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sicurare il miglior compromesso fra le contrapposte esigenze
e, al contempo, il migliore equilibro fra i distinti poteri (49),

(49) Un possibile riequilibrio fra i diversi modelli potrebbe forse scaturire,
in concreto, da alcune scelte statutarie (come tali perd rimesse all’autonomia nego-
ziale), quali, ad esempio, proprio la irrevocabilita dei componenti del comitato di
controllo da parte del consiglio, o la fissazione di rigidi requisiti di professionalita
ed indipendenza. Ma tali scelte, probabilmente, richiedono un grado di maturazio-
ne dei controlli esterni (affidati al mercato) che allo stato non puo dirsi certo rag-
giunta. Sulla necessita di avere dei correttivi statutari si veda F. VELLA, Nuove ban-
che e governance alla prova, in www.lavoce.info, 29 agosto 2006, che segnala, i ri-
schi da “commistione di competenze”,

FILIPPO ZATTI

IL. RUOLO DEL COLLEGIO SINDACALE
NELLE SOCIETA
A PARTECIPAZIONE PUBBLICA TRA
DISCIPLINA DI DIRITTO COMUNE
E DIRITTO PUBBLICO



Sommario: 1. Premessa. Delimitazione dell’oggetto di indagine. — 2. Societd a
partecipazione pubblica, nomina (e revoca) dei sindaci e disciplina codicisti-
ca. — 2.1. “Resistenza” della personalita giuridica di diritto pubblico nell'in-
terpretazione prevalente della dottrina ed evoluzione del quadro normativo,
amministrativo ¢ giurisprudenziale di riferimento. — 2.2. Limpatto” della
riforma del diritto societario sulla disciplina del collegio sindacale nelle socie-
th a partecipazione pubblica. — 2.3. La disciplina del collegio sindacale nel
t.uf.: la nomina dei membri del collegio sindacale e del Presidente nelle so-
cieta a partecipazione pubblica quotate alla luce della 1. n. 262/05. — 3. Gli
interessi tutelati dal collegio sindacale delle societa a partecipazione pubblica.
— 4. Poteri e doveri dei sindaci di nomina pubblica nelle societa a parteci-
pazione pubblica. — 5. Conclusioni.

1. Premessa. Delimitazione dell’oggetto di indagine. —
Ad una prima valutazione, I'analisi giuridica — e, pil segna-
tamente, quella giuspubblicistica — del ruolo del collegio sin-
dacale nelle societa a partecipazione pubblica sembra non po-
ter prescindere dal considerare una serie di aspetti, apparen-
temente collaterali, che, a vario titolo, s’intrecciano con l'og-
getto principale d’indagine. Cid trova conferma nella consa-
pevolezza, via via crescente con il procedere dell’analisi, che
Pintreccio che si viene a creare & all’origine di una poliedricita
di sfaccettature che ne impediscono una trattazione unitaria.
Tale valutazione appare di tutta evidenza quando si consideri-
no, da un lato, I’ “atipicita” del modello di societa a parteci-
pazione pubblica rispetto allo schema societario di diritto co-
mune (1), anche per i numerosi interventi del legislatore “spe-
ciale”, e, dall’altro, gli effetti della progressiva evoluzione del-
la disciplina del collegio sindacale avvenuta, soprattutto, di
recente. Per non dimenticare, poi, la trasformazione che il si-
stema di intervento diretto dello Stato nell’economia ha subi-
to nell’ultimo quindicennio, con il passaggio da un sistema di
partecipazioni statali ad uno di tipo “privatistico”, almeno in
senso formale, e I'impatto che tale mutamento ha avuto sul
quadro ordinamentale ed istituzionale (2) anche per effetto
del diritto comunitario e dell’avviato decentramento ammini-

(1) Dipendendo tale atipicita non soltanto dalle modalita di costituzione
della societa (ex lege; contrattuale; etc.) ma anche dall’entita della partecipazione
detenuta dallo Stato o dall’ente pubblico. Sul tema si veda diffusamente F. Frac-
cHia, La costituzione delle societd pubbliche e i modelli societari, in 1l diritto dell’e-
conomia, 3/4, 2004,

(2) Siv. le brevi ma significative considerazioni in proposito di M.T. Cire-
NEL Societd con partecipazione dello Stato e di enti pubblici e societd di interesse na-
zionale, in G. BonranTE, D. Corapr, G. MarziaLE, R. Rorborr, V. SaLaria (a cu-
ra di), Codice commentato delle nuove societd, Milano, 2004, pp. 931-935; e ancora
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strativo. Tant’¢ che a livello dottrinale numerosi sono stati. e
lo sono ancora oggi, a dire il vero, gli spunti di dibattito Su’lla
natura sostanzialmente privatistica o pubblicistica delle socje-
ta a partecipazione pubblica e, per effetto di tale collocazione
giuridica, a cascata, sulla specificita del ruolo svolto dagli or-
gani societari in questo tipo di societa (3). Dibattito alimenta-
to anche dalla scarsa attenzione che, nonostante il peso dell’e-
conomia pubblica sull’economia nazionale, il legislatore codi-
cistico ha riservato alle societa con partecipazioni dello Stato
o di enti pubblici, limitandosi a prevedere una disciplina ge-
nerale per la nomina dei sindaci, nonché degli amministratori
e dei membri del consiglio di sorveglianza, e, relativamente al
collegio sindacale, anche del suo Presidente (4). Tale schema
normativo non ha risentito, se non in minima parte, dei muta-
menti intervenuti nel sistema economico ed a livello ordina-
mentale dall’approvazione del codice civile ad oggi (5). La re-
cente riforma del diritto societario (6), infatti, come noto, non
dedica particolare attenzione al fenomeno delle societa a par-

dello stesso Autore si v. per riferimenti M.T. Cirener-R. MacLiano, Codice com-
mentato delle Societa, Milano, 2004, sub artt. 2449-2451 c.c; e, pili recentemente,
M.T. Crenel, Riforma delle societd, legislazione speciale e ordinamento comunita-
rio: brevi riflessioni sulla disciplina in Italia delle societd a partecipazione pubblica,
in Diritto del commercio internazionale: pratica internazionale e diritto interno, 1,
2005, 41 e ss. che ricorda come il legislatore della codificazione si limitasse in real-
taa prc‘ndcre atto di un fenomeno diffuso nella legislazione speciale e nella prassi
statutaria.

(3) Si v, per un approfondimento, F. Goiss, Contributo allo studio delle
societd in mano pubblica come persone giuridiche, Milano, 2004; M. ReEnNa, Le so-
cietd per azioni in mano pubblica. Il caso delle s.p.a. derivanti dalla trasformazione di
enti pubblici economici ed aziende autonome statali, Torino, 1997.

(4) Si v, in proposito, il commento di R. Rordorf all’art. 2449 c.c. riforma-
to in G. MarziaLe-R. Rorporr (a cura di), Libro V Del lavoro, in C. RupertO, La
ginrisprudenza sul codice civile coordinata con la dottrina, Milano, 2005, pp. 2805-
2808.

(5) Interessante in proposito lo studio che & stato condotto sull’elaborazio-
ne delle norme del codice civile e sul metodo legislativo utilizzato, in particolare,
sul rapporto tra codice civile e leggi speciali da N. RONDINONE, Storia inedita della
codificazione civile, Milano, 2003, pp. 773 e ss.

(6) Realizzata, come noto, con il d.lgs. 17 gennaio 2003, n. 6.

FILIPPO ZATTI 597

tecipazione pubblica lasciando praticamente inalterate le di-
sposizioni normative previgenti (7) eccetto per la parte in cui,
trattando degli obblighi e dei diritti dei membri di nomina
pubblica, fa « salve le disposizioni delle leggi speciali » (8), in-
troducendo, cosi, un elemento di novita (9) attraverso il quale
il legislatore sembra voler adottare un criterio di risoluzione
delle antinomie normative derivanti dai problemi di coordina-
mento con discipline specifiche come, ad esempio, nella nor-
mativa sulle privatizzazioni e, da ultimo, anche delle societa
quotate (10). Coordinamento che in dottrina & stato interpre-
tato anche come un allontanamento dal modello codicistico
di societa per azioni riportando al centro della riflessione di
giuristi ed operatori il rapporto tra diritto comune e diritto
pubblico nelle societa a partecipazione pubblica (11). E come
conseguenza di questa rinnovata attenzione, non manca chi
auspica anche per il diritto societario pubblico Iintroduzione
di norme e criteri generali che, contribuendo a diminuire il
tasso di confusione esistente, « riducano I'arbitrio del legisla-
tore speciale e singolare e individuino una governance modu-
lata a seconda dell’ambito operativo e dei compiti svolti da
ciascuna societa » (12).

2. Societd a partecipazione pubblica, nomina (e revoca)
pubblica dei sindaci e disciplina codicistica. — L’identificazione
del tipo di rapporto esistente tra diritto comune e diritto pub-

(7) Molto indicativa della sostanziale mancanza di attenzione del legislato-
re su tali norme & la relazione al decreto legislativo che tace completamente sul
punto.

(8) Art. 2449 c.c. ult. comma.

(9) Non presente nell’originario art. 2458 c.c.

(10) Cfr. M. T. Crengl, Societd con partecipazione dello Stato, cit., p. 938.

(11) V. F. Fraccria, La costituzione delle societd pubbliche, cit.

(12) V. G. NAPOLITANO, Le societa “pubbliche” tra vecchie e nuove tipolo-
gie, Relazione tenuta al Convegno organizzato dalla Fondazione Cesifin Alberto
Predieri su “Le societa pubbliche”, Firenze, 20 maggio 2005, testo dattiloscritto,
p. 15.
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blico nelle societa a partecipazione pubblica sembra impre-
scindibile qualora si voglia qualificare, sotto un profilo giuri-
dico-formale, il legame che intercorre tra sindaci di nomina
pubblica e soggetto pubblico nominante, sia esso lo Stato o
un ente pubblico, e si voglia indagare, inoltre, sotto I'aspetto
funzionale, il ruolo che il collegio sindacale viene a rivestire
nelle societa a partecipazione pubblica. Tale disamina assume
un rilievo e un significato particolari se si muove dal presup-
posto che la disciplina codicistica delle societa a partecipazio-
ne pubblica sarebbe pressoché sovrapponibile con quella del-
le societa per azioni se non fosse per la parziale deroga alla
quale si & gia fatto cenno, ovvero la previsione, seppur facol-
tativa, per lo Stato e gli enti pubblici di nominare e di revoca-
re, in particolare, per quel che qui interessa, uno o piu sindaci
del collegio sindacale (13).

La sobrieta di questa disciplina era giustificata, per con-
vincimento diffuso anche tra i pubblicisti, in quanto finalizza-
ta, secondo un preciso orientamento del legislatore del 42,
«a equiparare le societa a controllo pubblico, per quanto
possibile, a quelle con capitale (e controllo) interamente pri-
vato, assoggettando anche le prime al diritto azionario comu-
ne » (14). Tale giustificazione veniva suggerita anche dalla
considerazione formulata nella Relazione al codice civile se-
condo la quale « (in questi casi) & lo Stato medesimo che si
assoggetta alla legge della societd per azioni per assicurare alla

(13) Come anticipato in premessa, il potere di nomina dello Stato e degli
enti pubblici vale nei confronti anche degli amministratori e, dopo la novella legi-
slativa introdotta dalla riforma del diritto societario, dei membri del consiglio di
sorveglianza. Nel presente scritto ci soffermeremo, ovviamente, sugli aspetti di in-
teresse richiamando solo quando strettamente necessario, a fini di rigore scientifi-
co, aspetti relativi agli altri organi societari per evidenziarne eventuali divergenze
interpretative o convergenze applicative.

(14) V. C. IBeA, Societd pubbliche e riforma del diritto societario, in Rivista
delle Societa, 2005, p. 3 che rinvia su tutti anche per ulteriori riferimenti a M.T.
CIRENEL Le societd a partecipazione pubblica, nel Trattato delle s.p.a., diretto da
G.E. Colombo e G.B. Portale, VIII, Torino, 1992, pp. 9 e ss.
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propria gestione maggiore snellezza di forme e nuove possibi-
lita realizzatrici » (15).

2.1. “Resistenza” della personalita giuridica di diritto
pubblico nell’ interpretazione prevalente della dottrina ed evolu-
zione del quadro normativo, amministrativo e giurisprudenziale
di riferimento. — Tali considerazioni, perd, non spiegano pet-
ché il legislatore del 42 abbia individuato nella facolta, riser-
vata allo Stato ed agli enti pubblici, prima nell’atto costitutivo
e, poi, nello statuto, di nominare e revocare amministratori,
sindaci e, per effetto della recente riforma del diritto societa-
rio, anche membri del consiglio di sorveglianza, il criterio di
discrimen tra disciplina della societa per azioni e disciplina
delle societa a partecipazione pubblica (16). Inoltre, alla luce
della richiamata novella dell’art. 2449.3 c.c., tale discrimen as-
sume un significato ancora piu rilevante per la previsione di
una possibile deroga alla disciplina codicistica in merito ai di-
ritti e agli obblighi dei membri di nomina pubblica. Cosicché
se lo Stato o un ente pubblico nomina un sindaco o un ammi-
nistratore o un membro del consiglio di sorveglianza, que-
st’ultimo, se lo prevede la legge, puo essere distinto dagli altri

(15) Formulata al n. 998 della Relazione al Codice civile dove si legge che
«la disciplina comune della societa per azioni deve pertanto applicarsi anche alle
societa con partecipazione dello Stato o di enti pubblici senza eccezioni in quanto
norme speciali non dispongano diversamente ».

(16) Siv. per un approfondimento V. Donarivi, Esperienze applicative in
tema di nomina pubblica « diretta » alle cariche sociali (artt. 2458-2459 c.c), in Rivi-
sta della societd, n. 5, vol. 43, 1998, p. 1258, nota 1, che ricorda come tale disers-
men fosse gia stato utilizzato precedentemente all’'entrata in vigore del codice civi-
le. In particolare, 'autore ricorda i casi di Unione italiana di riassicurazione (1922
e 1925), dell'TCLE (1923), dell’EIAR (1927) e delle societa Italia, Lloyd Triestino,
Tirrenia e Adriatica (1936) e della Soc. an. Nazionale Cogne. Il medesimo Autore
ricorda, inoltre, come fosse frequente Iipotesi di attribuzione al Governo della fa-
colta di approvare la nomina dell'assemblea o di scegliere fra i nomi proposti da
quest'ultima, come, ad es., era previsto negli statuti della Societa ferr. Mediterra-
nea, delle Ferrovie sicule, delle Ferrovie secondarie sarde, della Banca nazionale
toscana come citato da C. Vivante, Trattato di diritto commerciale, V ediz., vol. II,
Le societd commerciali, Milano, 1929, p. 270, testo e nota 110.
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amministratori, sindaci e membri del consiglio di sorveglianza
per lo status giuridico ad esso applicabile e non soltanto in re-
lazione alle modalita di nomina e all'esercizio del potere di re-
voca. Sembra acuirsi, rispetto a quanto previsto dalla discipli-
na previgente, il rapporto che lega i membri di nomina pub-
blica allente nominante mai raffigurato prima, neanche dalla
giurisprudenza, come esercizio di una funzione pubblica (17).
L’approvazione di una normativa statale relativa agli « organi
di vertice e (ai) componenti dei consigli di amministrazione o
degli organi equiparati (...) delle societa controllate o parteci-
pate dallo Stato » (18) introduce un elemento di ulteriore ri-
flessione sulla natura del legame che intercorre tra nominante
e nominato nelle societa a partecipazione statale e, in partico-
lare, sulla necessita di connotare del requisito della fiduciarie-
ta il rapporto tra vertice politico e soggetti preposti alla gover-
nance delle societa in mano pubblica. La traslazione di questo

(17) In tal senso si v. Cass. pen. Sez. IV, 30 novembre 1994, Traficante, in
Giust. Pen., 1994, 11, 708; in Mass. Pen. Cass., 1994, fasc. 7, 70: gli amministratori
di una societa per azioni in mano pubblica non rivestono la qualita di pubblici uf-
ficiali. Essi, anche se nominati dall’ente pubblico, non esercitano in ambito socie-
tario una pubblica funzione amministrativa, come definita dall’art. 357 c.p., poiche
hanno, a norma dell’art. 2458 comma 3 c.c. (previgente, n.d.a.) “i diritti e gli ob-
blighi dei membri nominati dall’assemblea”. Nella fattispecie la Corte di cassazio-
ne ha escluso lipotizzabilita del reato di abuso di ufficio per i componenti della
Societa Alberghiera Lucana S.p.A., a prevalente capitale pubblico, nominati dal
comune e dalla provincia di Potenza.

(18) Siv. lart. 6 della L. n. 145/02: « Le nomine degli organi di vertice €
dei componenti dei consigli di amministrazione o degli organi equiparati degli enti
pubblici, delle societa controllate o partecipate dallo Stato, delle agenzie o di altri
organismi comunque denominati, conferite dal Governo o dai Ministri nei sei mesi
antecedenti la scadenza naturale della legislatura, computata con decorrenza dalla
data della prima riunione delle Camere, o nel mese antecedente lo scioglimento
anticipato di entrambe le Camere, possono essere confermate, revocate, modificate
o rinnovate entro sei mesi dal voto sulla fiducia al Governo. Decorso tale termine
gli incarichi per i quali non si sia provveduto si intendono confermati fino alla loro
naturale scadenza. Le stesse disposizioni si applicano ai rappresentanti del Gover-
1o e dei Ministri in ogni organismo e a qualsiasi livello, nonché ai componenti di
comitati, commissioni e organismi ministeriali e interministeriali, nominati dal Go-
verno o dai Ministri ».

FILIPPO ZATTI 601

principio sulla disciplina codicistica dettata dall’art. 2449 c.c.
evidenzia come la nomina e la revoca possano diventare lo
strumento giuridico attraverso il quale contemperare « Iesi-
genza dellunita di indirizzo e I'autonomia degli organi-
smi » (19) consentendo al contempo « la configurazione di un
potere di indirizzo in capo all'organo di governo dell’ente so-
cio » (20). Non bisogna, tuttavia, dimenticare che questa let-
tura della governance delle societa in mano pubblica, inqua-
drabile nella logica dell’ “indirizzo politico amministrativo”,
fa seguito ai mutamenti istituzionali intervenuti all’inizio degli
anni novanta del secolo scorso (21) e si discosta dalla conside-
razione secondo la quale in passato si riteneva indifferente la
permanenza in carica dei membri di nomina pubblica delle
societh a partecipazione pubblica rispetto all’eventuale cam-
biamento dell’autorita di nomina (22). In quel contesto, infat-

(19) Siv. R. Urst, La nomina degli anministratori e dei sindaci nelle societd
in mano pubblica alla luce della disciplina sulla prorogatio degli organi degli enti
pubblici, in www federalismi.it, 9, 2005, p. 2.

(20) Ibidem, p. 5.

(21) Ibidem, p. 5: « Se in epoca antecedente alle rilevanti riforme degli an-
ni novanta, le nomine pubbliche nelle societa erano oggetto di mediazione politica
anche attraverso convenzioni che regolavano il potere di nomina tra i vari attori
(in questo senso il sistema previsto dal codice civile era congeniale a tutelare la vi-
ta societaria rispetto alle prassi dilatorie scaturenti dalla contrattazione politica),
con il riferimento all’art. 1 della legge n. 444/1994, il legislatore ha inteso procede-
re all’adeguamento di questo delicatissimo settore al nuovo sistema politico-istitu-
zionale, in modo tale da approntare strumenti di tutela chiari al fine di eliminare
forme di crisi decisionale le quali mal si concilierebbero con l'attuale modello di
responsabilita politica diretta del Governo ».

(22) Si v., in proposito, con particolare riferimento in alla nomina di am-
ministratori, M.T. CIRENEL, Le societd per azioni a partecipazione pubblica, Tr. C.P.,
VIII, Torino, 1992, p. 136; F. RoveRrst Monaco, Revoca e responsabilita dell ammii-
wistratore nominato dallo Stato, in Rivista di diritto commerciale, 1, 1968, p. 265; P.
ABBADESSA, La nomina diretta di amministratori di societd da parte dello Stato e de-
gli enti pubblici (problemi e ipotesi), in Impresa ambiente e pubblica anministrazio-
ne, 1, 1975, p. 369; G. CavaLLl, I sindaci, Tr. C.P., V, Torino, 1992, p. 9; F. Bo-
NELLL, GIi amministratori di societa per azioni, Milano, 1985, p. 56; F. BONELLI, La
revoca degli amministratori nominati dallo Stato o da enti pubblici, in Giurispruden-
2a commerciale, 11, 1983, p. 44; G. Ferry, Le societa, 111, Tr. VAS, Torino, 1987, p.

20
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ti, il ruolo dei membri di nomina pubblica dell.e societa a pa-
tecipazione pubblica era legato alla cura_degh interessi Pub-
blici piuttosto che funzionalizzato al monitoraggio c‘iexllel risor-
se pubbliche, provenienti in particolare_' dalla fiscalita, impie-
gate per la loro realizzazione. Quest’ultimo aspetto suggerisce
come il legislatore abbia individuato da sempre nella faC(l)lt-a
di nomina uno strumento tradizionale di controllo ammini-
strativo (23) attraverso il quale amplificare le funzioni ese}-ci-
tate dai membri di nomina pubblica rispetto a quelle previste
dalla disciplina di diritto comune per gli al.tri membrl' di no-
mina assembleare delle societa a partecipazione pubbhca. Ta!-
le amplificazione funzionale comporta per i nllembrl di nomi-
na pubblica, siano essi amministraFc?rl, sindaci o fnembr'l del
consiglio di sorveglianza, nell’esercizio del}a propria funzmn.e,
un doppio profilo di riferimento: I'uno nei confrontl del socio
pubblico, per il quale svolgono una funzione c-h controﬂfa spe-
cifica relativa all'interesse pubblico, I'altro, nei confr'optl della
societd, nella quale tali soggetti assumono una posizione so-
stanzialmente uguale a quella dei membri di nomina assem-
bleare, salvo, ovviamente, per la disciplina dell‘a-nomma c delj
la revoca e per quanto, eventualmente, stabilito dalle leggi
speciali (24). | o
’ Queste considerazioni sull'inquadramento dei mem!)n\ di
nomina pubblica degli organi di governance delle soget-la a
partecipazione pubblica assumono un significato partl;lo arta:
per il collegio sindacale in considerazione del ruolo a valenz
pubblicistica che la legge affida a questo organo soc1eta'r1;:£
I’impatto dell’eterogenesi sul collegio sindacale delle socie

670; G. CaseLLt, Vicende del rapporto di ammim‘ftmzione, in Tr. C.P., IV, Torino,
1992, p. 9; G. Sanrton, Patti parasociali, Napoli, 19.85‘, p. 81 ess. e

(23) Cfr. G. MorsmeLLi, Controlli {f;lfe societd a p,:frteapazTorino
in A. PrepIErT (a cura di), Controlli societari e governo dell’impresa, )

. 114, : e .
i (24) Cfr. G. MiNerviNy, Gli amministratori delle societa per aziont, Mil

1956, pp. 40 ss.

pubblica,
1999,
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a partecipazione pubblica sembra, in effetti, mitigato dalla
funzione istituzionale svolta da tale organo. Eppure, come no-
to, la disciplina codicistica prevede che, nelle societa parteci-
pate dallo Stato, la presidenza del collegio sindacale sia affi-
data ad uno dei sindaci di nomina pubblica (25), Cio, proba-
bilmente, sta a significare sia la primazia degli interessi pub-
blici destinati alle cure delle societa a partecipazione pubbli-
ca (26) — in particolare rispetto a quelli di cui sono portatori
1 soci privati, qualora siano presenti all’interno della compagi-
ne azionaria — sia lo “speciale” legame che intercorre tra no-
minante e nominato per effetto dell’“indirizzo politico ammi-
nistrativo” determinato dal primo.

La validita di tale schema interpretativo delle norme co-
dicistiche in materia di nomina e revoca pubblica dei sindaci
sembra non risentire dei mutamenti istituzionali avvenuti ne-
gli anni novanta del secolo scorso. Mutano lo scenario di rife-
rimento e I'intensita del ricorso a strumenti alternativi a quelli
previsti per 'amministrazione ma tali norme possono essere
ancora interpretabili come delle « esplicite deviazioni pubbli-
cistiche al sistema privatistico della societa per azioni » (27) in
quanto norme di diritto pubblico finalizzate alla costituzione
di rapporti di tipo pubblicistico per il perseguimento di inte-
ressi pubblici (28). Tuttavia, una tale interpretazione sembra
ancora oggi pit idonea a rappresentare un sistema come quel-
lo delle partecipazioni statali piuttosto che non attuale siste-

(25) Lart. 2450 u.c. c.c. sembra applicabile per analogia all'art. 2449 c.c.
anche in considerazione delle disposizioni codicistiche previgenti (v. ex art. 2460
6

(26) L. MenGont, Sul concetto di azienda con prevalente partecipazione sta-
tale, in Rivista trimestrale di diritto pubblico, 1958, p. 155, nota 4.

(27) Tra i quali per tutti si v. F. Roversr Monaco, Revoca e responsabilita
dell'amministratore nominato dallo Stato (Osservazions sugli artt. 2458 ss. del codice
civile), in Rivista di diritto civile, 1, 1968, p. 261 che rinvia, tra gli altri, per posizio-
ni diverse, a M.S. Guanning, Corso di diritto amministrativo, I, Milano, 1965, p.
265; P.G. JAEGER, L'interesse soctale, Milano, 1964, p. 136 e ss.

(28)  Ancora, in questo senso, si v. F. Roverst Monaco, Revoca e responsa-
bilita, cit., p, 263.
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ma di relazioni pubblico-privato per il quale sembra_, {nvcgei
da privilegiare una lettura binaria f:lella natura gxuirldma be
rapporto che lega il soggetto ppbbhco nominante a n?enf. ro
di nomina pubblica negli organi d% governance societaria, limi-
tando, cosi, il rapporto pubblicistico al momento della nomi-
na e della revoca e considerando quello intercorrente, appun-
to, come un « mandato fiduciario » (29). . ' '

’ Risulta emblematico, tuttavia, anche in chiave esegetica
della disciplina codicistica, il potere di nomina d(?lla\ maggio-
ranza dei membri del collegio sindacale 'clell.a societa conces-
sionaria della rete autostradale attrl})ulto 'd'alla L.
385/68 (30) in capo ai Ministeri d(?i lav'orl pubblici (31), c'lelle
partecipazioni statali (32), del bilancio e programmazione
economica (33) e del Ministero del tesoro ngnche 11 conftilni
mento a quest’ultimo del diritto .di nominare il Pt:e&denﬁe e
collegio sindacale. Con la privatizzazione sostar'lzmle della so-
cieta Autostrade s.p.a., il collegio sindacale viene sfd essere
nominato secondo la disciplina prevista per le societa quotate
in Borsa (34), residuando il legame della concessione pubbl}ca
con la societa Anas s.p.a. che ¢ organismo di chntFo pubbhc;al
di proprieta del Ministero deﬂ’ecor}omla e deﬂf{ fl\nanze 'edto
cui collegio sindacale, composto di tre membri, € no;nl-ntz; _
per la maggioranza dal Ministro delle 1nfrastrutturf§ e dei - 1?3
sporti e anche dal Ministro dell’Economla e de]lc? mzjz)_r;ze
ha il diritto di nomina del Presidente del collegio (35).

e (29) Cfr. V. BacueLet, Lattivita di coordinamento nell amministrazione

! I’ mia, Milano, 1957, p. 166. : N i
p”bbkgﬂfe :;&?:2”;. lett. /) che prevede I'inserimento di ta}e potere aill 1nter:0 ariilz 1-:
convenzione tra Ministero dei lavori pubblici e la societa Autostrade s.p.a.

llata dall'Iri. ) s ' .

CoerU;)] Da individuarsi in questo caso tra i funzionari d(e]ﬂlAlllljas; e

(32) Ministero, come noto, abrogato dal referer'ld_um ii chsl(J;. o

(33) Oggi, come noto, accorpato cosi come il Mmlste]rlo Fcinanze
al Ministero delle finanze nel Ministero dell’Economia e ({?I Z]j o :

(34) Si v., lo Statuto della Societa Autostrade per ITt o -Elstraordinsriﬂ

(35) Approvato il 27 luglio 2004 con verbale dell’Assemble

(n. rep. 68586) della “ANAS - Societd per Azioni”.
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Rilevante a tal proposito, risulta il parere formulato, pri-
ma della privatizzazione di Autostrade s.p.a., dal Consiglio di
Stato, nella veste di organo ausiliario, all’allora Ministro del
tesoro, proprio in merito ai poteri di nomina previsti dalla 1.
n. 385/68. 1l Consiglio di Stato inquadra tali poteri « in una
prospettiva di politica economica caratterizzata da ampi inter-
venti dello Stato nell’economia (...) che comportava |'inseri-
mento diretto di rappresentanti dello Stato e di enti pubblici
negli organi operativi delle societi controllate », osservando,
poi, che tale prospettiva « risulta completamente mutata alla
luce del disegno di politica economica qualificato come “pri-
vatizzazione” delle attivitd economiche gestite da organismi
pubblici »; per poi affermare che «alla luce di tale nuovo
quadro ordinamentale deve, dunque, ritenersi ormai superata
la precedente disciplina generale in materia, di cui agli artt.
2458-2460 c.c. (36), risultando esclusa, in linea di principio, la
facolta degli organi pubblici di nominare (...) sindaci di socie-
ta, se non nei casi previsti espressamente e tassativamente sta-
biliti dalle norme di legge » (37). Tale deduzione sj fondereb-
be sull’ « ormai conseguito carattere di eccezionaliti (del)I’i-
potesi dell’assunzione diretta o indiretta di responsabilita di
gestione e di controllo nell’ambito di society per azioni da
parte dello Stato o di altri enti pubblici » (38).

I parere reso dal Consiglio di Stato sembra voler intro-
durre un profilo di innovazione rispetto all’orientamento
espresso dalla Corte costituzionale nella nota sentenza
466/93 (39) che, invece, seguendo I'indirizzo tracciato dalla
giurisprudenza della Cassazione e da quella degli stessi giudi-

(36)  Secondo la vecchia numerazione vigente prima della riforma del dirit-
to societario degli attuali artt. 2449-2450 c.c.

(37) V. Parete del Consiglio di Stato, Sez. I, 15 luglio 1997, n. 1040/97.
(38) Ibidem.

(39)  Per una sintesi degli aspetti pitt problematici dalla sentenza 466/1993
della Corte costituzionale si v. G. MorseLLl, Controlli sulle societi a partecipa-
zione pubblica, cit., 1999, pp. 137 e ss.
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ci amministrativi, ritiene la trasforma?ione in socifet.é\ per azio-
ni degli enti pubblici economici motivo non suff1C}ente a de-
terminare D'estinzione del controllo della Qort'e dei conti pur
nel limite della permanenza di una partecipazione esclusiva o
maggioritaria dello Stato nel capitale sociale (40). Al punto
che le societa pubbliche privatizzate ma.copt.rollate dfidlo Sta-
to vengono inquadrate come societa ‘dl. lelttO _spemale (41)
nonostante i mutamenti economici ed 1st1tuz:0n'a11 in atto (42).
Mutamenti che producono effetti indil:ettl e dll‘(?ttl gu]la
disciplina del collegio sindacale <.:lelle. societa a 'p_artempazllonti
pubblica. Tra i primi si considerm(? i successivi interventi (1(13
legislatore in materia di privatizzazioni, anch.e.u\'l relazxon\e -
I’assetto istituzionale di regolazione delle attivita ch.e ne € de-
rivato, nonché, per effetto della ri.forma cosntuz.mnale del
2001, unitamente all’accelerazione indotta dal{? r.1for.ma c.iel
Testo Unico degli enti locali del 2000 (43)’, la’ privatizzazio-
ne” degli enti chiamati a vario titolo a gestire i servizi pubbli-
ci locali (44). ' ;
Tra i secondi, si consideri 1'evoluzione della normativa
sul collegio sindacale, in primis, relativamente alle societa

(40) Siv. M.G. DELLA ScaLa, Le societd legali pubbliche, in Diritto ammi-
strati . 446 e ss. : %

’f”fmf(f:ﬁl?,) 2&?0%813 Scoca, 1 punto sulle c.d. societd pubbliche, in I a’mrtol :'ef’f—
Peconomia, 2, 2005, pp. 242 e ss. che fa notare acutamente come il ricorso a ta
gura non era necessario per sorreggere il d.isposqu d_e]la sentenza. il

(42) Per un approfondimento di tali passaggi si v., dﬁfgsar;le;}tc, r_m;;zm_
colare con riferimento alla XII Legislatura, R. Miccu, La pgl:.:fca‘ elle prma i
zioni: Governi a basso rendimento e adattamento debole alle zstrtz;tz:om goi 2 égf 2
ritarie, in V. Atrearpr, G. GaroraLo, C. GNESWA, P F. LorIT[c;,_ }:' b5 ;imm_
cura di), Governi ed Economia I, La frmzsiz:qﬂe discontinua tra p{;)é: iche e
mento ed integrazione europea nella XII Legislatura, P’adova, 31011 ,dl:gspc.i Mg

(43) Con il d.lgs. n. 267/00. Per un apmc:fondlmeqto lella 55!?“: I
vigente si v. M. CammeLLI, A. ZIROLDI, Le sof::ee‘a a Parteapaz{or:f pu il
stema locale, Rimini, 1997; G. MorsmEeLLL, Controllt sulle societd a pa
p“bbk(cjzl)m.},’i? 32;55 rligzjaisille norme in materia di servizi pubblici locla:llril ;’
Part. 35 della 1. 488/01; Part. 14 del d.1. 269/03 convertito in L. 326/03 e l'art. 4,
comma 234° della 1. 350/03 (finanziaria 2004).
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quotate e, in seguito, anche alle non quotate per effetto della
riforma del diritto societario.

Comunque, in entrambi i casi, si evidenzia una forma di
“resistenza” all'inquadramento della societa a partecipazione
pubblica nello statuto delle societi per azioni. E, come si &
avuto modo di osservare, non solo per I'esistenza di norme
relative alla nomina e alla revoca dei membri di nomina pub-
blica degli organi societari delle societa a partecipazione pub-

blica.

2.2. L’ “impatto” della riforma del diritto societario sulla
disciplina del collegio sindacale nelle societi a partecipazione
pubblica. — Come anticipato, la recente riforma del diritto
societario, pur prevedendo novita rilevanti in materia dj go-
vernance delle societa di capitali, in particolare, proprio con
riferimento ai modelli di controllo disponibili all’autonomia
societaria, non ha introdotto alcun elemento, per cosi dire, di
“razionalizzazione” delle societa a partecipazione pubblica.
Tuttavia, non sembra eccessivo ritenere che la filosofia gestio-
nale che tali societa adotteranno in materia di controlli potra

andare incontro nel futuro ad importanti mutamenti di pro-
spettiva (45).

E ci6 in ragione, innanzitutto, proprio dei noti meccani-
smi di nomina e di revoca previsti per le societa a partecipa-
zione pubblica dalla disciplina codicistica. Ed in secondo luo-
go, per effetto di alcuni provvedimenti normativi di diritto
pubblico, circoscrivibili, perd, ad alcune tipologie di societa a

(45) Cfr. A. Guaccero, Aleuni spunti in tema di governance delle societd
pubbliche dopo la riforma del diritto societario, in Rivista delle societa, 2004, p. 844.
1l riferimento &, ovviamente, alla possibilita di istituire anche nelle societa a parte-
cipazione pubblica i sistemi alternativi di controllo di tipo dualistico e monistico.
Sul punto si vedano anche le interessanti considerazion; in materia di rapporto tra
disciplina codicistica e leggi speciali di settore formulate da B. Caravita di Toritto
nell'introduzione al contributo di V, SALAFIA, La nomina del consiglio di ammini-
strazione nelle societq q partecipazione pubblica, in www.federalismi.it, 5, 2005.
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partecipazione pubblica, che tracciano una cesura pil'ltltogto
netta rispetto al sistema delineato daﬂ;} disciplina (Eodllastlca
per le societa per azioni. Il riferimepto e al!a normativa in mﬁl-
teria di proroga, tra gli altri, degli org'am.d1 controlllo delle
persone giuridiche a prevalente partecipazione pubblica (46)
e a quella, gia delineata, del c.d. sp?sl ,slystem (47). y
Riguardo a questi ultimi aspetti, 11mpatt_o della ri orma
del diritto societario sulle societa a partecipazione p\ub_bhca e
di tipo indiretto. Cid significa 'che in queste societa, 11111 pro-
spettiva, potrebbe essere preferito al sistema dl‘C(')ntI‘O 0 tra-
dizionale, basato sul collegio sindacale, quello di tipo dualisti-
co, basato sul consiglio di sorveglianza (48). Tah_e sce.lta po-
trebbe essere favorita anche dalla circostanza cht? il legislatore
ha affidato, di fatto, ai modelli “alternativi” di conltrc?]lo 19:
stesse funzioni inerenti il collegio sindacale e che tali sistemi

(46) Siv. art. 1, d.1. 16 maggio 1994, n. 293 conv. dalla L. 15 luglio 1994, n.
e i > a t ativa statale sono presenti

(47) Siwv. art. 6.1, 1. 145/02. Oltre a tale normativa sta e t
nell’ordinamento varie normative regionali. Si v. fmcl"xt: l.a recente Sc.nt;i uc:rte :I(:isz-.
n. 233 del 5 giugno 2006 che stabilisce i seguenti principi: lf:t matenaule df)rg ke
zazione amministrativa della Regione, comprensiva d_ell 1;‘1c1den‘i]a Si.l 3 11135;?; e
del relativo personale, & attribuita alla competenza leglsflauva' residuale te e regiu-
ni; le nomine degli organi di vertice degli enti reglionap e dei rapprf:ser;l a b ngda-
nali nei Consigli di amministrazione degli enti dell orq:’namenso relgmn es
no su valutazioni personali coerenti a]l’indlrlzzp pohuco'rcglona e. P

(48) Cfr. A. Guaccero, Alcuni spunti in tema di gouemamz E e oot
pubbliche, op. cit., p. 858 secondo il quale, in questo caso, non .esser‘lj c?l ! dcigciplgina
di sorveglianza organo am?inistrativo non sul;;gzbiii il;iteil:::s]ljznjaliditg, e
della proroga e della decadenza e non vi sare . T S
compiuti; e, inoltre, non vi sarebbc‘ncssun' concorso li‘etto o T

mina dei consiglieri di gestione. Si osservi, inol tre, che il leg
zzﬁfonil’an_ 2449 c.c. folo il riferimento al co.nsigho di sorVEﬁllanz;Zt; -1;2;1:; ;:jl:lﬁz
di gestione e al comitato (ill :lcontrolio. 'I;Iuttawzf, le:llz rrllcétr{:l; : 3121' e
isposizioni di attuazione del c.c. prevede pero ¢ el ca _ <

?;iﬂ?lr iferimento agli amministratori e ai s’infﬂat:l. “troyano a;;plllcazr::imlai:j u:l iq:oa:]vte-
compatibili, anche ai componenti del consiglio di gesuo;e a\la: ; i&z ococ aigcomponenti
glianza, per le societa che abbiano adottato il sistema du l:s .
del comitato interno per il controllo sulla gestione, per le so

3 e
adottato il sistema monista’.
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comportano, almeno teoricamente, minori costi di gestione a
carico degli azionisti (49).

Probabilmente, il legislatore della riforma ha tenuto in
considerazione quei provvedimenti normativi, come quello
sul c.d. spoil system, volti a creare situazioni di “specialita”
nel rapporto tra ente nominante, sia esso lo Stato o un ente
pubblico, e il membro da esso nominato. In questo senso, co-
me si ¢ anticipato in premessa, Pimpatto piu rilevante intro-
dotto dalla novella dell’art. 2449 c.c. sembra essere quello
della clausola di salvezza delle leggi speciali ora inserita anche
all’'ultimo comma di tale articolo in relazione ai diritti e agli
obblighi dei membri degli organi societari di nomina assem-
bleare (50). Come si & gia avuto modo di osservare, il legisla-
tore, nel confermare la sottoposizione alla disciplina codicisti-
ca dei membri di nomina pubblica degli organi di governance
societaria, uniformandoli, cosi, sia da un punto di vista forma-
le sia sostanziale ai membri di nomina assembleare, introduce
un elemento significativo di novita nel momento in cuj preve-
de l'estendibilita della distinzione esistente con j membri di
nomina assembleare anche all’esercizio della funzione e, non
solo, al momento della nomina e della revoca (51)

(49)  Su queste considerazioni si veda per un approfondimento M. Ricor-
1, Articolo 2397 Composizione del collegio (commento), in P. Marchetti, L.A.
Biancur, F. Guezzi, M. Notart, Commentario alla riforma delle societa, Collegio
sindacale e controllo contabile. Artt. 2397-2409-septies c.c., Milano, 2005, pp. 6 e ss.

(50) E non piti come avveniva in precedenza soltanto in chiusura di una
norma volta a riprodurre le modalita di nomina e di revoca di consiglieri di ammi-
nistrazione e di sindaci da parte dello Stato o di enti pubblici anche in mancanza,
da parte di essi, di partecipazione azionaria. A titolo di chiarezza si riproduce di
seguito il testo dell’art. 2459 c.c. previgente (ora, art. 2450.1 c.c.): “Amministrator;
e sindaci nominati dallo Stato o da enti pubblici. Le disposizioni dell’articolo pre-
cedente (n.d.a. 2458 c.c. previgente) si applicano anche nel caso in cui la legge o
I'atto costitutivo attribuisca allo Stato o a enti pubblici, anche in mancanza di par-
tecipazione azionaria, la nomina di uno 0 pill amministratori o
legge disponga diversamente”,

(51)  Siv., sul punto, M. Bertuzzi, G. Bozza, G. Sciumsata, Patrimoni de-

sindaci, salvo che la
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Tale disposizione normativa sembra creare un ponte tra
diritto comune e diritto pubblico, da un lato, sottolineando
come la sola diversa provenienza della nomina non sia di per
sé idonea a connotare uno stafus giuridico differenziato per
gli organi societari di nomina pubblica (52), dall’altro, con-
temperando le diverse esigenze poste dall’esistenza di un “ar-
cipelago” di modelli di societa a partecipazione pubblica, fi-
nalizzati a scopi molto diversi; da quelli sovrapponibili con
linteresse sociale considerato come interesse lafo sensu lucra-
tivo fino a quelli tipicamente pubblici dei quali ¢ portatrice ti-
picamente "amministrazione. Occorre chiedersi, tuttavia, se le
deroghe introdotte nella disciplina di diritto comune relativa-
mente allo schema della societa per azioni, comportino lo
stesso effetto sul funzionamento del collegio sindacale. Consi-
derato I'attuale contesto normativo, I'equiparazione tra i sin-
daci di nomina pubblica e di nomina assembleare nell’eserci-
zio dei propri obblighi e dei propri diritti non farebbe pro-
pendere per un superamento delle “resistenze” ad un inqua-
dramento della societa a partecipazione pubblica negli schemi
del diritto comune. Occorre, tuttavia, considerare che la legge
affida al collegio sindacale il controllo della gestione societa-
ria, e non la sua realizzazione, ponendo la questione su un
piano diverso rispetto a quello sul quale si svolgerebbe I'anali-
si se si considerasse, ad esempio, il ruolo svolto dagli ammini-
stratori di nomina pubblica. Le conclusioni alle quali si giun-
gerebbe sarebbero evidentemente diverse. Intanto, una disci-
plina speciale riguardante esclusivamente i sindaci di nomina
pubblica e regolante l'esercizio della loro funzione in deroga
alla disciplina di diritto comune, potrebbe non solo creare
un’asimmetria in termini di efficacia dell’azione svolta dal col-
legio nel suo insieme ma potrebbe anche porre in contrasto i

stinati, partecipazioni statali, S.A.A.: artt. 2447-bis-2461 c.c., in G. Lo Cascio (a cu-
ra di), La riforma del diritto societario, Milano, 2003, p. 220. s,

(52) Cfr. M. Bertuzzi, G. Bozza, G. SCIUMBATA, Patrimoni destinati, par-
tecipazioni statali, S.A.A., cit., p. 209.
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membri del collegio rispetto agli interessi da tutelare. Inoltre,
¢ solo il caso di osservare, che per il collegio sindacale, il rap-
porto di proporzionalita tra responsabilita della gestione e ca-
pitale sociale, basato sul criterio capitalistico, non solo non &
necessario al fine dei compiti di controllo che sono affidati a
tale organo societario ma puo essere, addirittura, inidoneo a
garantire il funzionamento della societa, e, quindi, il buon an-
damento della gestione, secondo non soltanto regole di eco-
nomicita ma anche secondo regole di mercato, a tutela sia de-
gli interessi sociali sia di quelli pubblici di cui possono essere
portatori non soltanto i soggetti pubblici che partecipano al
capitale sociale, ma anche, i creditori sociali, e, qualora si trat-
ti di societa quotate, i risparmiatori e quegli investitori istitu-
zionali che non partecipano direttamente alla gestione della
socleta.

23. La disciplina del collegio sindacale nel t.u.f: la no-
mina dei membri del collegio sindacale e del Presidente nelle
soctetd a partecipazione pubblica quotate alla luce della I n.
262/05. — La funzione svolta dai sindaci, dunque, sembra
necessitare del requisito dell'indipendenza (53). E, d’altronde,
tale requisito & naturalmente influenzato dalle modalita di no-
mina. Come noto, la disciplina di diritto comune non richiede
una particolare maggioranza assembleare per la nomina dei
sindaci, se non indirettamente in relazione alla sede in cui la
deliberazione ¢ assunta (54). Il legislatore codicistico si limita
ad indicare, infatti, i luoghi della nomina nell’atto costitutivo,
per la prima nomina, e nell’organo assembleare, per le nomi-
ne successive (55), prevedendo delle deroghe, appunto, per le

(53)  Siwv, sul tema, L. QuacLiort, L'indipendenza nelle funzioni di con-
trollo delle societi di capitali, edizione provvisoria, Firenze, 2002 ed il contributo
dello stesso A. in questo Volume, La nomtina dei sindaci- equilibrio strutturale e in-
dipendenza sostanziale,

(54) Anche se, come noto, ai sensi dell’art. 2368.1 c.c., « Per la nomina alle
cariche sociali lo statuto puo stabilire norme particolari ».

(55) E, quindi, nelle societa prive di consiglio di sorveglianza (v. supra),
dall’assemblea ordinaria ai sensi dell’art. 2364.1, n. 2 c.c.
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societa a partecipazione pubblica e per quelle in cui siano
emessi strumenti finanziari partecipativi (56) ai quali, secondo
le modalita stabilite nello statuto, pud essere riservata la no-
mina anche di un sindaco (57). La disciplina codicistica, non
prevedendo, dunque, maggioranze qualificate per la nomina
dei membri del collegio sindacale da parte dell’assemblea dei
soci, individua la garanzia dell'indipendenza dei sindaci nella
loro qualificazione professionale (58) e nel porre delle regole
sulle cause di ineleggibilita e di decadenza (59), e, infine, sulla
durata della carica, sull’invariabilita della retribuzione e sulla
cessazione dell’ufficio (60).

Nelle societa con azioni quotate, tali strumenti non sono
stati ritenuti sufficienti da parte del legislatore a garantire I'in-
dipendenza dei sindaci. Con il t.u.f., come noto, si sono am-
plificati i principi definiti dalla disciplina codicistica allo sco-
po di rafforzare I'indipendenza dei sindaci in chiave di tutela
della minoranza (61), dando seguito alle raccomandazioni del-
la Consob (62) e riprendendo una previsione simile dettata
proprio per le societa privatizzande, ai sensi della quale, qua-

(56) Al sensi degli artt. 2346.6 c.c. e 2349.2 c.c.

(57) Si v, art. 2351 c.c.

(58) Si v, art. 2397 c.c.

(59) Siw., art. 2399 c.c.

(60) Si v. art. 2400 c.c.

(61) 1l riferimento & all’art. 148.2, t.u.f. previgente che cosi recitava: « L'at-
to costitutivo contiene le clausole necessarie ad assicurare che un membro effetti-
vo sia eletto dalla minoranza. Se il collegio & formato da piti di tre membri, il nu-
mero dei membri effettivi eletti dalla minoranza non puo essere inferiore a due ».
Per un approfondimeno cfr., tra gli altri, P. MONTALENTI, Corporate governance: la
tutela delle minoranze nella riforma delle societa quotate, in Giurisprudenza com-
merciale, 1998, 1, pp. 337 e ss.; S. AMBrOSINI, Corporate Governance. La nuova di-
sciplina delle societd quotate in mercati regolamentati (parte IV): art. 148, in Com-
mentario al d.lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, diretto da G. Cottino e coordinato da N.
Abriani, T. Cavaliere, M. Sarale, in Giurisprudenza italiana, 1998, p. 2204.

(62) 1l riferimento & alle raccomandazioni formulate dall’autorita di con-
trollo del mercato mobiliare il 20 febbraio 1997, in Rivista delle societd, 1997, pp.
200 e ss., con commento di P.G. MARCHETTI, Le raccomandazioni CONSOB in ma-
teria di controlli societari: un contributo alla riforma, in Rivista della societd, pp.
193 e ss.
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lora lo statuto preveda limiti al possesso azionario, nell’clezio-
ne del collegio sindacale un rappresentante di questo ¢ riser-
vato alle liste di minoranza (63). Quindi, nelle societi con
azioni quotate, il legislatore ha ritenuto opportuno individua-
re meccanismi che, oltre a favorire la nomina di soggetti dota-
ti di una specifica qualificazione professionale e di una posi-
zione di autonomia nei confronti dei membri degli organi so-
ciali, consentano anche alla minoranza di esprimere propri
membri nel collegio sindacale (64) dando soluzione alla vexa-
ta quaestio della nomina dei controllori da parte dei controlla-
ti secondo una visione privatistico-contrattualistica del model-
lo societario (65). Se nelle societa chiuse tali aspetti, pur rile-
vanti, assumono una minore evidenza per effetto della com-
posizione dell’assetto proprietario, nelle societa aperte, ovvero
nelle societa che sono quotate su mercati regolamentati o che
fanno ricorso al mercato del capitale di rischio, il ruolo del
collegio sindacale si fa particolarmente delicato. E, infatti, evi-
dente che la presenza nel collegio sindacale di membri nomi-
nati dalla minoranza dei soci non assicura di per sé indipen-
denza del collegio sindacale. Anzi, l'ingresso nel collegio sin-
dacale di persone prive di una reale affectio societatis potreb-
be comportare il rischio potenziale di azioni di disturbo (66).
Si consideri, perd, che tale rischio & pit che controbilanciato
da quello di possibili prevaricazioni da parte della maggioran-

(63) Siwv., art. 4, 1. 30 luglio 1994, n. 474 in relazione al voto di lista.

(64) Siv. V. SaLAFIA, Il collegio sindacale nelle societa quotate, in Guida al-
la riforma Draghi, in Le Societd, 3, 1998, pp. 258-260.

(65) Cfr. in proposito F. Supertt FurGa, Le funzioni di controllo del colle-
gio sindacale nelle societa con azioni quotate in borsa, in Rivista dei dottori commer-
cialisti, 2, 1999, p. 164. Come fa notare Cavalli, si crea una « situazione di dissocia-
zione fra la titolarita dell’interesse e quella dei poteri strumentali al suo persegui-
mento, dalla quale prendono origine in ogni ramo dell’ordinamento giuridico, i
meccanismi di controllo »: G. CavaLLt, [ sindaci, in Trattato Colombo-Portale, vol,
5, 1988, p. 85.

(66) Cfr. F. PARRELLA, Commento art. 148 tuf, in 1l Testo Unico della in-
termediazione finanziaria. Commentario al d.lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, in C. Ra-
BITTI BEDOGNI (a cura di), Milano, 1998, p. 781.
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za dei soci che non consentano al collegio sindacale di svolge-
re 1 propri compiti istituzionali. Laddove esiste una formazio-
ne eterogenetica del collegio sindacale, come nel caso delle
societa a partecipazione pubblica, puod esistere, inoltre, un
problema di composizione dell’interesse sociale anche in ter-
mini di compatibilita con gli ambiti e le finalita d’intervento
imposti dalla legge al collegio sindacale. Tale aspetto assume
rilevanza qualora si consideri il collegio sindacale come uno
strumento di tutela non soltanto dei soci ma anche dei credi-
tori, come d’altronde, viene indirettamente confermato dal-
I'inserire i sindaci tra i soggetti che possono essere responsa-
bili del danno patrimoniale arrecato non solo ai soci ma an-
che ai creditori per false comunicazioni sociali (67). Resta il
fatto che il controllo effettuato dai sindaci ¢ innanzitutto uno
strumento di vigilanza previsto primariamente nell’interesse
dei soci sia per ragioni di natura economica, il rischio deri-
vante dall’investimento, sia per ragioni di natura giuridica, la
previsione in capo ai soci della nomina e della revoca dei sin-
daci (68). L'indagine conoscitiva effettuata, in seguito al veri-
ficarsi di importanti scandali finanziari, dal Parlamento sui
rapporti fra il sistema delle imprese, i mercati finanziari e la
tutela del risparmio ha individuato nella configurazione degli
assetti di governo societario previgenti un sistema inidoneo a
garantire un’autentica dialettica endosocietaria tra il socio di
controllo e gli altri detentori d’interessi (69), come, appunto,
gli azionisti di minoranza, investitori e risparmiatori (70). Si &

(67) V., art. 2622 c.c.

(68) Siv., A. D’Avirro, Sindaci e collegio sindacale nel diritto societario pri-
ma ¢ dopo la riforma, in G. Mazzorra, A. D’Avirro, Profili penali del controilo
nelle societa commerciali. Sindaci, revisori, autorita indipendenti, Milano, 2006, p.
206.

(69)  Siv., Documento approvato dalle conmissiont riunite 6° (finanze e teso-
ro) e 10 (industria, commercio, turismo) nella seduta del 24 marzo 2004 a conclusio-
ne dell'indagine conoscitiva sui rapporti tra il sistema delle imprese, { mercati finan-
ziari e la tutela del risparmio, pp. 37-40, 2

(70)  Si v., G. Mazzorta, Epilogo, in G. Mazzotta, A. D’Avirro, Profili
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trattato cosi per il legislatore di predisporre un meccanismo
che consentisse di rappresentare nel collegio sindacale non
qualsiasi minoranza ma quella minoranza dei soci avente lin-
teresse a verificare la correttezza e la regolarita della gestione
societaria (71).

Con la recente approvazione della I. n. 262/05, conte-
nente misure a tutela del risparmio, il legislatore trasferisce il
diritto a determinare i criteri di nomina dei membri di mino-
ranza (72) del collegio sindacale dalla sfera dell’autonomia
privata a quella pubblicistica, individuata nell’autorita di con-
trollo del mercato mobiliare, la Consob (73), disponendo che
il Presidente del collegio sindacale debba essere nominato
dall’assemblea tra i sindaci eletti dalla minoranza (74).

Ne deriva, per le norme relative alle societa a partecipa-

penali del controllo nelle societd commerciali. Sindaci, revisori, autorita indipendenti,
Milano, 2006, p. 185,

(71)  Prendendo, inoltre, atto che, nonostante 'espressa previsione del
tu.f,, nel collegio sindacale di ben poche societa quotate ¢ presente una compo-
nente di minoranza: si v., Relazione illustrativa dello schewma di decreto legislativo di
coordinamento e di adeguamento del T.U.B, del T.UF. e delle alre leggi speciali alla
legge per la tutela del risparnio, comma 11 - modifiche all’art. 148, comma 2.

(72)  Come osserva Bompani occorre chiarire quanto disposto dalla novella
dell’art. 148.2, t.u.f. in ordine all'elezione di un membro effettivo del collegio sin-
dacale, in quanto « il successivo comma 2 bis prevede (...) sindaci eletti dalla mi-
noranza » e, ciog, che se il collegio & formato da cinque membri quelli di nomina
di parte delle minoranze debbono essere almeno due, perché altrimenti non avreb.-
be senso il plurale del comma 2-4és: si v., sul punto, A. Bompani, La tutela del vi-
sparmio. Parte I, Milano, 2006, p. 22.

(73)  Alla quale la legge demanda 'onere di redigere un regolamento con-
cernente le modalita per I'elezione di un membro effettivo del collegio sindacale
da parte dei soci di minoranza. Si segnala, in proposito, che I'autorita di controllo
del mercato mobiliare, al momento in cui questo scritto viene dato alle stampe,
non ha ancora provveduto all'emanazione di tale regolamento.

(74) V. art. 148.2 e art, 148.2-bis, d.Igs. n. 58/98 come modificato dalla 1.
n. 262/05. L'art. 148, t.u.f. vigente dovrebbe essere oggetto di una nuova modifica
finalizzata al rafforzamento della norma introdotta con la 1. n. 262/05. A tal fine, il
d.lgs. n. 303/06 prevede I'elezione dei componenti il collegio con voto di lista mu-
tuando un principio gia presente nell’art. 147-fer per la nomina degli amministra-
tori di minoranza. Non & stato ritenuto opportuno precisare ulteriormente la nor-
ma in modo da confermare la flessibilita dello strumento regolamentare voluta
dalla 1. n. 262/2005 per realizzare in concreto il risultato della presenza dei sindaci
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zione pubblica, una potenziale antinomia tra la disciplina di
diritto speciale introdotta per ultimo dalla l. n. 262/05 e la di-
sciplina codicistica che impone l'individuazione del Presiden-
te del collegio sindacale tra i sindaci di nomina statale o, se-
condo un’interpretazione giurisprudenziale pitt ampia del
dettato normativo, di nomina pubblica (75). Antinomia po-
tenziale, si diceva, in ragione dell’entita delle partecipazioni
che lo Stato possiede, principalmente per mezzo del Ministe-
ro dell’economia e delle finanze, in societa quotate su mercati
regolamentati (76). Ma che si concretizza nel momento in cui
lo Stato & socio di controllo della societa partecipata oppure

di minoranza. Si ricorda, a tal proposito, che gia nel progetto De Gregorio del
1966 era stata considerata la nomina del Presidente del collegio sindacale in una
previsione pubblicistica (artt. 23, ult.comma e 38.1): cfr. P. MonTaLENTI, Corpora-
te governance: la tutela della minoranza nella riforma delle societd quotate, in Giuri-
sprudenza commerciale, 25, maggio-giugno, 1998, pp. 331-332. Sul progetto De
Gregorio v., in particolare, F. FEncur, A. Santamaria (a cura di), La riforma delle
societd di capitali in Italia. Studi e dibattiti, Atti del Convegno internazionale sulla
riforma delle societa per azioni, Venezia, 6-8 ottobre 1966, Milano, 1968, p. 1600.
(75) Anche se come rileva G. CavaLLi, I sindaci, in Trattato Colombo-Por-
tale, vol. 5, 1988, pag. 81, la giurisprudenza « nelle poche pronunzie sul tema, si &
dimostrata incline a ritenere I'art. 2460 c.c. (previg., n.d.a.) come espressione di un
principio generale dell’ordinamento giuridico dello Stato, estensibile in via analo-
gica a tutti i sindaci di nomina pubblica (...) o quanto meno, a privilegiare inter-
pretazioni alquanto largheggianti circa la provenienza statuale della nomina ».
(76)  Anche se, per la diversa collocazione della norma, I'ambito di applica-
zione dell'art. 2460 c.c. previgente sembrerebbe essere limitato ai soli casi in cui lo
Stato o gli enti pubblici non siano soci. Tuttavia, all'interprete si prospetta la pos-
sibilita di applicazione analogica della norma in esame anche all’art. 2449 c.c. Ed &
questa la scelta che in questo scritto & preferita, Si v., M.T. Cirener-R. MaGLiANO,
Codice commentato delle Societd, sub artt. 24492451 c.c., cit., p. 945. Le partecipa-
zioni dirette del Ministero dell'economia e delle finanze in societa quotate sono le
seguenti (dati aggiornati al 30 giugno 2006): Alitalia (49,90%), Enel (21,35%), Eni
(20,32%), Finmeccanica (33,98%), Terna (6,14%), Seat (0,1%), Telecom Italia
Media (0,1%). Inoltre, il Ministero dell’Economia e delle finanze e I’Anas s.p.a.
nominano ciascuno un sindaco effettivo in Autostrade meridionali (di cui quello
nominato dal Ministro & anche Presidente del collegio sindacale) ai sensi dell’art.
28 dello Statuto pur non possedendo alcuna partecipazione. Cosi per I'Aeroporto
Marco Polo di Venezia sono il Ministro dell'Economia e delle Finanze e il Mini-
stro dei trasporti a nominare ciascuno un sindaco effettivo (di cui quello nominato
dal Ministro dell'Economia e delle Finanze & anche Presidente del collegio sinda-
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nel caso in cui la legge o lo statuto prevedano la facolta di no-
mina da parte dello Stato di uno o pitt membri del collegio
sindacale. In questi casi, infatti, si pone il dilemma della no-
mina come Presidente del collegio sindacale di un sindaco
espressione della minoranza degli azionisti della societa parte-
cipata dallo Stato. L'esame degli statuti delle societa parteci-
pate dallo Stato rivela I'esistenza di clausole statutarie volte a
garantire I'elezione di almeno un membro del collegio sinda-
cale espressione della minoranza degli azionisti ma non & mai
fatto un richiamo espresso alla disciplina codicistica di cui
agli artt. 2449-2450 c.c. Tuttavia, esigenze operative pongono
il problema di risolvere tale potenziale antinomia tra norme.
In assenza di un auspicabile intervento del legislatore in chia-
ve interpretativa (77), non residua altra strada se non quella
di individuare un’interpretazione sul piano formale del rap-
porto tra fonti, non venendo in aiuto né la dottrina né la giu-
risprudenza risalenti (78). Tale criterio interpretativo fornisce
una soluzione del problema basata su principi generali del-
I'ordinamento ma non tiene conto dell’aspetto sostanziale del
problema ovvero del ruolo che il Presidente del collegio sin-
dacale assume in una societa quotata e, in particolare, in una
societa a partecipazione pubblica. Questultimo aspetto & di
tutta evidenza se 'analisi giuridica si concentra sull’esame de-
gli interessi affidati alla tutela del collegio sindacale. Come si
¢ osservato, nelle societa a partecipazione statale all’interesse
degli azionisti a controllare 'operato degli amministratori si

cale) ai sensi dell’art. 21 dello Statuto e ai sensi dell’art. 11 del D.M. 521/97 del
Ministro dei trasporti e della navigazione.

(77} Anche in sede di approvazione del decreto legislativo di attuazione
della delega contenuta all’art. 43 della legge 28 dicembre 2005, n. 262.

(78)  Relativamente al contrasto tra I'art. 2460 c.c. previgente e l'art, 2398
c.c. previgente (presidenza affidata a un revisore ufficiale dei conti). Si v., a favore
della prevalenza di questa seconda norma, A. Patront GriFrl, La presidenza del
collegio sindacale in caso di nomina pubblicistica di uno o pitt sindaci, in Giurispru-
denza commerciale, 1, 1984, p. 907. Contra si v., Tribunale Bologna, 9 gennaio
1984, Societa Interporto Bologna, in Le Societa, 1984, p. 899,
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affianca l'interesse di cui & portatore 1’azionista })ubbhco, lo
Stato. Tale interesse pud essere ricondolfto' ad un interesse pa-
ritario rispetto a quello degli altri azionisti oppure puod es-sell“e
inquadrato come un interesse spec1alc_:, tale c_la necessitare 1a
previsione di una disposizione normativa che.lmponga la.sc'e -
ta della presidenza dell’organo di cor}troﬂo interno tra i s1r11-
daci nominati dallo Stato. Altrimenti, sul piano formale, la
conclusione non potrebbe essere se non que]la‘d'l una preva-
lenza della legge speciale sulla disciplina codicistica, anche
derogatoria come quella definita all’art. 2450 c.c., con lla colrll-
seguenza di affidare la presidenza del collegio smdacade ne h{?
societa pubbliche quotate, lac!dove la l.eg'ge non ?[;:(l)g 1{
espressamente a tale norma, al smdacp o ai sindaci elettl_ lagli
azionisti di minoranza. E ¢id anche in forza de.]Ja previsione
normativa di cui all’art. 2325-b7s, comma 2 c.c. introdotta dal
legislatore della riforma del diritto societario (79).

3. Gli interessi tutelati dal collegio sindacale nelle socie-
td a partecipazione pubblica. — Come_si evince da queste ultli
me considerazioni formulate in relazloge al_la presidenza d(?
collegio sindacale nelle societa a partec1pazlone.statale, la -
costruzione formale del dato normativo e la sua interpretazio-
ne sistematica suggeriscono di esaminar§: gli interessi che il
collegio sindacale & chiamato a tutelarf':, in partlcolar.e, quan-
do tali societa sono quotate su mercati regolamentati.

Se si confrontano gli statuti delle societa quotate a parte-
cipazione statale con quelli deue socic?té quotate a palnit'e((.;[lpﬁl(;
zione pubblica non statale, e, in partlcplgre, con quelli eo
public utilities controllate da enti publ-)hm locali, si os§er\f?_n ,
in relazione alla nomina del collegio sindacale, delle significa

(79)  Che, come noto, estende l’app]iFazionc .dcl.le norme .codln:lsr;;h:c;lgﬂs
societa per azioni anche alle societa emitte‘nu con azwiu quotate u:l engdice b
mentati in quanto non sia diversamente ,dlsposto da'a tre n.ormé s
o di leggi speciali. Per un commento all’art. 23'25—5;'5 c.c. siv. 2605 ; 050
conpa (a cura di), Codice civile commentato. Libro V, Milano, , PP
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tive distinzioni (80). In relazione alla nomina dei sindaci e del
Presidente del collegio sindacale, gli statuti delle ex municipa-
lizzate, eccetto che in pochi casi, prevedono la nomina diretta
dell’ente pubblico locale sia facendo espresso riferimento (81)
sia non (82) alla disciplina codicistica dettata dagli artt. 2449.
2450 c.c. L'estensione dell’analisi delle clausole statutarie rela-

tive al collegio sindacale anche alle societa a partecipazione
pubblica non quotate conferma la tendenza a ricorrere all’isti-
tuto della nomina diretta laddove il controllo della societa &
strettamente in mano pubblica. Inoltre, utilizzando categorie
un tempo pil care agli aziendalisti che aj giuristi (83), sembra

(80) Eccetto che nel caso di AEM Torino (art. 21 Statuto), AMGA (art. 26
Statuto), HERA (art. 26 Statuto, anche se in questo caso, si prevede che “La no-
mina dei Sindaci viene effettuata sulla base dj liste presentate dai Soci (...)” e che
“I Comuni, le Province o i Consorz costituiti ai sensi dell’art. 31 dlgs. n.
267/2000 nonché i consorzi o le societa di capitali comunque controllate dagli
stessi concorrono a presentare un’unica lista fino a quando venga meno la qualifi-
ca di societa a prevalente capitale pubblico (...)”,

(81)  Si tratta di ACSM (art. 25 Statuto), Aeroporti di Firenze s.p.a. (art, 17
Statuto: “Fino a quando il Comune dj Firenze, il Comune di Prato, la Camera dj
Commercio, Industria, Artigianato e Agricoltura di Firenze e la Camera di Com-
mercio, Industria, Artigianato e Agricoltura di Prato deterranno complessivamente
una partecipazione azionaria nel capitale sociale della societd almeno nella misura
stabilita dall’ Art. 4 del Decreto del Ministro dei Trasporti e della Navigazione n,
521 del 12 novembre 1997 ¢ dell’ Art. 6 che precede, essi avranno tacolta, ai sensi
dell'articolo 2449 del Codice Civile, di nominare, di comune accordo tra loro, un
sindaco effettivo e un sindaco supplente”).

(82) Si tratta di ACEA, AEM (art, 22 Statuto; si v. in particolare anche il
meccanismo di nomina del Presidente del collegio sindacale, art. 22-bis), ASM
(art. 26 Statuto che, tra I'altro, prevede che la presidenza spetti al sindaco eletto
dalla minoranza dell’'assemblea).

(83) Ma v. adesso I'elaborazione della distinzione tra societa aperte e chiu-
se formulata nel nuovo ordinamento societario dall’art, 2325-b/s c.c. sulla base del
ricorso o meno al mercato del capitale di rischio. Sul punto si rinvia per un appro-
fondimento a A. BLANDINI, Societd quotate e societd diffuse. Le societi che Janno ri-
corso al mercato del capitale dr rischio, Napoli, 2005; F, GavLcano, I nuovo divitto
soctetario, in F. GaLcano, R, GENGLUNT (@ cura di), Trattato di diritto commerciale
e di diritto pubblico dell'economia, Padova, 2006; G. MEo, Le societi con azioni
quotate in borsa, in M. BEssone (diretto da), Trattato di diritto privato, Torino,
2002; P. MONTALENTI, La societd quotata, in G. CorriNo (a cura di), Trattato di
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di poter affermare che la previsione di poteri di nv{)mina Fiil:et-
ta & maggiormente utilizzata nelle societa pubbliche di tipo
chiuso piuttosto che in quelle di tipo aperto. Sotto questo
profilo esiste una continuita con la prassi L.ltih.zzata' ne.l perio-
do precedente al fenomeno delle c.d. privatizzazioni. Se.m
precedenza la ratio di tale comportamento trovava spiegazio-
ne nella necessita di contemperare due finalita distinte, ovve-
ro l'attribuzione della titolarita formale della partecipazione,
da un lato, e i poteri di nomina di uno o piu sindaci,_dall’al-
tro, a quei diversi enti o organi che, in relazione a clascuno
dei due profili, si rivelavano maggiormente in grado di reghz-
zare le finalita pubbliche sottese alla partecipazione societa-
ria (84), oggi la spiegazione di tale comportamento ¢ da ricer-
carsi all'interno di un quadro normativo ed operativo piu
complesso e non pitl soltanto binario, dove I'interesse pubbli-
co & piu difficilmente distinguibile dall'interesse meramente
sociale, non tanto per una enfatizzazione di quest'ultimo ma
probabilmente pit per gli effetti che il mutato contesto nor-
mativo, sia a livello interno, in termini di diritto societario,
che comunitario, in termini di diritto della concorrenza e li-
berta di circolazione dei capitali, ha provocato sullo statuto
della societa a partecipazione pubblica.

Se nelle societa a partecipazione pubblica quotate 'inte-
resse pubblico & un interesse sostanzialmente diffuso_trg una
molteplicita di interessi di cui sono portatori soggetti diversi
(interesse al perseguimento dell’'oggetto sociale, a!la tL;tteIa del
risparmio, al buon andamento della gestione societaria, etc.),
nelle societa a partecipazione pubblica non quotate 1 interesse
pubblico & focalizzato principalmente al perseguimento di fi-
nalita pubbliche come appare con ancor maggiore evidenza

diritto commerciale, Padova, 2004; G. PresTI, Le nuove ricette del clz'irz}‘m jto::e{arfo,
in P. BeNAZzO, S. Patriarca, G. Prestt (a cura di), I/ nuovo diritto societario fra
societd aperte e societd private, Milano, 2003. S

(84) Cfr. V. Donarvi, Esperienze applicative, cit., p. 1279.
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qualora lo Stato o I'ente pubblico posseggano I'intero capitale
sociale.

Con il mutare del tipo di interesse pubblico perseguito,
muta anche l'interesse pubblico alla nomina diretta di sindaci
all'interno del collegio sindacale, tinanche, nel caso dello Sta-
to, alla presidenza di tale organo. Tale presenza, infatti, pud
essere interpretata come un mero interesse alla presenza al-
l'interno di tale organo « di soggetti fiduciari dei pubblici po-
teri in grado di vigilare in modo neutro sulla regolarita del
funzionamento della societa » fino « alla verifica del rispetto
di una particolare disciplina dell’attivita-oggetto » (85); oppu-
re — piu specificamente, quando trattasi di societd chiuse e
interamente partecipate dallo Stato o dall’ente pubblico —
come un « interesse ad indirizzare a fini metaeconomici I’atti-
vita dell’ente » (86).

Il ruolo del collegio sindacale e, prima ancora la sua
composizione, non potra quindi non risentire iz primis della
tipologia societaria in termini sia di assetto azionario che di
rapporto dialettico tra interesse pubblico e interesse sociale.
Quest’ultimo aspetto, se in passato era considerato determi-
nante dalla dottrina dominante (87), per la rilevanza che co-
munque assumeva linteresse pubblico, oggi, alla luce dell’e-
voluzione del quadro normativo di riferimento e dei muta-

(85) V. M.T. CireNel-R. MacGLiaNO, Codice commentato delle Societd, sub
artt, 2449-2451 c.c., cit., p. 936. Secondo I'A. ¢id puo ragionevolmente presumersi
tutte le volte in cui solo alcuni componenti dell’organo con funzioni di vigilanza
(sindaci, consiglio di sorveglianza) siano di nomina pubblica.

(86)  Ibidem, 936. In questo caso — nota I'A. — i limiti alla perseguibilita
di tali interessi, eventualmente anche in contrasto con la funzione societaria, va in-
dividuato in concreto tenuto conto dei caratteri e del contenuto della disciplina
speciale o singolare: sul punto si rinvia ancora a M.T. CIRENEL, Le societd per azio-
ni a partecipazione pubblica, cit., p. 133.

(87) Siwv., in questo senso, V. Otraviano, Sull'impiego a fini pubblici delle
societd per azioni, Rivista delle Societd, 1960, p- 1044. Secondo questo orientamen-
to i soci privati di minoranza possono soltanto collaborare a determinare il modo
economicamente piti opportuno di attuare I'indirizzo elaborato dall'ente pubblico
e linteresse pubblico viene a integrare Iinteresse sociale stesso.
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menti avvenuti a livello politico e istituzionale, sembra invece
da considerarsi come un interesse eroso e trasformato in un
pit generale interesse al corretto e « funzionalizzato » utilizzo
delle risorse pubbliche investite nel capitale di rischio (88).

4. Poteri e doveri dei sindaci di nomina pubblica nelle
societd a partecipazione pubblica. — Sotto questo profilo, il
ruolo del collegio sindacale delle societa a partecipazione
pubblica non risentirebbe allora dalla considerazione di inte-
ressi extrasociali dovuti alla presenza, nella compagine socie-
taria, di uno o pit soci pubblici. In questo caso la funzione
dei sindaci di nomina pubblica, in termini di esercizio dei po-
teri e doveri ad essi attribuiti dalla legge, quindi, non dovreb-
be essere estesa oltre il rispetto dell’ambito di disciplina del
collegio sindacale definito dalla legge (89). Il controllo del
collegio sindacale si esaurirebbe cosi in un controllo degli atti
posti in essere dall’organo amministrativo finalizzato alla veri-
fica di aspetti attinenti propriamente la gestione societa-
ria (90). Nei casi, invece, in cui I'interesse pubblico sia indivi-
duato dal socio pubblico, i sindaci di nomina pubblica si tro-
vano in una posizione di particolare delicatezza rispetto all’e-
sercizio del ruolo ad essi affidato dalla legge. A meno che, co-
me noto, non intervengano disposizioni di legge atte a modifi-
care lo status giuridico dei sindaci di nomina pubblica, con le
conseguenze che si possono immaginare in termini di parita

(88)  Si cfr. in proposito R. Ursl, La nomina degli amministratori e dei sin-
daci nelle societa in mano pubblica, cit., pp. 4-5.

(89) 1l riferimento & ovviamente agli artt. 2403 c.c. (Doveri del collegio sin-
dacale), 2403-bis c.c. (Poteri del collegio sindacale), 2404 c.c. (Riunioni e delibera-
zioni del collegio), 2405 c.c. (Intervento alle adunanze del consiglio di amministra-
zione e alle assemblee), 2406 c.c. (Omissioni degli amministratori), 2407 c.c. (Re-
sponsabilitd), 2408 c.c. (Denunzia al collegio sindacale), 2409 c.c. (Denunzia al tri-
bunale), 149 tuf. (Dovers), 151 tuf. (Poters).

(90) Sugli aspetti della responsabilita dei sindaci si rinvia, per un appro-
fondimento a G. Gavri, A. BuceLLl, Responsabiliti civile e controllo contabile, te-
sto dattiloscritto destinato agli seritti in onore di G. Cian.
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di trattamento tra membri di uno stesso organo societario e,
in particolare, in relazione all'efficacia, in termini di controlli
svolti dal collegio sindacale nel suo insieme. Per non parlare
poi dei problemi che possono nascere tra collegio sindacale e
organo amministrativo qualora l'interesse extrasociale si ma-
nifesti come un interesse strettamente connesso con l'atto di
nomina degli amministratori (91), tant’® che nello specifico
caso dell’'amministratore che rappresenta il socio pubblico,
sembra difficile negare la ricorrenza dei presupposti per Pap-
plicazione della disciplina codicistica in materia di conflitto di
interessi degli amministratori (92), ogniqualvolta 'oggetto
della deliberazione attenga ai rapporti con il socio pubblico,
conseguenti al contratto di servizio in corso con lo stesso so-
cio pubblico e/0, comunque, con le linee di indirizzo politico-
strategico elaborate dai competenti organi del medesimo so-
cio pubblico (93). Tali considerazioni sembrano perdere di si-
gnificato nel momento in cui si tratti di un amministratore di
una societa chiusa, non quotata, interamente controllata da
capitale pubblico. In questo caso, infatti, & enfatizzata la qua-
lificazione della societa pubblica come ente strumentale del-
'amministrazione e il ruolo del collegio sindacale & condizio-
nabile per il coincidere Iinteresse sociale con quello pubbli-
co (94). Ne deriva ancora una volta che il ruolo del collegio

(91)  Sulla dialettica del rapporto tra collegio sindacale ¢ soci si rinvia al
contributo del Professor Riccardo Alessi in questo Volume alla memoria del quale
¢ dedicato.

(92)  Anche per quel che concerne ovviamente 'ammissibilita delle azioni
giudiziali previste all'art. 23913 c.c. attivabili, tra gli altri, dal collegio sindacale.

(93)  Sul punto si v. le considerazioni formulate con riferimento alle societa
partecipate dagli enti locali da A. M. Bavestrery, I conflitto di interessi del socio
pubblico nelle societd partecipate dagli enti locali, in www.giustamm.it.

(94} Pur con riferimento alle aziende sanitaric e, quindi, ad enti che esula-
no dall'oggetto di questo scritto per tipologia societaria ma paragonabili per la
normativa di riferimento, si v. le interessanti considerazioni formulate a proposito
dei controlli effertuati dal collegio sindacale da parte di R. CaseLLy, Su/ ruolo del
collegio sindacale delle aziende sanitarie, in Ragiusan, n, 243/244, 1999, p. 100:
«(...) si sono cosi aggiunte a carico del collegio delle funzioni finalizzate al con-
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sindacale, e, in particolare, quello dei sindaci di nomina pub-
blica, puo dipendere in termini di efficacia ed incisivita dell’a-
zione di controllo dalla tipologia di assetto societario e dalle
finalita della gestione societaria.

Oltre ad incidere sul concreto esercizio del potere-dove-
re di ispezione e controllo riconosciuto ai membri del collegio
sindacale al fine di consentire loro di effettuare una vigilanza
costante sull’operato dell’organo amministrativo, il t_ipo di
rapporto sussistente tra socio pubblico nominante e smflacg
di nomina pubblica puo per questa via riguardare anche il di-
ritto di accesso alle notizie e alle informazioni societarie da
parte di soggetti non direttamente coinvolti nella gestion_e del-
la societa (95). Si porrebbe, cosi, un problema in ordine al
dovere del/dei sindaco/i di nomina pubblica di diffondere
notizie ed informazioni a soggetti estranei alla societa ma fun-
zionalmente collegati al socio pubblico/ai soci pubblici (?6).
In particolare, nelle societa aperte, cid delinea una pot_enmale
asimmetria informativa tra soci pubblici e non, con ricadute
negative sulla possibilita di garantire la parita di trattamento
tra gli azionisti secondo quanto stabilito dalla c.d. Seconda di-
rettiva (97) nonché la loro tutela, e quella pit generale del

trollo del raggiungimento degli obiettivi programmati e all’analisi degli scostamen-
ti e delle relative responsabilita. E perd importante chiarire se i. C()I‘ltl:OlJl ffffﬁttuaﬂ
in questo ambito dal collegio sindacale debbano essere solo di “lcg1'[r1m.1ta o se
possono riguardare il “merito” delle decisioni prese. ‘(A..}.A parere di chi scrive il
collegio non dovrebbe svolgere il controllo economico in senso stretto, ma do-
vrebbe pretendere che sia concretamente attuato e che le analisi siano corrette dal
punto di vista metodologico ». o

(95) Esclusi, quindi, gli amministratori della societa che possono avere ac-
cesso a tali dati in sede di consiglio di amministrazione (v. art. 238.1 c.c.)‘. _

(96) Come nel caso delle societa partecipate dagli enti locali, per i consi-

ieri comunali e provinciali, .

4 (97) Si trafta, come noto, della Direttiva 77/91/CEE del Cons{gho del 13
dicembre 1977 intesa a coordinare, per renderle equivalenti, le garanzie che sono
richieste, negli Stati membri, alle sociera di cui all’articolo 58.2 del’Tm.ttato, sﬁar
tutelare gli interessi dei soci e dei terzi per quanto Fi{gualjda.la COS[ltllelOl’lE\ d‘ la
societd per azioni, nonché la salvaguardia e le modificazioni del capitale sociale
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mercato, tramite il rispetto della disciplina normativa in mate-
ria di aggiotaggio e di abuso di informazioni privilegiate (98).
In generale, e per i motivi appena delineati, il dovere di riser-
vatezza dei sindaci di nomina pubblica nelle societs a parteci-
pazione pubblica potra essere limitato o annullato soltanto ad
opera di leggi speciali che dettino regole di funzionamento
peculiari a tali societa e divergenti rispetto al paradigma di di-
ritto comune (99).

5. Conclusioni. — Dall’analisi svolta, si evince come
non sia possibile inquadrare in termini unitari il ruolo che il
collegio sindacale svolge in una societs a partecipazione pub-
blica. E ci6 non tanto, come si & visto, per effetto della disci-
plina normativa del collegio sindacale ma per gli effetti che su
di essa sono prodotti o producibili per intervento di leggi
speciali e/o della disciplina codicistica laddove quest’ultima
riserva allo Stato o agli enti pubblici la facolty dj nominare e
revocare i sindaci delle societi pubbliche e, anche, di nomina-
re il Presidente del collegio sindacale tra sindaci di nomina
pubblica.

Ne derivano ordinamenti societari concentrici, in cui le
norme del diritto societario si intrecciano con quelle dettate
da leggi speciali o singolari, dando vita a sistemi giuridici di
varia entita e dimensione, da quelli relativi a societi a parteci-
pazione pubblica quotate su mercati regolamentati fino a
quelli relativi alle c.d. societa /7 house a totale partecipazione
pubblica per lesercizio di servizi locali dj rilevanza economi-
ca. Ci troviamo cosi di fronte a variabili mutevol; sia sotto il

della stessa, GU L 26 del 31.1.1977, pag. 1, come modificata da ultimo dall’Atto di
adesione 2003 (GU L 236 del 23 settembre 2003, volume 46).

(98)  Si v. il Titolo I-bés del Tuf (artt, 180-187-quaterdecies), Abuso di infor-
mazioni privilegiate e manipolazione di mercato, cosi come modificato dall’art, 9
della 1. n. 62/05 (Legge comunitaria 2004).

(99)  Su questo tema si v., N, Asriant, A. CELoTTO, Diritto di accesso dei
consiglieri comunali e provinciali e doveri di amministratori e sindact nelle societi
partecipate da enti locali: primi appunti, in Www.giustamm.it,
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profilo delle fonti di disciplina del collegio sindacale sia in
termini di ruolo che esso assume in relazione all’intensita del-
la connessione esistente tra interesse sociale e interesse pub-
blico perseguiti nelle societa a partecipazione pubblica. Si
pensi al modello di corporate governance (100) adottato da
una societa a partecipazione pubblica quotata sul mercato re-
golamentato e all'impatto che tale scelta pud comportare sul
funzionamento del collegio sindacale: quale possa essere I'in-
cidenza sul suo funzionamento per effetto degli interventi a
carattere normativo e di moral suasion della Consob (101);
quale possa essere Ieffetto derivante dall’adesione alle regole
e ai principi stabiliti da codici di autodisciplina e di compor-
tamento (102) espressione dell’autonomia privata; quali gli ul-
teriori potenziali effetti ampliativi delle funzion; attribuite al
collegio sindacale dalla quotazione su mercati regolamentati
esteri come, ad esempio, nel caso della quotazione sul merca-
to statunitense, in ottemperanza alle previsioni normative del
Sarbanex-Oxley Act (103). A cid si aggiungano quelle disposi-
zioni normative che le societa pubbliche quotate hanno “ere-
ditato” dal precedente sistema delle partecipazioni statali e
non stupira di ottenere modelli di societa pubblica diversi a

(100)  Per una definizione di corporate governance si richiama su tutte
quella contenuta nel Rapporto Cadbury: « Corporate governance is the system by
which companies are directed and controlled » (Cadbury Report, London, 1992, §
2.35),

(101)  Siv., la Comunicazione n. DEM/1025564 del 6 aprile 2001 e la Co-
municazione n. DAC/RM/97001574 del 20 febbraio 1997,

(102)  Come quelle inserite nel « Codice di autodisciplina » redatto dal Co-
mitato per la governance di Borsa italiana s.p.a. (ultima versione, 2006) e nei
« Principi di comportamento del collegio sindacale nelle societa d capitali con azioni
quotate nei mercati regolamentati » a cura del Consiglio nazionale dei dottori com-
mercialisti e del Consiglio nazionale dei ragionieri e periti commerciali (ultima ver-
sione, ottobre 2000). Si v. A, BLanpiNg, Societd quotate e societd diffuse, cit., pp.
489-498.

(103)  Siv., ad esempio il « Regolamento sullo svolgimento delle funzioni at-
tribuite al collegio sindacale dell'Eni ai sensi della normativa statunitense » come da
delibera del Consiglio di amministrazione dell’Eni del 22 marzo 2003, in
WWW.eni.it.
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seconda che si tratti di societa privatizzate statali o di societa
public utilities partecipate da enti locali. Nel caso delle societa
privatizzate dallo Stato si considerino gli effetti sul funziona-
mento del collegio sindacale derivanti dall’esercizio della fun-
zione di controllo svolta dalla Corte dei conti attraverso un
suo magistrato che assiste alle sedute degli organi di ammini-
strazione e di revisione (104).

Tuttavia, & molto probabile che non rintracceremmo si-
gnificative distinzioni rispetto al funzionamento del coIlegiq
sindacale di societa a capitale privato quotate o con strumenti
finanziari diffusi tra il pubblico. Infatti, nelle societa a parte-
cipazione pubblica quotate, la dimensione significativa della
compagine societaria unita alla scarsa permeabilita delle rego-
le privatistiche alla dinamica degli interessi politico-istituzio-
nali, pur nell’esistenza di normative speciali quale quella c.d.
dello spoil system e quella relativa alla prorogatio, sembrano
non influire sul funzionamento del collegio sindacale. Mentre
non sembra si possa arrivare alle stesse conclusioni se si con-
sidera il ruolo svolto dal collegio sindacale nelle societa a par-
tecipazione pubblica totalitaria o di controllo. In questo caso,
le regole privatistiche sembrano, invece, facilmente permeabi-
li alla dinamica degli interessi politico-istituzionali. E tale per-
meabilita si manifesta nella sussistenza di una disciplina parti-
colare per la nomina e, in particolare, per la revoca dei sinda-
ci di nomina pubblica, nonché nella possibilita di derogare da
parte di norme di diritto speciale allo status giuridico dei sin-
daci di nomina assembleare. Anche se la giurisprudenza della
Suprema Corte, ancora di recente, sembra propendere per
una soluzione in chiave privatistica del rapporto tra ente no-
minante e nominato (105), in dottrina non manca chi, rilevan-
do lesistenza di “focolai pubblicistici” nell’ordinamento so-

(104)  Ai sensi dell’art. 12, 1. n. 259/58. Sul punto ampiamente v, G. Mor-
BIDELLL, Controlli sulle societi a partecipazione pubblica, cit., pp. 136-143.

(105)  Siv. Cass. Sez. Un. 6 maggio 1995, n. 4989; 6 giugno 1997, n. 5085;
26 agosto 1998, n. 8454 e, da ultimo, 15 aprile 2005, n. 7799. Sccon‘do guest’ulu—
ma pronuncia della Suprema Corte « la societa per azioni con partecipazione pub-
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cietario, inquadra le societa a partecipazione pubblica totali-
taria, maggioritaria o anche prevalente come societa nella for-
ma soggetto privato ma nella sostanza soggetto pubbli-
o (106). La qualificazione della natura giuridica delle societa
a partecipazione pubblica diventa cosi un dato rilevante al fi-
ne di stabilire il tipo di rapporto che lega i sindaci di nomina
pubblica all’ente nominante e alla societa. E cid nonostante la
valenza pubblicistica del ruolo che la legge affida al collegio
sindacale con la consapevolezza che il funzionamento del col-
legio sindacale non potrebbe non risentire di un inquadra-
mento pubblicistico del rapporto tra sindaco o sindaci ed en-
te nominante. Si avrebbe come conseguenza la creazione di
fatto di modelli di controllo di tipo pubblicistico distinguibili
da quello ideato dalla disciplina codicistica, con la conclusio-
ne che il ruolo del collegio sindacale nelle societa a partecipa-
zione pubblica non potrebbe non risentire del rapporto tra
disciplina codicistica e leggi speciali, e, quindi, del rapporto
tra diritto comune e diritto pubblico.

blica non muta la sua natura di soggetto di diritto privato solo perché lo Stato o
ali enti pubblici (Comune, Provincia, etc.) ne posseggano le azioni, in tutto o in
parte, non assumendo tilievo alcuno, per le vicende della medesima, la persona
dell’azionista, dato che tale societd, quale persona giuridica privata, opera “nell’e-
sercizio della propria autonomia negoziale, senza alcun collegamento con I'ente
pubblico”: il rapporto tra la societa e I'ente locale “& di assoluta autonomia, sicché
non ¢ consentito al Comune incidere unilateralmente sullo svolgimento del rap-
porto medesimo e sull’attivita della societd per azioni mediante 'esercizio di poteri
autoritativi o discrezionali”. Invero, la legge non prevede “alcuna apprezzabile de-
viazione, rispetto alla comune disciplina privatistica delle societi di capitali, per le
societa miste incaricate della gestione di servizi pubblici istituiti dall’ente loca-
le...La posizione del Comune all'interno della societa & unicamente quella di socio
di maggioranza, derivante dalla “prevalenza” del capitale da esso conferito; e sol-
tanto in tale veste I'ente pubblico potra influire sul funzionamento della societa...
avvalendosi non gia dei poteri pubblicistici che non gli spettano, ma dei soli stru-
menti previsti dal diritto societario, da esercitare a mezzo dei membri di nomina
comunale presenti negli organi della societa (v. art. 2459 c.c. prev., n.d.a.) ».

(106) Sul punto si v., per un approfondimento, F. Goisis, Contributo allo
studio delle societd in mano pubblica, cit., pp. 243 e ss.
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