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SOCIETÀ
Csrrecepita
nellequotate

Il90% delleaziendequotate
ha integrato i temiCsr
(Corporatesocial
responsability)nelCodice
etico, il 51% deiconsigli di
amministrazioneesaminae
approvapolitiche in temadi
Csrmentre il42% abbina
l’impegnoalla reale
inclusionedi tematiche
socioambientalinel piano
industriale.Sonoalcuni dei
risultatidella ricerca«Cdae
PolitichediSostenibilità.
ComesostenibilitàeCsr
entranonell’agendadei
consiglidiamministrazione
delle impresequotate
italiane»presentataa
Milanopresso la sededi
BorsaItalianaepromossa da
Csrmanagernetwork in
collaborazionecon
AssonimeeNedcommunity
econdotta conungruppo di
ricercatoridiAltis,Alta
scuola impresa esocietà
dell’UniversitàCattolica del
SacroCuore.Lostudioha
peroggettoprincipale le
aziendequotatedell’indice
Ftse-Mib,confrontatecon
duebenchmarkcostituitida
altreaziendequotateeda
grandiaziendenon quotate,
affrontadiversiaspetti tra
cui la formalizzazionedella
Csrall’interno dell’indirizzo
strategicoedella visione
dell’azienda.

LINEE GUIDA IRDCEC
Lastesuradeipiani
di risanamento

La legge134/2012, articolo37,
ha introdotto nella legge
fallimentarenovitàe
precisazioniperpotenziare
gli strumenti giuridicie
stragiudizialidedicati al
risanamentoealla
continuitàdelleaziende in
crisi.Tra questi strumenti i
pianidi risanamento
rappresentanoun
documentochiave. In
meritoèstata recentemente
pubblicata la versione
definitivadel
documento-guida«I
principidiattestazione dei
pianidi risanamento»
messoa punto, tragli altri,
dall’Istitutodi ricercadei
dottoricommercialisti e
degliesperticontabili. I
principiapprofondiscono
alcunequestionioperative
legatealcontenutodelle
attestazioniealla figura del
professionista incaricato. Il
documento,scaricabile
all’indirizzo
www.irdcec.it/node/661

CONTABILITÀ
ConsultazioneOic
edEfragsul leasing
Il 16 maggio2013 lo Iasbha
emanatol’Exposure draft
Leases.Aseguito delle
deliberazionisuccessive lo
Iasbe il Fasbhanno, invia
provvisoria,deciso di
supportareduediversi
approccicontabiliper la
contabilizzazionedel
leasingda parte del locatario
(lessee).Ora l’Oic, i national
standardsetter inglese,
tedescoe francese, insieme
adEfrag hannoavviato ieri
unaconsultazioneper
conoscere il parere suidue
diversiapprocci eper
rilevarese contratti ritenuti
"leasing"daIasb eFasb
rappresentanoper i diretti
interessati "fornituredi
servizi".Chiè interessatoa
partecipareal field-test,
compilandounquestionario
daconsegnare entro il
22agosto, puòscrivere a
mmattei@fondazioneoic.it

Datalafunzioneinformativadelbilanciod’esercizio,la
nullitàdelladeliberaassemblearediapprovazionepuò
esseredichiaratasolonelcasoincuiilbilanciosiastato
redattoinviolazionedeiprincipidiverità,correttezzae
chiarezza,cosìdanonrappresentarelarealesituazione
patrimoniale,finanziariaedeconomicadellasocietà

Possonochiederelanullitàol’annullabilitàdelladelibera
diapprovazionesoloisocicherappresentanoalmenoil5%
delcapitalesociale.Seafareirilievièl’organodicontrollo,
invece,lanullitàpuòesserechiestadachiunqueviabbia
interesse,mentrel’annullabilitàsolodaisociassenti,
dissenzientioastenuti,dalCdAedall’organodicontrollo

I passaggi-chiave della procedura

Secondol’articolo2434bis,comma1delCodicecivile,a
penadidecadenza,l’impugnazionedelladelibera
assemblearediapprovazionedelbilanciodeveavvenire
entroenonoltreladatadiapprovazionedelbilancio
dell’eserciziosuccessivo.Pertanto,dopotaledata,il
bilanciodiesercizioprecedentenonèpiùimpugnabile

Sipuòdichiararel’annullabilitàdelladeliberadi
approvazionedelbilanciose15giorniprima
dell’assembleailbilancioelerelativerelazioni–sindaci
erevisori–nonsonostatedepositatepressolasededella
societàoppurenonsonoconsultabilidapartedeisoci

La guida

Senza rilievi. Se i controllori non contestano

Il28giugnosulSole24è
statopubblicatouninserto
dedicatoallenovità
introdottedalGovernoperil
dirittosocietario.Dal
premiofedeltàpergli
azionisti,allenuoveregole
perSrl,coopeSpacon
capitalesocialeinferioreai
50milaeuro,dagliincentivi
suibondallaquotazione
dellePmi,dalnuovo
processoamministrativoal
processotelematico

Invalidità

In assenza di eventuali ri-
lievi albilancio formulati nel-
lapropriarelazionedalsogget-
to incaricato del controllo
contabile, possono chiedere
la nullità o l’annullabilità della
delibera di approvazione del
bilanciosoloisocicherappre-
sentano,inderogabilmente,al-
menoil 5 per centodelcapita-
le sociale (articolo 2434-bis
Codicecivile).

I soci che non dovessero
raggiungere il quorum del 5%
possono comunque sollecita-
re ad agire gli organi sociali
(Cda,collegiosindacale), iter-
zicheabbianouninteressedi-
mostrabile ad impugnare la
delibera e, per le società quo-
tate, la Consob, ferma restan-
do la possibilità di esperire
l’azione risarcitoria nei con-
fronti della società, con tutte
le difficoltà del caso, in parti-
colareinterminidionerepro-
batorio(articolo 2377,comma
4 Codice civile).

In caso, invece, di mancan-
za del soggetto incaricato del
controllocontabile, o dibilan-
ciononapprovatooancoraap-
provato con rilievi da parte
dell’organodicontrollo,lanul-
lità può essere chiesta da
chiunque vi abbia interesse,
mentre l’annullabilità solo dai
soci assenti, dissenzienti o
astenuti, nonché dall’organo
amministrativo e dall’organo
dicontrollo.

Leazioni dei soci
Inognicaso,isocicheintendo-
noimpugnareilbilanciodevo-
nosempreavereunrealeinte-
resse ad agire. L’esistenza, in-
fatti, di questa condizione è
soggetta ad un rigoroso con-
trollodapartedelcollegiogiu-
dicanteal finedievitareimpu-
gnativedibilancioconfinalità
esclusivamente di disturbo o
pretestuose. In proposito, la

giurisprudenza è concorde
nelritenerecheilsociohainte-
resse ad agire se l’invalidità
del bilancio gli impedisce di
conoscerechiaramentelarea-
le situazione della società o il
valore della sua partecipazio-
ne(Corte Cassazione, senten-
ze 9524/1999, 23976/2004).
Nonèinvecepacificosesiane-
cessario avere comunque un
interessedinaturaeconomico-
patrimoniale (in senso affer-
mativo,CorteCassazionesen-
tenze 3774/1995 e 5959/1993,
in senso contrario Corte Cas-
sazione, sentenza3881/1988).

Leazioni di chi controlla
Per quanto riguarda invece la
possibilità per l’organo di
controllo di impugnare la de-
libera di approvazione del bi-
lancio, occorre fare alcune
precisazioni. In particolare,
qualora il collegiosindacalee
ilrevisorelegaleabbianoveri-
ficato la rispondenza del bi-
lancio redatto dagli ammini-
stratori ai principi di verità,
chiarezza e precisione, com-
mentando le relative poste
senza segnalare nelle proprie
relazionidiaccompagnamen-
to al bilancio alcun rilievo o
dissenso, i sindaci e il reviso-
repotranno chiedere l’annul-
labilità della delibera di ap-
provazione del bilancio solo
per vizi ad essa ricollegabili e
non per vizi del bilancio.

Infine, si fa rilevare che se-
condo un recentissimo orien-
tamento della Corte suprema,
gliobblighi dicontrollo e vigi-
lanzadeisindacisonodaespli-
care anche in relazione ad un
bilancio approvato prima del-
la loronominaeaprescindere
dal fattocheessosiastato loro
tempestivamente comunica-
to(sentenza n. 10452/2014).
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Unavoltaapprovato, ilbilanciopuòesseredichiarato
invalidoacausadiirregolaritàneidocumentichelo
compongono,divizidiformazioneonelladeliberadi
approvazione.Atalfine,ènecessarial’impugnazione
delladeliberadell’assembleadeisociconcuièstato
approvatoechiedernelasuanullitàoannullabilità

Angelo Busani
Le novità introdotte nel

diritto societario dal decreto
legge 91 del 24 giugno 2014
non si limitano all’abbassa-
mentoa50milaeurodelvalo-
renominaleminimodelcapi-
talesocialedelleSpa,nellain-
troduzione del voto plurimo
nellesocietàquotateoincor-
so di quotazione e nell’aboli-
zionediogniconnessione tra
il capitale sociale delle Srl e
dellecooperativeelapresen-
za dell’organo di controllo
(su queste si veda Il Sole 24
Oredel28giugno2014).Viso-
no infatti anche altre rilevan-
ti innovazioni, ad esempio in
tema di recessodalle società
quotate, di valutazione degli
«acquisti pericolosi», di va-
lutazionedelpatrimoniodel-
la società di persone trasfor-
mata in Spa e di diritto di op-
zionenelcasodiaumentodel
capitalesocialediSpa.

Finora, in caso di recesso
daunasocietàquotata,ilvalo-
re da liquidare al socio rece-
dente doveva essere pari alla
media aritmetica dei prezzi
di chiusura nei sei mesi che
precedevano la pubblicazio-
ne o la ricezione dell’avviso
di convocazione dell’assem-
blealecuideliberazionilegit-
timavanoil recesso delsocio.

Viene invece ora previsto
che lo statuto delle società
quotate può prevedere che il
valore di liquidazione possa
esseredeterminatosiatenen-
docontodellaconsistenzapa-
trimonialedellasocietàedel-
le sue prospettive reddituali,
nonché dell’eventuale valore
dimercatodelleazioni,siase-
condocriterichevenganosta-
bilitinellostatutodellasocie-
tàstessa, fermorestandoche,
in ogni caso, il valore di liqui-
dazionedelleazionidelsocio
recedentenondeveesserein-
feriore al valore che sarebbe
dovuto in applicazione del
criterio della media aritmeti-
ca dei prezzi di chiusura nel
semestreprecedentel’assem-

bleanellaqualesiadottalade-
libera dalla quale si origina il
dirittodi recesso.

I metodi di valutazione al-
ternativi alla perizia giurata
redatta da un esperto nomi-
nato dal Tribunale (e cioè il
riferimento al prezzo medio
ponderato di negoziazione
su mercati regolamentati, al
valore di bilancio sottopo-
stoa revisione legale oppure
al valore risultante dalla va-
lutazione di un esperto indi-
pendente)sipotrannoappli-
care non solo per i conferi-
menti in natura nel capitale
sociale delle Spa, ma anche
nel caso che la Spa compia
acquistiavendocomevendi-
tori(sonoicosiddetti"acqui-
stipericolosi") i suoipromo-
tori, fondatori, soci e ammi-
nistratori e, pertanto, vi sia
da sottoporre tali acquisti a

un giudizio valutativo.
Perilcasodella trasforma-

zionediunasocietàdiperso-
neinunaSpavienealtresìdi-
sposto che, dovendo il capi-
tale della società risultante
dalla trasformazione essere
determinato sulla base dei
valori attuali degli elementi
dell’attivo e del passivo del-
la società trasformata, tale
valutazione, oltre che risul-
tare da una relazione giura-
ta di stima redatta da un
espertonominatodalTribu-
nale, possa anche risultare
(come accade per i conferi-
menti in natura nella Spa)
dalla valutazione di un
esperto indipendente.

Per il caso dell’offerta di
azioniinopzione,aseguitodi
unaumentodicapitalesocia-
ledellaSpa, vienemodificato
sia il sistema di pubblicità
dell’offerta di opzione sia il
termine minimo per l’eserci-
ziodel diritto.

Quanto alla pubblicità, è
ora disposto che l’offerta di
opzionedeveesseredeposita-
tapresso ilRegistro delle Im-
prese, e (questa è la novità)
contestualmenteresanota:
1medianteunavvisopubbli-
cato sul sito internet della
società, con modalità atte a
garantire la sicurezza del si-
to medesimo, l’autenticità
dei documenti e la certezza
della data di pubblicazione;
oppure, in mancanza del si-
to internet:
1 mediante deposito presso
lasededellasocietà.

Per l’esercizio del diritto
di opzione deve essere con-
cesso un termine non infe-
riore a quindici giorni dalla
pubblicazione dell’offerta.
Il previgente termine era di
trenta giorni. In altre paro-
le, aunariduzionedel termi-
neper l’eserciziodell’opzio-
ne corrisponde una maggio-
re conoscibilità della venu-
ta ad esistenza di un diritto
diopzione.
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In breve

Rosanna Acierno
Datidibilanciopoco chiarie

precisi.Omessorispettodelprin-
cipio di veridicità e conseguente
esposizione di dati contabili non
rappresentativi della situazione
reale.Mancatorispettodeitermi-
ni di deposito del progetto di bi-
lancio prima della convocazione
dell’assembleadeisoci.Sonoque-
ste le tre principali condizioni
chepossono legittimare larichie-
sta di invaliditàdelladeliberadi
approvazionedelbilancio.Laque-
stione è rilevante giacché può ri-
guardare tutte le società che, en-
tro loscorso 30 aprileo (al massi-
mo) entro lo scorso 30 giugno,
hanno convocato l’assemblea
per l’approvazione del bilancio
2013. Vediamo, dunque, quali so-
nolecausechepossonolegittima-
re una richiesta di nullità o di an-
nullabilità della delibera, preci-
sando però sin da ora che solo le
violazioni più gravi, contrarie a
principi e norme imperative di
leggee,cometali,ritenuteinsana-
bili comportano la nullità del bi-
lancio. Quelle, invece, relative a
norme procedurali comportano
soltanto l’eventuale pronuncia di
annullabilità.

Lanullità
Secondo un consolidato orienta-
mento giurisprudenziale di legit-
timità, la delibera assembleare è
nulla qualora approvi un bilancio
chevioli lenorme chene discipli-
nano la redazione. In particolare,
ladelibera diapprovazione ènul-
la (e, conseguentemente anche il
bilancio) se è redatto in violazio-
ne anche di uno solo dei principi
di verità, correttezza e chiarezza
cosìdanonrappresentarelareale
situazionepatrimoniale,finanzia-
ria ed economica della società
(Cassazione, Sezioni unite pena-
li,n.27/2000).Inoltre, ilbilancioè
nulloanchenelcasoincuinonsia

possibile desumere tutte le infor-
mazionichevannoforniteperleg-
ge per ciascuna delle singole po-
ste iscritte, a prescindere dalla
eventuale differenza tra la consi-
stenza patrimoniale della società
e il risultato esposto in bilancio
(Cassazione civile, n. 4874/
2006).

L’annullabilità
Sono invece considerate cause di
annullabilità della delibera di ap-
provazione del bilancio le even-
tualiviolazionidinormeprocedu-
rali. Così, ad esempio, una situa-
zione di annullabilità si potrebbe
verificare in caso di mancato de-
positopressolasededellasocietà
del progetto di bilancio (unita-
mente agli altri documenti di ac-
compagnamento,quali larelazio-

ne di gestione, e le relazioni del
collegio sindacale e del revisore
legale incaricato del controllo
contabile)nei 15giornicheprece-
dono la data di convocazione
dell’assemblea.Unsimileinadem-
pimento, infatti, potrebbe com-
promettere il diritto di informa-
zioneediesamedeisoci.

Impugnazionee gli effetti
Inbaseagliarticoli2379e2434-bis
Codicecivile, ladeliberadiappro-
vazione di un bilancio redatto in
violazione delle prescrizioni di
legge è affetta da invalidità e va
impugnata prima che venga ap-
provato il bilancio dell’esercizio
successivo. Trascorso, dunque,
questo termine, la stabilità della
delibera non può più essere mes-
sa in discussione, a prescindere
dal tipo di norma violata. Se il vi-
zio del bilancio precedente si è
trasmesso al bilancio successivo,
l’impugnativa è proponibile nei
confronti della nuova delibera.
Tuttavia, se il nuovo bilancio, per
forma e contenuto, non dovesse
presentare più i vizi ravvisati in
quelloprecedente,neanchelade-
libera di approvazione del bilan-
ciocorrettosarà piùcensurabile.

Il bilancio dell’esercizio nel
corso del quale viene dichiarata
l’invalidità deve tener conto del-
la pronuncia (articolo 2434 bis).
Tuttavia, in caso di pronuncia di
invalidità del bilancio passata in
giudicato,gliamministratorihan-
no l’ulteriore obbligo di adegua-
re, sotto la propria responsabili-
tà, il bilancio dichiarato invalido,
rappresentando in maniera cor-
retta e chiara la reale situazione
finanziaria della società e l’effet-
tivo risultato economico, non-
chédiripristinareidirittisocieta-
ri del socio che siano stati lesi
(Tribunale Milano, sentenza 14
febbario 2011).
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Decreto crescita. Nuove modalità sui valori delle azioni

Liquidazionepiùequa
incasodi recesso

Società. Dati poco chiari, contabilità non veritiera e violazione dei termini: la Cassazione analizza gli effetti

Bilanci, invaliditàalsetaccio
Chiuso il tempodi approvazione, si controllano le irregolaritànelle delibere

Il5%dellequote
puòchiederelanullità

7Indica la difformità di un atto
(quale, ad esempio, la delibera di
approvazione del bilancio)
rispetto alle norme che la
disciplinano. L'invalidità di un atto
puòdeterminarne, a sua volta, la
sua nullità o la sua annullabilità.
La nullità determina il venir meno
di tutti gli effetti prodotti dall'atto,
come se lo stesso non fosse mai
stato effettuato. L'annullabilità è
un'anomalia di minoregravità.
L'atto annullabile produce, infatti,
tutti gli effetti di un atto valido,
anche se questi possono venire
meno se viene fattavalere con
successo l'azione di annullamento
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performance aziendali

3° MODULO - Pianificazione strategica e controllo direzionale

4° MODULO - Capital budgeting e scelte di struttura finanziaria:
strategie per finanziare l’Impresa

5° MODULO - Debt restructuring e operazioni di finanza straordinaria
per il rilancio d’impresa

LE SESSIONI OPERATIVE

Business simulation

Laboratorio di financial
modelling

Laboratorio manageriale

Project work

Case history e
testimonianze aziendali

L’Executive Master si focalizza sui seguenti obiettivi:
affrontare il nuovo contesto economico-finanziario individuando soluzioni a breve termine e strategie
per il rilancio
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