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Formalita e compiti gestori
per acquisto di azioni proprie
e della controllante

di ALFONSC GHINI

Anche se U'acquisto di azioni proprie & subordinato all’autorizzazione assembleare, Uindirizzo verso detta
operazione sul capitale & di competenza dell'organo amministrativo; allo stesso, infatti, spetta di pro-
muovere lintervento dell'assemblea dei soci con una proposta completa degli elementi che, secondo la
legge, sono da individuare nel corse della ricognizione assembleare. £ ugualmente compito dell’'organo
amministrativo procedere nel senso prefigurato ed auterizzato, sulla base, peraltro, di un’appropriata
valutazione operativa. Se lo scenario cambia, pud rendersi non conveniente {'operazione; detto organo &
tenuto, in tal caso, ad astenersi nonostante lintervento positive compiute dall’assemblea. Analogamen-
te si valuta la divisione dei compiti nel caso dell’acquisto di azioni o quote della controllante.

Il potenziamento del ruolo dell’organo
di gestione

| governo dell'impresa facente parte della societh di

capitali, in particolare socierd per azioni, dovrebbe

essere interamente affidato allorgano detto di ge-
stionie, costituite su base unipersonale (amministratore
unico) oppure collegiale (consiglio di amministrazione).
Tale orpano sarebbe da deputare, in efferti, allo svolgi-
mento in forma esclusiva delle funzioni di conduzione
dell'impresa che, secondo una formula «classica», si
compendiano in poche parole: programmazione, orga-
nizzazione, guida, coordinamento e controllo, con netta
preminenza della funzione denominata «guida», nel cui
ambito si collocano fe decisioni concementi la concrea
operativita gestionale, sul versante interno e su quello
esterno.
Va in senso contrario all’enucleazione in un distinto
contesto - che sarebbe di ausilio sotto il profilo della
concessione dell'esclusiva a govermare Pimpresa - la dif-
ferente distribuzione sistematica delle norme del codice
civile intomo all'amministrazione ed al controllo, come
risultante dalla riforma societaria di cui alla legge delega
3 ottobre 2001, n. 366. Nella struttura precedente, si
avevano due separati paragrafi, rispettivamente dedicati
agli amministratori ed al collegio sindacale, all'intemo
di una medesima sezione (la sezione VI, ripuardante tut-
ti gli organd sociali e quindi anche {'assemblea dei soci);
nella struttura uscita dalla riforma, invece, vi & un'ulte-
riore, apposita sezione (ciot la sezione VI bis), intitolata
allamministrazione ed al conmollo, senza separazione fra
Puna e lalre.
Il primo comma dellart. 2380 c.c. {capofila), rubricato

«sisterna i amtninistrazione ¢ controllo» afferma che
«s¢ lo statuto non dispone diversamente, Uamministm-
dione ¢ il contrallo della societd sono regolat dai suc-
cessivi pamagrafi 2, 3 e 4». Cosi procedendo, il legisharo-
re accomuna i duce ruoli di amministrazione e controllo
come parti di un medesimo sisterna; anzi, di tre diverst
ed alternativi sistemi di amministrzione e controllo, a
cui Pautonomia statutaria pud scegliere quello ritenuto
pilt collimante con le esigenze della singola societd; i si-
steri, in numero di tre, s differenziano per il differente
recipraco attepgiarsi dei due basilari ruoli. | pamgrafi 2,
3 e 4, peraltro, tratmno distintamente, nelf'ordine, degli
amministratori, del collegio sindacale e del controllo
contabile. 1 secondo comma dell'art. 2380 c.c. stabilisce
che lo statuto pud adottare per famministrazione e per
il controllo della societi il sistema di cui al paragrafo 3,
oppure quello di cui al pargralo 6 (primo periodo); i
paragrafi testé citati, rispettivamente, si occupano del si-
stema dualistico e del sistema monistico (1),

Con la riforma societaria ha fatto il suo ingresso, relati-

Notu:

(1) Amministrzione ¢ controllo, nella socierh per aziont, sono vistd ora
dunque come due momenti complementart, destinati variamente a com-
penerrarst ¢ ad influenzarsi Fun Taltro. Ne dsults, per certi aspetti, appan-
raa - o, almeno, relativizata - Iy tradizionale impostazione, ancora ben
presente nellimpiantoe originaro del codice del 1942, che tendeva invece
a separare in modo nero Pamminismezione dal controtlo, Quelllimposta-
Hone muoveva dal presupposto che Tesercizio del controllo di legalivh sul-
Pamministrazione potesse essere tanto pilt efficace quante meno i control-
Jori fossers stagi previamente coinvolti nelle scelie gestionali proprie esclu-
sivamente degli amministmton (R, Rodord, in Codice commentaw delle
nume societ, a cura di Bonfante, Comapl, Matziale, Rondorf, Salafia, Ipsos,
Milano, 2004,
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vamente al tema qui trattate, una differente filosofia,
tanto che il conwrollo pud diventare, addirittura, pare
integrante ed intema del sistema di gestione della socie-
td {modello monistico). In quanto al sistema tradiziona-
fe, ruttavia, appaiono sepamati con sufficiente precisione
i ruoli di ammindstrazione ¢ di controllo; permangona
quei compiti, che qualche autore definisce co-ammini-
stazione, attribuiti al collegio sindacale non in veste di
organo di controllo (es.: approvazione in caso di coop-
tazione di amministratore per Fart. 2386 c.c., parere per
{ compensi a favore dell'amministratore delegato per
Part. 2389 c.c., ¢ cost via),

E da intendere soprattutto come spinta alla linea di de-
marcazione fra assemblea dei soci ed organi di gestione
lindirizo stabilito per la recente riforma del diritto so-
cietario. La legge-delega, in realtd, chiedeva di «definire
le competenze deflorgano amministrativo con riferi-
mento allesclusiva responsabilita di gestione dellimpre-
sa socialer (art. 4, comma 8, letr. ¢). L'atuazione di tale
criterio direttivo si & avata, in primo luogo, con l'art.
2380 bis c.c. (amministrazione della socie?). E da tenere
presente che Ia prima stesura della nomativa specifica
si limitava a precisare che «gli amministatori hanno Pe-
sclusiva responsabilita della gestione dellimpresa socia-
le»; nel corse dei lavori, |a frase & st mutta in quella
secondo cui «la gestione dellimpresa spetea esclusiva-
mente agli amministratori> ed ¢ stato aggiunto che essi
«compiono le operazioni necessarie per attuazione del-
logretto sociales.

La stesura definitiva, come introdotta nell'ordinamento
giuridico, reca al primo comma (art. 2380 bis c.c.): «la
gestione dellimpresa spetea esclusivamente agli amenini-
stratori, i quali compiono le operazioni necessarie per
l'artuazione delloggerto socialer. E evidente, pertanto,
il potenziamento dellorgano ammministrativo; allo stesso,
nominalmente, & accordata un'esclusiva, il che dovreb-
be significare la non ingerenza nella gestione di almi or-
gani sociali, in particolare dell’assemblea dei soci,

L'apparente temperamento dell’asclusiva
degli amministratori

el riservare allorgano amministrativo ln e

stione dell'impresa, insita nella societd, si ¢

verificata, accanto al potenziamento del ruolo
di detto organo, la riduzione di quello dell'assemblen dei
soci. Dovrebbe manifestarsi, anzi, la soppressione al
completo del ruolo nella gestione dell'impresa, per i
semplice fatto che non si ha esclusiva se Poggetto della
medesima non entra al completo nel suo perimetro. 1l
ruolo delPassermnblea dei soci per fe vicende della societh,
naturalmente, permane ed & importante, come si rileva
osservando il contenuto dell’art. 2364 c.c. {«assemblea
ordinaria nelle societa prive del consiglio di sorveglian-
za»). Che non siano compiti di gestione dell'impresa,
ma per il funzionamento dellorganismo societario quelli
indicati ai punti nn. 1), 2), 3), 4) ¢ 6) del primo com-
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ma, & dimastrato dal punto 5), ove & scritto che I'assem-
blea ordinaria delibera sugli altri oggetti anmibuiti dalla
legge alla competenza dell'assemblea, nonché sulle auto-
rizazioni eventualmente richieste dallo statuto per il
compimento di atti degli amministrator, ferma in ogni
caso la responsabilith di questi per gli ari compiuti {s
noti Fesclusione da responsabilitd per Passemblea dei so-
ci relativamente alle autorizzazioni date per previsione
statutaria),

Esclusa la partecipazione dell’assemblea dei soci alla ge-
stione dell'impresa, divenuta appannaggio dell'organo di
amministrazione, viene meno la pratica, largamente dif-
fusa in passato anche nefle societd per azioni, della divi-
sione dei compiti di gestione dellimpresa fra lorgano di
amministrazione e l'assemblea dei soci, divisione assistita
da responsabilizazione dell'uno e dell'aloo OO per
gli acti compiuti, L'assemblea, in base a previsione statu-
taria, pud essere chiamata ad «aurorizzares determinari
attl, ma con automatico spostamento in capo ayli am-
ministratori della corrispondente responsabilich. L'atten-
ta considerazione per il lavoro svolto nell'attuare la re-
cente riforma societaria, tuttavia, porta a rilevare lesi-
stenza di aree nelle quali, pur intervenendo, il legistato-
re delegato non ¢ rimasto fedele ai due principi che sia-
mo andati descrivendo: quello della riserva agli ammini-
stratori della funzione gestoria di impresa e quello dell'e-
sclusione dall'attivith gestoria delPassemblea dei soci.
Siamo impegnati, come da intitolazione del presente
elaborato, a compiere una ricognizione nella disciplina
dell'acquisto di azioni proptie, alla quale si affianca Pac-
quisto di azioni o quote della contollante. Si tratea di
materie regolate dagli arte. 2357, 2357 bis, 2357 ter,
2357 quarer c.c. (la prima), dagli artt. 2359 bis, 2359
ter, 2359 quater e 2359 quinquies c.c. {la seconda), Alcu-
ni degli articoli testé menzionati sono usciti rivedud dal-
la riforma del diritto societario, ma non nel senso di
modificare il ruolo dellassemblea dei soci, particolar-
mente nella fase dell'acquisto di proprie azioni (o quo-
te) e dellacquisto di azioni o quote della societh con-
tollante.

Il ruolo dell'assemblea dei soci & descritto con chiarezza
nel secondo comma dellart. 2357 c.c. (acquisto defle pro-
pmie azioni}, con la frase «lacquisto deve essere autorizza-
to dallassemblen, la quale ne fissa e modality, indican-
do in particolare il numero massimo di azioni da acqui-
stare, la durata, non superiore ai diciotto mesi, per la
quale Pautorizazione & accordata, il corrispertivo mini-
mo ed il comispettivo massimo». L'organo di ammini-
strazione puo avanzare una proposta al riguardo, sotto-
ponendola al vaglio assembleare, per poi attendere la
decisione ai fini della pratica della decisione. Similmen-
te st deve procedere per Pacguisto di azioni o quote del-
la societd controllante; il secondo comma delFart. 2359
bis c.c. (acquisto di azioni o quote da parte di societit con-
mollae), infatti, stabilisce che «lacquisto deve essere
autorizato dalPassermblea a norma del secondo comma
dell'art. 2357 c.c.o. Che il legislatore della rifarma socie-



taria si sia occupato della materia ora osservata, non esi-
ste alcun dubbio; si vede dall'aggiunta della «scissiones
all'ipotesi del numero 3) del comma iniziale delfart.
2357 bis c.c., come da un periodo al primo comma e da
un altro periodo al secondo comma dell'are. 2357 ter
c.c.

In ultima analisi, l'organo di gestione deve sottostare
vincoli procedimentali, nel senso di portare all'ordine
del giomo dell'assemblea dei soci, convocata in via or-
dinaria, la proposta di acquisto di azioni proprie o di ac-
quisto di azioni o quote della controllante, con turt gli
elementi che occomrono, in caso di sviluppo positiva,
per la formulazione di una valida delibera di autorizza-
zione all'acquisto. Se ben si osserva, ghi adempimenti ai
quali Pargano di gestione deve sattoporsi non incidono
sulla sostanziale esclusiva gestoria di cui al primo com-
ma dell’art. 2380 bis c.c. E tale organe, infatd, che ha
l'iniziativa della specifica trattazione assembleare, dopo
essersi formato un perimetro preciso dell'operazione of-
fetruanda; ha - soprattutto - l'iniziativa di condurre a
conclusione Pacquisto osservando i limiti fissati in as-
semblea, ma cercands, nel conrempo, di operare al me-
glio degli interessi della socictd. E appena il caso di pre-
cisare che, se la situazione cambiz e Poperazione autoriz-
zata cessa di avere interesse, 'organo di gestione pud e
deve rinunciare all'operazicne stessa.

La reale portata della competenza dell’assemblea

traverso un rapido «excursus» retrospettivo,

si vuole stabilive se, nellacquisto di azioni pro-

prie o di azioni o quote della controllante, il
ruolo di carattere gestorio & effettivamente trasferito al-
'assernblea dei soci ovvero se la «repia» dell'operazione
appastiene di fatto alPorgano di pestione. Cosi operando
si tende ad accerrare 1a qualifica da arribuire all'autoriz-
zazione di cui & scritto al secondo comma delf'are. 2357
c.c., richiamato dal sccondo comma dell'art. 2359 bis
c.c., Hispettivamente per azonl proprie e per azioni o
quote della societa controllante.
L'attenzione rivolta alla dotrina ed alla giurisprudenza,
nella specifica materia, porta a constatare:
1. la libertd di movimenti riconosciuta all'organo di am-
ministrazione in ordine al seguito da dare all'autoriza-
zione assermbleare;
2. la possibilita di decisione da parte dell'argano gestorio
wgalvo ratificar da parte dellassemblea dei soci.
Relativamente al primo dei due punti, si rileva, atra-
verso Pesame retrospettivo, non soltanto che 'ergano di
amministrazione € libero di dare corso o meno all'auto-
rizzazione assemnbleare, quindi pud anche decidere di
non effettuare Tacquisite di azioni proprie regolarmente
autorizzato, ma anche che questa hiberth di movimend
dipende dall'essere Pacquisto di azioni proprie un atto
vero e proprio di gestione (2).
A proposito delka rarifica, va precisato che si & ritenuro
ammissibile acquisto per decisione degli amministrato-
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ti, fato salvo il successivo ricorso ad una delibera del-
Passemblea det soci, da considerare come ratifica dell'o-
perato «gestorior degli amministratort che hanno aute-
nomamente compitto un acquisto di azioni proprie (3).
Nonostante la presenza di precedenti che ammettono
«indirizzi trasgressivi», salvo il provvedimento di sanato-
tia, siamo dell’avviso che l'organo di gestione debba im-
pegnarsi a fondo per far si che non si renda necessaria
la. procedura che pud dirsi di emergenza: compiere Pac-
quisto senza la preventiva autorizazione assembleare e
poi ricercare la delibera di sanatoria. In questa accasio-
ne, naturalmente, sono da mettere in risalto le condizio-
ni che hanno impedito Fassolvimento dell'obhligo della
preventiva richiesta di autorizazione assembleare (anda-
menta del tiwlo per le azioni quotate, urgenza di liqui-
dird di un singolo socio, etc.).

Si deve, quindt, accedere allassemblea dei soci, come
stabilito dalla legge per poter procedere all'acquisto di
azioni proprie, evidentemente sulla scorta di un pro-
gramma da sottoporre ai soci runiti in assemblea, con
wutti gli elementi che necessitano per attenersi in toto al
dettato di lepoe. Resta, comunque, il riconoscimento
nell'acquisto di azioni proprie - del carattere di operazio-
ne gestoria. Quanto sin qui seritto per acauisto di azio-
ni proprie vale anche per Pacquisto di azioni ¢ di quote
della societd controllante.

Lattribuzione dei poteri sostanziali
agli amministratori

i abbia presente che la regolamentazione genera-

le delle autorizzazioni dell’assemblea dei soci &

quella risubtante al n. 5 del primo comma del-
Part. 2364 c.c. Confermiame che nelle societd per azio-
ni tradizionali, secondo tale norma, Passemblea ordina-
ra dei soci delibern ... «sulle autorizazioni eventual-
mente richieste dallo smtuto per il compimento di at
degli amministrator, ferma in osmi caso fa responsabilicd
di questi per gli atti compiutis.
Si & profondamente innovato, quindi, a proposito della
materia gid regolamentata dal n. 4 del primo comma
del pregresso art. 2364 c.c., che attribuiva all'assemblea
ordinaria il potere di deliberare sugli altri opgerd atri-
nenti alla gestione della socteth riservari alla sua compe-
tenza dafl'atto costitutive o «<sottoposti al suo esame da-
gli amministratori». Con la riforma socictaria, dunque,

Notes

{2) Sul piano glurisprklenziale & da citwre fa sentenza del Trib. Trieste 3
Tugtio [987, in Gaa., comm., 1987, H, 124 Sul pienc della dottring van-
na ricondati  seguenti Auor: Galgane, Llacquiso di aziond propre nell'eco-
vomig dell'mpresa, Mitano, 1983; Salafia, Acistes di aiomi Jropmie ¢ Bilancio
approvato egolarmente, in quess Rivisa, 1991, n. 7; Shisa, Socieut per azio-
vd, i Commenzio Sdaloja-Bianea, 377.

(3) Per la ghurisprudenza vale la senterza del Trib, Milzne 23 aprﬂc
1999, in G, it, 1990, 1, Z, 669, Per la dortina o ricord Pantesottd, Le
aperagiond sulle agiomi, in Tratan Colembo-Povale, 392 In serso contrario
si & espresso Sbisa, Societh per aziord, in Comentani Sciakje-Bianca, 396.
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agli amministratori & negato di sottoporre all'assemblea
- di propria iniziativa - operaziord riguardanti la gestione
sociale in quanto si consente soltanto che lo statuto
possa richiedere che Passemblea autorizi gh amministra-
tori al compimento di determinate operazioni, ma si
precisa che resta ferma in ogni caso la responsabilith de-
gli amministratori per gli atti compiut, quantungue
autorizzati dall’assemblea (4).

Con riferimento alla natum delle delibere assernbleari di
autorizzazione ora previste, si sostiene in dottring, gene-
ralmente, che l'autorizazione assembleare climina un
ostacolo al compimento di un atto, ma non obbliga gli
amministratori a compierlo, né li esonera da responsabi-
litd, nemimeno verso la societh; gli amministratori non
possono porre in essere Poperazione senza la prescritta
autorizzazione assembleare; ma essi, se Poperazicne si ri-
vela fonte di danni per il patrimonio sociale, ne rispon-
dono verso la societh quantunque I'operizione sia stata
autarizata dall’assemblea (5).

Secondo G.E. Colombo (6) «non pare, perd, che da
questa moxlifica si debba trarre 1a conclusione dell'inam-
missibiliti di una spontanea sottoposizione, dagli ammi-
nistratori all'assemblea, del progerto di un'operazione di
gestione: ¢ vero che la delibera assembleare, in guesto
caso, non vincolerd gl amministratori né se essa sia po-
sitiva né (diversamente dal caso in cui lo staruto abbia
previsto autorizzaziond dellassemblea per determinari ae-
ti) se essa sia nepativa; tuttavia tale delibera potrebbe
avere il valore di una consulrazione, quindi essere urile
come contributo di idee, o come «sondaggion.

E certo che, se la responsabilith degli amministratori esi-
ste con il compimento defl'atto «autorizator dall'assem-
blea, il problema della responsabilitd degli amministra-
tori non si pone netle ipotesi in cui la mancata autoriz-
zazione da parte dell'assemblea al compimento di un at-
to determini un danno per il patrimonio sociale. In
questo caso agli amministratori non pud essere addebi-
tata alcuna colpa, in quanto la mancam autorizazione
ha impedito loro di compiere Patto che avrebbe evitato
il danno alla societi. 11 che esclude gli amministeatort
dalla responsabiliti sia nei confronti della societh sia nei
confronti dei creditori sociali,

A nostro sommesso avviso, non appare utile la nomna
del n. 5 del primo comma dell’arr. 2364 c.c., visto che
fa responsability delloperazione & unicamente in capo
agli amministratori. Anzi appare limitativa della respon-
sabilith degli amministratori per il caso di ritardo o di-
nicgo dell'autorizazione, Sembm evidente che, in ogni
caso del genere, la responsabilita degli amministratori
sia da eschidere; al contrario & da ribadire che tale re-
sponsabilitd sussista ove il ritardo nelladozione delle mi-
sure necessarle sia imputabile agli amministatori. Se-
condo una comente di dotwrina che i trova consenzien-
ti «.previsioni stanstarie che sortoponessero lartivita
gestionale in generale o nelle sue pitt significative e ca-
ratterizznt espressioni ordinarie alle autorizazioni as-
sembleari sarchbero di intmlcio all'agile e rempestive

4
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esplicarsi della gestione imprenditoriale e quindi contra-
rie al principio di buon funzionamento della governance
societariar» (7).

Le condizioni predetre ricorrono, relativamente allac-
quisto di azioni proprie (art. 2357 ss. c.c.) ed all'acquisto
di azioni o quote della contrallante (art. 2352 bis s
c.c.}). La regolamentazione, nelluno e nell'alro caso, at-
tribuisce all'assemblea il potere di autorizare Pacquisto,
naturalmente in presenza delle indicate condizion e fat-
ta salva lesecuzione di determinati adempimenti, come
taluni comportamenti in via successiva.

Non ¢ prevista l'ateribuzione agli amministratori di ogni
responsabilitd; questo, come visto, & esplicitamente con-
templato dalla regolamentazione di carattere generile.
Nel caso degli acquisti qui considerati esiste una con-
comrenza di compiti assembleari ¢ degli amministratori.
Infatt, si vede che:

~ l'art. 2357, comma 4, c.c. regolamenta le consepuenze
derivanti dalla violazione delle condizioni e dei limit
all'acquisto di azioni proprie, che non incide sulla vali-
dita del negozio ma impone agli amministrtori di pro-
cedere alla vendita delle azioni medesime, entro un an-
no dall'acquisto, nei modi previsti dall’assernblea {ordi-
naria} dei soci, all'vopo convocata dagli amministratori
medesimi;

~ decorso un anno dall'acquisto illegittimo senza che
sia provveduro all'alienazione delle azioni proprie, 'as-
semblea deve deliberare Pannullamento delle azioni me-
desime ¢ la corrispondente riduzione del capitale; il ter-
mine annuale viene generalmente fatto decorrere dal
singolo acquisto, turto questo al fine di evitare che In
socier possa mantenete in portafoglio azioni proprie in
eccedenza rispetto ai limiti fissati dalla nomma in esame,
continuando ad effecuare acquisti illegittimi.

In armuazione delle legge delega per la riforma del diritto
societario, il D.Lgs. 11 aprile 2002, 1. 61 ha Previsto,
con la nuova formulazione dellart. 2628 c.c (Mecite ope-
razioni sulle azioni o quote socidli o della sociew controllan-
te), «quale reato il compimento da parte degli ammini-
stratori di operazioni di acquisto di azioni al di fuori dei
casi consentiti dalla legge, quando dall'operazione derivi
una lesione all'integriti del capitale sociale o delle riser-
ve non distribuibili per legge. Tuttavia, se il capitale so-
ciale o le riserve sono ricostituiti prima del termine pre-

Notes

{4} «5i & cosi inteso cvitare che, come in passato puteva accadere, nessu-
B dsponda di wa dies operazione: nd Pasemblea che & per defingzione
imesponsabile, né pli ammintstryor quall, magas ol solo fine di andare
esenti da responsabilitd, abbiano sottoposto Poperione af vagli preven-
tive dell'asembleas (Codice commentatn delle nuone socketd, o cum ok
AANV,, Ipsia, Milane, 2004, 226).

{3} Cir, Galgana, ! nusmo divias socictmio, in Traamn Cafwmn, XXIX, Pa-
dova, 2003,

(6) Amménismrazions ¢ Conmalle, i W stung ondinaments delle socten, Ipson,
Milano, 177,

(7} I tal senso Sentosuosso, La riforma def divino socictamin, Milano, 2003.



visto per 'approvazione del bilancio relativo all’esercizio
in relazione al quale & la condota & seatn posta in esse-
re, il reato & estinto» (8).

A noi appare possibile configurare - sulla base delle di-
sposizioni via via richiamarte - 'esistenza, nell'arnuale or-
dinamento socierario, di due distinte tipologie di auto-
rizzazioni assembleari e cio:

a) una tipologia (generale) che richiede una previsione
statutaria per la tchiesta dell'autorizzazione, con attribu-
zione di ogni responsabilitd agli amministratord;

b) una tipologia {speciale) che per leppe si concretiza
in un’autorizazione assembleare, avente un corredo di
adempimenti a carico degli amministratori, relativamen-
te alla quale non si ha un'affermazione immediata di at-
tribuzione di respensabilith agli amiministratori.

La riduzione dei poteri all’'assemblea

isponde a veritd FPaffermazione, rlevabile con

frequenza dagli scriv di dirico societario, se-

condo la quale si & manifestato, con la recente
rforma, un ridimensionamento dei poteri assemblea-
i (9).
H ridimensionamento deriva, innanzitutto, dalle seguen-
ti circostanze:
a) emissione di obbligazioni, in linea di principio, rien-
tra ora nelle attribuzieni degli amministratori (art, 2410
oc);
b} ¢ ampliate il numero dei casi in cui i soci possono
conferire agli amministratori, in presenza di previsione
statutaria, funzioni di competenza delPassemblea straor-
dinaria, come da secondo comma dellare. 2365 c.c.
A seguito della riforma, relativamente alla feee. b), l'in-
vestiturs agh amministratori & prevista per diverse ope-
razioni. Innanzitutio, collegandoci a quanto gid eviden-
zinto sulfle obbligazioni, precisiamo che, per Part. 2420
ter c.c. (Delega agli amministraton) lo statuto pud ateri-
bhuire agli amministratori fa facolth di emettere in una o
pitr valte obbligazioni convertibili, fino ad un ammon-
tare determinato e per il periodo massimo di cingue an-
ni dalla data di iscrizione della societh nel Registro delle
imprese. In ml caso la delega comprende anche quella
relativa al comispondente aumento del capitale sociale
{(comma 1). Tale facolth pud essere artribuita anche me-
diante modificazione dello statuto, per il periodo massi-
mo di cinque anni dalla data della deliberazione (com-
ma 2). In ogni caso la deliberazicne di emissione deve
tisuttare dal verbale redatto da notaio ed & depositata
ed iscritta o norma dell'ast. 2436 c.c. (Deposito, iserigone
e pubblicaziome delle modificaziond).
IF secondo comma dellart. 2365 c.c, in relazione alla
sentita esigenza di permettere una pift marcata possibili-
ti di manovra nel senso di accentuare il muolo «gestio-
nale» dell'organo di amministrazione, sancisce che lo
statuto possa delegare a tale organo specifiche compe-
tenze artribuite in passaso all’assemblea dei soci {addirit-
tura assemblea straordinaria).
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L'elenco delle materie, evidentemente, costituisce un'ul-
teriore conferma dell'intenzione del legislatore di con-
centrare maggiori poteri in capo all'orpano di ammini-
strazione. Le possibili attribuzioni riguardano:

- la fusione tra societi controllante e controllata nei ca-
si di cui agli arte. 2500 e 2500 bis c.c.;

~ listituzione e la soppressione di sedi secondarie;

— la riduzione del capitale in caso di recesso del socio;

— Tadeguamento dello statuto alle nonme di legge;

- il trasferimento della sede sociale all'interno del teri-
torio nazionale.

Resta fermo quanto disposto dall'art. 2443 c.c. in tema
di aumento del capitale sociale fino ad un limite deter-
minato, per un periodo massimo di cinque anni dalla
data di iscrizione della societh nel Registro delle impre-
L

Ii carattere gestoric degli acquisti considerati

1 valore precettiva del comma iniziale dell'art.

2380 bis c.c. sta nel riconoscere all'organo ammini-

strativo il potere di governo dellimpresa, insita
nella societh per azioni, sia nei mpporti interni, sia nei
rapporti esterni. Riaffiora fa tesi secondo la quale il mp-
porto di amministrazione non & un mandato da parte
dei soci, ma una figura a sé stante: i soci provvedono a
designare le persone degli amministmtori alla carica, il
cui contenuto, perd, nei connotatt fondamentali, & de-
terminato dalln legee. All'attivith propria degli ammini-
stratori appartengono non soltanto le scelte ordinatie di
conduzione, ma anche le scelte strategiche, entro { con-
fini dell'oggetto sociale, come ricorda il pritno comma
deflart. 2380 Bis c.c. (10).
In linea con il prime comma deli’art. 2380 bis c.c. si
collocano norme sui poteri-doveri degli amministratori
all'interno dell’art. 2381 c.c. E particolarmente significa-
tivo il secondo perindo del temo comma, seconda il
quale il consiglio di amministrazione, sufla base delle in-
formazioni ricevute (in particolare dagli amministratori
delegati - n.d.r.), valuta Uadepuatezza dell’assetto orga-

Note:

(8) Il sccondo comnm defl’are. 2628 c.c., dal canto suo, sancisce quante
sepues «La stesse pena st opplica agh amminismator che, fuori dei cast
consentiti dalla legge, acquistine o sottoscrivono azioni & quote cmese
dalla scietd controllante, wgionando una lesione def capitale sociale o
delle fiserve non distribuibili per Tegme-.

{9} S veda L'assemblen, di G, Mariale, in Codice commentato defle nuaone
societiy, a cur di AANVY. - Ipsoa, Milano, 2004, 211 ss.

(10} «... ribadire I nesponsability degli amministator per gh am gestor,
in stuszone del principio di buona organizmzione societarta secondo cui
al potere comispande I relativa responsabilit, ¢ nel definire come «esclu-
sivar I responsabifith gestoria degli amministratord, cui & demandato il
govemno della societa, delimimndone cost il campo relativo sia dai poter
o responsabilizh dei soci (i quali, per definizione, sono irmesponsabili delle
loro seelte, restando I responsabilitd Jimitt af conferimenta, sia dai po-
terd ¢ responsabilits del collegio sindacale che, semmad, pordt concorre
per farto proprio» (di L. Nazicone ¢ 8. Provident, Sodett per aziond, Mi-
lane, 10).
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nizativo, amministrativo e conmbile della societ;
quando elaborati, esamina i piani straregici, industriali e
finanziari della societd, valuta, sulla base della relazione
degli organi delegad, il genemle andamento delia gestio-
ne.

I' piani finanziari comprendono le operazioni di «buy
back», cioé I'acquisto di azioni proprie. Pud risultare ne-
cessario per diminuite il flotante sul mercato, per soste-
nere le quotazioni, per future distribuzioni ai soci, per li-
quidare un socio di minoranza, per costituire un pac-
chetto di azioni da cedere successivamente ad altri $0Ci,
per ridurre in un secondo rempo il capitale sociale.

Se alcune delle operazioni indicate riguardano da vicino
le societh con azioni quotate, altre riguardano mitte le
societa per azioni. Si abbia presente, in particolare, che
lacquisto di azioni propric pud rendersi necessario

quando uno dei soci ha interesse ad uscire dalla combi-
nazione sociale efo a dotarsi di liquidith per necessith so-
praggiunte. Se non ricorre il procedimento connesso al-
Pesercizio della prelazione, pud rendersi indispensabile
I'acquisto da parte della societh. Questa soluzione pud
essere preferita alla cessione ad un nuove nominativo, il
cui ingresso nella compagine sociale pud rompere Far-
monia gid esistente.

Nel corso della trattazione non abbiame mancato di
sottolineare il carattere nettamente «gestotion dell'ac-
quisto di azioni proprie. Analogamente si deve afferma-
re a proposito dellacquisto di azioni o quote della con-
ollante.

Vi sono situazioni nelle societ e nei gruppi di societs,
anche non grandi, che richiedono operzioni di cui agli
artt. 2357 ss. c.c. o di cui agli arte. 2359 bis ss. c.c,
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