire a
qualunque interessato di conoscere agevolmente Ila natura
unipersonale della srl ed il regime di responsabilita del socio unico.

Ricordo infine che l'art. 2950, comma 4, (aggiunto dall’'art. 2 del
D.Lgs. 88/1993) pone a carico degli amministratori Fobbligo di
indicare negli atti e nella corrispondenza della s.u.r.l, I'esistenza (ma
non anche le generalitd) del socio unico. La denominazione sociale
sara completata con le frasi “srl unipersonale” o “srl con socio unico”.



Agli amministratori inadempienti allobbligo di effettuare la
pubblicita di cui all'art. 2475 bis, si applicano le disposizioni degli arit.
2626 e 2627 c.cC..

Il mancato adempimento di tale obbligo puo essere causa di
revoca del’amministratore o degli amministratori dalla carica e fonte
di responsabilita civile se da esso € derivato un danno patrimoniale
all’'ex socio unico.

Abbiamo detto che, in caso di insolvenza della societa, la
responsabilita illimitata del socio unico (quando si verifica una delle
ipotesi indicate alle lettere a), b), e ¢) dellart. 2497, comma 2 c.c.)
riguarda le obbligazioni contratte dalla societa nel periodo in cui tutte
le quote (costituenti il capitale sociale) sono appartenute al detto
SOCio.

Il legislatore non usa i termini “proprieta”, “titolarita” ecc., ma il
termine (di sapore economico) “appartenenza’.

Con riferimento all’art. 2362 c.c. dottrina e giurisprudenza
concordano nel qualificare “I'appartenenza”, come ‘“relazione”
rilevante sotto il profilo “giuridico” e non come relazione economico-
patrimoniale o di dominio fattuale; ne consegue che al fine di stabilire
“Fappartenenza giuridica” della totalita delle quote della srl all’'unico
socio, non pud farsi riferimento, né pud darsi ritievo, all'effettiva e

totalitaria_gestione dellimpresa o al dominio esclusivo delia_societa o
alla facolta di disporre della societa a piacimento.




La relazione di appartenenza, primaria e piu piena é quella che
si sostanzia nella proprieta o titolarita reale, piena e formale di tutte le
quote della srl, da parte delf'unico socio.

Quindi basta che anche una sola quota sia intestata ad un altro
soggetto (e salvo che si dimostri che questa intestazione € simuiata
o fiduciaria), perché non operi la disciplina della societa unipersonale
ed, in particolare, la disposizione dell’art. 2497 c.c. che rende il socio
unico illimitatamente responsabile, anche se dimostri Fassoluto
dominio della srl da parte del soci quasi totalitario.

La norma dell'art. 2497 non trova quindi applicazione nei casi
di controllo totalitario indiretio (o di secondo grado), di socio sovrano,

o di socio tiranno.

Si ha il controllo totalitario indiretto quando la soc. A, possiede
il 99% della srl B ed il 100% delle quote di C, che, a sua voita, &
titolare del residuo 1% delle quote di B (cosi Campobasso).
“Meno che mai potra affermarsi che appartengono indirettamente alla
societa madre le quote di una stl intestate ad altra societa del gruppo
non posseduta al 100%” (cosi ancora Campobasso).

Al contrario vi sono casi in cui, a fronte di una formale
partecipazione non_ totalitaria nella societa, la partecipazione € in
realta totalitaria e spetta ad un unico soggetio, in quanto la

partecipazione assolutamente minoritaria € intestata ad uno o piu
soggetti, simulatamente o in via fiduciaria.

In questi casi, se si prova che lintestazione a pill soggetti é
simulata o fiduciaria, socio unico sara considerato il vero titolare della

partecipazione sociale.
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E Cass. 27/8/1987 n. 7064 specifica: “Se con [lintestazione
fiduciaria di un numero infinitesimale di azioni si realizzi da parte del
fiduciante la_disponibilita dell'intero capitale sociale, al fine di

sottrarre il medesimo alla responsabilita illimitata per le obbligazioni
sociali, sancita dall’art. 2362 c.c., a_carico deli'unico azionista, si ha

contratto in frode alla legge, come tale colpito di nullita ex art. 1344

C.C.

Vi é invece relazione di appartenenza in caso di comunione su
tutte le quote, in quanto i comunisti vanno considerati, al fine che ci
interessa, come “unico socio”; lo stesso é a dirsi per la comunione tra
i coniugi, ai sensi deliart. 177 c.c..

Quid iuris se la “relazione di appartenenza” si sostanzia non
nella proprietd, ma nellusufrutto o nel pegno di tutte le quote
appartenenti al socio unico?

Secondo una corrente di pensiero, in questi casi, la relazione
dellappartenenza - proprieta deve cedere il passo alla relazione
“appartenenza - diritto di disposizione” della societa, disposizione che
si realizza con il diritto al voto totalitario.

Quindi salvo il caso che il voto sia stato attribuito al nudo
proprietario o al quotista oppegnorato, tutte le quote deila srl
unipersonale saranno ritenute, al fine che ci riguarda, “appartenenti”
allusufruttuario o al creditore pignoratizio che hanno diritto di voto
per la totalita delle dette quote.

E’ inoltre considerato socio unico, al fine che ci riguarda, chi
dispone det voto totalitario anche attraverso il concorso di_piu diritti

reali (proprieta, anche nuda, usufrutto e pegno). Quindi va
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considerato socio unico chi sia proprietario del 40% delle quote,
usufruttuario del 30% e creditore pignoratizio del residuo 30% ed, al
tempo stesso, abbia il diritto di volo per la totalita delie quote.

Un altro autore (Campobasso) reputa perd che il predetto
criterio sussidiario del voto totalitario, non sia utilizzabile aj fine di
sancire la responsabilita illimitata del socio unico di societa
unipersonale, ai sensi dellart. 2497 c.c., proprio perché ia ratio di
questa norma non & “il dominio di fatto, esclusivo sulla societa” che é
invece la ratio dell’art. 2362 c.c..

Si ritiene che il criterio sussidiario dell'appartenenza del voto
totalitario operi anche nellipotesi di sequestro conservative o
giudiziario della totalitd delle quote della s.u.rl, con questa
precisazione: che se il diritto di voto & lasciato al sequestrato, questi
continuera ad essere I'unico socio. Se, invecs, é attribuito al custode
giudiziario, si avrd “uno dei casi eccezionali di appartenenza
totalitaria delle azioni, senza che vi sia unico azionista” (cosi Scotti
Camuzzi).

Cio posto, passo ad esaminare il problema se la societa
fiduciaria (costituita nella forma di spa o srl) debba essere
considerata socio unico_di una s.u.rl, (e quindi usufruire della

responsabilita patrimoniale limitata) se, per conto di un fiduciante,
persona fisica, si intesta la totalita delle quote della detta societa.

Il primo rilievo da fare é che, formalmente, la societa fiduciaria
é socia unica della s.u.r.l. ed avendo personalita giuridica in quanto
costituita nella forma di spa o di srl, in_caso di insolvenza della
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s.u.rl, risponderebbe illimitatamente per le obbligazioni di questa
sorte nel periodo in cui le quote le siano appartenute in misura
totalitaria.

Come abbiamo visto, questa responsabilita non ha pero
valenza interna (cio& non opera nel rapporto tra la societa fiduciaria -
socio formale - e la societd), ma ha valenza esterna, cioé opera nei

confronti di coloro che siano diventati creditori delia s.u.r.l. nel
periodo in cui tutte le quote erano formalmente intestate alla societa
fiduciaria.

Ma almeno nella c.d. “attivitd fiduciaria statica”, l'attivita delle
societa fiduciarie consiste essenzialmente nella intestazione a sé di
azioni 0 quote di proprieta di terzi-fiducianti, su incarico e per conto di
questi.

La legge consente questa intestazione per permettere al
fiduciante di non apparire effettivo titolare delle azioni o quote, di
fronte ai terzi; se questa é la finalita tutelata dalla legge, la societa
fiduciaria si presenta istituzionalmente ai terzi, come intestataria di
beni non propri, ma altrui, cioé di uno o piu clienti-fiducianti (cosi
esattamente Galgano).

Se i terzi creditori possono quindi ben dire di non conoscere il o
i fiducianti, non possono perd fondatamente sostenere di ignorare
che le azioni o quote intestate fiduciariamente alla societa fiduciaria
non appartengono a questa, ma ad altro o altri soggetti fiducianti.

La fiduciaria é infatti societa che istituzionaimente opera (o
dovrebbe operare) come intestataria di beni non propri, ma altrui.
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Ma in che cosa consiste e come si qualifica giuridicamente ia
predetta intestazione?

Secondo una correnie di pensiero, lintestazione si sostanzia in
un negozio unitario ed autonomo caratterizzato da un’atipica causa
fiduciae.

Secondo una diversa opinione, essa € invece la risultante di un
collegamento fra due distinti negozi, uno traslativo (di caratiere

esterno, consistente nel trasferimento della titolarita piena delle
azioni o quote dal fiduciante alla societa fiduciaria) e Faltro
obbligatorio (di carattere interno, consistente nelfobbligo di fare di
quei titoli 'uso convenuto o di ritrasferirli a richiesta del fiduciante o a

trasferirli al terzo da questo indicato). E' questa la c.d. fiducia

romanistica.

Secondo un’altra opinione, invece, l'intestazione fiduciaria non
determina il trasferimento deila titolarita del bene, ma solo il
conferimento della legittimazione a disporne, restando il fiduciante
titolare de! bene o del diritto.

Riguardo alle azioni delle societd per azioni, (pacificamente
ritenuti titoli di credito) va ricordato che, per esercitare i diritti
incorporati nel titolo, cioé quelli inerenti alla qualita di socio, &
sufficiente la legittimazione (che, come é noto, é attribuita secondo i
meccanismi indicati negli artt. 2022 e 2023 c.c. e dall'art. 4, comma
1, della legge 29/12/1962 n. 1745 e va trasferita mediante la girata,
nei titoli all’ordine, ed il transfert, nei titoli nominativi), mentre la
qualita di socio é attribuita dalla titolarita delf'azione che si acquista

per effetto del ¢.d. “negozio di trasmissione”.
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Conseguenza di tutto cid & la possibilita che, nel caso di azioni
di societa, si trasferisca alla societa fiduciaria la mera legittimazione,

mentre la proprieta del titolo resti al fiduciante.

Siamo quindi nel’ambito della fiducia germanistica.

Secondo autorevole dottrina (Carnevali), analoga conclusione
non si potrebbe assumere per le quote di srl per le quali mancando
lincorporazione in un titolo, verrebbe meno la possibilita di
distinguere tra proprieta e legittimazione. Quindi, la societa fiduciaria
che si rendesse intestataria di quote di una srl, diventerebbe a tutti gli
effetti, titolare della partecipazione ed acquisirebbe la legittimazione
all'esercizio dei diritti sociali, per effetto dell'iscrizione nel libro 50¢i.

Nel rapporto interno, pero, la fiduciaria & obbligata a rispettare il
pactum fiduciae.

Ma per effetto della serrata critica dello Jaeger, il detto Autore
ha modificato i suo pensiero, riconoscendo che la fiducia
germanistica pué trovare applicazione anche allintestazione

fiduciaria di quote di srl, assumendo, in questa societa, il libro soci, la
funzione di indice di legittimazione per l'esercizio dei diritti sociali da
parte della societa fiduciaria, mentre la proprieta delle quote rimane
in capo al fiduciante.

La disciplina normativa e quella contrattuale, delle societa
fiduciarie sembrano recepire la fiducia germanistica.

Infatii in articoli di varie leggi, i fiducianti vengono qualificati
“effettivi proprietari”.

Nelle norme contrattuali uniformi predisposte
dalfAssofiduciaria, prima dell'art. 1, si legge: “ll portafoglio, sebbene
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intestato alla fiduciaria, & di piena ed esclusiva proprieta del
mandante”.

Nei bilanci e nella contabilita delle societa fiduciarie, i titoli e le
quote intestati fiduciariamente, sono oggetto di contabilizzazione
separata rispetto a quelli di proprieta delle fiduciarie stesse.

Dalia normativa e dalla contrattualistica riguardante la societa
fiduciaria, si ricava dungue la conclusione del recepimento della
fiducia germanistica e della dissociazione della legittimazione
allesercizio dei diritti sociali (che viene attribuita alla societa
fiduciaria), dalla titolarita piena delle azioni o quote che, invece,
rimane in capo al o ai fiducianti.

Se tutto cid é esatto, la societa fiduciaria intestataria di tutte ie
quote costituenti il capitale di una s.u.r.l., non puod essere considerata

socio unico di questa societa.

Socio unico sara, invece, il fiduciante persona fisica, vero ed
effettivo proprietario della titolarita delle quote costituenti il capitale
della s.u.r.l.

Quindi se il detto fiduciante - persona fisica, vuole evitare di
dover rispondere illimitatamente, in caso di insolvenza della s.u.r.l.,
delle obbligazioni sociali sorte nel periodo di apparienenza di tutte le
quote a lui, deve svelare agli amministratori di essere l'effettivo
proprietario di tutte le quote delia s.u.r.l. e chiedere di essere iscritto
a libro soci.

Se non lo fa, perde il beneficio della limitazione della
responsabilita, fino a quando I'amministratore o lui stesso non avra
effettuato la pubblicita di cui all'art. 2475 bis c.c..
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1. - NozZions'

«Fiduciarie» sono quelle societd che, «comunque denomi-
nate, si propoagono, sotto forma di impress, di assumere
Pamministrazione dei beni per conto di terzi, I'organiz-
zazione (...) di aziende e la tanza dei portatori
di B?é%li ¢ di obbligazioni» (art. 1 1. 23 novembre 1939,
n. .

Si tratia di un istitute relativamente recente, introdoite in.

Itaﬂzﬁ,l Eﬂ ls prima volta, con il r.d.l. 16 dicembre 1926,
B, .
“LEuorme vigent (L 23 novembre 1939, n. 1966 ¢ reiative
disposiziom &i attuszione, contenute mel rd. 22 aprile
1940, n. 531) sono di poco posteriori & risalgono ad wn’e-
poca nella quale Pativitd fiduciaria svolia professional-
mente non aveva ancors raggiunto uno sviluppo parzgo-
nabile a guello atiusle. Da allora il legislatore & pid volte
intervenuto peraliro con provvedimenti che si sono via

via stratificati gli uni sugli altri, in modo estemporanes
¢ senza finora configurare un dissgno organico di riforma
della matetia, . ; - ‘
Ne risuita percid un guadre, non solo disorganico, ma,
per certi aspetti, obsoleto, :perché la tecnica legislativa
usata (che utilizza parametri mounetari) non agevola certa-
mente il coordinemento delle prescrizioni della legge spe-
ciale con i successivi mutzmenti della disciplina generale
societaria; per certi aspetti, lacunoso, perché gran parte
dei problemi che scrgono in materia NON {FOVADO aDCOTA
una risposta direttamente nella legge, ma solo nell'opera
degli interpreti; per altri aspetti, infine, ibrido, perché in
tali disposizioni si regolano tuttora insieme fenomeni che,
col passsre del tempo, sonc andati sempre pitt differen-
Del resto, agli stessi redattori della L n 1966/1939 non
era ita 1a coesistenza, neli'ambito delle societd, lato
sensu, fiduciarie, &i tipologie! fra loro diverse. Da ue lato,
sccieid che svolgevano un’sttivitd sostanziaimente sffine
a quella assicurativa; dalPaitro, le societd di revisione; in-
fine, e fiduciarie vere ¢ proprie, che esercitano «funzioni
di semphice emministrazione ‘di bemi».

2. - SOCETA FIDUCIARIE E FIGURE AFFIN

Di gui 1a necessitd di' distinguere le Aduciaric da gquélle
figure cli¢ con esse presentano talune affinitd. .
Compito abbastanza agevole, per quanto riguarda le so-
cietd di revisione, pure disciplivate dalle sicssa 1. n.
1964/1939. Queste ultime si: infatti <¢i assu-
mere la «revisione contabilé di aziende» per conto dei
clienti. : .

Regolate ora in modo specifico dal dP.R. 31 marzo
1975, n. 136 le societd di revisione che controflano la
conigbilitd ¢ certificanc i bilanci delle societd per azioni
c.d. quotate in borsa, restanc tutiora disciplinate. dalla
sola 1. n. 1966/1939 le socictd di revisione che mon aspi-
fERO & svolgere queste particolari funzioni.

In pratica, si ¢ tuttsvis tenvio conto delle differenze che
intercorrono fra Pattivitd fidiciaria vera ¢ propria ¢ guel-
Ie di revisione, per cui si somo codtituite, genoralmente,

" societd con oggetio sociale Hmitsto: o sole aitivied fide-

ciaria; o sola revisione.
Assai meno agevole apperiva la distinzione fra le societd
fiduciasie di cui alla §. 0. 1956/1939 ¢ gii enti gid regolati
dal r.d.l. 26 ottobre 1933, n, 1598 e successivamente dal-
Part. 45 t.u. solle assicurazioni private (quest'ultime abro-
gato dal d.l 16 febbraio 1987, nl 27, convertito in L 13
aprile 1987, n. 148).
Mentre ke prime «assumevenc amministrazione di beni
per conto’ di terzin, i secondi avevano «per oggetto la ge-
stione fiduciaria di beni conferiti-de terzi, corrispondende
utili sulla gestione» ed erano soggetti alle disposizioni del
t.u. sulie assicurazioni privaie e relativo regolamento.
La distinzione, spparentemente sottile, era affidate es-
senzalmenie al diverso significato da attribuire all*crmi-
glmn beni per conto di terzi ¢ al gestire beni conferiti
terzi. :

1




SOCIETA FIDUCIARIA: I

Mentrs uelpﬁmomsosiavmumvemepﬂ-opﬁa attis
vitd di amministrazione di beni (sia pure con criteri di
voitg in volta fra loro diversi}, nel secondo si aveve una
gestione «in monte», che presentava significative analogie
con Pimvestment trust.

La successiva introduzione ne! mostro ordinamento delle
societd che gestiscono § fondi comuni d'investimento mo-

biliare ¢ la conseguente riserva dell'attivitd di tale tipo al-

le sole societd autorizzete hanne peraliro portato, coms
detto, all'abrogazione delle norme che legittimavano [esi-
stenza degh enti di gestione fiduciaria.

3. - ATTIVITA B DECIPLINA
DBLLE $OCIETA FIDUCIARIE

A sguito dellintroduzione mel mostro ordinamento della
discipling del mercato finanziario e dei valori mobiliasi
e del suo successivo sviluppo (sfociato di recente nella
legge istitutive della SIM — Societd di intermediazione
mobiliare -—: 1. 2 gensaio 1991, n. 1) & necessario pren-
dere innanzitutto in considerazione le caratieristiche se-
condo Je quali si articole Pattivitd svoita dalle fiduciarie,
perché ¢ in funzione di questa che variano aspetti sostan-
Ziali dells disciplina cwi esse somo sottoposte.
Come meglic vedremo in seguito (infra, 9. 8s.) le fidugia-
rie erace (¢ sono) sbilitate a svolgere attivitd di ammini-
strazicne di beni di rappresentanza di azionisti ed obbli-
gazionisti, nonché attivitd di consulenzs.
Peraltro & fromte det vuoto legislativo in materia df imtes-
mediazione finanziaria {non bancaria), le fiducigrie, insie-
me agli enti di gestione fiduciaria, erano state utilizzate
come strumento di elezione per operare in tale settore, in-
tervenendo anche mel campo del c.d. «atipicos.
£ cosl che tali enti & sono trovati, ad un certo momento,
a compiere operazioni che nells sostanza ricordavano quel-
ke proprie degh investment irusts, ovvero anche stlivitd di
grstione personalizzata, con varie modulazioni e sfumature,
Senonché, in forza delle disposizioni di legge sui fond
comuni di investimento (. 23 marzo 1983, n. 77) le atti-
vitd di gestione «in monte» risuliano ormai riservate alie
societd che gestiscono tali fondi. Le fiduciarie non posso-
B0 pertanto pid operare in tale cempo.
A seguito pol di provvedimenti della CONSOB e, da ul-
timo, del’smanazions della disciplina sulls Sk, anche
Pattivitd di gestions c.d. personalizzate risulta ulterior-
ments delineats e circoscritta.
A quesic punto, e come copseguenze della legge SIM, le
fiduciarie pessono suddividersi in due categoric.
La prima ¢ costitita dalle fiduciarie che svolgono «atti-
vitd di gestione di petrimoni mediante operazioni avemti
pee oggetto valori mobiliari, in mome proprio ¢ per comto
di terzin (art. 170 L o 1/1991): tale attivith deve essere
svolta «iz via esclusiva» (art. 17.4 1 cit) e quindi con
esclusione delle ulteriori attivitd che, in via di principio,
le fiduciarie sarebbero abilitate & svolgere; nella seconda
rientrane tutte le alire societd fiduciarie, le quali svoigo.
no I attivitd di cui alle legge n. 1966, con esclusione, pe-
raltro, deli'attivitd di gestione di patrimomi (art. 7.5
k cit.).
Le fiduciarie di cui alla prims categoria sono, per molti
fili, assimnilate alle SIM. Per la relativa disciplina
gr;uindi sufficiente rinviare a quest’ultime. Basti qui ri-
cordare che:
4} s0m0 iscritte in un'apposita sezione del’albo SIM tenu-
to dalla COMSOB (art. 3 L a. 1/1991);
- 8} i lore soci sono soggetti ulla disciplina in materis di
trasparenza delle partecipazioni e all'obblige di sottoscri-
vere un protocollo di autonomia (art. 4.1 L n. 1/199]);
<} sonc soggetie alla discipline di gruppo e dsbbono co-
municare alla CONSOE ¢ alla Banca d'Italiz le variaziond
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intervenute nella composizione dei propzi orgami sociali
¢ l'eventusle sostituzione dei direttori i e dei din-
gent muniti di reppresentanza (arti. 4.3 ¢ 4.4 L o, B/1se1y,
d) sono soggette alle stesse regole o comportamento
{art. 6 I. n. 1/1991) ¢, nell'attivitd di gestione, devono os-
servare le stesse norme delle SIM (art. 8 L cit.), ralva —
evidentemente — lz posaibilita di agire, in quanto fidu-
ciarie, anche in nome proprio ¢ per conto del cliente
(art. 07 | «it); .

¢) ad esse si applica Ia stessa discipling in materia di ese-
cuzliolm;; gc)b:lle negoziazioni di valori mobiliari {art. 11 1.
a 1/ ;

J) sono soggetic alla vigilanza della CONSOB per guanto
riguarda gli obblighi di informaziore ¢ correttezzs ¢ la re-
golaritd delle negoziazioni dei valeri mobiliari e slig vigi-
lanza della Banca d'lislia per quemto riguarde i controili
di stabilitd patrimoniale (art. 9 1. n. 1/1991) e quindi sono
soggetic agh stessi provvediment cautelani ¢ ssnzioni em-
ministrative previsti per le SIM (art. 13 L cit.). Poich#, tut-
tavis, nom risulte sbrogats In precedente discipling che le
sottoponeva al controllo del Ministero dell'industria (v. i~
Jra, 21.), sorgono delicati probemi di coordinamento fra
i due tipi di controllo (Ferro Luzzy, P, [33], 56).

Per tutto i resto le fiduciarie che svolgono stivitd di ge-
stione di valori mobiliari sono regolate come le altre fi-
duciarie, la cui discipliea verrd qui di seguito illustrats.

4. - REQUISITI PER LA COSTITUZIONE

In considerazione dell’attivitd cke sono destingie svolge-
re, la legge pretende che le fiduciarie offranc adeguate
garenzie di serietd ¢ di correttezza. Devono percid presen-
tare perticolari requisiti; Vinizio della loro ativitd & sog-
getta ad autorizzazione smministrafiva e Fattivitd stessa
¢ sottoposta & vigilanzs.

Cio &, del resto, compreusibile, ove si consideri che i tipi
negoziali normalmente utilizzati nello svolgimento del-
Pattivitd fiduciaria {mandato, megozio fiduciario, ecc.)
(infra, 11.} possono prestarsi ad uns serie di sbusi. Abu-
si da parte del fiduciario, in danno del Rduciante; ma
anche abusi deflo stesso strumenio dell'intestezione fidu-
cieria, ove questa venga impiegata per raggiungere scopi
contra legem, Di qui Iz prescrizione di tuita uma seric di
cautele.

8! mod, tuitavia, che, regolando 2 1. n. 1966/1939 e e
successive norme di attuszione, cootemporaneamente, sia
I'sttivitd fiduciaria, che quella di revisione, si Snisce con
Paccomunare requisiti che probabilmente sarebbe sizic
pit opportunc richiedere sole per singole attivita.

Cosi, mentre Tattivitd fiducisria presuppone certaments
che la societd (¢ quindi i swoi organi) offra adeguate ga-
ranzie di correttezza e serietd pell'sdempimento degli in-
carichi fiduciari (che pure rientrano nsl campo di attiviid
di talume professioni intellettusli) e disponga poi di un
capitale idoneo & garentire le proprie obbligazioni, & in-
vece sopraltutio nefl’attivitd & revisione che emerge la
necessitd di una speciale compeienza (contabile, ragionie-
ristica, ecc.) in particolari professioni. Ed ¢ infatti proprio
per questo tipo di attivita che il legisiatore del "39 aveva
avvertitc I'esigenza di delimitere il campo di azione delle
societd per distinguerio da guello riservato a certi profes-
sionisti. La legee — come si osservd in sede di discussio-

e — tepeva conto delle «preoccupazioni nells categoria -

dei dottori in scienze commerciali» ¢ si proponeva «di
siabilice nettamente le funzioni ¢ i limiti di queste societa
¢ & fissare precise garanzie sulla loro attivitdy,

Ecco perché I'art. 1, 2° co., L. 0. 1966/1939 esclude «dal
Ia competenza delle societd (...) le funzioni di sindaco
di societd commerciale, di curatore di fallimento ¢ di pe-
rito giudiziele ie materia civile ¢ penale ¢ in genere le

@
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atiribuzioni di cargitere strettamenie personale riservate
dalle leggi vigenti agli iscritti neghi albi professionali
¢ specialix»..

Di qui anche la prescrizione di una seric di requisiti per-
sonali per i membri del consiglio di amminisirazione, del
collegio sindacale e persino per il personale di tali sodie-
%4, prescrizione che riguards, peraltro, indifferentemente,
sia l'attivitd fiduciaria, che quella di revisione.-

&, - 1 TIP1 SOCIALL IL CAFITALE

Le societd fiduciarie possono essere costituite secondo
uno qualsiasi dei tipi sociali che consentono P'esercizio di
un'attivitd commerciale: esse danno infatti luogo ad
un'attivitd svoltz «sottc forms di impresa», che ha per
oggetio [a presiaziope di servizi a favore di terzi. Saranno
quindi utilizzebili sia le societd di persone che quelle di
capitali.

In origine, Part. 3 delia 1. n. 19656/1939 prevedeva che, se
1a societd si costitvive in forma di anonima (ora: S.p.a.
o S.rl), avrebbe dovuio avere um capitale non inferiore
ad un cerlo ammontare ed un capiiale d'importo ancora
superiore {zlmeno L. 1.000.000) quafora avesse avuto per
oggeito «'amministrazione ¢ la rappresentanza di azioni-
sti o di obbligazionisti». Non essendo state aggiornate ia-
It disposizioni, i minimi di capitale ore prescritti somo
quelli che risultano dalle disposizioni gemerali in vigore:
200 milioni per la S.pa. ¢ 20 milioni per e S.r.) (cfr.
App. Milzno, 30 marzo 1979, in Giwr. comm., 1979, 0,
833; VmmwTmNi, G, in [1], 115; Brampirra, M., [18), 619;
Nuzzo, M., [14}, 1087; contre Trib. Milano, 30 novem-
bee 1978, in Giw. comum., 1973, I, 619).

Draltro camig, lo stesso art. 3 L n. 1966/1939 prevede
che, se une fiduciaria viene costitviia in forme di societd
anonima (e quindi ora di S.p.a. ¢ di 8.r.l), «il capitale
deve cssere interamente versalo ¢ investito per la metd
in titoli di Statc o garantiti dallo Stato per tutiz la duv-
raia dells socictd. Nel caso in cui, tultavia, il cepitale
sottoscritto superasse ia cifra di un milione, il deposito
da vincolarsi mon saré mai superiore allimporto di lire
500.000». A causa del mancato sdeguamento dei valori
indicati, la norma risulta praticamente svuotaia del suo
contesuto: poické il capitale dovrd essere sempre supe-
riore ad un milione, obbligo del deposito vincolaio sus-
giste zolo pei Hmith di L. 500.000 (comira, Nuzzo, M.,
[14}, 1097).

& « L AUTORIZZAZIONE

Le societd fduciaric non possonc inidare e loro opera-
zioni s¢ DNoOM 3ONO State autorizeate com decrete del Mini-
stro del'industria, di concerto col Ministro di grazia
¢ giustizia (art. 2 L n. 1966/1939). Per ottenere tale prov-
vedirnento cccorre che presentino al Ministere dell’indu.
stria una serie di documenti.

Questi riguardamo, in parte, la societd stessa: ¢ da essi
devono, allora, emergere le sue principali caratieristiche
{art. 1 L m, 1966/1939); in parte riguardano, invece, gli
amministratori e il personsle dipendente {art. 11 rd. 22
aprile 1940, n. 531),

Se la societi viene costitnita in forma di societd per azio-
ni 0 a responsabilitd Himitate, cccorre inolire dimostrere
che il capitale sociale ¢ interamente versatoc, raggiumge
TFamamontare prescritio ed & stato investito in titoli di Ste-
to o garaniiti dallo Stato con certe modalitd (art. 3 L
n. 1966/1939).
de@]lasometammmmtamformadnmm&
persone, ove nor siang prestate quelie stesse garanzie che
la legpe prescrive per ke societd di capitzli, si deve prova-

re che ciascuno dei soci illimitatamente responssbile ¢ i
grado di rispondere per le obbligazioni sociali con un pa-
trimonio adeguato agli scopi della sccietd {art. 2, uk. co.,
r.d. n. 531/1940).

Dopo Ia concessione dell’autorizzazione la fiduciaria pud
dare inizio all'attivitd. Se invece I'autorizzazione viene ri-
fiutsta, i} provvedimento & impugnabile in sede giurisdi-
zionale dinanzi al gindice amministrativo.

7. - NOomMINATIVITA
E TRASFERIMENTO DELLE AZION]

Se la fiduciaria viene costituita im forma di societd per
aziont, l¢ sziomi devomo, in ogni caso, essere nominative
¢ mon possono essere cedute s non con il consensc del
consiglio di amministrazione (art. 3 L. n. 1966/1939). Sulla
piena legntmmtd di tale gradimento non possono sussiste-
re dubbi, in quanto previsto dalla legge stessa. Si sitiene,
anzi, che qui il gradimento sia richiesto per la validitd del
trasferiments ¢ noa solo per la sus efficacis nei confromi
delia societd (GEnNTILL, A., [8], 46).

Le ragioni per le quali vieme prescritia la nominativitd
defle azioni delle fiduciatic somo diverse da quelle che

.hanmo portato ali’introduzione della mominativitd obbli-

gatoria dei titoli azionari (r.d. 29 marzo 1942, n. 239). In
questo wliimo caso la regola ¢ ispirata da ragioni di ca-
rattere fiscale. Nell'ipotesi di cui alla I n. 1966/193% l1a
nominpativitd, invece, si giustifica per il fatto che la socie-
td amministra beni di terzi ed €, appunto, in funzione
della tutela di questi ultimi, perché possano sapere in che
mani affidano i loro beni.

Si deve percid ritenere che, anche se venisse abrogato il
regnne generale di nominativitd obbhgatona del  ttol
szioneri, continuerebbe invece ad avere pieno vigore la
nominativitd per le azioni emesse dalle. fiduciarie (FOSCHI-
M, M., [36], 33).

R - RegUIsrt $DCGOBTTIVE
DEGLI ORGAME E DEL PERSONALE

Speciali requisiti soggettivi sono preseritti per gli organi
{amminisiratori ¢ sindaci) ¢ per il personale delle societd
fiduciarie; si pretende, infatti, una particolare gqualifica-
Zione, soprattutio dal punto di vista professicnale.

Per gii amminisiratori sono richiesti requisiti di cittadi-
nanze ¢ l'iscrizione in particolari albi professionali {art.
4 L n. 1965/1539}.

Quando ¢ obbligatoria la presenza del collegio sindacaie
— per 1 8.r.l, solo se il capitale ¢ superiore & 200 mi-
lioni di Hre (art. 2438 cc), ovvero s¢ per dus eserciz
congecuitivi somo stati superati i limiti di  cui
all’aet. 2435 bis, 1° co., c.c.: cfr. implicitamente App. Mi-
fang, 3 marzo 1978, in Giwr. comm., 1979, I, 833 — an-
chewmnnndwdwommwelumwmmmﬂn
albi dei revisori contabili {art. 2397 in relazione all'art. 21
d. legisl. 27 genneio 1992, n. 88). Deve pertento conside-
rarsi superata la morma secondo ia quale tutd i simdaci
dovevano essere sceld tra gli iscritti agh albi ¢ almeno
due ad albi particolari (art. 4 L n 1966/193%).

Anche il personale delle societd fiduciarie, salve queflo
adibito & fupzioni d'ordine (in pratica: a mansioni che
non richiedono uns specifics competenza professionale:
Genpi, A., (8], 43) deve essere in possesso del titolo di
studio e delle condizioni richjeste per liscrizione neghi al-

bi professionali (art. 4 L. n. 19566/1939). Non & prescritia,
invece, I'effettiva iscrizione. Per comprovere la sussisienza
di tali requisiti personali va esjbita idonea documentazo-
ne. Cid ai fini della concessione dell'autorizzazione mini-
sterigle {artt. 1 ¢ 2 r.d. n. 331/1940).
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9. - ATTIVITA DELLE PIDUCIARIE

Alla formula estremamente sintetica di cui all'art, 1 L n.
1965/1939 corrisponde una gamma piuttosto ampia di at-
tivitd svolte dalle fiduciarie. .

La principale comsiste nella: 2) awministrazions di beni
per conto di terz; me, accanto a questa, possiamo ricor-
dare anche: b) le rappresentanza di azionisti ¢ obbligazic-
nisti &: ¢) Fawtivied di consulenza,

Sub g) Vattivitd di arwninistrazione pud svolgersi con di-
verse modalitd ¢ per gli scopi pil disparati. Per ragioni
dnmﬂmﬁmessanguaxdamahnenwlmmmo-
ni mobiliari (partecipazioni sociali: azioni ¢ quote; obbki-
gazioml, ecc.).

L'amminisirazione pud riguardare esclusivamente singoli
bemopuppndabcmappmemualloswsmsoggetto
Nel sstiore amministrativo le fiduciarie curano l'esercizio
dei diritti socizli, con particolaze riguardo al voto, pre-
stando anche opera di consulenza. Si poti che questo tipo
di agtivitd pud essere utilizzato anche per il perseguimen-
to di fipelitd indirette: il coordinamento di partecipazioni
in sccietd diverss; I'attuazione di patti parasocieli o di
sindacato, ivi compresa la risoluzione di dissensi fra i so-
ci; la custodia @i titoli oggetto di usufrutic o di garanzie;
l’ammmstmom di patrimoni, di beni di essenti, di fon-
di di quiescenza del persomale d'impress, di fondazioni, di
borse di studic, di comunioni indivise, di donazioni, di
legati, di assl ereditari indivisi; la predisposizione e, suc-
cessivamente, la realizzazione di divisioni ereditarie, ecc
Particolari problemi sorgono peraltro nel campo dei rap-
pori familiari (comunione legale fra coniugl) in quanto,
ge € vero che il comtuge del fiduciante non pud interferire
nell’ssecuzione de! mandaio, ¢ altresi ovvio che lo stru-
mento fiduciario non pud essere wutilizzato per frodare ke
smmgmm(Su}mmm,P m[l],%s.) Det pari nel
campo SUCCessornio dovrs evitarsi di cadere nell'ipotesi del
mandato post moriem (Carngvall, U, in [1), 40 s.; Jag-
GER, P.G., [38), 190 =.; ScHLESINGER, P., in [1], 51).

In comsiderazione del tipo & sttivitd da esse svolte, I'art. 4
dl 3 maggic 1920, n. 143 (convertito nella 1. 5 luglio
1921, n. 197, conisnente disposizioni antiriciclaggio) anno-
vers b societd fAduciarie fra gl wintermediari abilitati» ad
effetivare operazioni di trasferimento di dengro contante.
Sub &) olive ella rappresemtianza di azionisti ed obbligazio-
nigd, le fiduciarie possono assumere la specifica funzione
di rappresentanie comune di obbligazionisti ¢ di azionisti
di risparmio.

Sub c} fra 1 compiti di consulenza sono da comprendere og-
ganizzezione aziendale (che pon va identificata con la revi-
gicmz) e un'attivitd i consulenza qualificata connessa con le
operazioni che la fiduciaria svolge nell'interesse del cliente.

10. -~ AMRIMISTRAZIONE DI BENMI B
INTESTAZIONE FIDUCIARLA

B soprattutic con riferimento all'ipotesi deli’amministra-
Zione di beni per conte di terz che veric disposizioni di
legge, successive alla . n. 1965/1939, hanno preso in con-
siderazione il fenomeno dell'intestazione di beni alle fidu-
ciarie. Vediamo di cose % tratia,

L'art. 1, uit, co., r.d. 29 marzo 1942, n. 239 dispone che
«le societd fiducierie che abbiano intestaio st proprio no-
me titoli azionari appartenenti & terzi sono tenute a di-
chiarares (al Ministero delle finanze) «le generalitd degli
effettivi proprietari dei titoli stessin.

Analogamente I'art. 9 1. 29 dicembre 1962, n. 1745 impo-
ne alle fiduciaric di comunicare ello schedario {generzle
dei titoli azionar)) e al competente ufficio delle imposte
i nomi deghi effettivi proprictari delle azioni ad esse inte-
state ed appartenenti a terz.
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D'altro canto, Fast, 5 della 1. 7 giugno 1974, n. 216 (ells
versione di cui al d. legisl. 27 gennsio 1992, n. 99), rcla-
tivo al'obbligo di comunicazione delle partecipazioni rile-
vanti, stabilisce che, a tal fine, si deve tener conto «mnche
gelle ezioni o quote possedute indireitamente da una per-
sona fisica o giuridica per il tramite(...) di societd fidu-
cimieopcrinwspostapenona».ﬂnmododeltuttom
le, lart, 17 della legge predetta, che impone agli
amministratori, sirdaci e direttori generali di societd con
azioni quotate in borsa di dichizrare le partecipazioni
nella societd (o in societd da questa comtzollate), fa rife-
rimento alle partecipazioni apossedute direttamente o per
tramite di societd fiduciaria o per interposta personar.
Analoghi obblighi di comunicazione sono previsti a carico
delle fiduciaric nei confronti della CONSOR, ove questa
chieda di conoscere le generalitd dei fiduciany (art. 4bis 1.
n. 206/1974, introdotto dall’art. & 1. 4 giugno 1985, a. 281)
in relazione elle azioni di socistd com azioni guotate in
borsz o ammesse alle negoziazioni nel mercato ristretto,
nonché alle partecipazioni in socieid o enti di gualsiasi na-
tura che, a loro volta, periecipino nelle prime per i trami-
te delle fiduciarie stesse. Del resto, analogo obbligo di ri-
velars i nominstivi dei fiducianti ¢ imposto alle fiduciarie
quando esse effettuino le comunicazioni alla CONSOR ai
senai deifart. 51 o 216/1974. La stessa discipling si appli-
ca con riferimentic slle partecipazioni nefle SIM (e fiducia-
rie equiparste) (art, 4.1 1. 2 gennsic 1991, n. 1) e nelle
societd che gestiscono fondi comuni di investimento mobi-
lere (art. 4.2 L n. §/1991). Le fiduciarie devono amcora
rivelare all'ISYAP i nomi dei mandant fiduciari per comto
dei queli esse siano imtestatarie di azioni ordinasie di so-
cietd assicurative (art. & 0. 12 agosto (1982, n. 576) ¢ alla
Bance d'ltalia «gli effettivi rieteri delle azioni o quo-
ten di societd esercemti attivitd bancaria (art. 9 L. 4 giugno
1985, n. 281 ¢ v. anche P'avt. 27 1. 10 ottobre 1996, n. 289).
Draltro canto, l'art. 3 del dl. 20 gemnaio 1979, & 26
(converiito in 1. 3 aprile 1979, n. 95), al fire di coinvol-
geee nelia procedurs di amministrazione straordinariz le
societd collegate, consente al Minisire dell'industria ¢ i
commissari di richiedere alle societd fiduciarie le gencrali-
td degli «effettivi proprietari» dei titoli szionari intestati
a loro nome. Le societd fiduciarie sonc ienule 2 rispon-
dere eniro quindici giornd.

Se sttraverso questi obblighi 4 comunicazione si tende
a raggivngere un buon livellc di trasparenza circe ghi ef-
fertivi titolari delle partecipazioni societarie, un kvello di
trasparenza sncora superiore & perseguito, I siluszioni
ritenute dal legisiatore particolarmente delicate, attraverso
v divieto touwsr cowrt di intesigzione fidwciaria: cosi per
quanto riguerde {§ pacchetto di controllo di axioni o quo-
te di societd editrici di giornali quotidiami (art. I, 6° co.,
L 5 agosto 1981, n, 416, e salvo che nor si tratti di per-
titi politici rappresentet in almenc wn rame del Parla-
menio o.in up Consiglio regionale o di asmcmzmm gin-
dacali rappresentate nel CNEL) ¢ di emittenti radiote-
levisive (art. 17 1. 6 agosto 1990, n. 223). Analogo divieto
sussiste per le omm:mprueawudm.mnedl
opere pubbliche (art. 4 dP.C. 11 meggio 1991, n. 187 in
relezione ail’art. 17, 3* co., 1. 19 marzo 1999, n, 55).
Occorre infine ricordate che numerose norme pamdono m
considerazione il fenomeno deli’intestazione fiduciaria per
ricondugve in capo all'effettivo titolere gli effetti prewvisti
dalie norme medesime: cosi in tema di controllo (in gene-
rale: art. 2359 c.c.; nel settore del'editoria di giomnali guo-
tidiami: art. 1, 8° co.,, | n. 414/1981, modificzio dallz I
o. §7/1987; in quello delle impress radiotelevisive: art. 37 [
6 agosto 1990, . 223) ai fini dslfindividuazione del grup-
po creditizio (a.rt 26 d. legisl. n. 355/1999; e pella prospet-
tiva del gruppo SIM: art. 4.3 1. . 1/1991); &i fini delia
partecipazione al capitale di enti creditizi (art. 27, 1°¢ 6°
co., L 10 ottobre 1990, n. 287) in materia di soticscrizions,
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di acquisto € possesso di aziomi proprie (artt. 2357, 2358,
2339 bis, 2360 e 2428 cc., quest'ultimo nel testo modificato
dall'art. 11 d. legisl. 9 aprile 1991, n. 127).

11. ~ LB PORME NBGOZIALI
DELL'ATTIVITA FIDUCIARIA

Di fromte & iali disposizioni sorge il problema di indivi-
duare i tipi negozizli in forza dei quali beni sostanzial-
mente altrui vengono intestati alle fiduciarie.

Le cpinioni in proposito scmo discordi. C'¢ chi ritieme
che le fiduciarie di cui alla L. n. 1966/1939 possono solo
amminisirere beni di terzi, per cui men potrebbero mai
diventarne proprictarie (SCHLEMINGER, P, in [1], 45 s).
Di conseguenza il megozio con cui esse acyuistano i be-
e, li detengono per I'amministrazione, ecc. non potreb-
be zssere che un mandato {senza rappresenianza) ¢ un
contratto di deposito o, comunque, una combinazions di
entrambi questi contratti.

Secondo alird, invece, le societd fiduciarie potrebbere
agire anche in base ad un negozio fiduciario.

Potrebbe trattarsi di un'ipotesi di fiducia c.d. romanisti-
¢a. Bd in tal caso avremmo il trasferimento alla fiducia-
riz del diritto di proprietd, wa «diritto pieno» (Foll
recht) «illimitate e incondizionato dal pumio di vista
realer (Japcer, P.G., [38], 186; Carnevani, U., in [1},
24). Ha, infatti, valore soltanto obbligateric Vimpegno
del fiduciaric a nor disporre del proprio diritto se non
in conformitd sall’'accordo (pectum fiducias) in base al
quale si ¢ dsto origine al rapporto fiduciario. :
Ma potrebbe trattarsi anche @i fiducia c.d. germamistics,
istituto che si fonda sulia distinzione fra titolaritd & un
diritto e legittimazione ad esercitarlo. La prima rzstereb-
be in capo al fiduciante; la seconda verrebbe irasmessa
afla societ2 fiduciaria.

Una soluzione del genere si raccomandercbbe soprattut-
to nel settore dei titoli azionari, in relazione ai quali
¢ pacifica la possibilitd di scindere le legittimazione dal-
la titolaritd. Si & peraltro osservatc che amche in tema
di quote di S.r.l pud distinguersi fra titolaritd del di-
fiito, in senso sostanziale, ¢ iegittimazione al suo eser-
cizio. Ne segue che anche in questo caso sarebbe am-
missibile ia fiducia c.d. germanistica (cfr. JagseER, P.G.,
[38]), 1B1 ss.).

Secondo aliri (Nuzzo, M., [14], 1108 ) si tratterebbe
invecs di un comtratto & causa mista con prevaleate ma-
tura di contratto d'opera intcllettuale (ma anche con
contenute parzalments gestorio ¢ &i deposito), implican-
te quindi un obbligo di diligenza di tipo professionale.

In realtd le norme in precedenza ricordate non comsen-
tono di dare una soluzione uaivoca, potendo zise, a Ti-
gore, presupporre uno qualsiasi dei tipi contrattualt in
discussione. :

Quella che sembra decisiva & invece la ratip legis: si
tratta infatti i morme di carattere imperativo, volte
a regolare la sostmmza del fenomeno, pivtiosto che le
forme con le quali si é volulo rivestirlo; si trette dungue

“di norme volte a conseguire le trasparenza fiscale, in un

case, € la trasparenza dei collegamenti socictari neli’al-
tro. Ne segue che tali norme sarannc da ritenere appli-

. cabili quale che sia il rapporto sulle cui base Iz fiducia-

riz agisce peli'interesse del cliente (Carmmvary, U, [11)
462; Comart, D., [24), 224; Jarcer, P.G., [38], 200).
Del resto, tueli questi istituti 8 prestano ugualments be-
ne al compimento ¢i tutte o di alcune delle operazioni
tipiche delle fiduciarie: acquistare, amrinistrare ¢ vende-
re beni (sostanziaimente) altrui, sia che I'acquisto avver-
ga nei confront di terzi, sia che alla fiduciaria vengano
trasferiti beni che gid'in precedenza risultavano iptestati
al cliente. Affermare che in concreto ¢ stato adottato un

tipo contratiuale piuttosto che un alire {quando cid sia
rilevanie) non sard dungue possibile a priori, ma solian-
to sulla base di quanto abbiano pattuito le parii. Si
tratta, in effetti, solo di un problema di ricostruzione
della volonta negozinie.

12, - PropLEM
DELL INTESTAZIONE FIDUCIARIA

L'intestazione di beni alle gocietd fiduciarie da luoge ad
una serie di problemi. :

In questi casi, guale che sia il negozio utilizzato, st rea-
lizza une scissione fra I'intestazione alla fduciaria, che ha
carattere solo formale, ¢ una posizione d'interesse sostan-
ziale che appartiene viceversa ad vn altro soggetto. Persi-
no quando la fiduciaria acquista la proprietd del bene (fi-
ducia romanistica) pon vi ¢ dubbio che cid avviene non
gt nel suo interesse, ma in quello esclusivo del cliente.
Del resto le norme sopra richiamate dimostrano che que-
sta ¢ Pottica con la quale il legisiatore ha valuisgo i fe-
nomeno: al fisco nor interessa sapere chi & formalmente

proprietario delle azioni, ma chi in effeiti riscuote i divi-

dendi; in caso di collegamentii fra societd occorre cono-
scere chi esercita — im forza di essi — Peffettivo «pote-
pen, & cosi via.

Cid pud costituire una direttiva per ['interprete. Quando,
pella solezione di un determinato problema, il punte fo-
cale ¢ datc daflinteresse sostamziale, allora &i dovrebhe
tener conto, non tanto della intestasione alla fiduciaris,
mg di chi & il cliente. Tuttavia, quando non vi sia ue ob-
bligo di indicarne il nomimative, la difficoltd di provers
Iidentitd def cliente pud impedive & raggiungere effettiva-
menie tale risultato. In tzl caso non resta che applicere
la morms alla fiducisria.

In certi casl, & invect i fatto dell'intestazione che ha rilie-
vo preminenie: qui nom occorrone ulieriori indagini. /7
In altri casi ancora, ad cs. in materia negoziale, sard as-
sorbents la circostanzz se il contenuto del negozio che k
Aduciaria stipule neilinteresse del clients sia 0 no predeter-
minato da quest'ultimo (argomento ex art. 1391 c.c.). Cosi
pure, il cliente non potrd giovarsi della bucna fede delia
fiduciaria nel trasferivie beni da Tui acouistati in mala fede.

13, - LA SHPARAZIONE
DEL BENI DEI FIDUCIANTI

Un problema particolarmente delicato riguarda fa condi-
zione dei bend intestati alla fiduciaria ¢ de questa smmi-
nisiraii per comto dei propri cliemti.

Quiaie che sia il rapporto in forza del quale si svolge Fo-
perazione, & certo che questi beni mon possenc cascre
traciati allo stesso modo di quelli che,” eventualmente, siz-
no di effeitiva proprietd della fiduciaria.

Né s dica che una soluzione del genere potrebbe tradire
la buone fede del terz. Infatti, chi tratta con wna fidu-
ciarie deve sapere che tale societd, per professiome, anmmi-
nistra beni gltrui, anche quando essa appere esserme Pim-
testataria.

Cid considerato, s'impone la seguente spluzione: ritenere
che all'icterno delia sfera giuridica dellz socictd sussistanc
due masse patrimoniali distinte ¢ separate: da un fato i
pairimonio di pertinenza della fiduciaria, dall’sitro il pa-
trimonic amministrato fiduciarismente, costituito dai beni
che spettano ei clienti.

Di una situazione del genere si deve innanzituito dare la
rappresentazione contabile.

In genere si ritiene che i beni di pertinenza dei terzi debba-
a0 essere indicati nei conti d'ordine, anche se non si esclu-
de la liceitd di alire soluzioni, purché queste consentanc di
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evidenziare il fatto che si tratta di beni detenuti per conto
di tersd (JaEGER, P.G., in {1}, 227). I d.P.R. 31 marzo
1975, n. 137, che regola i conti economici anche delle so-
cistd fiduciarie, é invece rimasto del tutto muto su gussto
RIgOmeEnto. )

La principale conseguenza della distinzione di cui sopra
consiste mel fatto che il patrimonic fiduciaro non do-
vrebbe entrere & fer parte della garanzia patrimonigle dei
creditord della societd fiduciariz (Corart, D., [24], 224 s,;
JascEr, P.G., [38], 189; Carwevarny, U, [i1], 471). La
separazione contabile dei beni serve appunto ad evitare
che i creditori di quest’ultima possano agire sa bemi che
sono sostanziaimente altrui. Si ritiene tuttavia che, nel ca-
80 in cui sorga un credito 2 favore di um terzo, in rels-
zione all’sttivitd di amministrezione di beni fiduciari spe-
cificamente individuati e tale credito sia assistitc da
qualche privilegio o diritto di ritemzione sui bemi stessi
{ad es. il diritte del depositaric), il ereditore potrd soddi-
sfarsi anche su qussti (Comar, D, [24], 226).

Qui non interessa, infatti, chi sia Peffettivo propristario,
ma la circostanza che essi sono stati oggetio di uma par-
ticolare sttivitd comtraittusle.

Dralire canto, occorre ricordare che la fiduciaria, pur
esercitando unz impresa commerciale, & sottratta alla di-
chisrazione di fallimento ed assoggettata al procedimento
4i liquidazione coatta amaministrativa ai sensi defls 1. 1°
agosto 1986, n. 430.

In tal caso i clienti potranme ottenerc la separazione dei
beni intestati alla fiduciaria ¢ rivendicarli (Jazcmn, P.G.,
{381, 189; Comaw, D., [24]), 227; GewTm, A., [B], 94).
Soluzione che appere consigliabile, non solo mel caso di
fiducis germanistica, ma amche per quella romanistica
(Jamcer, P.G., {33}, 189).

14, - La POSIZIONE
bl CREDITORI DEL FIDUCIANTE

Problema imverso 21 precedente & se, ¢ in che modo,
i creditori dei clienti della fiduciaria possano far valere Je
propric ragioni sui beni che questi ultimi hanno fatio in-
testare alla fiduciaria. A tal proposito s & osservato che
non pud darsi uze soluzione uniforme.

In caso i fiducie di tipo romanistico, il Gduciante ka s0-
lo un diritte di credito a farsi reintestare i beni; mentre
peilipotesi di fiducia germenistica ¢ di mandatc ¢ghi ne
copserva la titolaritd. Cid significa che, nel primo caso,
i creditori dei fduciante potranno wit’al pil esercitare, in
¥ia surrogatoria, I'azione di restituzione, mentre nel se-
condo poltrammo esperire I'aziome csecutiva presso terzi
{JancEr, P.G., [38], 190). Non si pud comunque esclude-
r& neppure Iesercizic dell’azione revocatoria, ove il trasfe-
Timento sia avvenuic per frodare Je loro ragioni (JABGER,
F.G., [38]), 190; Foscrmv, M., [36], 57). In caso di falli-
mento del fiduciante tali axioni saranno esperite dal cu-
ratore. In particolare, poiché Pazione ssecutiva resta as-
sorbita dal procedimento fallimentare, egli potrd imme-
diatamente apprenders i beni di ocui il fallito abbiz con-
servaio la titolaritd.

15. - INTESTAZIONE FIDUCIARIA B RESPONSABILITA
DELL'UNIOD AZIONISTA

Seraprs in tema di respomsabilitd patrimoniale si pons il
problema se si posse applicare ln disposizione di cwi al-
'art. 2362 c.c., ove fuie e azioni di una S.p.&. o le quo-
te di una Srl risultino intestate alia stessa societd fidu-
CIRILR.

Cid che risults decisivo, anche in questo caso, & peraltro
iz rezle «apparicnenza» dei titol. La fiduciens sard
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quindi responsabile ex art. 2362 c.c. solo nel caso in cwi
tutti i titoli o le partecipazioni I¢ eppartengano effettive-
mente. Altrimenti occorre distinguere: o essa H detiene
per conio di un solo cliente, ed allora la responsabilitd
graverd su quest'ultimo; oppure le azioni e k¢ quote spet-
tano ad una pluralitd di persone, ed im tal caso viene
2 mancare il presup per Tapplicezione della norma
{Jagoen, P.G., [38], 189). Sari sufficiente che la fiducia-
riz dichiari che detiene le partecipazioni per conto di una
phuralitd i clienti. Non ¢ ienuta, invece {salvo i casi di
cui supra, 10.), & rivelarne l'identitd. L'art. 2362 c.c. do-
vrebbe jnvece irovare applicazione guando tutte le azioni
o le guote appariengano allo sicsap soggeito, ma questi
le abbin fatte intestare ad wos pluralitd di societd fiducia-
rie (oppure le possieda in parie direttamente e in parte
ramite fiduciarie).

Se tali soluzioni, per quanto riguarda la sostanza del fe:
pomeno, sembrano non scllevare dubbi di una qualche
consistenza, il vero problema, in quest casi, riguarda la
possibilitd di comoscere l'effetiiva situszione di apparte-
menza dei titoli, in quanto la concreta applicazione dei-
Part, 2362 c.c. dipende proprio da tale conoscenza. La
iegge pulla dispore in proposito in viz generale.

B percié dubbio che, ad es., i creditori o il cusatore di
una S.p.e. fellita possano pretendere che le fiduciarie alle
queli misulteno intestate partecipazioni della societd siessa
svelino i norai degli effettivi titolari, per consentire Pindi-
viduazione di un eventuale unico azionista. Ha invece di-
itk di saperic i} commissario dell’amministrazione
straordinaria delle grandi imprese in crisi (supre, 10.).

16, - INTESTAZIONE FIDUCTARIA
DI AZIOWI BI» BSERCIZIO DEL VOTO

Unaltra questione che si presenta nell'ipotesi d'imiestazio-
ne di axoni alla fiduciaria per conto di terz riguarda I'e-
sercizio dei diritti sociali, in particolare del voto in a3-
gemblea.

Certo, 12 Gduciaria pud sssumere formalmentie la veste &
rappresentante dei portatori di azoni {art. ! I o
1966/1939): in tal caso essa agisce in mome alirui ¢ mom
vi & dubbic che i¢ siano, allors, applicabili lo himitezion
di cul all’ert. 2372 c.c. ‘

Tuitavis, quando ia fiduciarie, attraversc l'intestazione
dells partecipazioni, dispons, quanto menc, delle legitti-
mezione all'esercizio dei diritti socieli ed agisce in pome
proprio, non & pud pill pariars, = rigore, di rapprestn-
tanzs. Con la conseguente inapplicabilitd dei Lmmlt pre-
detti; salva, forse, Iipotesi in cui l'imtestazione alla fidu-
ciaria sia avvenuta &l solo scopo (difficile perd
dimostrarlo) di aggirare le dispesizioni di cui ali'art. 2372
cc. (CarngvaLl, U., in [23, 37; JasoeRr, P.G., La muove
discipling della rappresentanza aziongrie, in Giur. comm.,
1974, I, 554).

Quende la fiduciaria sia intestataria di pill partecipazioni
per conto di upa pluralitd di cliend si ¢ proposto di
consemtirke di esercitare il c.d. voto divergente, Yale a di-
re: in ossequio alle difformi istruzioni dei fiduciant, ls
societd voterebbe in parte a favore in parte contro la
la proposta di delibera (Jagcar, P.GQ., [38], 181 ss.). E,
in relazione &l voto contrario, potrebbe anche proporre
per conto dei clienti, un'eventuale impugnazione della de-
libera. .
Del resto, si potrebbe in pratica oitenere lo stesso risul
tato, facendo esercitare ii volc divergenie tramite um
mandatario della fiduciaria.

Cid fe sorgere, peraliro, un ultericre problema: guando
la fiduciavia esercita il voto divergente, essa fo emergers
Pesistenza di un interesse sostanziale altrui. Ma, allors, la
fiduciarie si pone in una posizione de tutto equiparabile
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a quella di un rappresentante: per cui poirebbero avere
rilievc anche le limitazioni di cui all'art. 2372 c..
D'altro canto, occorre ricordare che, sia che assuma la
veste formale i rappresentante, sia che eserciti il voto
in nome proprio, la fiduciaria resta soggetia al divieto
di votare in conflitto d'interessi con la societd. Conflitio
che pud riguardare la posizione dei clienti, potendc esso
sussisters anche per conto di terzi (art. 2373, 1* co,
cc.). Lo stesso genere di conflitto emergerebbe quando
la fiduciaria voti per conto di un amministratore contro
il guale si debba deliberare V'esercizio dell’azione di re-
sponsabilitd (art. 2373, 3* co., c.c.). In tutti questi casi
noo vi ¢ dubbio che, per principic, la delibera viziata
da! conflittc possa essere sunullata (art. 2373, 2° co.,
c.c.). Ma il vero probiema sorge proprio qui, non po-
tendosi esercitare 'azione quando il conflitto non si ma-
nifesti (si pensi, soprattutto, all'ipotesi di cui all'ari.
2373, 3 co., ¢.c.). Ed & ben difficile che cid avvenga,
dato che dalle norme in questione non emerge, per chi
vots in conflitto d'interessi, un obbligo di palesarne 1'e-
sistenza.

17. - LA RAPPRESENTANZA
DEGL! ORBLIGAZIONISTI
E DEGL] AZIONISTI DI RISPARMIO

Come risults implicitamente dall’art. 1 1. n. 1966/1939 e,
in modo pid esplicito, dall’art. 104 disp. att. ¢.c. le socie-
td fiduciarie assumere la vesic di rappresentante
comune degli obbligazionisti ¢ degli azionist di risparmio.
Nell'uno e peli’altro caso sorge, peraliro, una questions.
Infatti Part. 2417 c.c. disponc una serie d'incompatibilitd
dirette » salvaguardare I'indipendenza del reppresentante
nei confronti della societd che ha emesse i titoli

Queste incompatibilitd vengono peralive formulate avuto
riguardo alle persome fisiche. Ma cosa accade quando,
come nel mostro caso, abbiamo a che fare con persome
giuridiche o con «gruppi organizzatin?

Moa vi & dubbio che anche qui occorre garantire Findi-
pendenza del rappresentante comune, Meno agevole £ in-
dividuare lo strumento gmndmo ad hoc.

Fare riferimento ad una situszione di oollcgnmmm socie-
tario (come & stzto proposto: Lanza, A., [38], 423 ss.)
non appare sufficiente. Occorre qualcosa di pid: qusato
meno una posiziome di controllo (art. 2359 c¢.¢.). D'altro
canto, le disposizioni di cui allart. 2359 c.c. indicanc
1 presupposti perché una socictd sia de considerare com-
troliata dz un’alira, ma mon considerano che una perdiia
non meno grave ¢'indipendenza sussiste anchs quando
Forgano amministrativo di una societd subisce l'influenza
dominante df un'alira societd.

Melle societd di personc non si oppongono grosse diffi-
coltd a riferice direttamente ai soci quelle ipotesi ¢’incom:
patibilitd che 'art. 2417 c.c. dispone per le persone ﬁn-
che, Ma pud lo steaso valere per le societd di capitali?
A favore della soluzione positiva si pud trarmre argometio
da unz norma (art. 3 d.P.R. 31 marzo 1975, n. 136), in
materia di societd di revisione.

Qmslt.rovano riferite alla societd, msuonormemche
2i soci incompatibilitd dello stesso upo defl’art. 2417 c.c.
Tale nomma, per un verto, & solo un'interpretazione del
significate di imcompatibilitd, spplicato ella societd, ni
suoi orgami e ai soci. Sotto tale profilo si pud dire che
esprime principi di carattere generale e risulta quindi wti-
Lzzabile anche mel nostro caso.

Fer altro verso, tuttavia, applica alla societd di revisiome
il comcetio di incompatibilitd in modo ben pill rigoroso
di guanto non avviene per il rappreseniante comune. Sot-

to tale profilo, espnme esigenze particolari ¢ non & ulte-
riormente esiensibile

Ne segue che non potracno assumere Pincarico di rappre-
seotanie comune le socistd «che si trovino in situazioni di
incompetibilita derivanti da rapporii contrattuali o da
periccipazioni» o i cui soci (di maggioranza) ¢ ammini-
stratori: 1) siano paremti o affini entro ii quario grado
degli apwninistratori della sccietd che ba emesso i titoli
o di altre societd o enti che la controllano; 2) siano legati
alle societd che ha emesso i titoli o aile sccietd da questa
controllate o ad altre societd o enti che le controllanc da
un fapporto continuativo di prestazionc d'opera retribui-
ta; 3) siano amministratori o sindaci o dipendend della
societd che ha emesso i titoli o di altre societd o enti che
la controllano.

18. - ATTIVITA FIDUCIARIA B RISERVATEZZA
1 LIMNTI

Un aspetto estremamiente delicato dell’sttivitd fiduciaria
riguarda il segreto o, comunque, la riservatezza sui rap-
porti con la clientela.
Parlando di societd fiduciarie, si pensa subito a quegli en-
ti che operano im aliri ordinamenti, dove alle fiduciaric
& consentitc di mantenere un riserbo pressoché assoluio
sugli affari dei lovo clienii.
Non & certo questa la sitvazione itabana. Talupe norme
— le abbiamo gid esaminate —~~ impongono alle fiduciarie
duvelm almeno in certe occasioni, il nome degli «effet-
i» del beni amminigtrasl. Cosi, appunto, nei
confronu del fisco. D'alira parte, nel campo delle parte-
cipazioni ad una societd, ghi obblighi di comunicazione
relativi alle ¢.d. partecipazioni rilevanti sono posii 2 cari-
co nom solo dei soggetti che le detengono, ma anche delle
fiduciarie cul somo intestate (mei confronti della CON-
S0B, dell'ISVAP ¢ della Bance d'ltzlia).
Noa vi ¢ dubbio, d’altro canto, che ue obbligo di infor-
meaziope sussista nei confront del Ministero dell'imdusiria
¢ dei commissari straordinari, ma solc quando s verifica-
no i presupposti di cui all’art. 3 L 3 aprile 1979, ». 95.
Anche al curatore del fallimento dei fiducianti le fiducia-
rie dovranne rivelare i beni o i diritti coinvolti nel falli-
menio da esse detemuti, per evitars di concorrere nel rea-
to di bamcaroita per distrazione. Dubbio ¢ invece 3¢
siapo tepute & mapifestare ai creditori o al curziore del
fallimentc di ums S.p.a. o di voa S.r.l Pesistenz di un
unico azionisia o guotista.

19, - ULTERIoRI LBOT

Qltre ai casi csaminati, ve me sono altri nei quali, in ba-
se ai principi, appare poco verosimile che le fiduciarie
possano trincerarsi dietro lesistenza di un segrete. Si
pensi, ad es., agli eredi del fi duciante {che subentrano
nella stessa posizione di questo) o amche a chi rivendi-
chi — vittoricsamente — la proprietd dei beri fiduciati.
Qui non sembra proprio che il segreto possa essere op-

posto.

Meno sicuro & il caso in cui i creditori voglianc esercitare
in via surrogatoria i diritti del fiduciante.

Certo, Iz sentenza faverevole otienuta contro i cliente fa-
ri stato anche nei confronti della fiduciaria, ima cid non
¢ motive sufficiente per sostenere che la fiduciaria siz te-
nuta & svelare la sostanze del rapporto gquando non lo
faccia spontaneamente il fiduciante.

Alcune perplessitd sorgono anche nel caso della c.d. ese-
cunone pressc i terzi. Tuttavia si pud osservare che, an-
che se la fiduciaria oppone il segreto, oppure nega Fesi-
stenza di un rapporto fiduciario, ¢id non escluds che i
creditore procedemte {(se gli riesce) possa oftenere ung
seatenza di accertamento ex art. 549 ¢.p.c.
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Si aggiunga che nel caso, assai simile, delle aziende di

credito si nega che il segreto bancario possa essere invo-
cato per arrestare espropriazione presso la banca.

D'altro canto, mon sembra neppure che le fiduciarie si
posszno sosivarre alle indagini legittimamente disposte dal
giudice penale: I'art. 200 c.p.p. vale infatti solo nei casi
specificamente indicati. .

20. - [L DOVERE DI RISERVATEZZA

Al di fuori delle ipotesi ora passate in rassegna pud tut-
tavia ammetiersi che ie fiduciarie siano tenute al segreto
sughi affari dei loro clieati. Non & invece immediatamen-
te percepibile il fondamento di tale obbligo. C'¢ chi vor-
rebbe fare riferimento, in analogia alla tesi piu diffusa
in tema di segreto bancario, all’esistenza di una consue-
mdine (SANTA Maria, B., Le ispezioni tributarie, Mila-
=0, 1981, 263). Si trattercbbe peraltro di un uso che, di-
versamenie 48 Quanto avvicne in materia banacaria, non
¢ richiamaic ds alcuns norma di legge. E imvece pid
correlio riteners che si tratti di obbligo di natura com-
trattuale: infatt Pattivita delle fiduciarie coincide in par-
te {sia pure com 'esclusione dei compiti riserveti per leg-
ge) con quella di sicune categorie professiomali: dottori
cormmercialisti ¢ ragionieri. Si pensi soprattutto all’attivi-
td di amministrazione, ma anche a quella di rappresen-
tanza ¢ di consulenza.

Alla base dellattivitd delle fiduciarie pud dunque identi-
ficarsi un imcarico i carsttere professionale, con tutte le
conseguenze che questc imports in tems di riservatezza.
Lz violazione di tale dovere imporierd quindi il risarci-
mento degli eventuali danni e la responsabilitd pemale ex
art. 622 c.p.

Con tutto ¢id non 8 pud fare & meno di constatare che
le eccezioni a (ale dovere somo cosi numerose da snatu-
rarne non poco ['essenza. Se si ritiene che il negozio fi-
duciario sia uno strumento che, quando viene wtilizzaic
da persone fisichs, consente in pratica di mantenere {se
tutio va bene) il segreto pid assofuto, sflora si deve con-
cludere che, anche quando uns fiduciaria stipula un vero
¢ proprio negozio fiduciario, questo finisce col perdere
gran pare delle suz comnotazioni vsuali, 0, -
i, sotlo questo profilo, gli aspetti che pit Favvicinano &l
mendato professionale, Ma, anche rispetic a questo, il
dovers di riservatezza viene limitato in casi ben pid nu-
merosi di quamio mon avvenga per i professionisti ver
€ Propri.

2i. - LA VIGILANZA

L'intervento deile P.A. in questa materie non si lizmita al
momento della concessione dell’avtorizzazione, ma ¢ de-
stinaic a proirarsi anche successivamente. Qccorre, infat-
tf, garentire la comettezza defla gestione, nell'interesse di
coloro che affidanc § propri beni alle fiduciarie.

Per questa ragione tali societd sopo soggette, durante lo
svolgimento della loro attivitd, alla vigilanza del Mini-
stero dell'industria. La vigilanza viene escrcitata con {'e-
same dei bilanci annuali (che devono essere inviati al
Ministero entre un mese dalla loro spprovaziont) ¢ con
ispezioni periodiche e straordinarie dell’amministrezione
sociale, affidste & funzionari governativi (art. 3, 1° co.,
r.d. o. 531/1840). .

Per rendere pid comtinvativa ed efficace la vigilanza il
Ministero pud anche designage presso le fiduciarie un
commissario permanente (art. 3, uwli. co, rd. n
53171940},

Le spese delle ispezioni sono a carico della societd (art. 5
r.d. n. §31/1940).

8

Le societd harno 'obbligo di foraire tutie le spiegazioni
¢ di presentarc i documenti richiesti.

I risultati di ogni ispezione devono essere fatti constatare
a mezzo di verbale redatio in doppic esemplare nel quale
si fard menzione di eventusli contestazioni fra i funziona-
fi ispeitori ¢ i rapptesentanti della societd.

Il consiglio d’amministrazione defla socieid va informato
dei risubtati delle ispezioni ¢ delle irregolaritd che even-
tualments ne emergano (art. 3 r.d. n. 531/1940), perché
deve provvedere ad eliminarie. Altrimenti pessono scatta-
e uma serie di sanzioni.

1 potere di controflc defla P.A. non s limita, infatti, alla
fase cognitive {(controlli, ispezioni), ma #i esiende anche
a quella repressiva.

1l mancato invio al Ministero del bilancio annuale, il ri-
fiute di fornire i documenti richiesti, o il verificarsi di al-
tre «irregolaritd» possono percid dar logo alla sospen-
sione della societd dall'esercizic della sua aitivitd. La
sospensione ¢ decretata dal Ministro dell'industria di con-
certo col Ministro di grazia e giustizia, dopo ia contesta-
zione alla societd dei fatti ad essa addebitati e, s'intende,
purché la socictd non abbia provvedute a regolarizzare

tempestivamente la propria posizione. Nei casi pid gravi

si pud amrivare alla revoca dell'autorizzazione. Tali prov-
vedimenti sono peraltro impugnabili dinanzi al giudice
anpministrativo.

La soggezione delle fiduciarie alla vigilanza delila P.A.
non esclude ja possibilitd, quando ne ricosranoc i presup-
posti, i utilizzare anche il rimedio di cui all'art. 2409 c.c.
Diverso risulta infacti I"ambito di applicazione delle due
normative,

Le societd fiduciarie sono soggeite sache gl controllo del-
la COMSOB a morma dell’art. 3, lsttera ¢, 1. 7 giugno
1974, n, 216 (art. i3 L 23 marzo 1983, m. 77). In forza
di tale disposizione, la CONSOB pud richiedere «la co-
municazione anche periodica di dati e notizie ¢ la tra-
srissione di atd ¢ documenti, nonché Pesecuzione di ispe-
doni ¢ l'assunzione di notizie © chiarimenti dagli
smministratori, dai sindaci, dai revisori dei conti ¢ dai di-
rettori generali» delle fiduciarie «limitatamente alle azioni
possedute o smministrate di socletd quotate in borsa
o megoziate al mercato ristretto, nomche alle societd che
controllano queste ¢ ne sono controllate». Mentrs in un
primo tempo si erano espressi dubbi s¢ tale potere d'in-
dagine si estendesse fino ad obbligare le fiduciarie a di-
chiarare la proprieid delle azioni, Jo successive modifiche
apportate ell’art. 5 1. n. 216/1974 dall'act. 7 1. 2. 281/1985
hanno chiavito che tale obbligo fa carico a «iutti colore
che partecipano in una societd con azioni quotats in bor-
sa, o ammesse alle negoziazioni nel mercato ristretion,
per cui risulta obbligato non solo I'effettivo proprietario
dei titoli, ma in via autonoma, anche la societd Hiduciaria
(Nuzzo, M., [14], 1100). :

Cvviamente ancor piv ampi poteri ispettivi ¢ informativi
pud esercitare la CONSOBR nei confronti di quelle fidu-
ciagie che somo equiparete alla STM (art. 9 L n. 1/1981).

22, - MANCANZA O REVOCA
DELL'AUTCRIZZAZIONE

Quali sono le conseguenze, rispettivamente, defla mancata
concessione ¢ della revoca dell'autorizzazione? La legge
non prevede una sanzione specifica ¢ la soluzione va dun-
que ricavata in base ai principi.

Sul piano d¢l diritto amministrativo si ritiene (Nuzzo,
M., [14], 1099) che il Ministero dell'industria possa im-
porre 1a sospensione dell’atiivitd fiduciaria svolta in as-
senza di sutorizzazione, potendosi ricondurre tale ipotesi
nel guadro deile altre irregolaritd previste dall'art. 4 del
rd. o 531 del 1940,
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Quanto ai profili di diritto privato;, occorre distinguere
fra I'attivitd sociale, nel suo complesso, ¢ i singoli atii.

Gh atti che rientrano pell’ delle societd fiduciarie so-
no intrinsecamente leciti. Il difetto (¢ la revoca) dell’auto-
rizzazione non pud quindi incidere sulla loro intrinseca va-
lidita, non fosse aliro per non pregiudicare i terzi contraenti.

Per 'attivitd valgono, invece, considerazioni in parte di-.

verse: ¢ mfam il compimento sistematico — in forma
d'impresa - degli atti che rientrano neloggetto delle fi-
duciarie che deve essere autorizzato. In altre pamle og-
getio dell'autorizzazione ¢ I'attivitd fiduciagia,
D'alira parte, occorre considesmie che I'auterizzarione
& richiesta per limizio delle operazioni. Cid porta ad
esciudere che ii difeito di autorizzazione importi, per le
socictd di capitali, 1a nullitda della societd (art. 2332 cc.).
Infatti, non sclo "autorizzazione presuppone uma societd
gd costituits, ma, d’altro canto, il difetto di avtorizrezio-
ne non costituisce meppure upa cavsa di pullitd ai sems
delf"art. 2332 c.c.
Soluzions non diversa dovrebbe adottarsi per le societd di
persone.
il difeito di sutorizzazione non pud, comumque, importa-
fe conseguenze pit gravi di quelle che deriverebberc de
un’eventuaie nullitd. La legge non consente che la societs
svolga T'aitivitd fiduciaria se non é debitamente awtorizzs-
ta, I difetto di asutorizzazione non pud dunque valere se
non come causi (di natura giuridica) che rende impossi-
bile il raggiungimenio defl’'oggetto sociale. Le stesse con-
seguenze dovrebbero prodursi & seguito della revoca del-
l'autorizzazicne. In entrambi i casi si vetificherd, dunque,
una causs di sciogimento della societd; scioglimento pe-
gltxomtaule ove la fiduciaria si dia un oggetto socigle
Verso

23, - Fonma Nomm

Sulle societd fiduciarie v.: art. 104 disp. att. c.c.; 1 23
novembre 1939, n. 1966 (Discipling delle societd fiduciarie
e di revisione); v.d. 22 aprile 1940, n. 531 (Norme per l'ai-
tuazione della legge 23 movembre 1939, n. 1966, cirea Iz
discipling delle societd fiduciavie ¢ di revisione); art. 1 r.d.
29 marzo 1942, n. 239 (Norme interpreiative, integrative
e complementar! del r.dl. 23 otiobre 1941, n. 1148 riguar-
dante la nominativitd obbligatoria det titoli azionari); art. 9
1, 29 dicembre 1962, o 1745 {Istituzione di una ritemuia
d'acconto o & imposta sughi wili distribuiti delle socletd
e modificazioni della discipline delle nominaviviid dzi titoli
aziomard); artt. 4, 3, 17, 18 L. 7 giugno 1974, n. 216 (Con-
versione in legge con modificazioni, del d.i. 8 aprile 1974,
n. 93 recante disposizions relative ¢l mercato mobiliare e of
tratiamenio fiscale dei titoli aziongr);, art. 3 dl. 30 gen-
naio 1979, n. 26 (Provvedimenti wgenti per I'ovmminisira-
zione stroordingria delle grandi imprese in crisi); art. 13
1. 23 marzo 1983, n. 77 {Istitzione e discipling dei fondi
cownni d'investimento mobiliare).

Sugli enti di gestione fiduciaria v. U'art. 45 t.o. sulle assi-.

curazioni private (d.P.R. 13 febbraio 1959, n. 443),
8i rinvia al testo per riferimenti ad zlire morme che imte-
ressanc l'argomento.
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