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Con il presente lavoro s'intende ricostruire il quadro delle
possibili interrelazioni intercorrenti tra la mutata normati-
va civilistica riguardante la nozione di direzione e coordi-
namento delle societa e la disciplina fiscale attinente al-
la residenza delle societa estere appartenenti ad un grup-
po di imprese.

Premessa

In via preliminare, attesa la mutata normativa civilistica re-
lativa alla direzione e coordinamento delle societa - intro-
dotta dalla Riforma del diritto delle societa con il digs 17
gennaio 2003, n. 6 e modificata dal digs «correttivo» 28
dicembre 2004, n. 310 —, al fine di analizzare le interrela-
zioni intercorrenti tra detta normativa civilistica e la disci-
plina fiscale attinente alla residenza delle societa estere
appartenenti ad un medesimo gruppo, appare opportuno
soffermarsi sul concetto di «gruppo di imprese» non pri-
ma perd di aver fornito talune indicazioni circa la nozione
di «direzione e coordinamentoy.

Nozione di direzione

e coordinamento

L'art. 2497 C.c. non fornisce una nozione compiuta di di-
rezione e coordinamento.

Anteriormente alla riforma, la direzione unitaria & stata
configurata come amministrazione dell'intero gruppo,
considerato come strumento di gestione di una sola im-
presa o come espressione di unita imprenditoriale (1).

In dottrina € stato ritenuto che la configurazione della dire-
zione unitaria consegua all'accertamento di un flusso co-
stante di istruzioni, che la societa controllante impartisce
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alle societa controllate con riguardo alle attivita proprie di
queste ultime, quali, ad esempio, le modalita gestionali,
il reperimento di mezzi finanziari, le politiche di bilan-
cio, la scelta dei contraenti ecc.. Il coordinamento delle
imprese del gruppo pud essere concepita come una mo-
dalita della direzione unitaria, consistente nella ricondu-
zione ad unita della direzione di tutte le imprese del grup-
po, in modo tale da armonizzarne i fini e le singole ope-
razioni. Cid comporta che, gia in questa opera di collega-
mento e armonizzazione, si pud riscontrare la manifesta-
zione concreta della direzione unitaria.

L'art. 2497 sexies C.c. dispone che I'attivita di direzione e
coordinamento si presume, salvo prova contraria, nelle
societa ed enti che controllano altre societa ex art. 2359
C.c. o0 sono tenuti al consolidamento dei loro bilanci. L'art.
2497 septies C.c. prevede, altresi, che rientrano nell’am-
bito applicativo della nuova disciplina sui gruppi an-
che le societa e gli enti «che, fuori dalle ipotesi di cui al-
I'art. 2497 sexies, esercita(no) attivita di direzione e
coordinamento di societa sulla base di un contratto con
le societa medesime o di clausole dei loro statuti».

In proposito, la dottrina ha rilevato come, di fatto, il sog-
getto attivo dell’attivita di direzione e coordinamento (che
€ anche, specularmente, il soggetto passivo dell'eventua-

Nota:

(1) Cosi Jaeger P.G., «La responsabilita solidale degli Ammi-
nistratori della capogruppo nella legge sull’'amministrazio-
ne straordinaria», in Giurisprudenza Commerciale, 1981, |,
p. 415; Borgioli A., «Direzione unitaria e responsabilita nel-
I"'amministrazione straordinaria», in Rivista delle Societa,
1982, p. 21. In giurisprudenza cfr. soprattutto Cass., 8 mag-
gio 1991, n. 5123, in Foro italiano, 1992, 1, c. 817.
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le azione di responsabilita intentabile dal socio o dal cre-
ditore della societa controllata) sia identificabile nella hol-
ding e non in una persona fisica (2).

La nuova disciplina prevede due diverse fattispecie:

— viene prevista la possibilita che esista un gruppo di fat-
to (co. 1 art. 2497 sexies C.c.), tramite la presunzione re-
lativa in base alla quale I'attivita di direzione e coordina-
mento fa capo alla societa o dall'ente tenuto alla redazio-
ne del bilancio consolidato, o che comunque esercita il
controllo ex art. 2359 C.c.;

- & disciplinato il gruppo di diritto (art. 2497 septies
C.c.) che ricorre in virtu di un contratto o di apposite clau-
sole statutarie (3).

La nuova disciplina non distingue tra societa quotate e
non quotate o, pil esattamente, tra gruppi con societa
quotate e gruppi senza societa quotate.

Responsabilita per direzione
unitaria e coordinamento

Ai sensi dell’art. 2497, co. 1, C.c., «le societa o gli enti
che, esercitando attivita di direzione e coordinamento di
societd, agiscono nell’interesse imprenditoriale proprio
o altrui, in violazione dei principi di corretta gestione so-
cietaria ed imprenditoriale delle societa medesime, sono
direttamente responsabili nei confronti dei loro soci per il
pregiudizio arrecato alla redditivita ed al valore della par-
tecipazione sociale, nonché nei confronti dei creditori so-
ciali per la lesione cagionata all'integrita del patrimonio
della societan.

La norma prevede, al primo comma, una responsabilita
propria e diretta della stessa holding, quale persona giuri-
dica e non una responsabilita delle persone fisiche che la
amministrano.

La dottrina (4) ha notato come la disposizione estenda al-
I'ambito della responsabilita civile il tipo di responsabilita
che gia il digs 231/01 aveva introdotto nell’'ordinamento
con riguardo alla responsabilita amministrativa-penale
delle persone giuridiche.

L'esercizio di un’attivita di direzione e coordinamento di
societa &, dunque, fonte del dovere del soggetto che
quellattivita di fatto svolge, di improntare la propria con-
dotta al rispetto dei principi di «corretta gestione» delle
societa soggette alla sua direzione unitaria.

L'ampia portata della norma in questione lascia spazio a

differenti interpretazioni, che rimangono in attesa di op-
portuni indirizzi giurisprudenziali. E gia possibile, tuttavia,
precisare alcuni aspetti.

Gli elementi in base ai quali la responsabilita de qua po-
trebbe sussistere sono i seguenti:

— violazione dei principi di corretta gestione societaria e
imprenditoriale;

— perseguimento di un interesse proprio o altrui;

— pregiudizio arrecato alla redditivita e al valore della
partecipazione sociale in danno del socio della societa
soggetta a direzione e coordinamento;

— lesione all'integrita del patrimonio sociale in danno del
creditore della societa soggetta a direzione e coordina-
mento.

L'art. 2497 C.c. sembrerebbe codificare la regola secondo
cui la capogruppo (e, per essa, i suoi amministratori) & te-
nuta ad una condotta diligente, modellata su quella degli
amministratori di societa per azioni. Infatti, i presupposti
del vittorioso esperimento dell'azione di responsabilita nei
confronti della societa sono gli stessi previsti dall'ordina-
mento per la configurazione della responsabilita sociale
degli amministratori e dei sindaci della singola societa.

La regolarita della condotta della controllante nei confronti
delle societa controllate consistera non solo nella corret-
tezza delle istruzioni impartite in tema di gestione dellim-
presa, ma anche nella correttezza dell'individuazione

Note:

(2) Galgano F., «Direzione e coordinamento di societa», in
Commentario del Codice civile Scialoja Branca, Bologna,
2005, p. 57, il quale osserva come |'eventuale responsabi-
lita della holding persona fisica si possa basare, anziché
sull’art. 2497 co. 1 C.c., sull’art. 2497 co. 2 C.c. e come non
possa invece operare nei suoi riguardi la presunzione di
cui all’art. 2497 sexies.

(3) In dottrina si € ritenuto che quest’'ultima fattispecie deb-
ba includersi nella previsione dell’art. 2359, co. 1, n. 3 C.c.,
secondo la quale il controllo deve configurarsi anche nel
caso in cui una societa subisce I'influenza di altra, in forza
di particolari vincoli contrattuali con essa (cfr. Salafia V.,
«La responsabilita della holding nei confronti dei soci di
minoranza delle controllate», in Le Societa, n. 2-bis/03, p.
391).

(4) Galgano F., «Direzione e coordinamento di societa», op.
cit., p. 93, il quale rileva come, tramite tale modello di re-
sponsabilita, I'ente divenga bensi il soggetto escusso, ma
siano i soci ad essere, in ultima analisi, i soggetti incisi nel-
la loro sfera patrimoniale, connessa alla partecipazione.
Secondo l'autore, sarebbero in tal modo colpiti «coloro
che sono, il piu delle volte, i reali artefici dellillecito, del
quale gli amministratori sono gli esecutori».
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dei punti di equilibrio fra l'interesse proprio della control-
lante e quello delle controllate (5).

Il parametro dei principi di corretta gestione societaria e
imprenditoriale non € perd compiutamente definito. In pro-
posito, potrebbe non essere agevole individuare un crite-
rio di valutazione della correttezza della gestione impren-
ditoriale, tracciando il confine tra quel che attiene al ri-
schio di impresa ed al merito delle scelte imprenditoriali,
mai sindacabili in ambito giudiziario, e quel che configura
invece violazione di una regola di correttezza rilevante sul
piano giuridico e suscettibile di generare responsabilita le-
gale. Tale difficolta si pone nelle ipotesi in cui la correttez-
za della gestione debba essere valutata alla luce di princi-
pi meta-giuridici. Non si pone, invece, nelle ipotesi in cui
vengano violati principi fatti propri dal diritto positivo, co-
me i principi posti alla corretta redazione del bilancio con-
solidato di cui al digs 127/91 e nelle ipotesi in cui la legge
predetermini le modalita di perseguimento dell'oggetto so-
ciale delle societa controllate.

Secondo la dottrina, i limiti del giudizio di responsabilita
andrebbero ancorati ai criteri che la giurisprudenza ha fi-
nora elaborato nei giudizi concernenti la responsabilita
degli amministratori di singole societa, sforzandosi di di-
stinguere le conseguenze della naturale alea di ogni atti-
vita d'impresa da quelle della colpevole mancanza di dili-
genza e del mancato rispetto di regole codificate di buona
amministrazione.

Va altresi considerato che I'art. 2497 C.c., a differenza
dell'art. 2393 C.c., non si rivolge soltanto agli amministra-
tori, bensi alla stessa societa o ente che eserciti I'attivita
di direzione e coordinamento e, quindi, a tutti gli organi
sociali, compresa I'assemblea.

Giova rilevare che, alla luce della giurisprudenza di legitti-
mita, la violazione dei principi di corretta gestione so-
cietaria ed imprenditoriale in cui si concreta la mala ge-
stio degli amministratori, pué assumere, in tema di scam-
bi infra gruppo, rilevanza penale.

Un altro elemento costitutivo dell'eventuale diritto al risarci-
mento del danno consiste nel perseguimento da parte della
societa o ente controllante di un interesse personale (pro-
prio o altrui). Il legislatore sembrerebbe, a tal proposito, con-
sentire alla capogruppo di eccepire la natura sociale dell’in-
teresse perseguito, al fine di essere esente da responsabi-
lita per negligente esercizio della direzione unitaria.
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Per aversi responsabilita legale verso i soci, occorre che
la condotta della societa o ente che esercita I'attivita di di-
rezione e coordinamento abbia causato un pregiudizio al-
la redditivita ed al valore della partecipazione sociale;
mentre, ai fini della responsabilita verso i creditori bisogna
che da essa sia derivata una lesione all'integrita del patri-
monio sociale.

Per pregiudizio al valore della partecipazione il legisla-
tore intende la lesione del valore reale della partecipazio-
ne, quale conseguenza di una diminuzione del valore del
patrimonio netto. Per lesione alla redditivita della parte-
cipazione, il legislatore sembra riferirsi all'aspettativa del
socio di conseguire gli utili che si realizzano attraverso lo
svolgimento dell'attivita. Un esempio di un danno del pri-
mo tipo consiste nella perdita del capitale sociale ed un
esempio di un danno del secondo consiste nell’evenien-
za di un eterodestinazione dell’utile, vale a dire di una
sua destinazione al di fuori della societa.

II pregiudizio, che le descritte qualita della partecipazione
possono subire non pud ritenersi verificato per il solo fatto
che tali pregiudizi non si trasformino da potenziali in attua-
li. E infatti necessario dimostrare che, in assenza del pre-
detto comportamento illecito, i danni potenziali alla parte-
cipazione si sarebbero verificati. In altri termini, andrebbe
provato che una possibile strategia od operazione, alter-
nativa a quella in concreto realizzata, avrebbe prodotto
sulla partecipazione al capitale dei soci gli effetti positivi
sopra indicati.

Per dimostrare il danno, di cui i soci chiedono il risarci-

Nota:

(5) Cfr. Salafia V., op. cit., p. 394, secondo il quale «i principi
di corretta gestione dell’'impresa riguardano:

— la preventiva raccolta delle informazioni di mercato pri-
ma dell’avvio di nuove operazioni;

- la valutazione dell’entita e della natura dei rischi connes-
si;

— le possibilita di finanziamento dell’'operazione e previsio-
ne del rapporto fra rischi, costi e benefici immediati e futu-
ri. In termini piu semplici, uno studio approfondito delle
difficolta dell’operazione e dell’esito sul mercato di essa.

La corretta amministrazione del gruppo, con riferimento al-
la direzione unitaria ed al coordinamento delle societa con-
trollate, consiste nella individuazione, per ciascuna strate-
gia od operazione, del punto di equilibrio fra gli interessi
delle controllate e della capogruppo, punto di equilibrio
che puod definirsi come la situazione in cui convergano gli
interessi di tutte le societa coinvolte nell’'operazione o nella
strategia con possibilita di soddisfazione, anche se di en-
tita, scadenza e qualita diverse, per tutte le societa».
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mento, dovra configurarsi il positivo scenario economico
alternativo a quello di fatto realizzato dagli amministratori
della societa e dalla holding. Prova che richiedera I'elabo-
razione di una strategia o di un’operazione compatibile
con le risorse della societa e con il mercato e la dimostra-
zione che essa certamente avrebbe prodotto risultati eco-
nomici tali da rendere la partecipazione redditizia e mag-
giormente valorizzata rispetto al tempo antecedente (6).

A parte queste difficolta, gli attori dovranno affrontare an-
che quelle relative alla prova del nesso di causalita fra la
direzione unitaria e il coordinamento svolto dalla capo-
gruppo e il pregiudizio arrecato.

Tale articolazione dell’'onere probatorio suffraga la tesi
della natura extracontrattuale della responsabilita per di-
rezione e coordinamento, in relazione alla quale si discute
in dottrina (7).

E stato osservato che all'azionista della controllata viene
riconosciuto un diritto al risarcimento che non spetta al
socio di una societa isolata i cui amministratori, con la
propria cattiva gestione, abbiano deprezzato il valore di
mercato dell'azione. Questa maggiore tutela trova fonda-
mento nell'essere la societd controllante terza rispetto agli
azionisti della controllata, i quali non sono tenuti ad assu-
mersi i rischi connessi alla sua gestione (8).

Accanto all’'azione del socio, la norma prevede poi un’a-
zione diretta del creditore sociale della societa control-
lata. L'azione del creditore si basa sugli stessi presupposti
(essendo riferita ai danni derivanti dalla lesione cagionata
allintegrita del patrimonio della societa dal comportamen-
to degli amministratori) di quella disposta dall'art. 2394
C.c., tant'e vero che, qualora la societa controllata sia sot-
toposta a procedura concorsuale od amministrazione
straordinaria, I'azione spettante ai creditori contro la so-
cieta che esercita attivita di direzione e coordinamento &
proposta dal curatore o dal commissario liquidatore o dal
commissario straordinario (art. 2497, co. 4, C.c.), analo-
gamente a quanto disposto dall’art. 2394 bis C.c.

Il soggetto controllante, per liberarsi dalla responsabilita
per danni che la societa controllata ha subito per effetto
della gestione dei propri amministratori, potra fornire la
prova della inesistenza dell’unitaria attivita di direzio-
ne e coordinamento. Nella difficolta di fornire tale prova
diretta, sara pit opportuno dimostrare la concreta moda-
lita di svolgimento delle operazioni della controllata, se da

questa prova deriva la dimostrazione della loro autonoma
decisione.

L'azione diretta del socio o del terzo creditore contro la
«capogruppo» € sottoposta alla preventiva escussione
della societa controllata. Il terzo co. dell'art. 2497 C.c., in-
fatti, dispone che «il socio ed il creditore sociale posso-
no agire contro la societa o I'ente che esercita I'attivita di
direzione e coordinamento, solo se non sono stati sod-
disfatti dalla societa soggetta all'attivita di direzione e
coordinamenton.

In dottrina (9), muovendo dall'equiparazione della presen-
te norma con disposizione dell'art. 2304 C.c., dettata in
tema di responsabilita dei soci di societa in nome colletti-
vo, si ritiene che la sussidiarieta della responsabilita operi
soltanto sul piano esecutivo e non su quello del proces-
so di cognizione, riducendosi cosi ad un beneficio di pre-
ventiva escussione.

La responsabilita non sussiste quando il danno risulta
mancante alla luce del risultato complessivo dell'attivita di
direzione e coordinamento ovvero & integralmente elimi-
nato anche a seguito di specifiche operazioni a tal fine di-
rette. Si accoglie, in tal modo, la teoria dei vantaggi com-
pensativi, escludendo la possibilita di ravvisare una lesio-
ne del bene «partecipazione» qualora la stessa sia com-
pensata da benefici connessi al complesso delle attivita di
direzione e coordinamento (10).

Note:
(6) Cfr. Salafia V., op. cit., p. 396.

(7) Galgano F., «Direzione e coordinamento di societa», op.
cit., p. 96, secondo il quale la responsabilita per direzione
unitaria e coordinamento ha natura extracontrattuale, inve-
stendo la holding nei confronti della generalita dei soci e
dei creditori sociali e non soltanto nei confronti delle so-
cieta controllate. In tal senso I'art. 2497 C.c., in quanto nor-
ma primaria e non solo sanzionatoria, configurerebbe un
fatto illecito fonte di obbligazione allo stesso modo dell’art.
2394 C.c. relativo alla responsabilita degli amministratori
sociali; fattispecie, questa, generalmente considerata come
specie della responsabilita extracontrattuale ex art. 2043
C.c.

(8) Galgano F,, «Direzione e coordinamento di societa», op.
cit., p. 99.

(9) Galgano F., «Direzione e coordinamento di societa», op.
cit., p. 119.

(10) La Cassazione (sent. 11 marzo 1996, n. 2001, in Foro ita-
liano, 1996, |, c. 12229), pur mantenendo fermo il principio
secondo cui 'amministratore della societa controllata non
puo sacrificare I'interesse della singola societa a un preteso

(segue)
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La responsabilita (solidale) da direzione unitaria & estesa,
a norma del secondo co. dell'art. 2497 C.c., anche ai sog-
getti che abbiano comunque preso parte al fatto lesivo,
nonché, nei limiti del vantaggio conseguito, a chi ne abbia
consapevolmente tratto beneficio: in primis, dunque, gli
amministratori ed i direttori generali della holding.

A complemento, pud osservarsi che, in dottrina, & stata al-
tresi ipotizzata I'azione della societa controllata nei con-
fronti della controllante, configurandola come una comune
azione di risarcimento danni ai sensi dell'art. 2043 C.c.
(11); cio potrebbe, in concreto, accadere nell’ipotesi di
cessione della partecipazione di controllo o in quella di
fallimento della controllata.

Direzione unitaria

e gruppi di imprese

La giurisprudenza evidenzia la valenza meramente eco-
nomica del gruppo di imprese, che si caratterizza (essen-
zialmente) attraverso legami di tipo finanziario consistenti
nel possesso di quote azionarie delle societa del
gruppo e si manifesta attraverso la cd. «direzione unita-
ria». Tale espressione racchiude in sé la concreta esplici-
tazione dell'influenza dominante in quanto elemento ulte-
riore rispetto al concetto di controllo (12). Mediante la di-
rezione unitaria la societa capogruppo indirizza I'attivita
economica delle singole societa controllate in modo che il
gruppo possa conseguire un interesse comune superiore
a quello raggiungibile dalle singole imprese.

L'aspetto piu problematico della fenomenologia del grup-
po si esplica nella situazione in cui «un soggetto economi-
co (imprenditore) il quale in apparente sovranita e autono-
mia, nella realta agisce (o pud agire) sotto l'influenza de-
cisiva di altro soggetto, il quale pud perseguire interessi
confliggenti con quelli della societa partecipata, conflitto il
quale, perd, puo trovare ricomposizione e armonizza-
zione in un superiore - ma tutto da definire - interesse
di gruppo» (13). Per la dottrina «l'interesse di gruppo € il
punto di equilibrio, il centro di convergenza, I'asse di coor-
dinamento tra l'interesse della controllante e l'interesse
delle altre societa del gruppo» (14).

La Corte di Cassazione, nella sentenza n. 5123 dell’8
maggio 1991, rileva che «non si nega la possibilita che
pil societa organizzino la propria attivita economica
proiettandola verso il conseguimento di un interesse co-
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mune e ulteriore rispetto a quelli realizzabili dalla singola
impresa». Nella determinazione della politica di gruppo, la
holding pud pertanto valutare I'opportunita di «compri-
mere I'interesse di una societa a favore di un’altra, be-
ninteso ove ci6 interagisca positivamente sul risultato fi-
nale della gestione complessiva» (15). Si ammette infatti
che «da una determinata strategia di gruppo, possono de-
rivare, almeno in prospettiva, vantaggi alle societa di-
pendenti» (16).

Note:

(segue nota 10)

interesse superiore del gruppo, ha chiarito che il concetto di
pregiudizio della societa deve essere valutato diversamente
nel caso di societa appartenenti a un gruppo societario, poi-
ché in tale ipotesi la singola societa «per il fatto di essere in-
serita in un'aggregazione piu vasta creata per esigenze
obiettive di coordinamento e di razionalizzazione dell’atti-
vita imprenditoriale, viene non di rado a conseguire vantag-
gi che la compensano dei pregiudizi eventualmente subiti
per effetto di altre operazioni» (cd. teoria dei «vantaggi
compensativi»). In senso conforme cfr., da ultimo, Cass., 5
dicembre 1998, n. 12325, in Giurisprudenza italiana, 1999, c.
2317. In dottrina, la teoria dei «vantaggi compensativi» &
stata sostenuta soprattutto da Montalenti P., «Conflitto d'in-
teresse nei gruppi di societa e teoria dei vantaggi compen-
sativi», in Giurisprudenza Commerciale, 1995, |, p. 710 ss.;
Id., «Operazioni infragruppo e vantaggi compensativi: I'evo-
luzione giurisprudenziale», nota a Cass., n. 12325/98, op.
cit., in Giurisprudenza italiana, 1999, c. 2318 s.

(11) Galgano F., «Direzione e coordinamento di societa»,
op. cit., p. 102.

(12) Anche se Galgano F,, (in «Diritto Commerciale - Le So-
cieta», p. 225) sottolinea che la direzione unitaria si pud
presumere senza prova contraria nei casi di controllo. In
dottrina si veda Lamandini M., «ll controllo - Nozioni e tipo
nella legislazione economica», Milano, 1995; Vella F., «Le
societa holding», Milano, 1993, p. 120.

(13) Schiano di Pepe G., «ll gruppo di imprese», Milano,
1990, p. 13.

(14) Cosi Montalenti P, «Conflitto di interesse nei gruppi di
societa e teoria dei vantaggi compensativi», Giur. Comm.,
1995, |, p.719. Si veda inoltre Gambino A., «Responsabilita
amministrativa nei gruppi societari», Giur. Comm., 1993, |,
p. 841; Mangini V., «Gruppi d'impresa ed unita di imputa-
zione giuridica nel diritto italiano e nel diritto comunitario»,
in Responsabilita limitata e gruppi di societa, Milano, 1987,
p. 30.

(15) Cosi Capriglione F., op. cit., p. 2092.

(16) In tal senso Cottino G., «Diritto commerciale», vol. |,
tomo Il, Padova, 1994, p. 791; Mignoli A., (in «Interesse di
gruppo e societa a sovranita limitata», Contr. e impr., 1986,
p. 738) avverte che «la nozione di pregiudizio va valutata
non separatamente, ma confrontata dialetticamente con i
vantaggi dell’appartenenza ad una comunita allargata». Si
veda inoltre Bin M., «ll conflitto di interesse nei gruppi di
societa», Contr. e impr., 1993, p. 880.

35



Export e investimenti

36

Dalla unitarieta economica del gruppo, tuttavia, non pos-
sono desumersi conseguenze per quanto attiene la rile-
vanza giuridica del gruppo medesimo, ad esempio con ri-
ferimento ai diritti e agli obblighi delle singole societa che
ne fanno parte (17).

Come precisato dalla Corte di Cassazione nelle sentenze
n. 472 del 2 marzo 1964 (18) e n. 3945 del 13 giugno
1986, il gruppo di societa, aventi ciascuna autonoma per-
sonalita, costituito a tutela di un interesse economico co-
mune, pud essere considerato unitario sotto il profilo
economico, ma non anche sotto il profilo giuridico-tributa-
rio. Ne deriva che il gruppo di imprese non costituisce
soggetto giuridico né centro di interessi e di imputazione
di rapporti giuridici e patrimoniali (19) autonomo rispetto
alle societa del gruppo.

Le societa che compongono il gruppo mantengono piena
autonomia sul piano giuridico. | concetti giuridici di perso-
nalita giuridica, di soggettivita e di centro di imputazione
di rapporti giuridici e patrimoniali sono propri delle singole
societa appartenenti al gruppo e non possono essere at-
tribuiti al gruppo stesso, considerato quale entita unica dal
punto di vista giuridico, indipendentemente dalle distinte
posizioni soggettive (20).

Il controllo da parte di una societa non determina il venir
meno dell’autonomia delle singole societa dotate di «di-
stinta soggettivita giuridica» (21).

La giurisprudenza rileva che:

- la personalita giuridica (22) rimane in capo alle singole
societa;

— il gruppo non & centro di interessi autonomo rispetto alle
societa controllate e collegate (23).

Inoltre I'autonomia giuridica delle societa del gruppo non
fa emergere alcuna responsabilita verso i terzi delle sin-
gole societa per le obbligazioni assunte dalle altre so-
cieta.

L'autonomia giuridica delle singole legal entities, spesso
localizzate nel territorio di piu Stati, che compongono il
gruppo (holding capogruppo compresa) comporta, in otti-
ca organizzativa e funzionale, che ciascuna societa tende
ad assumere un ruolo ben preciso (cd. «specializzazione
delle societa»). In tal senso, autorevole dottrina (24) ha
osservato che la holding «in forza della propria partecipa-
zione di controllo, di diritto o di fatto, o anche in forza di
particolari vincoli contrattuali che le attribuiscano una in-

fluenza dominante nell'assemblea ordinaria, esercita su
una o piu societa la funzione definibile come «direzione e
coordinamento»».

Con particolare riferimento ai gruppi d'imprese strutturati
su piu livelli partecipativi, la dottrina (25) ha altresi chiarito
che € necessario distinguere tra la holding di vertice, che
si pone a capo dell'intero gruppo e le holding intermedie,

Note:

(17) Si veda Cass. 5 aprile 1990 n. 2831, in particolare con
riferimento alla costituzione, alla gestione ed alla risoluzio-
ne dei rapporti di lavoro. Galgano F. (op. cit., p. 161) ha rile-
vato come, nei gruppi, una medesima impresa venga eser-
citata in modo diretto da una o piu societa (operative) e in
via indiretta o mediata dalla societa capogruppo; la stessa
impresa fa quindi capo a due imprenditori che sono giuri-
dicamente distinti; pertanto, secondo Galgano, sia I'art.
2082 che l'art. 2247 C.c. devono essere letti tenendo conto
del possibile esercizio di attivita economica in modo diret-
to e indiretto.

(18) In Giust. civ., 1964, |, p. 967, massimata da Alessi G.,
«Le Societa», Milano, sub art. 2359 C.c..

(19) Cosi Cottino G., op. cit., p. 786 e 790.

(20) In tal senso si veda Cass. 2 dicembre 1982 n. 6560 e
Cass. 5 aprile 1990 n. 2831. Sull’'argomento, la Cass. 13 giu-
gno 1986 n. 3945 rileva come «allo stato della vigente nor-
mativa il gruppo o collegamento di societa & tale solo in
senso economico e, sul piano giuridico & considerato ai li-
mitati effetti previsti dal Codice civile (art. 2359, 2424 com-
ma 1 n. 10, 2624), senza che possa in alcun modo parlarsi,
rispetto ad esso, di personalita giuridica e neppure di una
qualsiasi, pur limitata forma di soggettivita o di centro di
imputazione». Conforme Cass. 9 dicembre 1991 n. 13226.

(21) In tal senso si veda Cass. 27 giugno 1986 n. 4283. Da
quanto riportato, Cottino G. (op. cit., p. 786) rileva come
non esista «l’ente o persona giuridica gruppo».

(22) Si veda Franceschelli V., Lehmann E.R., «<Superamento
della personalita giuridica e societa collegate: sviluppi di
diritto continentale», in Responsabilita limitata e gruppi di
societa, Milano, 1987, p. 71; Pardolesi R., «Veil piercing e
analisi economica del diritto: I'esperienza statunitense», in
AA\VV., Responsabilita limitata e gruppi di societa, Milano,
1987, p. 137 per un esame del superamento della persona-
lita giuridica delle societa di capitali nell’esperienza ameri-
cana.

(23) In tal senso si veda anche Cass., sentenza 8 maggio
1991 n. 5123. Con riferimento al rapporto di lavoro subor-
dinato, ed in particolare all’unificazione dei rapporti di la-
voro tra un dipendente e diverse societa appartenenti allo
stesso gruppo, si veda Cass., sentenza 27 giugno 1986, n.
4283, Cass., sentenza 28 gennaio 1981, n. 650, Cass., sen-
tenza 2 marzo 1983, n. 1567, Cass., sentenza 2 dicembre
1982, n. 6560, Cass., sentenza 25 febbraio 1978, n. 969.

(24) Galgano F., «Direzione e coordinamento di societa», in
Commentario del Codice civile Scialoja Branca, Bologna,
2005, p. 57 ss..

(25) Ibidem.
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che, sotto la direzione ed il coordinamento della capo-
gruppo, dirigono e coordinano soltanto le proprie control-
late. Mentre la prima, come prevede l'art. 2497 C.c., svol-
ge la propria attivita di direzione e coordinamento nell’in-
teresse proprio, le seconde svolgono tale attivita nell’in-
teresse imprenditoriale «altrui».

Direttive impartite

dalla holding di vertice

Con riferimento alle direttive della holding di vertice, alle
quali le controllate uniformano la propria azione, la Corte
di Cassazione (26), ancor prima della «positivizzazione»
della disciplina sulla direzione e coordinamento di societa,
aveva avuto modo di osservare che il potere di controllo e
coordinamento da parte della holding & naturalmente
esercitato da tale societa per il tramite, oltre che dell'eser-
cizio del voto all'interno delle assemblee delle controllate,
anche con altri mezzi formali.

La dottrina (27) rileva, da un lato, I'assenza di una forma
predeterminata dalla legge con cui tali decisioni attinenti
lindirizzo generale del gruppo societario possono essere
trasmesse alle societa controllate; dall’altro, osserva co-
me ai rapporti formali tra gli organi sociali sia sotteso «un
rapporto fiduciario fra capitale di comando ed ammini-
stratori» il quale si manifesta in direttive confidenziali
del capitale di comando a cui gli amministratori sponta-
neamente si adeguano. In tal modo, risulta chiaro come,
nei fatti, 'attivita di direzione e coordinamento sia attuata
dalla holding di vertice tramite il pit ampio (e meno tipiz-
zabile) esercizio delle prerogative nascenti dal rapporto
fiduciario che lega gli amministratori all'azionista di con-
trollo.

La formalizzazione e I'attuazione delle direttive espresse
dal capitale di controllo e, dunque, dalla capogruppo non
sono tuttavia atti dovuti degli amministratori delle control-
late. Questi, infatti, sono tenuti a vagliare criticamente le
direttive ricevute dalla holding di primo livello, modulando-
ne l'applicazione in relazione sia all'interesse del grup-
po, espresso dalla partecipazione di controllo che formula
le direttive, sia all'interesse della societa amministrata,
verso la quale devono rispondere secondo la disciplina ti-
pica della responsabilita amministrativa di cui agli artt.
2393-2395C.c..

In altri termini:
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— il socio detentore del controllo non pud imporre agli
amministratori delle controllate di compiere (o di non com-
piere) determinati atti di gestione, potendo egli soltanto
adottare le specifiche deliberazioni che rientrano nella sua
competenza (artt. 2364 - 2365 C.c.);

— gli amministratori non possono esonerarsi da respon-
sabilita verso i creditori sociali 0 verso i singoli soci o terzi
adducendo a propria discolpa di avere supinamente ese-
guito ordini o direttive dell'assemblea dei soci.

Il rapporto fiduciario e la presupposta influenza dominante
della capogruppo restano quindi un fenomeno di fatto,
che & bensi suscettibile di responsabilita della controllante
nei confronti dei soci e dei creditori della controllata, ma
che non & mai un vincolo per gli amministratori a cui le
direttive sono rivolte. Le direttive impartite dalla capogrup-
po non sono, ciog, coercibili da parte della societa con-
trollante e gli amministratori, se vi si conformano, lo fanno
sotto la propria responsabilita, assumendo come proprie,
ad ogni effetto di legge, le relative decisioni (28).

La compiuta distinzione tra i diritti € doveri degli organi so-
ciali non ¢ in tal senso intaccata dal rapporto di controllo
fra le societa. In proposito, la dottrina (29) osserva come,
in punto di diritto, tale circostanza sia perfettamente
conforme alla diversa soggettivita giuridica delle societa
facenti parte di un gruppo.

Compressione dell’autonomia
locale (in senso civilistico)

La disciplina codicistica contenuta negli artt. 2497 e ss.
C.c. muove dalla premessa che, la dove una societa (hol-
ding di vertice o intermedia) possieda partecipazioni in al-
tre societa in misura tale da attribuire il potere di influen-
zare e dirigerne l'attivita, I'esercizio dello stesso in funzio-
ne della soddisfazione di esigenze che possono trascen-
dere quelle delle singole societa, al limite anche condurre
al loro sacrificio, costituisce un elemento fisiologico, ma
non puo risolversi in un pregiudizio per i soggetti portatori
dello specifico interesse alla conservazione dell'integrita

Note:

(26) Cass., sentenza 26 febbraio 1990, n. 1439 e 11 marzo
1996, n. 2001.

(27) Galgano F., op. cit., p. 128.
(28) Galgano F., op. cit., p. 130.
(29) Galgano F.,, op. cit., p. 130.
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patrimoniale delle singole societa (vale a dire soci esterni
e creditori).

Da cio deriva, in termini generali, che gli amministratori
della controllante hanno il dovere di non perseguire po-
litiche di gruppo che impediscano la remunerazione
del capitale della controllata e che deprezzino il valore di
scambio delle partecipazioni al suo capitale sociale; la ca-
pogruppo, quindi, deve adottare politiche di gestione
che abbiano come obiettivo la creazione di valore per i
soci di ogni societa appartenente al gruppo.

Il presupposto da cui muove il legislatore &, quindi, che
I'esercizio del potere di direzione, ancorché in danno della
controllata, € lecito qualora ricorra la condizione della ra-
gionevolezza gestoria pregiudizievole, secondo un valuta-
zione condotta nell'ottica della gestione dellimpresa di
gruppo. Affinché, pero, la societa che esercita la direzione
sia immune da responsabilita, & necessario che si possa
riconoscere I'esistenza, per la societa cui la direttiva & im-
partita, di un vantaggio derivante dall'appartenenza al
gruppo, si che il pregiudizio da essa sofferto possa dirsi
neutralizzato.

Dalla disciplina codicistica vigente & possibile trarre le se-
guenti, preliminari, indicazioni in tema di gruppo:

- la controllante, nell'esercizio della sua attivita di direzio-
ne e coordinamento, puo legittimamente assumere deci-
sioni che comprimono gli interessi di una controllata;

- ¢ indifferente per il legislatore che l'interesse perseguito
sia quello della stessa controllante o di un’altra societa del
gruppo;

— la disciplina riguarda, quindi, tanto le direttive impartite
nellinteresse della controllante, quanto quelle nell'interes-
se di un’altra componente del gruppo;

- ove la controllante eserciti detto potere di direzione e
coordinamento, violando i principi di corretta gestione im-
prenditoriale societaria, essa & responsabile nei confronti
dei soci esterni e dei creditori della societa danneggiata;

- non vi € responsabilita (anche ove la controllante abbia
violato detti principi) quando il danno risulti mancante alla
luce del risultato complessivo dell’attivita di direzione e
coordinamento ovvero integralmente eliminato anche a
seguito di operazioni a cio dirette.

LIBRI
Casi pratici

Il business plan

Il husiness plan
Casi pratici

di Antonio Ferrandina

| Edizione, Ipsoa Editore, 2009, pag. 315, € 36,00

Il volume offre un supporto alla redazio-
ne di business plan, attraverso una serie
diversificata di esempi, che fanno riferi-
mento a fattispecie tipiche, molto diffu-
se, inquadrate in modo bilanciato fra i
quattro grandi macro-settori (artigianato,
commercio, turismo e industria).

Nella descrizione di questi casi si sono
introdotte sia possibili innovazioni con-
celtuali, in modo da fornire alle aziende
e consulenti spunti di riflessione e di
creativita, sia ampie analisi di mercato,
in modo da comprendere aspetti compe-
titivi di settori limitrofi.

Si tratta di nove business plan, di tipo
sia start-up sia ongoing, due afferenti il
settore artigianato, tre riguardanti il set-

tore del commercio, due relativi al turi-
smo, e, infine, due di carattere pid pret-
tamente industriale.

Il testo si pone lo scopo, pertanto, di di-
mostrare | risultati professionali di studi
ben strutturati fornendo un utile riferi-
mento a tutti coloro che intendano af-
frontare la pianificazione d'impresa ai di-
versi livelli.
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