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SGR: RISALE LA RESPONSABILITA PER DIREZIONE E
COORDINAMENTO E EX D.LGS. N. 231/01 PER ATTI
DELLE CONTROLLATE

Il Tribunale Ordinario di Milano, sezione specializzata in materia di im-
presa B, il 9 gennaio 2018 ha emesso la sentenza n. 90 che di fatto esten-
de la responsabilita per direzione e coordinamento ex art. 2497 c.c. anche
alle SGR.

ART. 2497 c.c.

Le societa o gli enti che, esercitando attivita di direzione e coordina-
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\( principi di corretta gestione societaria e im-

mento di societa, agiscono nell'interesse im-

prenditoriale proprio o altrui in violazione dei

prenditoriale delle societa medesime, sono di-

rettamente responsabili nei confronti dei
soci di queste per il pregiudizio arrecato alla redditivita ed al valore della
partecipazione sociale, nonché nei confronti dei creditori sociali per la
lesione cagionata all'integrita del patrimonio della societa. Non vi ¢ re-
sponsabilita quando il danno risulta mancante alla luce del risultato com-
plessivo dell'attivita di direzione e coordinamento ovvero integralmente
eliminato anche a seguito di operazioni a cio dirette.
Risponde in solido chi abbia comunque preso parte al fatto lesivo e, nei
limiti del vantaggio conseguito, chi ne abbia consapevolmente tratto be-
neficio.
11 socio ed il creditore sociale possono agire contro la societa o l'ente che
esercita l'attivita di direzione e coordinamento, solo se non sono stati
soddisfatti dalla societa soggetta alla attivita di direzione e coordinamen-

to.

Nel caso di fallimento, liquidazione coatta amministrativa e amministra-
zione straordinaria di societa soggetta ad altrui direzione e coordinamen-
to, l'azione spettante ai creditori di questa ¢ esercitata dal curatore o dal

commissario liquidatore o dal commissario straordinario.
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I fatti

La sentenza riguarda I'azione promossa da due soci di minoranza di una
societa operante nel settore dei servizi contro una S.p.A. e due fondi di
investimento, quali soci di maggioranza, al fine di vedere accertata la loro
responsabilita, oltre al danno di conseguenza subito, per aver esercita-
to attivita di direzione e coordinamento della societa controllata in

violazione dell’art. 2497 c.c.

La questione di interesse nasce dal fatto che gli attori hanno citato in
giudizio la 21 Investimenti Societa di gestione del risparmio (“21 Inve-
stimenti”) in luogo dei due fondi comuni di investimento da questa gesti-
ti, ritenendo che Pattivita di direzione e coordinamento dovesse es-

sere in concreto addebitata alla SGR.

La difesa della societa 21 Investimenti

Di particolare rilievo ¢ I'eccezione formulata in via preliminare dalla 21
Investimenti, che ha sostenuto di essere priva di legittimazione passiva in
quanto la partecipazione nella societa controllata non era detenuta
in proprio, ma per conto e nell’esclusivo interesse dei due fondi di
investimento. In altre parole, 21 Investimenti ha eccepito che la disci-
plina di cui all’art. 2497 c.c. non sarebbe applicabile alle SGR perché que-
ste non hanno la titolarita delle partecipazioni, ma si limitano a gestitle

per conto di altri.

La decisione del Tribunale di Milano

I giudici di merito hanno disatteso le argomentazioni della difesa della

SGR, sulla base delle seguenti considerazioni:

» i dato letterale: il primo comma dellart. 2497 c.c.

b

nell'individuare 'ambito soggettivo di applicazione della norma,
fa riferimento indistintamente alle “societa o gli enti”, senza la-
sciare alcuno spazio che porti ad escludere le SGR che, quali so-

cieta commerciali, rientrano senza dubbio in tale ampia categoria.



» La ratio della norma: il legislatore ha poi specificato che la re-

sponsabilita ricade su quelle societa o enti che esercitano “attivi-
ta di direzione e coordinamento”, cosi concentrando
'attenzione sul concreto ed effettivo svolgimento di tale attivita.
Cio significa che la legittimazione passiva ¢ sostanzialmente col-
legata all’accertamento che la societa o 'ente, chiamato a rispon-
dere ai sensi dell’art. 2497 c.c., abbia concretamente posto in es-
sere una illegittima attivita di direzione e coordinamento, in-
dipendentemente dalla titolarita delle quote di partecipazione nel-

la societa controllata che ha subito la condotta direttiva illecita.

» La capacita di agire delle SGR: a sostegno della distinzione e

dell’indipendenza tra il piano della titolarita e quello dell’attivita
di direzione e coordinamento interviene l’art. 36 TUF, il quale
prevede che il fondo comune di investimento sia gestito dalla
SGR che lo ha istituito in modo indipendente e nell'interesse
dei partecipanti al fondo. Ne deriva che I'esercizio di direzione e
coordinamento della societa controllata ben puo essere conside-
rato una manifestazione del potere di gestione espressamente at-

tribuito alle SGR da tale norma.

Draltra parte, proprio I'assegnazione del potere di gestione del
fondo comune di investimento alle SGR comporta ’incapacita

di agire del fondo, che non potendo di fatto compiere alcun at-

to gestorio non puo certo essere imputabile di attivita di direzio-

ne e coordinamento della societa controllata, nonostante sia il ti-

tolare delle quote di partecipazione (circostanza questa del tutto
irrilevante ai fini dell’attribuzione della responsabilita ex art. 2497

c.c. in ossequio al criterio di effettivita scelto dal legislatore).

Il principio di diritto affermato

In estrema sintesi, secondo il Tribunale di Milano, I'applicabilita dell’art.
2947 c.c. ¢ legata esclusivamente alla prova dell’esercizio, effettivo ed in
concreto, di un’attivita di direzione e coordinamento da parte di una so-

cieta o di un ente.

Nessun ostacolo si pone rispetto al riconoscimento delle SGR quali de-

stinatari della relativa disciplina, sia perché tali societa possono di fatto
3



svolgere la suddetta attivita per conto dei fondi di investimento che ge-
stiscono, sia perché tali fondi non hanno un’autonoma capacita di agire,

essendo questa riservata alle SGR che li hanno istituiti.

E la responsabilita ex d. 1gs. 231/2001 per reati commessi dalle pat-
tecipate puo risalire alla SGR?

Nessun dubbio si pone circa applicabilita della disciplina di cui al d.Igs.
231/2001 anche alle societa di gestione del risparmio, sebbene nel rispet-
to delle deroghe previste dall’ordinamento bancario, che si giustificano

con lesigenza di garantire la tutela dei risparmiatori.

Ne consegue che anche nei confronti delle SGR trovano applicazione 1
principi giurisprudenziali che si sono consolidati in materia di gruppi
d’impresa. Infatti, il fenomeno dei gruppi societari, pur non essendo
espressamente regolato dal d.gs. 231/2001, rappresenta oggi una delle
principali forme in cui si organizzano le imprese di grandi dimensioni,

che di regola operano sotto la direzione e il controllo di una societa “ca-
pogruppo”.

Nel tempo, la giurisprudenza ¢ giunta ad affermare che ¢ possibile la
configurazione di una responsabilita in capo alla ho/ding anche se il reato
presupposto dell’illecito amministrativo ¢ stato commesso nell’ambito
di una societa controllata qualora sia verificata la sussistenza di deter-
minate condizioni secondo un meccanismo di “risalita della responsabili-

pbl

ta’.
Cio puo accadere quando:

a) il reato presupposto ¢ stato commesso da un soggetto apparte-
nente alla societa controllata in concorso con un soggetto della

controllante;

b) quest’ultimo abbia agito perseguendo anche un interesse proptio

della controllante;

c) oppure se il rappresentante della societa controllante sia ricono-

sciuto anche amministratore di fatto della controllata.

Dunque, che anche con riferimento ai criteri di imputazione della re-
sponsabilita amministrativa degli enti ex d.gs. 231/2001 prevale una
concezione oggettivo-funzionale dell’attivita svolta.
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Il presente documento ¢ fornito come servizio ai clienti e amici solo per scopi educativi. Non deve essere interpre-

Fermi i principi stabiliti in astratto dal decreto, la giurisprudenza compie
una costante opera interpretativa volta a colmare le lacune normative che
inevitabilmente derivano dalla velocita con cui sviluppano nuove forme
imprenditoriali e che, quindi, determinano un precoce invecchiamento
del sistema legislativo volto a regolare tali fenomeni, cosi da rendere co-

munque sempre attuale ed efficace il dettato della legge.

La sentenza commentata ribadisce e rafforza ’esigenza delle societa che
tutti i giorni si trovano ad esercitare attivita di impresa, secondo forme
non sempre gia disciplinate zz fofo dal Legislatore, di alzare il livello dei
controlli di compliance, tenendo presente che nel nostro ordinamento, al
fine di invocare la responsabilita delle societa nell’ambito dei gruppi, non
solo sotto il profilo civilistico, ormai tende a prevalere un approccio di
tipo concreto, che tiene conto delle funzioni effettivamente svolte

nell’ambito dell'impresa, anche a dispetto delle qualifiche formali.

tato o inteso come consulenza ng'ﬂlC O PCI’ creare una relazione avvocato-cliente
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