
ISSN 2531-386X

OTTOBRE 2017



Ottobre 2017

Iscrizione Registro Stampa Tribunale di Verona n. 1844 

Editore

Studio Legale Lambertini & Associati

Palazzo Canossa, Corso Cavour 44, 37121 (Verona) 

Tel. 045.8036115  Fax 045.8034080

Direttore responsabile	 Ferruccio Vendramini - iscr. Albo Giornalisti di Venezia n. 24746 

Direttore editoriale	 Lamberto Lambertini

Stampa

Cierre Grafica

via Ciro Ferrari, 5 - Caselle di Sommacampagna (Verona)

tel. 045 8580900 - fax 045 8580907 - www.cierrenet.it



1

OTTOBRE 2017

Il sistema imprenditoriale italiano, nonostante decen-

ni di critiche e suggerimenti da parte di economisti, 

consulenti e operatori vari, insiste nel mantenere una 

struttura societaria molto concentrata, con un control-

lo prevalentemente riservato alla famiglia che detiene 

la proprietà dell’azienda.

Questa forma di controllo è resa stabile dalla coalizio-

ne di soggetti portatori di interessi condivisi, a volte 

con formalizzazione degli stessi in clausole statutarie 

vere e proprie o in patti parasociali più o meno ade-

guati alla bisogna. 

Questa situazione ha determinato una difficile con-

tendibilità del governo dell’impresa ed una relativa 

opacità delle informazioni sull’andamento dell’azien-

da, per i terzi e a volte anche per i soci di minoranza.

In questo quadro, il finanziamento dell’impresa trova 

oggettive difficoltà ed ha determinato un particolare 

rapporto tra banca ed impresa, poco formalizzato, in-

centrato sulle relazioni personali e non su di un’anali-

si di indicatori patrimoniali e finanziari.

Il rischio di credito per la banca è basato su informa-

zioni soggettive o di prossimità territoriale, sulla dura-

ta del rapporto nel tempo ed è contenuto per le garan-

zie personali dell’imprenditore, che rinuncia alla limi-

tazione di responsabilità propria della forma societa-

ria e consente una pericolosa commistione tra ricchez-

za personale e capitale produttivo.

A ciò si aggiunge la consolidata ritrosia dell’imprendi-

tore ad investire i propri guadagni nell’azienda, ricor-

rendo al debito bancario con diversi istituti e cercan-

do di segregare un fondo patrimoniale utile per i tem-

pi bui.

Per lunghi periodi, questo particolare sistema di fi-

nanziamento ha tenuto, dimostrandosi flessibile di 

fronte alle fluttuazioni cicliche e sviluppando quelle 
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banche di territorio, che l’imprenditore ha sentito par-

tecipi alla propria azienda.

A lungo andare però, questo sistema ha limitato lo svi-

luppo del mercato mobiliare ed ha compromesso la 

capacità allocativa e selettiva delle banche, contri-

buendo al declino degli enti di credito su base locale.

La struttura familiare ha prodotto inoltre una difficoltà 

delle imprese a rispondere alla sfida dell’innovazione.

Nell’area in cui operiamo le criticità delle aziende di 

famiglia, che sopra abbiamo ricordato, non hanno im-

pedito che quelle aziende continuassero ad essere pro-

fittevoli, resistendo alla crisi degli ultimi due lustri e 

confermando che l’economia italiana è basata su que-

sta forma di impresa.

La “diversità” delle aziende familiari infatti consente 

strategie competitive, richiede una diversificazione 

del patrimonio, impone assetti societari stabili e stra-

tegie organizzative efficaci e continui interventi sulla 

tecnologia prodotta e sulla comprensione delle esi-

genze di un mercato globale.

Studiando e assistendo le aziende di famiglia, ci si 

deve occupare, non solo, come spesso avviene, del ri-

cambio generazionale che pure costituisce un tema 

sicuramente essenziale, ma anche delle condizioni ge-

nerali di sviluppo di tali imprese.

Il problema infatti è più complesso e riguarda la con-

tinuità dell’impresa, con il suo patrimonio di cono-

scenze, di relazioni, di capacità di produrre ricchezza.

Proporsi di intervenire in questa ottica significa pos-

sedere l’esperienza necessaria per affrontare una va-

rietà di problemi assai vasta: le regole della conviven-

za societaria, per anticipare e comporre il conflitto tra 

soci; le regole di gestione dell’azienda; i rapporti con 

gli enti di credito; la diversificazione del patrimonio 

familiare; le strategie economiche e finanziarie della 

famiglia e dell’impresa e molto altro.

Noi siamo impegnati professionalmente nello svilup-

po delle imprese familiari e intendiamo riunire le no-

stre forze in un’associazione tra professionisti denomi-

nata PFB - Pro Family Business - Consulenza e assi-

stenza per la continuità e la crescita – avvalendoci 

anche della collaborazione di Edmond de Rothschild e 

di Equita Sim, per offrire un servizio multidisciplinare 

ed efficiente attraverso lo studio delle problematiche 

delle imprese familiari e le identificazioni delle solu-

zioni più corrette per assicurare il loro sviluppo.

	 Giovanni Alberti

	 Gioacchino Attanzio

	 Giovanni Aquaro

	 Debora Cremasco

	 Lamberto Lambertini

	 Giuseppe Muraro

	 Fabio Padovini

	 Giovanni Sandrini

	 Stefano Troiano

	 Claudio Ubini

	 Antonio Zaccaria
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Amartya Sen ha constatato efficacemente come “in 

qualsiasi età e clima sociale, ci sono alcune convin-

zioni che comandano rispetto come una sorta di rego-

la generale, come un’impostazione predefinita in un 

programma di computer. Sono considerate giuste, a 

meno che la loro validità sia in qualche modo esatta-

mente negata. Mentre la democrazia non è ancora 

praticata universalmente e non è universalmente ac-

cettata, nel clima generale mondiale la governance 

democratica ha ora raggiunto lo status di essere con-

siderata generalmente giusta”. Tuttavia, una delle 

difficoltà maggiori si rinviene da sempre nelle incer-

tezze della stessa definizione di “democrazia”. Pop-

per, pur sottolineando che i problemi terminologici 

non sono mai importanti, chiarisce che “in questo 

caso, l’uso di un unico termine “democrazia” per in-

dicare sia una certa forma di governo che certi valori 

sociali e forme di vita sociale ha condotto ad una con-

fusione, detta approssimativamente tra mezzi e fini: 

mezzi politici e fini sociali individuali. Come conse-

guenza mezzi politici necessariamente imperfetti 

vengono difesi ed esaltati come fossero fini in se stes-

si”. La complessità è poi avvertita con riferimento sia 

alla discrepanza tra il modello ideale e la sua realiz-

zazione concreta anche per la frequente coesistenza 

di elementi democratici ed autoritari in numerosi 

Stati sia con riguardo alla evoluzione che essa ha avu-

to nei secoli.

Oggi il dibattito si concentra soprattutto sulla crisi 

della democrazia. Infatti, da un lato si è assistito al 

fallimento delle ultime ondate di democratizzazione 

nonché all’affermarsi di democrazie illiberali o regi-

mi, dall’altro il consenso ottenuto dai populismi nelle 

democrazie consolidate ha suscitato preoccupazioni. 

Il fenomeno non pare nuovo, ma assume caratteri di-

versi. Negli anni ’70 del secolo scorso, infatti, consi-

steva soprattutto in una perdita di “government legi-

timacy”, mentre rimaneva salda la “regime 

legitimacy”, cioè il sostegno alla democrazia. Oggi 

questo sembra messo in discussione. Dati empirici 

mostrano una crescente disillusione, soprattutto nel-

le fasce più giovani o benestanti della popolazione 

nei confronti della stessa idea di democrazia, consi-

derata non più “the only game in town”, e una pro-

gressiva fascinazione per le democrazie illiberali o i 

regimi guidati da personalità carismatiche. In base a 

questa teoria si tratterebbe di una fase di crisi non 

tanto del supporto specifico quanto di quello diffuso 

nei confronti della democrazia stessa. Le posizioni 

sono variegate, tuttavia devono essere fatte alcune 

distinzioni. Sono, infatti, differenti i casi di transizio-

ni democratiche non riuscite o di arresto delle “wa-

ves of democratization” dalle tensioni che colpiscono 

le democrazie mature. I fattori che portano al falli-

mento di progetti di democratizzazione possono esse-

re interni, relativi cioè alle particolari condizioni 

economiche, sociali, culturali, politiche o religiose 

dei paesi, oppure derivanti da interventi esterni, che, 

pur tentando di favorire certi processi, si fondano su 

presupposti erronei o forzano situazioni delicate. Si 

rileva come difficilmente si possa rinvenire un mo-

dello unitario di transizione adeguato a tutte le fatti-

specie o la democrazia si possa instaurare “as we 

know it” con le stesse caratteristiche in tutti gli Stati. 

Inoltre nelle democrazie mature si avverte la tenden-

za a qualificare come “populiste” tutte quelle ideolo-

gie o politiche che sembrano distaccarsi da una certa 

uniformità di pensiero della tecnocrazia al potere 

come sottolinea Irti con chiarezza. La definizione di 

questo fenomeno tentata fra gli altri da Canovan, La-

clau, Meny e Surel è, infatti, complessa giacchè può 

riguardare ipotesi diversissime fra loro, ma anche 

specifiche politiche. Oggi il termine sembra ricom-

prendere “quei movimenti che enfatizzano gli inte-

ressi, i tratti culturali, e le emozioni spontanee della 

gente comune in opposizione alle élites privilegiate. 

La legittimità deriva dall’appellarsi alla volontà po-

polare, attraverso incontri di massa referendum o al-

FRANCESCA BENATTI

Democrazia e populismo
(a proposito di un saggio di Natalino Irti)
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tri strumenti di democrazia diretta senza attenzione 

ai pesi e contrappesi o ai diritti delle minoranze”. 

È stato messo in luce come le criticità attuali derivi-

no “dal dilemma di un mondo che, alla fine del secolo 

aderisce a un tipo particolare di democrazia politica, 

ma che nello stesso tempo deve fronteggiare proble-

mi per risolvere i quali l’elezioni di parlamenti o di 

parlamenti pluripartitici non serve a nulla, quando 

addirittura complica le soluzioni…È il dilemma di 

un’epoca in cui il governo può-e alcuni direbbero-

deve essere “del popolo” e “per il popolo”, ma che in 

nessun senso operativo può essere esercitato “dal po-

polo” o neppure dalle assemblee rappresentative 

elette tra coloro che scendono in lizza per il voto po-

polare”. Le opzioni sarebbero, dunque, rinvenibili 

solo in un processo decisionale che si sviluppa al di 

fuori del contesto politico ed elettorale con una mi-

metizzazione delle autorità oppure nella affermazio-

ne di una democrazia plebiscitaria, che si avvicina al 

populismo. 

La tesi non sembra del tutto condivisibile, seppure 

inquadra con chiarezza quella che pare essere, secon-

do la maggioranza della dottrina, la situazione odier-

na. La democrazia liberale nasce, infatti, come com-

promesso fra due diverse tendenze: la necessità di 

rispettare la volontà della maggioranza e al contem-

po quella di proteggere i diritti delle minoranze, ga-

rantendo la libertà di tutti i cittadini attraverso mec-

canismi di pesi e contrappesi. Si tratta di un sistema 

“ibrido”, che può causare insoddisfazioni con riguar-

do a entrambi gli obiettivi. Il populismo trova, dun-

que, nelle tensioni della collettività e nella mancata 

rispondenza della classe politica alle sue richieste 

una legittimità e sfera operativa. La critica al feno-

meno considerato pericoloso argomenta dai rischi 

che esso comporta, ma incontra dei limiti nel momen-

to in cui postula la rinuncia ad un certo grado di de-

mocraticità a favore della tecnocrazia allo scopo di 

garantire la democrazia stessa. Emerge, dunque, 

come il problema andrebbe diversamente impostato 

non sulla base di un conflitto fra élites, populismo, 

democrazia quanto nella ricerca di un equilibrio ef-

fettivo fra di essi e nel riconoscimento della legitti-

mità di opinioni e aspirazioni differenti dall’ideolo-

gia dominante. 

Mentre, infatti, devono essere evitati gli eccessi del-

la maggioranza come già illustrato da Madison, non 

possono essere completamente ignorati i suoi bisogni 

o preferenze, che devono essere accolti per quanto 

possibile. La difficoltà nel rapportarsi a certe esigen-

ze, reputandole pericolose, da un lato mostra in re 

ipsa una crisi democratica, trattandosi di una forma 

di paternalismo oligarchico, dall’altro aggrava pro-

prio questo distacco reale o percepito fra le élites e la 

collettività. Non si assiste, dunque, ad una crisi della 

democrazia quale idea in sè, ma il declino del suppor-

to diffuso sembrerebbe coinvolgere “questa demo-

crazia”. Peraltro come è stato chiarito da Bobbio ri-

prendendo anche le parole di Pasternak: «È successo 

più volte nella storia. Ciò che era stato concepito 

come nobile e alto, è diventata rozza materia. Così la 

Grecia è divenuta Roma. Così l’illuminismo russo è 

divenuto la rivoluzione russa». Così…il pensiero de-

mocratico e liberale di un Locke, Rosseau, Tocque-

ville, di un Bentham e di un John Stuart Mill è dive-

nuto l’azione di … (metteteci voi il nome che credete 

non avrete difficoltà a trovarne più d’uno)”. In tal 

senso, evidenziando come la democrazia risulti più 

complessa in una società caratterizzata da spinte 

centrifughe, vengono elencate le sua promesse non 

mantenute quali la persistenza delle oligarchie, la 

forza dei gruppi di interesse, la forza dei poteri invi-

sibili, lo spazio limitato, la scarsa preparazione poli-

tica con la conseguente apatia del cittadino. 

L’erosione del principio della separazione dei poteri 

e l’incremento delle scelte di policy significative da 
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scenari in cui sfuma la stessa nozione di democrazia.

Nell’articolo di Irti il tema del populismo è affronta-

to con la consueta lucidità, e ne mostra le contraddi-

zioni. Esso si inserisce in un discorso globale affron-

tato in numerose sue opere come la crisi dell’ideologia 

e l’affermazione della tecnocrazia e della tecnologia, 

il rapporto fra stato e mercato, la funzione del diritto 

in una realtà globalizzata e le sue connessioni con il 

capitalismo. L’analisi è efficace e penetrante, perché 

riposa su una profonda conoscenza delle filosofie, 

delle teorie generali del diritto e dello stato e della 

sociologia, che gli permette di sfuggire all’uniformi-

tà di vedute e ai luoghi comuni tipici della dottrina 

attuale, superandoli. Irti è un giurista che illumina, 

perché sa cogliere le tensioni centrali della società e 

le dinamiche della modernità con una forza e una 

raffinatezza di pensiero rare nel panorama attuale 

non solo giuridico.

parte di istituzioni dalla natura anti-maggioritaria 

che irrompono in ambiti tradizionalmente riservati 

al legislatore creano problemi di legittimità e di de-

mocrazia. Ciò non deve portare ad una visione idea-

lizzata del potere legislativo quale espressione per-

fetta della volontà popolare: correttamente si 

evidenzia come le scelte siano spesso il risultato di 

compromessi fra diversi gruppi di interesse o di in-

fluenze non sempre evidenti e non necessariamente 

rispondenti alle preferenze della collettività oppure 

di una non adeguata preparazione. Va però notato 

come certe scelte di policy che toccano la vita dell’in-

dividuo dovrebbero essere decise da coloro che lo 

rappresentano e non da soggetti terzi che difettano 

di accountability. Altrettanto problematica è la devo-

luzione da parte degli Stati di questioni rilevanti a 

organizzazioni internazionali per la necessità di con-

trollare i mercati e affrontare in modo efficiente que-

stioni ormai di natura transnazionale. 

La forza attuale della tecnocrazia non pare più giu-

stificabile con l’argomento che certe questioni per la 

loro complessità non possono essere decise dall’uomo 

medio. Se questo è vero, da un lato si constata come il 

tecnico dovrebbe decidere le modalità, ma non gli 

obiettivi, dall’altro l’argomento ha minor forza di 

fronte a risultati non più considerati soddisfacenti. 

Soprattutto, la rilevanza di autorità, corti, istituzioni 

non maggioritarie, unitamente ad una realtà soprat-

tutto economica slegata dallo stato nazionale, evi-

denzia come l’ambito riservato alle scelte prese da 

istituzioni democratiche maggioritarie sia sempre 

più evanescente. Se la democrazia non può più essere 

pura, non è neppure però prospettabile un sistema 

che non comprenda le ragioni della maggioranza e 

che si allontani in modo significativo dall’ideale “dal 

popolo”, “del popolo” e “per il popolo”, come sembra 

avvenire nella realtà odierna. Questa osservazione 

può prestarsi alla medesima obiezione mossa al po-

pulismo e cioè l’impossibilità di considerare popolo 

ed élites come due gruppi omogenei. Tuttavia, la li-

mitata considerazione per una volontà popolare, che 

seppur non unitaria tende ad emergere, pone il pro-

blema della incertezza dell’identità del decisore, dei 

suoi limiti e dei criteri di riferimento e perciò apre 
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1. Uno scrittore di grande spessore ci ricorda che “il 

diritto – che è volontà di dar forma e contenuto all’al-

trui volontà (questa è l’essenza del comando) – ci 

giunge per il tramite di parole, e appieno si identifica 

con il discorso che uomini si rivolgono imperativa-

mente ad altri uomini. Di qui l’essenziale problema 

del linguaggio giuridico: parole scelte, nessi gram-

maticali e sintattici, brevità o larghezza della frase”1.

Il diritto è, dunque, parola e da essa si parte per la 

costruzione giuridica e per l’interpretazione. Il testo, 

cioè la parole o l’insieme delle parole, vincola l’inter-

prete, non può andare oltre; il che non vuole dire ri-

piegarsi sulla mera espressione linguistica, ma sce-

gliere, di fronte al caso concreto, quel significato, tra 

i possibili, racchiusi nella parola. Un suo superamen-

to non è attività di interpretazione, ma creazione di 

una norma o di un principio.

Le parole con cui si esprimono le norme, risentono 

dello svolgersi della storia dell’uomo. Vi sono parole 

che si tramandano dall’antichità e forse hanno una 

durata per sempre; altre sono affiorate nell’epoca in-

termedia e nei tempi più recenti; nella modernità 

vengono utilizzate ancora delle nuove purtroppo an-

che in un lessico che non è il nostro; forse nel futuro 

saremo in presenza di un linguaggio che nulla a che 

vedere con la finezza della tradizione che fino ad oggi 

ci ha accompagnato.

Le parole possono subire mutamenti nel percorso del 

tempo che ampliano o restringono l’ambito del loro 

senso; basta che non predomini vaghezza e impreci-

sione, misteriosità lessicale, emotiva, demagogica e 

ideologica, perché così si ridurrebbero al servizio 

della classe egemone o si assoggetterebbero al deci-

sionismo incontrollato del giudice2: l’atmosfera sa-

rebbe inquinata da soffi di antidemocrazia.

1. IRTI, I cancelli delle parole, Napoli, 2015, p. 40.
2. Cfr. IRTI, op.cit., passim.

2. Si deve ai bravi allievi di Carlo Castronovo, Anto-

nio Albanese e Andrea Nicolussi, oggi affermati 

giuristi, l’invito a dedicare al loro maestro uno 

scritto su “Le parole del diritto”. L’ispirazione na-

sce dal clima che hanno respirato fin dall’inizio dei 

loro studi: in quell’invito scrivono che “Carlo Ca-

stronovo ci ha insegnato che gli istituti giuridici vi-

vono nelle parole che li esprimono e che ci permet-

tono di comunicare nell’orizzonte di una cultura 

generale di cui il diritto è parte. Le parole del dirit-

to sono, del resto, anche i costitutivi della dogmati-

ca, elemento ordinante e garanzia di autonomia del-

la scienza giuridica”.

3. Il passo di Albanese e Nicolussi evoca l’insegna-

mento di Luigi Mengoni, maestro mio e di Carlo Ca-

stronovo, e in sintesi ne riassume l’indirizzo metodo-

logico che noi due (e anche Francesco Realmonte che 

purtroppo non è più con noi) abbiamo sempre seguito 

non per ossequioso rispetto, ma perché convinti che 

fosse l’unica via per intraprendere lo studio del dirit-

to. Mengoni era solito dire: “leggi bene il codice [a 

quei tempi era il solo libro di norme per il civilista] e 

troverai la soluzione di ogni problema”. E questo co-

mando merita di essere osservato.

Va, dunque, ripercorso il cammino che fin dall’inizio 

mi ha indicato Mengoni, non già per una forma di ce-

lebrazione di una scuola, ma per un richiamo ad un 

metodo che dovrebbe essere ripreso con l’abbandono 

di una moda che sembra affacciarsi in questi tempi 

con sempre maggiore intensità, la quale al testo e 

alle parole preferisce criteri sovra-linguistici e so-

vra-positivi in un fluire scomposto e lacunoso che vie-

ne chiamato storia3. Si è alzato il manifesto che è 

“giunta l’ora di deporre dal trono intangibile il legi-

slatore, sovrano ormai stanco, e di desistere dal con-

3. IRTI, op.cit., p. 64 e 65.

FRANCESCO BENATTI

L’“Obbligazione”
(un cammino)
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clamare un assolutismo giuridico decisamente fuori 

tema”4.

4. La prima parola su cui Mengoni ha richiamato la 

mia attenzione è stata: “obbligazione”. Aveva di re-

cente pubblicato nel 1954, sulla “Rivista di diritto 

commerciale”, l’incomparabile monografia su “Ob-

bligazioni di ‘risultato’ e obbligazioni di mezzi (Stu-

dio critico)”5 e nel 1957, sempre nella stessa Rivista, 

una nota sentenza, che Carlo Castronovo ha definito 

“quasi un trattato”, “Sulla natura della responsabili-

tà precontrattuale”. Ha iniziato con una lezione su 

quella parola, che sarà al centro di tutta la sua produ-

zione sull’obbligazione, pur se nel divenire del tempo 

ha apportato ulteriori approfondimenti e specifica-

zioni6.

Luigi Mengoni mi ha spiegato che la concezione del 

passato, da me appresa da Biondo Biondi e Domenico 

Barbero, che la qualificava come rapporto elementa-

re, incentrato sul dovere di prestazione del debitore 

cui il creditore ha diritto, in presenza dell’art. 1175 

– collocato nelle disposizioni preliminari della parte 

generale delle obbligazioni insieme all’art. 1173 (sul-

le fonti) e all’art. 1174 (sui caratteri della prestazio-

ne) – si è trasformato in rapporto complesso (chiama-

to anche rapporto fondamentale o organismo) in cui 

– all’obbligo primario di prestazione – fanno da corni-

ce una serie di obblighi accessori che trovano la loro 

fonte nell’art. 1175, i c.d. “doveri di protezione” che 

hanno carattere di reciprocità, essendo in capo sia al 

debitore sia al creditore e che sono di varia natura: 

strumentali, integrativi oppure autonomi, tutti coor-

dinati in un nesso funzionale unitario. 

Tra questi si colloca l’obbligo di conservazione volto 

alla tutela dell’interesse di ciascuna delle parti a non 

essere danneggiata nella propria persona e nei pro-

pri beni. È vero che tale interesse esiste prima ed 

indipendentemente dall’esistenza di un rapporto ob-

bligatorio ed è protetto dall’art. 2043 c.c., ma queste 

perplessità sono superate, nel nostro ordinamento, in 

presenza degli artt. 1681 e 2087 c.c. Poiché in taluni 

contratti – e qui sono citati quelli di trasporto e di 

lavoro – il raggiungimento del risultato atteso dai 

contraenti non può essere conseguito se una parte 

4. GROSSI, Ritorno al diritto, Bari, 2015, p. 78.
5. Sulla quale v. l’attenta analisi di DE LORENZI, Diligenza, 
obbligazioni di mezzi e di risultato, in Contr. e impr., 2016, p. 
456 ss.
6. La più importante produzione di Mengoni sulle obbliga-
zioni è stata raccolta da A. Albanese, A. Nicolussi, C. Ca-
stronovo nel volume Scritti, II, Milano, 2011.

non tiene una condotta tale da salvaguardare la per-

sona e i beni dell’altra, le indicazioni normative di-

rette a siffatta “protezione” di un soggetto hanno per 

oggetto lo stesso interesse di protezione previsto, nel 

rapporto obbligatorio, dall’art. 1175, il quale – pro-

prio per la sua portata generale – è fonte di un obbli-

go di conservazione, analogo, per funzione, a quello 

di avviso, informazione ecc., ove si manifesti, nell’e-

secuzione del rapporto contrattuale, l’esigenza di tu-

tela dello specifico interesse di salvaguardia. La re-

sponsabilità che consegue alla violazione di questo 

dovere è, dunque, di natura contrattuale7.

Venendo ad illustrare la teoria di doveri di protezio-

ne, Mengoni accennò al fatto che tali doveri sorgono, 

per effetto della clausola di buona fede prevista 

dall’art. 1337, anche nella fase delle trattative e il 

tema della culpa in contraendo mi fu suggerito come 

studio per un lavoro monografico.

5. Da questa configurazione dell’obbligazione già al 

tempo dei primi colloqui con Luigi Mengoni sono 

emersi alcuni aspetti che guideranno la dottrina ne-

gli anni successivi.

Luigi Mengoni ha distinto, sulla scia della dottrina 

tedesca, tra le varie categorie dei doveri di protezio-

ne gli obblighi integrativi e strumentali, che non 

hanno una propria autonomia perché assicurano l’e-

satto adempimento, da quelli accessori con propria 

autonomia e una propria vita. In particolare la nulli-

tà, l’annullamento e ogni rimedio demolitorio del 

contratto (ed entro certi limiti anche per le obbliga-

zioni aventi origine da “variae causarum figurae”) 

tolgono di mezzo l’obbligo primario di prestazione, 

ma non i singoli doveri che restano ancora operanti: 

si pensi al dovere di segreto, di custodia, di non uti-

lizzare le informazioni acquisite ecc.

6. La teoria dei doveri di protezione è stata sviluppa-

ta dai primi allievi di Luigi Mengoni: alludo ad un 

mio scritto del 1960 sulla “Rivista trimestrale di di-

ritto e procedura civile”, dove viene studiato il loro 

fondamento ed i limiti con attenzione alle critiche 

mosse a quel tempo, e ad una successiva voce sul “Di-

gesto italiano” che completava il quadro, tentando di 

coglierne la disciplina: avendo questi doveri natura 

di obbligazione, ad essi si devono estendere le norme 

7. Per un’accurata esposizione del modello tedesco che ha 
influenzato la nostra dottrina, v. L’obbligazione come rappor-
to complesso, Torino, 2016, con scritti di H. Stoll, Favale, M. 
Feola e Procida Mirabelli di Lauro.
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regolamentari contenute nella parte generale. In 

particolare era affrontato il tema dell’applicazione 

della regola dell’art. 1229 c.c., posto che fin da allora 

era diffusa l’opinione, ancor oggi da molti condivisa, 

dell’inderogabilità della norma di buona fede e di 

conseguenza dei doveri da essa discendenti nella 

concretizzazione della clausola.

La voce di Carlo Castronovo sull’”Enciclopedia giuri-

dica Treccani” (1990) rappresentava il nuovo punto 

di riferimento con un’esposizione completa della ca-

tegoria che, muovendo dalla vecchia dottrina, ne pre-

parava il futuro. Sono esemplari gli studi successivi 

dei nostri allievi Albanese8, Nicolussi9 e Venosta10. 

Ormai, la teoria dei doveri di protezione è divenuta 

una categoria dogmatica e non può essere messa in 

discussione dai giudici e dagli operatori pratici. Il di-

battito scientifico verte su singoli aspetti e su qualche 

questione, ad esempio sul contenuto del dovere di in-

formazione che – malgrado gli sforzi di esperti autori 

– rimane ancora su un piano di genericità, forse non 

colmabile. La ragione è evidente: nei contratti che cir-

colano nel mondo degli affari e nella vita quotidiana, 

stipulati nelle più distinte circostanze, con parti che 

hanno profili umani, professionali e conoscenze più 

disparati, si riesce solo ad individuare i “temi” oggetto 

dell’informazione e le diverse varianti: chi ha fatto uso 

dell’analisi economica del diritto – alludo, in partico-

lare, ai lavori di Valeria De Lorenzi11 – è riuscito a dare 

qualche suggerimento e ad individuare, in via teorica, 

8. Il rapporto obbligatorio: profili strutturali e funzionali, in 
Quaderni del dipartimento di scienze giuridiche, 8, Piacenza, 
2014.
9. Europa e cosiddetta competizione tra ordinamenti giuridici, 
in Europa e dir. priv., 2006, p. 83 ss.;
Il commiato della giurisprudenza dalla distinzione tra obbliga-
zioni di risultato e obbligazioni di mezzi, in Europa e dir. priv., 
2006, p. 797 ss.; Sezioni sempre più unite contro la distinzione 
tra obbligazioni di risultato e obbligazioni di mezzi. La respon-
sabilità del medico, in Danno e resp., 2008, p. 871 ss.; Obblighi 
familiari di protezione e responsabilità, Europa e dir. priv., 
2008, p. 929 ss.; L’interesse del creditore e il risultato dell’obbli-
gazione, in Obligatio-obbligazione, a cura di L. Capograssi 
Colognesi – M.F. Cursi, Napoli, 2011, p. 109 ss.; Diritto sog-
gettivo e rapporto giuridico. Cenni di teoria generale tra diritto 
privato e diritto pubblico, Europa e dir. priv., 2014, p. 1191 ss.
10. Profili della disciplina dei doveri di protezione, in Riv.dir.
civ., 2011, I, p. 839 ss.; Prestazioni non dovute, “contratto so-
ciale” e doveri di protezione “autonomi”, in Europa e dir.priv., 
2014, p. 109 ss.
11. In particolare, Correttezza e diligenza precontrattuali: il 
problema economico, in Riv. dir. comm., 1999, I, p. 565 ss. e 
Contratto di assicurazione. Disciplina giuridica e analisi econo-
mica, Padova, 2008, p. 94 ss.

l’ambito generale dell’informazione sotto l’aspetto dei 

costi, ma altro non ha potuto fare. Si tratterebbe di un 

dovere, la cui importanza emerge sempre più, come si 

apprende, ad esempio, dalle norme sul Tuf, da quelle 

che riguardano i consumatori e così via, la cui specifi-

cazione dipende dal pratico e dal giudice e qui si in-

troduce la necessità del controllo della decisione, ri-

spetto alla quale sembra riduttiva l’affermazione 

corrente della Suprema Corte, che distingue – anche 

per le clausole generali – tra questioni di merito e 

quelle di legittimità. Per queste clausole il controllo 

deve essere diverso e più pregnante e ciò che risulta 

dalla sentenza è spesso inadeguato: non basta fermar-

si al ragionamento del giudice che necessariamente 

deve essere basato sugli elementi di fatto esposti, e 

accertare se è corretto o non è corretto rispetto a que-

gli elementi, oppure lacunoso, vago ed incerto: la Cas-

sazione deve, viceversa, ripercorrere per conto suo 

tutte le circostanze di fatto che portano alla conclusio-

ne del ragionamento per scorgere eventuali vizi. Poi-

ché da queste nasce l’obbligo ex bona fide, esse sono il 

presupposto per la nascita del dovere, ma le circostan-

ze devono essere raccolte nella loro “totalità” (e non 

solo quelle indicate dal giudice del merito), e a questa 

verifica è tenuta la Corte.

Anche per altri doveri ci sarebbe un onere di specifi-

cazione completo e penetrante: ad esempio per quel-

lo di segreto, di uso proprio di acquisizioni tecniche e 

commerciali nel caso di contratto demolito ecc. E an-

che qui si dovrebbe fare una riflessione identica a 

quella relativa al dovere di informazione, ma il di-

scorso sarebbe troppo lungo ed esula dallo scopo di 

questo saggio.

7. Carlo Castronovo ha continuato ad indagare sui do-

veri di protezione e la sua riflessione lo ha portato ad 

un allargamento del loro ambito sotto il profilo sog-

gettivo, esternandone l’applicazione a terzi, non lega-

ti dal contratto.

Carlo Castronovo ha fatto un primo sforzo di esten-

sione, individuando un’altra categoria di soggetti, di-

stinti dai contraenti, che sono da ritenere ricompresi 

nella sfera di protezione fondato sul contratto12. Il 

caso da cui ha preso le mosse è quello di un alloggio 

concesso a un capo famiglia per effetto del contratto 

di lavoro. Essendo umido e malsano, si sono ammala-

ti la moglie e le due figlie, rispetto alle quali non sus-

sisteva alcun vincolo giuridico del datore di lavoro. 

12. Obblighi di protezione e tutela del terzo, in Ius, 1976, p. 123 ss.
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Pur tuttavia la Corte ha ritenuto che la stessa tutela 

data al capo famiglia dovrebbe essere concessa ai 

congiunti, perché anche questi – pur non essendo de-

stinatari della prestazione – vanno ricompresi nel do-

vere di protezione che riguardava il capo famiglia.

Gli esempi sono numerosi e sono quelli in cui per le 

caratteristiche proprie del rapporto contrattuale la 

necessità della protezione si estende a quei terzi che 

sono nella stessa possibilità di lesione del loro inte-

resse all’integrità personale e patrimoniale identica 

a quella di chi è “parte” di quel rapporto.

 

8. La costruzione dell’obbligazione che sopra si è de-

lineata, ha permesso di fare un passo avanti nella de-

finizione del concetto. Alludo alla teoria del-

l’“obbligazione senza prestazione” elaborate da noi 

da Carlo Castronovo, la quale ne rappresenta il più 

moderno sviluppo13.

Il suo pensiero viene qui esposto in forma semplifica-

ta, malgrado esso si svolga in modo complesso e arti-

colato, toccando le aree della responsabilità contrat-

tuale ed extracontrattuale e, in conseguenza, aspetti 

rilevanti della teoria generale del diritto.

Carlo Castronovo parte dalla constatazione che “c’è 

un’area di turbolenza ai confini tra responsabilità 

aquiliana e responsabilità contrattuale, nella quale 

confluiscono una serie di ipotesi di danno connotate 

da profili che le accostano senza riuscire a rendere 

persuasivo e soddisfacente l’inquadramento”. Vengo-

no indicate, in prima rilevazione, le informazioni er-

ronee o non veritiere date da un professionista, la c.d. 

Prospekthaftung, la responsabilità degli intermediari, 

il danno causato dal medico nell’adempimento di una 

prestazione di lavoro in una struttura sanitaria14, il 

comportamento del professionista che, nell’adempie-

re l’obbligazione, cagioni danni a soggetti che non gli 

sono creditori. Sono ipotesi “nelle quali la forma giu-

ridica del testo extra contrattuale appare insufficien-

te in quanto annega in una troppo generica responsa-

bilità del passante o responsabilità del chiunque, 

caratterizzata dal mettere in relazione soggetti fino a 

quel momento estranei”, dalla quale sembra sorgere 

uno specifico obbligo di attenzione e non solo condot-

te meramente omissive.

13. Obbligazione senza prestazione ai confini tra contratto e tor-
to, in Scritti in onore di Luigi Mengoni, I, Milano, 1995, p. 147 
ss, dal quale sono tratti alcuni passi riportati nel testo. Al-
tri sono ripresi da Ritorno all’obbligazione senza prestazione, 
in Europa e dir.priv., 2009, p. 679 ss. 
14. Su questa ipotesi v. la nota n. 18.

Accolta la concezione dell’obbligazione come rappor-

to complesso, una volta accertato – lo si ripete – che 

accanto all’obbligo di prestazione si pongono obbli-

ghi accessori espressione del principio di buona fede, 

ci si domanda se si possono concepire tali obblighi 

anche quando manca la prestazione e la cui violazio-

ne possa dare luogo a responsabilità contrattuale.

Lo spunto per la soluzione positiva si trae dalla figu-

ra sintomatica che “estrapola determinati soggetti 

dall’indistinto e dalla distanza ai quali presiede l’al-

terum non laedere, imponendo loro obblighi di com-

portamento”.

Il riferimento è, ovviamente, all’art. 1337, cioè alla 

responsabilità precontrattuale che nasce dalla viola-

zione dei doveri in cui si sostanzia la buona fede defi-

niti, oltre che doveri precontrattuali, anche obblighi 

di protezione, imposti dalla legge a chi si accinge a 

negoziare, responsabilità che ha natura contrattuale, 

dato che – come è pacifico -, laddove una relazione 

sociale è soggetta alla regola di buona fede, ciò è in-

dice sicuro che la relazione si trasforma in un rappor-

to obbligatorio anche se è sprovvisto dell’obbligo di 

prestazione. Va ancora precisato, per completezza, 

che questa trasformazione avviene quando con l’in-

staurarsi delle trattative nasce un affidamento reci-

proco delle parti in una condotta leale ed onesta a 

stregua di una valutazione secondo buona fede.

Il passaggio ulteriore è se lo schema del rapporto pre-

contrattuale come rapporto obbligatorio fonte di do-

veri di protezione senza la presenza dell’obbligo pri-

mario di prestazione possa essere applicato ad altri 

rapporti, quali ad esempio quelli sopra specificati, 

indipendentemente dal fatto che quei doveri siano 

tesi alla stipulazione del contratto.

La risposta positiva nasce dal rilievo che, “benché 

tra danneggiati e danneggiato non vi sia una relazio-

ne precontrattuale volta cioè alla stipulazione di un 

contratto, analogamente ricorre un contatto sociale 

che, dando adito ad un affidamento, viene reso rile-

vante dalla buona fede: pertanto, quando tali obbli-

ghi risultino violati, se ne deve inferire il sorgere di 

una responsabilità negli stessi termini della c.d. cul-

pa in contrahendo”. “Tutte le situazioni che, come 

quella delle trattative precontrattuali mettono la sfe-

ra giuridica di ciascuna parte alla mercé dell’altra, 

debbano reputarsi in grado di sviluppare un’analoga 

carica di protezione nella quale il diritto violato non 

è protetto in seguito al danno verificatosi, ma prima 

e mediante obblighi di comportamento che fungono 

da usbergo, da protezione appunto dei diritti messi a 

repentaglio”.
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9. Questa dottrina ha suscitato un vivace ed inten-

so dibattito e alcune critiche15. Esse sono, per lo 

più, il prodotto non già di una sua valutazione e 

verifica nell’ambito del nostro sistema con atten-

zione ai dati testuali e alla loro capacità di indica-

re direttive all’interprete, ma da pre-determinate 

concezioni della responsabilità contrattuale ed 

extracontrattuale e del concetto di obbligazione, 

meglio della sua evoluzione, il che impedisce un 

suo sereno e obiettivo controllo.

In questo dibattito sono coinvolto, perché, in tempi 

non vicini, mi sono occupato della culpa in contrahen-

do e, seguendo il pensiero del Maestro, ho tentato 

una sua ricostruzione sfruttando le elaborazioni trat-

te dalla dottrina tedesca, all’epoca la più avanzata, 

certamente inseribili nel nostro ordinamento, aven-

do lo stesso punto di avvio, da noi l’art. 1337, in Ger-

mania il § 242 BGB esteso, con processo interpretati-

vo, anche al momento precontrattuale16.

15. Le più significative si trovano in MAGGIOLO, La distin-
zione concettuale tra garanzia e obbligazione: per una riflessio-
ne sull’ibrido teorico dell’obbligazione senza prestazione, in 
Obbligatio-Obbligazione, cit., p. 87 ss. e A. ZACCARIA, La 
natura della responsabilità per culpa in contrahendo secondo il 
punto di vista del gambero, in Riv.dir.civ., 2015, I, p. 344 ss.
16. La recente riforma del BGB ha disciplinato la culpa in 
cuntrahendo con l’introduzione del § 311.

In quella monografia ho presunto di avere dimostrato 

che la relazione instaurata tra le parti in vista della 

conclusione del contratto, regolata dall’art. 1337, è 

fonte ex art. 1173 di doveri precontrattuali in forza 

dell’affidamento che ciascuna parte nutre nella cor-

rettezza dell’altra. Questi doveri sono obbligazioni in 

senso tecnico, in quanto rivestono il carattere della 

patrimonialità e tendono a realizzare l’interesse di 

protezione di ciascuna delle parti. La loro violazione 

dà luogo a responsabilità contrattuale per una plurali-

tà di argomenti: in particolare perchè, oltre ad avere 

anche natura positiva, sono concretizzazione del più 

generale dovere di buona fede allo stesso modo dei 

doveri di protezione che sono accessori all’obbligazio-

ne di prestazione nascente dal contratto ex art. 1175.

Non avevo messo in luce che i doveri in contrahendo 

ineriscono ad un rapporto obbligatorio in cui manca 

l’obbligo primario di prestazione, ma questo sviluppo 

era estraneo all’oggetto della ricerca e soprattutto al 

clima scientifico dell’epoca. In questo tempo era dif-

ficile andare oltre la ricostruzione da me prospettata, 

perchè già sembrava ardita sia per l’orientamento 

prevalente che riconosceva alla responsabilità pre-

contrattuale natura aquilana, sia perché essa sem-

brava limitata al recesso ingiustificato delle trattati-

ve e all’ipotesi dell’art. 1338. Veniva esclusa, anche 

se ammessa da Luigi Mengoni e sulla sua scorta da 

me, la responsabilità precontrattuale da contratto 
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valido che a quei tempi sembrava quasi un’eresia ed 

era diffusa una quantificazione restrittiva del c.d. in-

teresse negativo che poteva rendere la culpa in con-

trahendo di modesta rilevanza economica.

Carlo Castronovo ha accolto la ricostruzione di Men-

goni e quella mia successiva, ma ha constatato che il 

contatto sociale tra soggetti determinati e caratteriz-

zati da reciproca fiducia può mettere a repentaglio le 

reciproche sfere giuridiche e pertanto è fonte di do-

veri di protezione a carico di ciascuna delle parti in-

dipendentemente dal fatto che sussista un obbligo di 

prestazione in modo analogo a quanto avviene ai sen-

si dell’art. 1337.

L’obiezione che gli obblighi precontrattuali sono di-

retti alla conclusione di un futuro contratto e perciò 

sarebbe inutilizzabile la struttura del rapporto pre-

contrattuale in altri casi, va incontro al rilievo che la 

particolare finalità dei quegli obblighi non attiene 

alla qualificazione (struttura) del rapporto, bensì ri-

guarda il loro contenuto, sicchè – se un rapporto simi-

le si pone in altre fattispecie seppur orientate a scopi 

diversi -, non c’è alcun impedimento a configurare 

quei rapporti in modo analogo a quello precontrat-

tuale. Nel disegno del legislatore la struttura del rap-

porto precontrattuale non sembra limitata solo all’i-

potesi delle trattative (pars pro toto), ma ha una 

capacità di estensione fuori della fattispecie dell’art. 

1337 nei casi in cui si crea un contatto sociale qualifi-

cato alla stregua di quello che si instaura con le trat-

tative, in cui ciascuna delle parti ripone la sua fiducia 

nel comportamento corretto dell’altra attraverso l’os-

servanza di reciproci doveri, soprattutto positivi: nel-

le trattative si tratta di doveri connessi alla conclu-

sione del contratto, nelle altre ipotesi di doveri volti a 

realizzare l’utilità (risultato) che ciascuna delle parti 

si aspetta in virtù di quel contatto (Vertrauen 

Verhältnis). Dal testo legislativo si possono ricavare 

una pluralità di regole. Il decisore deve scegliere, tra 

i significati ricavabili dal testo, lo “schema” – per dir-

lo con Kelsen – che più si avvicina alla fattispecie 

concreta, purché esso entri in quello schema e non si 

vada oltre17. I critici dell’”obbligazione senza presta-

zione” non hanno compiuto questo passaggio. 

La critica che viene solitamente mossa si articola, so-

stanzialmente, su due piani. Il primo è che lo stesso 

risultato si può ottenere attraverso l’art. 2043 c.c. che 

– essendo un norma a contenuto elastico – può discipli-

nare le ipotesi alla quale si riferisce la teoria del-

17. IRTI, op. cit., p. 59.

l’”obbligazione senza prestazione”. Il secondo di basa 

sulla considerazione che il “contatto sociale” è una 

formula generica che permea gran parte dello svolgi-

mento della nostra vita, sicchè diventa non agevole 

individuare le ipotesi in cui possa trovare applicazione 

la teoria criticata. Si cita comunemente il caso dell’au-

tista di un autoveicolo che deve confidare sul rispetto 

delle regole dei conducenti di tutti gli altri veicoli.

Le due obiezioni sono strettamente connesse. Esse si 

riferiscono a contatti sociali che accompagnano la 

nostra esistenza (danno luogo, cioè, ad una “fiducia 

verso gli altri” quale è quella dell’autista citato). La 

dottrina in esame si rivolge ad altre situazioni, quan-

do cioè il rapporto non è tra indistinti o indifferenti 

(Castronovo li chiama “passanti”), ma coinvolge due 

soggetti tra i quali si instaura una specifica relazione 

diretta ad uno scopo di cui entrambi sono consapevo-

li e parti attive, riponendo pertanto fiducia nella cor-

rettezza dei reciproci comportamenti, che devono 

essere ispirati a collaborazione e cooperazione in vi-

sta del perseguimento di quello scopo18.

18. La responsabilità professionale degli esercenti la profes-
sione sanitaria in una struttura sanitaria o sociosanitaria 
sembrerebbe oggi esclusa dalla fattispecie disciplinata dalla 
regola elaborata nel testo a seguito dell’art. 7 legge n. 
24/2017. Per questa norma il medico che esercita un siffatto 
tipo di professione risponde del suo operato ex art. 2043 c.c., 
salvo che abbia agito nell’adempimento di un’obbligazione 
contrattuale assunta con il paziente e il danno asserito è ri-
sarcito in base alle tabelle di cui agli artt. 138 e 139 cd. ass.
A questa disposizione possono essere mossi i seguenti rilievi.
a. Ad una prima lettura, sembra che la responsabilità del 
medico di una struttura sanitaria risponda della sua attivi-
tà soltanto ai sensi dell’art. 2043 e dell’art. 1218, in presen-
za di un contratto stipulato con il cliente. Una simile con-
clusione va incontro all’obiezione che il contatto sociale 
qualificato, atto a suscitare un ragionevole e condiviso affi-
damento dà luogo al sorgere di un rapporto obbligatorio 
senza prestazione in virtù del principio di buona fede che è 
norma inderogabile nel nostro ordinamento, e pertanto la 
sua applicazione, nel nostro caso, non può essere negata. Se 
la buona fede regola il contatto sociale tra soggetti volto 
alla conclusione del contratto per la tutela dell’affidamento 
che ciascuno ripone nell’altro in vista di un determinato 
risultato, non c’è alcuna ragione per non estendere questo 
schema normativo a tutti i casi in cui sorge un simile rap-
porto anche se rivolto ad un diverso risultato. L’art. 1337 
non è norma eccezionale, ma regola di un caso specifico 
che, per la sua configurazione, si propone come modello per 
altri casi affini. Si potrebbe obiettare che l’art. 7 non disco-
nosce l’operatività della buona fede nel sistema, ma la limi-
ta nel caso in esame e ciò non può essere precluso al legisla-
tore. La critica non tiene conto che la costruzione 
dell’“obbligazione senza prestazione” e la sua estensione 
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Si tratta di una relazione che esula del 2043 e dai 

meri contatti sociali, perché si caratterizza per esse-

re un rapporto qualificato che ha stessa struttura di 

quello precontrattuale perché genera un affidamen-

to “verso un altro”, non “verso gli altri”, come è nella 

responsabilità del neminem non laedere: sono solo di-

versi i fini, ma lo strumento normativo per raggiun-

gerli è lo stesso19.

Un’ultima riflessione.

La recente riforma del BGB prevede, nel § 311, obbli-

ghi di protezione non solo nell’avvio di una trattativa 

volta alla conclusione del contratto (n. 1), ma anche 

in conseguenza di un comportamento genericamente 

inteso che possa considerarsi avere aperto la via alla 

costituzione di un qualche rapporto negoziale (n. 2) e 

infine ad “änliche geschäftliche Kontakte” (n. 3).

Non è chiara nella dottrina tedesca la distinzione tra il 

n. 2 e il n. 3 del § 311; è discusso anche il significato da 

attribuirsi al n. 320. Quest’ultima potrebbe essere la 

norma che apre all’obbligazione senza prestazione al 

all’ipotesi del medico esercente in un ente sanitario non è 
frutto di un’invenzione di una dottrina ardita, ma deriva da 
un’indagine sulla portata dell’art. 1337 che ne scruta la sua 
profondità per la collocazione e funzione nell’ambito dei 
rapporti tra privati e perciò è espressione del principio di 
buona fede che deve valere per tutti i casi affini.
b. L’art. 7 restringe il risarcimento del danno causato dal 
medico in base alle tabelle ai sensi degli artt. 1381 e 1396 
cod. ass. Trattandosi di lesione del bene della salute, che è 
diritto assoluto di ogni soggetto, non è legittimo, neppure 
per il legislatore, stabilire un plafond per il risarcimento, 
comunque si qualifichino le norme disciplinanti la respon-
sabilità ex art. 2043, per la natura del diritto violato e ciò 
vale anche per coloro che estendono all’art. 2043 l’art.1229.
Se si vuole salvare il comma 4 dell’art. 7 (che potrebbe esse-
re contro la costituzione ex artt. 2 e 32) si può sostenere che 
gli artt. 138 e 139 sono disposizioni che possono essere una 
guida per orientare il giudice, ma nulla più. Ogni decisione 
deve tenere presente che il danno deve essere risarcito in-
tegralmente e, perciò, ove si voglia ricorrere agli artt. 138 
e 139, si deve specificare che quello liquidato è il danno 
effettivo, specificazione che non può essere motivata con 
formula di stile, ma fondata su un accertamento reale.
19. Si veda, da ultimo, C.W. CANARIS, Il “contratto sociale” 
nell’ordinamento giuridico tedesco, in Riv.dir.civ., 2017, I, p. 1 
ss., il quale così conclude il suo saggio: “Uno specifico con-
tatto giuridico e un contratto negoziale possono entrambi 
fondare un rapporto obbligatorio giuridicamente rilevante, 
un semplice contratto sociale, per contro, no”. Ed infatti 
l’affidamento generato e colorato dalla buona fede, eleva a 
giuridicità il contatto sociale così come sopra configurato.
20. Al riguardo, per un’analisi attenta anche se un po’ viva-
ce, cfr. A. ZACCARIA, Der aufhaltsame Aufstieg des soziolen 
Kontakts, in Riv.dir.civ., I, 2013, p. 77 ss.

di là della fattispecie della c.d. culpa in contrahendo, 

cioè nei casi in cui la presenza di un contatto sociale 

volto ad uno scopo non produce un generico affida-

mento nelle reciproche condotte (il che – come si è 

detto – è comune in tutte le vicende della vita), ma si 

carica di un intenso e condiviso affidamento che pro-

prio per lo specifico rapporto instauratosi tra le parti 

le porta a confidare nell’osservanza di obblighi di at-

tenzione e di cooperazione, l’adempimento dei quali 

realizza il risultato utile atteso: si tratta dello stesso 

affidamento che dà luogo al sorgere dei doveri di pro-

tezione precontrattuale in cui ciascuno dei contraenti 

affida il rispetto della propria sfera giuridica all’altro 

soggetto. La violazione della fiducia riposta non si può 

dare luogo a responsabilità aquilana, ma soltanto a 

quella contrattuale per il principio di buona fede.

La tesi di Castronovo può essere soggetta a migliora-

menti e sviluppi21, ma trova nell’ordinamento la sua 

fonte e non si abbandona, come i suoi critici, a princi-

pi e valori soggettivamente intuiti, ma si muove 

nell’ambito del diritto positivo. Se deve essere com-

battuta, dunque, bisogna basarsi sul sistema.

10. La parola “obbligazione” ha, dunque, subito 

nell’ultimo squarcio di secolo un profondo mutamen-

to: è sempre la stessa – la si usava nel mondo romano, 

nel periodo intermedio, nelle codificazioni – ma la sua 

portata è fortemente mutata con incidenza di non 

poco conto nell’ambito dei diritti patrimoniali e della 

responsabilità civile. Il metodo con cui si è arrivati a 

queste modificazioni e innovazioni è fondato sui testi, 

sulla nostra capacità di capirli e di ascoltare il messag-

gio che viene dalle parole, in quanto racchiudono in se 

stessi, se letti nell’insieme dell’ordinamento, gli sche-

mi che possono permettere, da un lato, la soluzione di 

ogni problema e dall’altro un avanzamento del diritto 

in coerenza con i tempi, senza bisogno di ricorrere a 

“valori” che nella loro utilizzazione richiedono un bi-

lanciamento degli interessi e dei conflitti senza che 

sia prestabilito il criterio del bilanciamento che così 

viene affidato alla discrezionalità del giudice.

In tal modo la decisione, staccandosi dal testo, si fon-

da sulla percezione soggettiva del giudice, che così 

diventa la coscienza autoritativa della società anche 

in questioni che attengono all’essenza e alla vita stes-

sa dell’uomo.

21. V. l’interessante contributo di PIRAINO, La natura con-
trattuale della responsabilità precontrattuale, in I contratti, 
2017, p. 35 ss.
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La responsabilità è la correlazione fra un comporta-

mento ed un risultato.

Il comportamento può essere operativo ed omissivo. 

Il comportamento operativo è rappresentato dalla 

decisione di modificare uno stato di fatto precedente 

mentre il comportamento omissivo è caratterizzato 

dal non intervenire a modificare una situazione pre-

cedente. Nell’attività economica il comportamento è 

rappresentato dalla scelta di come utilizzare beni 

economici, cioè rari rispetto ai fabbisogni, al fine di 

massimizzare l’utilità dei beni economici nel soddi-

sfacimento dei bisogni; l’operatore economico è colui 

che è investito della decisione su come utilizzare i 

beni economici al fine del soddisfacimento dei biso-

gni propri o di unacollettività.

Le decisioni economiche possono essere singole o 

correlate fra di loro al fine di raggiungere un risulta-

to mediato rappresentato dal fine di raggiungere una 

maggiore utilità non dalla singola operazione econo-

mica ma del collegamento di una serie di decisioni 

economiche tra di lorocorrelate.

Affinché le decisioni siano assunte in modo corretto 

le stesse non possono prescindere da un processo che 

si sviluppa in cinque fasi ognuna delle quali condizio-

na l’intero processo e che sono rappresentate da:

1)	 L’assunzione delleconoscenze.

2)	 L’acquisizione del parere degliesperti.

3)	 La decisione fra piùalternative.

4)	 La trasmissione delledecisioni.

5)	 La rilevazione deirisultati.

L’assunzione delle conoscenze comporta che il deci-

sore acquisisca tutti gli elementi necessari per avere 

un quadro completo della situazione sia interna sia 

estera dell’impresa. Ciò comporta una conoscenza 

approfondita delle caratteristiche dell’impresa, del 

settore in cui la stessa opera, dei vincoli giuridici, 

tecnici, sociali, ambientali che frappongono limiti 

dell’attività dell’impresa. È una conoscenza non solo 

attuale ma anche storica, relativa agli accadimenti 

passati e prospettica, relativa alle previsioni che si 

possono formulare sugli sviluppi futuri della realtà 

aziendale.

Non necessariamente i fatti passati son destinati a ri-

petersi in futuro, soprattutto in situazione di rapido e 

profondo cambiamento ambientale, ma il passato è 

comunque una base di determinazione del futuro. È 

vero che non necessariamente il ripetersi di fatti pas-

sati può assicurare la continuità futura degli stessi, 

ma essi sono la base per la valutazione dei fatti futuri.

Naturalmente la prospezione dei fatti passati sul fu-

turo comporta che essi debbano essere modificati in 

relazione alle previsioni di modifica dell’ambiente 

interno ed esterno dell’impresa nelfuturo.

L’acquisizione del parere degli esperti è una fase non 

necessaria qualora il decisore abbia un bagaglio di 

conoscenze tale da poter effettuare la scelta in modo 

autonomo. Poiché non si può pretendere che una per-

sona sia dotata di conoscenza su ogni ambito dello 

scibile umano la richiesta di pareri su argomenti spe-

cifici che condizionano la scelta diventa un obbligo 

per colui che deve effettuare la scelta. Tale obbligo è 

condizionato da una autovalutazione del decisore che 

deve analizzare il livello della sua conoscenza e valu-

tare se esso sia sufficiente per permettergli una scel-

ta sulle alternative che si presentano.Unaspettocriti

co,intalefasedecisionale,èlasceltadegliesperti.

Si presuppone, infatti, il vincolo della professionalità 

e dell’indipendenza.

Dal primo punto di vista il parere dovrà essere chie-

sto a soggetti che siano dotati di conoscenze sia teori-

che che pratiche tali da poter fornire un quadro pre-

ciso dei vantaggi e svantaggi delle alternative 

decisionali.

Dal secondo punto di vista, l’indipendenza, dovranno 

essere scelti esperti che non siano condizionati in al-

cun modo, nel loro parere, da vincoli con il soggetto a 

cui forniscono il loro parere. La frequenza delle ri-

GIOVANNI ALBERTI

La responsabilità nell’agire economico
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chieste e delle risposte nei confronti di un soggetto, 

l’esistenza dei rapporti economico sociali con il sog-

getto a cui il parere è fornito, il rapporto continuo di 

consulenza sono tutti elementi che inducono a ledere 

l’indipendenza dell’esperto e che affievoliscono la 

validità del suointervento.

In sostanza il parere deve essere chiesto non per ave-

re una conferma di decisione già assunta ma per otte-

nere una valutazione indipendente delle alternative 

possibili sia in termini di vantaggi sperati sia in ter-

mini di danni possibili.

Deve sottolinearsi, peraltro che il parere degli esper-

ti non solleva i decisori dalle responsabilità per le 

scelte effettuate, ma permette di attribuire alle stes-

se la qualificazione di scelte non avventate e rispon-

denti al principio della corretta gestione.

La decisione fra più alternative è il punto cardine del 

processo che trova il proprio condizionamento nelle 

fasi precedenti.

Decisione può essere anche il non decidere e cioè la-

sciare immutate le condizioni operative dell’impresa. 

A ben vedere non esiste una diversità di categorie 

logiche tra decidere e non decidere, ma anche il non 

decidere è una delle alternative che si pongono a co-

lui che deve effettuare la scelta. Infatti l’impresa è 

un complesso di operazioni economiche fra di loro 

coordinate e continuamente mutevoli che si sviluppa-

no in un continuo nel tempo e nello spazio come in un 

organismo vivente. Quindi la scelta non è mai, pun-

tuale, singola, indipendente, da altre scelte. L’alter-

nativa nell’impresa non è mai: faccio o non faccio. 

L’alternativa è sempre rappresentata dalle scelte: 

lascio che l’organismo si sviluppi nella direzione in 

cui si sta indirizzando o cambio la direzione in cui si 

sta sviluppando la gestione per porre rimedio a pre-

visione di svilupponegativo.

In tale ottica si deve evidenziare che la decisione è 

comunque sviluppata nel futuro.

“Il futuro che si profila innanzi al cammino dell’azien-

da è ignoto come ignoto è ciò che avverrà domani, ma 

è precisamente a questo ignoto futuro che l’azienda 

deve affidare i suoi capitali, i suoi investimenti, il pro-

cesso economico di produzione o di consumo nel quale 

trova il suo fine. È da questo futuro che l’azienda di 

produzione ritrova il suo stesso motivo di essere perché 

il futuro segue il rischio economico e con il rischio la 

possibilità di guadagnare, di trarre profitti, “ed anco-

ra” e dunque il futuro che ogni azienda, sia essa di pro-

duzione, sia essa di erogazione affida il suo comporta-

mento economico, operando una scelta nell’ordine del 

tempo, fra fatti attuali e fatti futuri, così come opera 

una scelta nella dimensione spaziale, tra questo e quel 

fattoattuale”.

(Aldo Amaduzzi, 1969)

In tale visione la decisione dell’impresa opera in logi-

ca probabilistica di correlazione fra fatti previsti di 

cui non si conosce la misura, fatti nuovi di cui non si 

può prevedere il realizzarsi, da una parte, e, dall’al-

tra, risultati dei processi economici il cui fine è ten-

denzialmente quello di assicurare la sopravvivenza 

dell’impresa ed il suo sviluppo nella direzione e nella 

dimensione desiderate.

È il problema del rischio e dell’incertezza e dall’altra 

parte il problema del risultato desiderato. Il rischio è 

connotato da quella situazione in cui si conoscono 

differenti alternative, si conoscono differenti proba-

bilità che le alternative si realizzino ed il problema 

conseguente è rappresentato dalla scelta delle alter-

native in funzione dei livelli di rischio che si vogliono 

sostenere.

La situazione di incertezza è connotata dalla cono-

scenza delle differenti alternative o, addirittura, non 

si conoscono tutte le alternative possibili ma comun-

que non si conoscono le probabilità del loro avvera-

mento.

In ognuna di tali alternative è essenziale che nell’im-

presa sia strutturata una funzione di previsione che 

permetta di sviluppare le scelte non nella loro indivi-

dualità ma nella loro complessiva realizzazione, come 

comportamenti distinti ma correlati di un organismo 

in cui non si possono distinguere od isolare fenomeni 

nel tempo e nello spazio dagli altri fatti e quindi dal-

le altre decisioni.

In sostanza la funzione di previsione permette di li-

mitare il rischio dell’impresa oltre a incentivarne la 

razionalizzazione delle attività in quanto può portare 

a livelli inferiori le facoltà decisionali.

Ciò induce a ritenere essenziale nella correttezza 

delle decisioni aziendali la funzione di programma-

zione quale condizione per la limitazione del rischio.

La quarta fase attiene al trasferimento delle decisio-
ni fra chi assume la decisione e chi deve eseguirla. È 

una fase che investe l’organizzazione dell’impresa 

sulla quale gli amministratori hanno una particolare 

responsabilità in quanto debbono costantemente va-

lutare “l’assetto organizzativo, amministrativo e con-

tabile della società” (art. 2381 c.c.).

La struttura organizzativa della società deve essere 

tale da far pervenire la decisione:

-	 ai soggettidestinatari;
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-	 in modo chiaro edunivoco;

-	 in tempi compatibili con la suaesecuzione.

La decisione deve quindi essere trasmessa attraverso 

una procedura esistente nell’impresa che segue un 

predefinito iter di comunicazione che non permetta il 

blocco, ad un certo livello, del flusso di informazioni. 

Quindi deve essere predeterminato sia il programma 

di trasmissione sia il modo con cui tale trasmissione 

deve assicurare che la decisione pervenga per livelli 

successivi a coloro che debbonoeseguirla.

Dal primo punto di vista, la trasmissione deve essere 

preordinata, in relazione alle sue caratteristiche, affin-

ché pervenga attraverso i diversi gradi gerarchici e chi 

la deve eseguire. Deve quindi essere assicurata una 

struttura organizzativa preordinata e formalizzata.

Deve essere, da un secondo punto di vista, assicurato 

il funzionamento del predeterminato processo di tra-

smissione per assicurare che non si creino blocchi nel 

flusso informativo dovuti a disinteresse, incapacità o 

ritenzione, per fini personali di potere. Spesso, infat-

ti, quest’ultima motivazione limita la trasmissione 

delle decisioni sulla base della considerazione che la 

conoscenza crea potere e che la trasmissione della 

conoscenza produce riduzione di potere. La quinta ed 

ultima fase del processo decisionale è rappresentata 

dalla necessità di rilevazione dei risultati delle deci-
sioni. Tale fase non è tanto necessaria in un’ottica 

storica, in quanto le decisioni sono state assunte e gli 

effetti delle stesse non possono essere modificati, 

quanto in un’ottica prospettica in quanto gli effetti 

delle decisioni passate permettono di valutare l’op-

portunità di ripetere o modificare gli atteggiamenti 

già assunti.

La rilevazione dei risultati è, quindi, la base per ini-

ziare i processi decisionali futuri essendo conclusio-

ne dei processi decisionali già assunti e acquisizione 

dei dati inerenti alla prima fase dei processi decisio-

nalisuccessivi.

Da un altro punto di vista, le decisioni future si basa-

no sullo sviluppo dei piani e programmi i quali non 

possono non trovare la loro base nello stato dell’im-

presa quale eredità del passato e base del futuro del-

lastessa.

La rilevazione dei risultati che non si può limitare alla 

stesura dei bilanci, ma che richiede un sistema cono-

scitivo il quale possa permettere un controllo conti-

nuo e adeguato alle caratteristiche dell’impresa è 

quindi il cuore del sistema decisionale e la base per la 

esecuzione corretta delle decisioni. Riprova di ciò è 

l’enfasi che il legislatore della riforma societaria ha 

posto sull’adeguatezza dell’assetto organizzativo, am-

ministrativo e contabile della società laddove impone 

agli organi delegati di curare l’assetto organizzativo, 

amministrativo e contabile della società, agli organi 

deleganti di valutare tale adeguatezza ed all’organo di 

controllo di vigilare su tale adeguatezza.

Ciò comporta che nel valutare la responsabilità degli 

organi di amministrazione e di controllo più che sulle 

singole decisioni l’attenzione deve essere posta sulla 

correttezza dell’assetto organizzativo delle società in 

quanto se la decisione legittima non può essere imputa-

ta, se errata, agli amministratori in quanto necessaria-

mente correlata a fatti che si svilupperanno nel futuro, 

il fatto che essa sia assunta sulla base di presupposti 

non realistici, in quanto non derivanti da un coerente 

assetto amministrativo e contabile della società, com-

porta comunque la sussistenza della responsabilità per-

sonale di coloro che dovevano creare e vigilare sull’as-

setto amministrativo e contabile della società.
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Mi accingo ad introdurre un tema qual è quello della 

“azione di responsabilità nella società per azioni” da 

un angolo visuale un po’ diverso da quello che ci si può 

aspettare. Non certo quello dell’esegesi delle norme so-

cietarie che disciplinano la fattispecie e sulle quali i 

distinti e valenti relatori vi intratterranno dopo di me.

La breve analisi che sto per fare muove infatti da 

considerazioni riflesse sulla realtà economica che ci 

circonda e che, come oramai tutti sappiamo, influen-

za profondamente il mondo del diritto che spesso, an-

ziché anticipare astrattamente delle soluzioni, deve 

intervenire ex post per riparare situazioni talvolta 

irrecuperabili. 

Realtà economica intesa come realtà in cui si snoda la 

vita delle imprese e si collocano i modelli societari 

quali strumenti essenziali produttivi del sistema capi-

talistico. Sistema, questo, inteso non solo come orga-

nizzazione della vita economica ma anche come 

espressione di valori che ne costituiscono il sostrato di 

riferimento, siano essi giuridici, filosofici o religiosi.

Il XXI secolo ha dato significativi esempi di cosa possa 

accadere quando il sistema in cui operano le imprese 

si esprime nella sua capacità distruttrice, superando 

ogni confine normativo attraverso il perseguimento di 

interessi particolari volti, essenzialmente, alla massi-

mizzazione del profitto attraverso condotte illecite en-

dogene alle società. Mi riferisco ai casi ENRON, 

TYCON, World Com, Lehman Brothers, i mutui sub-

prime, i bond argentini, il caso Parmalat, per finire 

agli scandali bancari che oggi stanno colpendo nel no-

stro paese migliaia di risparmiatori.

Interessi particolari di pochi che si pongono in con-

flitto con gli interessi della società amministrata e 

che ove denunciati consentono di porre in essere ri-

medi sanzionatori, siano essi di natura civilistica o 

penalistica.

Il tema principe diventa quindi il conflitto di interes-

si che pervade quotidianamente ogni aspetto della 

vita economica, diventando quasi istintivamente la 

spina dorsale su cui poggia la responsabilità di chi 

amministra l’impresa, ganglo vitale del mercato al 

cui interno si snoda la dialettica dell’interesse socia-

le e all’esterno quella con il mercato. E in questa dia-

lettica risiedono i germi delle condotte conflittuali 

che in modo sempre più evidente alimentano la com-

mistione tra politica, economia ed affari.

L’azione di responsabilità nelle società per azioni è 

quindi lo strumento che l’ordinamento pone al centro 

del sistema sanzionatorio civilistico quando il conflit-

to di interessi invade in modo patologico la c.d. mis-

sion della società, intesa come perseguimento dell’in-

teresse sociale. Ma cos’è l’interesse sociale? È una 

categoria a sé stante o rappresenta qualcosa di inde-

finibile o, per usare un termine finanziario, volatile?

Dando uno sguardo alla normativa ante riforma il 

previgente art. 2391, primo comma, c.c., rubricato 

come “Conflitto di interessi”, prevedeva: “L’ammini-

stratore, che in una determinata operazione ha, per con-

to proprio o di terzi, interesse in conflitto con quello 
della società, deve darne notizia agli altri amministra-

tori e al collegio sindacale e deve astenersi dal partecipa-

re alle deliberazioni riguardanti l’operazione stessa.”. 

Si distingueva quindi tra un interesse personale 

dell’amministratore ed uno della società, senza però 

dare alcuna qualificazione né all’uno né all’altro.

Analoga situazione di indeterminatezza del contenu-

to di interesse sociale quale contrapposto all’interes-

se personale dell’amministratore si ripropone anche 

nel novellato art. 2391 c.c., ove però scompare la ru-

brica “Conflitto di interessi” per essere sostituita 

con la rubrica “Interessi degli amministratori”.

È evidente che il legislatore non ha voluto addentrar-

si in una qualche definizione di “interesse sociale” 

preferendo lasciare all’interprete il compito di riem-

pire di contenuto la categoria. Scelta certamente cri-
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ticabile ma in un certo senso anche comprensibile 

giacchè una definizione porta sempre con sé un effet-

to sterilizzante e spesso impermeabile alla evoluzio-

ne dei contesti in cui deve essere collocata.

Questo comunque non significa che non si debba te-

ner conto dell’ampia elaborazione dottrinale che s’ è 

formata su questo tema specifico, e in particolare 

della interessante ed esaustiva tripartizione dell’in-

teresse sociale proposta dal Galgano che è utile ri-

proporre in questa sede:

Emerge che alla causa societaria inerisca un triplice 

ordine di interessi, tutti destinati ad essere realizzati 

mediante il contratto di società. Lo scopo della socie-

tà è, sotto un primo aspetto, quello di trasformare la 

ricchezza conferita dai soci in una efficiente organiz-

zazione imprenditoriale: esso è tanto più intensamen-

te realizzato quanto maggiore è la efficienza produtti-

va o distributiva dell’impresa. È interesse sociale, 

sotto questo aspetto, l’interesse alla conquista di nuo-

vi mercati, l’interesse ad accrescere la potenza econo-

mica della società.

Sotto il secondo aspetto, l’interesse sociale viene in 

considerazione come interesse alla massimizzazione 

del profitto: è l’interesse a che l’impresa sociale produ-

ca la più abbondante messe possibile di utili. 

Sotto il terzo aspetto, infine, l’interesse sociale si pre-

senta come interesse alla massimizzazione del divi-

dendo: come interesse a che i profitti realizzati venga-

no il più frequentemente e nella misura più alta 

possibile distribuiti ai soci.

C’è dunque un interesse sociale preliminare: l’interes-

se a che il patrimonio sociale, formato con i conferi-

menti dei soci, sia utilizzato per l’esercizio di una at-

tività economica, della specifica attività economica 

che forma oggetto della società; c’è poi un interesse 

sociale intermedio: l’interesse a che l’attività econo-

mica sia volta alla realizzazione degli utili; c’è quindi 

un interesse sociale finale: l’interesse a che gli utili 

realizzati siano divisi fra i soci.

Da tale pregevole qualificazione dell’interesse socia-

le è facile comprendere quanto labile sia il confine 

tra ciò che costituisce conflitto e ciò che non lo è; spe-

cialmente se ci riferiamo a tutte quelle situazioni in 

cui gli amministratori sono espressione della mag-

gioranza azionaria ovvero del gruppo di controllo. Il 

che significa che il conflitto emergerà non solo quan-

do sia evidente l’interesse personale dell’ammini-

stratore ma anche ogniqualvolta la funzione gestio-

nale si ponga in rotta di collisione con la minoranza 

per preferire gli interessi del socio di cui quell’ammi-

nistratore è diretta espressione. 

L’ordinamento ha cercato in qualche modo di supplire 

ad una sostanziale limitazione del perimetro del con-

flitto di interessi introducendo una nuova rubrica e 

formulazione dell’art. 2391 c.c., prevedendo che l’am-

ministratore deve dare notizia agli altri amministra-

tori e al collegio sindacale di “ogni interesse” che per 

conto proprio o di altri, abbia in una determinata ope-

razione della società, precisando la natura, i termini, 

l’origine e la portata. Sembrerebbe trattarsi quindi 

non più di un interesse in conflitto con quello della 

società ma di un qualunque interesse che ha l’ammini-

stratore nell’operazione di cui si tratta. Il che costitui-

rebbe un passo avanti nella direzione di attenzionare 

in modo sempre più invasivo la condotta dell’ammini-

stratore, per poi sanzionarla nel momento in cui si in-

frange contro l’interesse sociale. Tuttavia ancora una 

volta ci ritroviamo al punto di partenza giacchè l’ordi-

namento si disinteressa di cosa sia questo interesse 

sociale al quale deve necessariamente riconnettersi 

una responsabilità sociale dell’amministratore.

Nei limiti in cui l’amministratore disattende tale re-

sponsabilità per privilegiare suoi personali ed esclu-

sivi interessi dovrebbe scattare la sanzione. Ma così 

non è. Per conseguire questo effetto dovremmo ritor-

nare al Codice di Commercio del 1865 il cui art. 138 

prevedeva, sebbene con una limitazione propria del 

tempo delle figure confliggenti, che non possono esse-

re amministratori della società il banchiere delle medesi-

ma, il costruttore, l’appaltatore ed il subappaltatore di 

essa. Norma voluta per evitare i conflitti e gli antagoni-

smi di doveri e di interessi che trae seco l’anormalità di 

quella duplice condizione, la quale basta per scuotere la 

confidenza ed offendere profondamente il credito della 

società anche quando ne sia garante la specchiata mora-

lità dell’amministratore.

Oppure volgersi al divieto assoluto per l’amministra-

tore di società per azioni di compiere operazioni con 

la società amministrata fissato dal Giudice Field nel 

leading case Wardell c. Union Pacific del 1880, sul pre-

supposto che nel momento in cui l’amministratore 

dovesse decidere tra il proprio dovere nei confronti 

della società ed il suo personale interesse, quest’ulti-

mo avrebbe prevalso.

Oggi, invece, l’orientamento del legislatore sembra più 

vicino ad una sorta di lasseiz faire in quanto rimette 

all’amministratore la semplice comunicazione dell’esi-
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stenza di un interesse personale o di terzi nell’opera-

zione, ma non esclude la sua stessa partecipazione alla 

delibera che potrebbe essere adottata grazie al suo 

voto. Tutto quindi è ammesso, impregiudicato il limite 

del danno arrecato alla società a causa dell’azione od 

omissione dell’amministratore. Non solo. Lo stesso or-

gano amministrativo è altresì chiamato a dare adegua-

ta motivazione circa le ragioni e la convenienza dell’o-

perazione quasi in termini liberatori.

In sostanza la normativa italiana sulle società per 

azioni ha sicuramente tolto poteri ai soci ed ha sot-

tratto l’operato dei manager a controlli sia interni 

che esterni, limitandosi a fissare per il caso di viola-

zione dei loro obblighi delle sanzioni non particolar-

mente invasive.

In tale quadro la ricerca, forzata ma non per ciò stes-

so rinunciabile, di individuare dei correttivi ad una 

impostazione forse eccessivamente riduttiva del pro-

filo di responsabilità degli amministratori ci porta in 

contatto con la categoria dell’etica nel mondo degli 

affari, oggi più che mai è invocata da ogni parte.

Etica intesa come guida al ben amministrare; etica 

come strumento principe per conseguire il giusto pro-

fitto; etica come codice di condotta; etica come bussola 

di orientamento dell’impresa intesa non solo come bene 

produttivo di profitto ma anche come bene comune. 

Vero è che quanto accaduto in questi anni dimostra 

che di eticità ve ne è stata poca ovvero che l’etica è 

stata utilizzata come foglia di fico per coprire condot-

te illecite e fortemente dannose per il mercato ovve-

ro per accreditare formalmente un nuovo tipo di im-

presa. Ma facciamo alcuni esempi.

Nel 2008 Monte dei Paschi di Siena pubblicava il suo 

codice etico con i seguenti obbiettivi:

- 	 definire standard di “buona condotta” per l’attuazio-

ne di politiche e procedure aziendali

- 	 informare i dipendenti circa i comportamenti attesi

- 	 contribuire ad attuare la politica di responsabilità 

sociale del Gruppo

- 	 contribuire a rendere compatibili gli obiettivi del 

Gruppo con gli interessi della società civile.

Ed è sotto gli occhi di tutti che cosa è accaduto.

Anche Banca Popolare di Vicenza pubblicava nel 

2012 analogo codice etico soffermandosi in particola-

re sul concetto di eticità dei comportamenti. In tale 

codice troviamo scritto:

L’eticità dei comportamenti si fonda sulla convinta 

adesione da parte di tutti i soggetti coinvolti, a model-

li comportamentali ispirati dalla considerazione che, 

in generale, ogni attività è svolta anche in favore della 

collettività e che in particolare, al “credito”, al “rispar-

mio” e ai “servizi di investimento” è riconosciuta spe-

cifica valenza sociale. Questo obiettivo è più facilmen-

te raggiunto qualora l’azienda indichi principi, linee 

di indirizzo, strumenti e supporti tecnici e si adoperi 

per la loro condivisione nei confronti del proprio perso-

nale, dei propri dipendenti, collaboratori, manage-

ment e organi di amministrazione e controllo.

Per non dimenticare, infine, il caso Enron, società che 

nonostante fosse dotata di un severo e sofisticato siste-

ma di autoregolamentazione, è stata l’artefice del più 

gigantesco scandalo finanziario degli ultimi tempi. 

In tale contesto si inserisce nell’ordinamento italiano 

la legge 231/2001 sulla responsabilità penale delle 

società che ha stimolato le società a dotarsi di model-

li operativi includenti i codici etici i quali, spesso, 

restano sul piano organizzativo interno dei puri libri 

dei sogni.

 

Tutto questo cosa significa? A mio avviso dimostra l’e-

sistenza di due realtà non sempre conciliabili in cui si 

separa la disinvolta pratica degli affari finalizzata al 

guadagno in quanto tale, dalla ricerca continua di un 

modo di fare impresa diverso da quello cui si è stati 

abituati. In questo contesto si sente sempre più forte 

la necessità di una normativa che venga applicata alle 

condotte degli amministratori finalizzate al persegui-

mento di propri interessi e indifferenti alle esigenze 

dell’impresa che, in nessun caso, dovrebbe porsi come 

opportunità per coloro che amministrano al di fuori di 

un ben individuato interesse sociale.

Bene quindi la ratio che sta alla base dell’art. 2393 bis 

c.c. che attribuisce alla minoranza il potere di esercita-

re l’azione di responsabilità nei confronti degli ammi-

nistratori; male però averla agganciata alla pur sempre 

significativa partecipazione del quinto del capitale so-

ciale salvo che lo statuto non preveda una percentuale 

inferiore (fatto questo più unico che raro). 

In questo quadro non può sottacersi l’intrigante coin-

volgimento degli amministratori di società per azio-

ni, spesso anche quotate, con le c.d. stock options, ov-

vero la coesistenza di queste con remunerazioni 

solari, peraltro riconosciute anche nei casi di default 

della società. Ricordo che nel caso del fallimento di 

Lehman Brothers, il suo amministratore delegato 

Dick Fuld, aveva percepito dal 2000 al 2007 trecento-

cinquanta milioni di dollari oltre a vari benefits e 

stock options. 
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Siamo in presenza quindi di un sistema di mercato 

che come accade ed è accaduto per i codici etici non 

riesce o non vuole dare risposte effettive per impedi-

re o limitare, in nome di una eticità condivisa, l’avidi-

tà del singolo. 

Da qui l’esigenza di ripensare il modo di fare impresa, 

il modo di esercitare la propria professione, il modo di 

interpretare il mercato, il modo di condividere la ric-

chezza troppo spesso generata con finalità improntate 

ad avido egoismo o ad un superficiale edonismo.

In questo tempo si sente sempre più forte l’esigenza 

di trovare un nuovo equilibrio che dia certezza alle 

nuove generazioni e speranza di cambiamento positi-

vo nelle relazioni tra individui.

Questa speranza è alimentata dalla ricerca di valori 

che si sono via via persi nella crescita di una società 

sempre più globalizzata e che ha posto al centro il 

bisogno irrinunciabile di conseguire, a qualunque co-

sto, ricchezza, potere e successo. Di particolare inte-

resse in questa prospettiva si pone l’enciclica Caritas 

in Veritate di Benedetto XVI ove si legge: 

L’economia e la finanza, in quanto strumenti, posso-

no esser mal utilizzati quando chi li gestisce ha solo 

riferimenti egoistici. Così si può riuscire a trasforma-

re strumenti di per sé buoni in strumenti dannosi. 

Ma è la ragione oscurata dell’uomo a produrre queste 

conseguenze, non lo strumento di per sé stesso. Perciò 

non è lo strumento a dover essere chiamato in causa 

ma l’uomo, la sua coscienza e la sua responsabilità 

personale e sociale. 

Si tratta quindi di superare quel naturale e non più 

sano egoismo per ritornare ad una impostazione che 

vede nella condivisione l’obiettivo da perseguire. Si 

tratta di rimettere in funzione quel “muscolo mora-

le” che da troppo tempo si è atrofizzato. 

Non più quindi il lavoro e il guadagno come unica 

missione della vita ma il guadagno come mezzo per 

soddisfare i bisogni dell’uomo.

Non più l’uomo in funzione dei suoi affari ma vice-

versa.

(Papa Benedetto XVI - Enc. Caritas in Veritate)

Il diritto quindi – espressione di ciò che è giusto nel 

comune sentire –nella sua capacità generatrice di re-

gole che pervadono la vita quotidiana di tutti noi 

deve dare adeguata risposta al bisogno di condotte 

trasparenti e virtuose attraverso il rigore nell’appli-

cazione delle regole e della legge come principale 

espressione di un’etica rigorosa, per nulla incline al 

permissivismo o al semplicistico buonismo, ma l’uni-

ca in grado di dare punti fermi all’individuo nell’agi-

re quotidiano.

E in fine consentitemi di chiudere questa introduzio-

ne con una citazione tratta dal saggio di Guido Rossi 

“Il conflitto epidemico”: 

Perché qualcosa possa cambiare, perché il groviglio di 

conflitti di interesse che minaccia di soffocare le no-

stre economie allenti la sua presa, deve accadere 

qualcosa su un piano diverso, che forse in questo sen-

so, sì, è quello dell’etica individuale e collettiva. L’u-

nico auspicio che mi sento di formulare è che, così 

come da un giorno all’altro le spettacolo di conflitti è 

sembrato a vasta parte dell’opinione pubblica un fat-

to forse poco elegante, ma in fondo normale, da un 

giorno all’altro torni ad apparire inaccettabile. A 

quel punto le buone leggi e le regole efficaci, come le 

salmerie di un tempo, seguiranno.
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Nel precedente numero di Questa rivista, abbiamo 

esaminato alcuni riflessi pratici e interpretatiti delle 

misure di straordinaria gestione dell’impresa, dispo-

ste a fini anticorruzione.

Si tratta della misura prevista dall’art. 32, comma 1, 

lett. b), d.l. 24 giugno 2014, n. 90, convertito con modi-

ficazioni dalla legge 11 agosto 2014, n. 114, il quale 

prevede che, il Prefetto su proposta dell’ANAC prov-

veda: “[…] alla nomina di uno o più amministratori, in 

numero comunque non superiore a tre, in possesso dei re-

quisiti di professionalità e onorabilità di cui al regola-

mento adottato ai sensi dell’articolo 39, comma 1, del 

decreto legislativo 8 luglio 1999, n. 270. […] Per la dura-

ta della straordinaria e temporanea gestione dell’impre-

sa, sono attribuiti agli amministratori tutti i poteri e le 

funzioni degli organi di amministrazione dell’impresa ed 

è sospeso l’esercizio dei poteri di disposizione e gestione 

dei titolari dell’impresa. Nel caso di impresa costituita in 

forma societaria, i poteri dell’assemblea sono sospesi. per 

l’intera durata della misura. […] L’attività di tempora-

nea e straordinaria gestione dell’impresa è considerata di 

pubblica utilità ad ogni effetto e gli amministratori ri-

spondono delle eventuali diseconomie dei risultati solo 

nei casi di dolo o colpa grave.”

In applicazione di tale disciplina, i provvedimenti pre-

fettizi interdittivi prevedono espressamente che: 

(i) “gli amministratori sostituiranno i titolari degli orga-

ni dotati di omologhi poteri soltanto per ciò che concerne 

la gestione delle attività d’impresa connesse all’esecuzio-

ne dell’appalto da cui trae origine la misura”

(ii) “ferma restando la responsabilità per ciascun appalto 

affidato, gli amministratori avranno l’obbligo di coordi-

narsi tra loro per la miglior esecuzione dei contratti, te-

nuto conto che gli stessi fanno capo ad una medesima 

impresa e rientrano nello stesso ambito di attività”.

All’interno della società si genera, dunque, una divi-

sione drastica e apparentemente marcata, tra ciò che 

appartiene alla competenza dell’amministratore stra-

ordinario e ciò che appartiene alla competenza del

l’amministratore ordinario.

Tuttavia, se ciò può sembrare semplice a livello teori-

co, risulta complicatissimo all’atto pratico, non solo o 

non tanto perché non può mai realizzarsi una dicoto-

mia totale tra due o più affari, facenti capo alla mede-

sima impresa, ma per gli effetti negativi, solitamente 

repentini, che tale misura provoca sull’immagine com-

merciale e finanziaria dell’impresa.

Si assiste, quindi, ad una generale diffidenza, da parte 

degli istituti di credito e dei partener industriali e fi-

nanziari, a garantire una prosecuzione fisiologica dei 

rapporti commerciali o finanziari.

Diventa, quindi, particolarmente importante per l’im-

presa, che sia correttamente interpretato il ruolo 

dell’Amministratore Straordinario nella governance 

societaria e che, in funzione di tale interpretazione, 

sia anche esercitato tale ruolo. 

Come esplicitano anche i provvedimenti prefettizi 

che, sino ad oggi, hanno fatto applicazione dell’art. 32 

D.L. 90/2014, la gestione dei singoli appalti deve esse-

re “coordinata” con l’attività aziendale complessiva-

mente considerata. 

L’appalto oggetto di commissariamento s’inserisce, in-

fatti, in un’impresa unitaria, ovvero fa capo al medesi-

mo soggetto economico-giuridico e risponde ai profili 

di economicità ed efficienza industriale, che trascen-

dono la dimensione atomistica del singolo affare. 

Ciò significa che la gestione dei “profili di contatto”, 

tra tutto ciò che riguarda il singolo appalto e la strut-

tura aziendale complessivamente considerata, dovran-

no essere, necessariamente, affrontati e condivisi con 
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il management della società, laddove fuoriescano dai 

“limiti” della competenza affidata agli Amministrato-

ri Straordinari.

In tali ambiti non c’è spazio per l’esercizio di un pote-

re autoritario, ma solo per una cooperazione leale e 

professionale.

Non adottare tale misure, significherebbe esporre l’in-

tera azienda al rischio, concreto ed inevitabile, di tro-

varsi in una situazione di blocco finanziario e ammini-

strativo, con effetti anche sulle performance del singolo 

appalto, nonché sull’efficace ed efficiente gestione 

delle risorse aziendali.

In tal modo, la misura interdittiva, nata per garantire 

la realizzazione di interessi pubblici di primaria rile-

vanza, si tradurrebbe, non solo in uno strumento di 

lesione della libera iniziativa economica, ma in una 

misura a detrimento del diritto al lavoro che mira, in-

vece, a tutelare.

In una nota recentissima dell’Anac (14.12.2016 – Prot. 

0185192), sono stati confermati sia i concetti interpre-

tativi del ruolo dell’Amministratore Straordinario 

nell’ambito della governance societaria, sopra delinea-

ti, sia l’esigenza di cooperazione tra l’ufficio dell’am-

ministrazione straordinaria e quello dell’amministra-

zione privata della società, la cui linea di confine 

disegna una fascia di competenza condivisa, in cui non 

accede il potere autoritativo dello Stato, ma dove tro-

vare corso esclusivamente una leale e costante colla-

borazione tra organi societari aventi pari dignità.

Nella nota citata si legge quanto segue: “L’attività ge-

stionale posta sotto l’egida degli amministratori straordi-

nari di nomina prefettizia, relativamente al segmento 

contrattuale in esecuzione, risponde ad una duplice esi-

genza di controllo pubblico e di prevenzione ed è espressa-

mente considerata “di pubblica utilità ad ogni effetto” ai 

sensi dell’art. 32, comma 4, del d.l. 90/2014, in quanto 

innesta un presidio di legalità a fondamentale garanzia 

della corretta prosecuzione e completamento del contrat-

to d’appalto. 

Proprio la finalità di vigilanza e salvaguardia di quel de-

terminato rapporto negoziale sottoposto a commissaria-

mento giustifica la misura – senz’altro più incisiva sotto 

il profilo della compressione della libertà di iniziativa 

economica – della straordinaria e temporanea ammini-

strazione dell’impresa e legittima, su quel segmento con-

trattuale, l’attivazione di una gestione commissariale 

separata dell’impresa, in sostituzione di quella ordinaria. 

Con conseguente attrazione nella sfera pubblicistica della 

rimanente fase esecutiva del rapporto contrattuale cui 

sovrintendono gli amministratori nominati dal Prefetto. 

Tale forma di “gestione vigilata” consente, dunque, un 

controllo continuo e strategico di carattere pubblicistico, 

a tutela della corretta conduzione del singolo contratto 

d’appalto.

Nella pratica, tuttavia, nalgrado la suddetta finalità di 

garanzia insita nella misura straordinaria e temporanea 

gestione, spesso accade che la società “commissariata” 

venga sin dall’inizio esposta a provvedimenti pregiudi-

zievoli sotto il profilo economico e finanziario, assunti 

dagli istituti di credito o da altri enti finanziatori a mo-

tivo della misura amministrativa prefettizia. Ciò in 

quanto, paradossalmente, la gestione commissariale è 

considerata dai soggetti terzi come fattore di diffidenza e 

sfiducia piuttosto che come elemento dirimente di serietà 

e garanzia, posto a sostegno del buon esito dell’attività 

imprenditoriale finalizzata all’esecuzione dell’appalto.

Occorre, pertanto, valutare l’opportunità di attivare ogni 

utile iniziativa al fine di scongiurare tale fraintendimen-

to ed evitare che all’applicazione della misura di straor-

dinaria gestione consegua il rischio di sospensione, se non 

addirittura d’interruzione, delle linee di credito, delle an-

ticipazioni, dei prestiti o di ulteriori forme di finanzia-

mento nei confronti dell’impresa, con gravissimo nocu-

mento per la continuità aziendale e con il rischio concreto 

di compromissione e paralisi dell’attività anche relativa-

mente alla prosecuzione del contratto d’appalto “com-

missariato”.

In tal senso, appare indispensabile che gli amministrato-

ri straordinari si adoperino presso gli istituti di credito, le 

società di factoring e/o gli altri enti finanziatori, con cui 

l’impresa “commissariata” già intrattiene rapporti di af-

fidamento creditizio, e pongano in essere ogni azione utile 

e necessaria per evitare interruzioni nell’erogazione dei 

finanziamenti o altre conseguenze pregiudizievoli da un 

punto di vista economico. Se, infatti, in relazione al seg-

mento contrattuale commissariato e per la durata della 

misura, gli amministratori straordinari esercitano tutte 

le funzioni e i poteri di disposizione e gestione che ordina-

riamente spettano ai titolari degli organi sociali dell’im-

presa, sostituendosi interamente ad essi, a maggior ragio-

ne il loro intervento nei rapporti con gli enti finanziatori 

della società diventa essenziale, subentrando in commis-

sari anche nella titolarità dei conti correnti dedicati, sui 

quali far confluire tutte le rimesse provenienti dalla sta-

zione appaltante a decorrere dalla data di adozione della 

misura straordinari e temporanea gestione e dai quali 

attingere per i pagamenti relativi a costi e oneri stretta-

mente afferenti il contratto di appalto in corso.

Inoltre, poiché la misura del commissariamento intervie-

ne a presidio di legalità nella prosecuzione e completa-

mento di commesse pubbliche già in fase di esecuzione, la 

visione necessariamente unitaria e indivisibile dell’ap-
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palto nel suo complesso impone un approccio altrettanto 

unitario, che consenta agli amministratori di nomina 

prefettizia di gestire pienamente e concretamente l’intro 

segmento connesso al singolo contratto commissariato, 

ivi compresi tutti i rapporti obbligatori maturati in pre-

cedenza e ad esso riconducibili.”

L’Anac conferma, quindi, qualcosa di particolarmente 

importante, che arricchisce notevolmente, lo scarno 

dettato normativo dell’art. 32 D.L. 90/2014.

Gli Amministratori Straordinari non hanno un sempli-

ce obbligo di gestire l’affare commissariato, esercitan-

do una competenza limitata al medesimo, ma hanno 

l’obbligo di valutare, prevenire e coordinare gli effetti 

che tale gestione potrà avere sull’impresa, unitaria-

mente intesa. 

L’assolvimento di tale obbligo deve essere particolar-

mente seria e scrupolosa, poiché, come segnala l’A-

nac, occorre evitare che all’applicazione della misura di 

straordinaria gestione consegua il rischio di sospensione, 

se non addirittura d’interruzione, delle linee di credito, 

delle anticipazioni, dei prestiti o di ulteriori forme di fi-

nanziamento nei confronti dell’impresa, con gravissimo 

nocumento per la continuità aziendale e con il rischio 

concreto di compromissione e paralisi dell’attività.

Gli amministratori straordinari hanno, quindi, un ob-

bligo ben preciso: adottare una “visione necessariamen-

te unitaria e indivisibile dell’appalto nel suo complesso”, 

che “impone [agli amministratori straordinari] un ap-

proccio altrettanto unitario” dell’azienda e degli inte-

ressi generali perseguiti dall’impresa.

Ciò si traduce nell’esercizio di un potere gestorio (i) se-

condo modalità di costante e diretta collaborazione con 

il management della società, soggetta alle misure inter-

dittive, e (ii) in funzione della salvaguardia dell’interes-

se generale dell’impresa, che costituisce condizione es-

senziale affinché l’interesse pubblico, annesso all’appalto 

commissariato, possa trovare pieno compimento. 

Si delinea, quindi, una sfera di competenza cosiddetta 

“condivisa” o di “cooperazione”, tra un potere di ma-

trice pubblica e uno di natura privata, il cui scopo es-

senziale è quello di perseguire l’interesse economico e 

commerciale dell’impresa privata, onde consentire la 

piena realizzazione dell’interesse sotteso all’appalto 

pubblico oggetto di commissariamento.
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La rilevanza delle piccole e medie imprese in Europa 

risulta evidente sol che si consideri che le stesse costi-

tuiscono il 99,8% del totale delle impese attive sul ter-

ritorio e che, ad esse, va attribuito – almeno secondo i 

più recenti dati Eurostat – l’impiego del 67,1% della 

forza lavoro.

E tuttavia, nonostante l’indiscutibile peso che le stes-

se hanno avuto – ed hanno – in seno all’economia co-

munitaria, proprio le PMI sono state, tra tutte, le im-

prese maggiormente colpite dal fenomeno della crisi. 

Ed infatti, tale fenomeno – di per sé già assai incisivo 

– s’è sommato ad una delle principali criticità che tipi-

camente angustiano l’operatività delle PMI: sprovvi-

ste di quel potere contrattuale che di norma le grandi 

imprese hanno, le PMI difettano infatti di quelle ga-

ranzie che gli istituti di credito normalmente pongono 

come prerequisiti per l’accesso al credito. 

Ed è proprio in questo particolare contesto, che s’è fatto 

strada, peraltro con alterne fortune, lo strumento del 

crowdfunding. Come il nome stesso suggerisce, il 

crowdfunding rappresenta una forma di finanziamento 

proveniente da una “folla”, da un pubblico di investitori 

molto spesso non professionali – singoli cittadini o enti 

privati – i quali si mostrino interessati, anche attraverso 

il conferimento di piccole somme di denaro, a parteci-

pare attivamente alla realizzazione di un nuovo progetto 

o, addirittura, di un’intera iniziativa imprenditoriale. 

Caratteristica peculiare di tale strumento è, poi, la pos-

sibilità che tali somme vengano offerte attraverso l’uti-

lizzo di portali telematici autorizzati, vere e proprie ve-

trine attraverso le quali l’imprenditore ha la possibilità 

di esporre e proporre al pubblico i propri nuovi progetti. 

Differenti sono i tipi di crowdfunding, a seconda del 

rapporto instaurato tra il soggetto finanziatore e colui 

che richiede il finanziamento, oltre che in considera-

zione della forma di remunerazione prevista. Tra i 

principali modelli si ricordano quello della donation 

based, del reward based, del lending based e, ultimo ma 

non ultimo, dell’equity based.

E tuttavia, benché le origini di tale fenomeno siano 

tutt’altro che recenti, è interessante notare come solo 

in tempi relativamente vicini si sia ampiamente – ma, 

come inizialmente ricordato, non omogeneamente – 

diffuso. Il Regno Unito, ad esempio, è probabilmente 

uno di quei paesi in cui il crowdfunding ha registrato i 

maggiori successi, annoverando il maggior numero di 

piattaforme online attive e di offerte sottoscritte e 

giunte a buon esito. Viceversa l’Italia, si colloca tra i 

paesi nei quali tale strumento stenta ancora a prende-

re piede, nonostante si registri, a partire dall’inizio del 

2017, un crescente numero di progetti di equity 

crowdfunding andati a buon fine.

L’equity crowdfunding in Italia. Ambito applicativo e 
interferenze normative
Investire in una società attraverso l’equity crowdfun-

ding significa acquistare un vero e proprio titolo di 

partecipazione all’interno della società e la ricompen-

sa risiede nell’acquisizione di quel complesso di dirit-

ti amministrativi e patrimoniali che discendono dalla 

partecipazione al capitale. Da evidenziare è che, nella 

maggior parte dei Paesi in cui questo tipo di finanzia-

mento opera, non esiste alcun tipo di regolamento de-

dicato ed il crowdfunding viene di norma fatto conflu-

ire all’interno di normative già esistenti. Diversamente 

accade in Italia, che è stata il primo Paese in Europa, 

ed uno dei primi al mondo, ad essersi dotata di una 

normativa specifica, seppur limitatamente al solo 

equity crowdfunding.

Si è già detto di come le piccole e medie imprese – so-

prattutto quando si trovano nella fase di start-up – in-

contrino non poche difficoltà ad accedere ai finanzia-

menti di banche e istituti di credito autorizzati. Ed è 

proprio in considerazione di tale situazione che il no-

stro legislatore, con il decreto legge 179/2012 – il così 

detto “Decreto Crescita 2.0” – in occasione della tipiz-

zazione delle start-up innovative – considerando l’equi-

ty crowdfunding come una possibile forma di finanzia-

ALESSIA MAZZUCCHETTI

L’equity crowdfunding: 
the best is yet to come
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mento proprio per tale tipo di imprese – ha incaricato 

la CONSOB di regolamentare tale strumento, indivi-

duandone principi e criteri e, soprattutto, facendo in 

modo che lo stesso destasse quanta più fiducia possi-

bile negli investitori. In risposta a tale esortazione, la 

CONSOB, con delibera n. 18592, il 26 giugno 2016 ha 

adottato il “Regolamento sulla raccolta di capitali di ri-

schio tramite portali on-line” e ha quindi modificato il 

Testo Unico sulla Finanza (TUF).

L’utilizzo di tale innovativa forma di finanziamento 

era inizialmente destinato alle sole start-up innovati-

ve. Solo in un secondo momento, il decreto legge 

3/2015 ha allargato il novero dei beneficiari, tanto da 

ricomprendervi, oltre alla nuova categoria di imprese 

da esso introdotta, i.e. la PMI innovativa, anche gli or-

ganismi di investimento collettivo del risparmio 

(OICR) e le società di capitali che investono prevalen-

temente in start-up innovative e in PMI innovative.

Preme poi riportare che l’utilizzo di tale strumento di 

investimento, dopo aver mosso i primi passi tramite 

un’applicazione di nicchia, è stato recentissimamente 

esteso, con il decreto legge n. 50 del 24 aprile 2017, a 

tutte le PMI (articolo 57), a prescindere dalla loro 

data di costituzione, dal loro carattere innovativo e 

dalla loro forma giuridica.

Tale estensione nei confronti di tutte le PMI, siano 

esse in forma di S.p.A. o S.r.l., comporta tuttavia la 

necessità di compiere, in merito alle ultime, almeno 

una considerazione. È noto come l’articolo 2468, com-

ma 1, del codice civile preveda che “le partecipazioni 

dei soci non possono essere rappresentate da azioni né co-

stituire oggetto di offerta al pubblico dei prodotti finan-

ziari”. Al fine di poter rendere fruibile l’opportunità 

di reperire capitale online mediante lo strumento 

dell’equity crowdfunding, così come era avvenuto per 

le start-up innovative e le PMI innovative costituite in 

forma di S.r.l., il legislatore è allora intervenuto esten-

dendo la deroga alla norma poc’anzi citata, di cui 

all’articolo 26, comma 5, del decreto legge 179/2012 – 

a queste esclusivamente destinata –, tramite una mo-

difica dello stesso, a tutte le PMI, S.r.l. comprese. In 

presenza di una norma che vieta espressamente che le 

partecipazioni dei soci di S.r.l. formino oggetto di of-

ferte al pubblico di prodotti finanziari, infatti, l’utiliz-

zo delle piattaforme di equity crowdfunding non sareb-

be altrimenti stato possibile.

Le piattaforme on-line
Sotto una prospettiva squisitamente pratica, il portale 

di equity crowdfunding diviene – come inizialmente ri-

cordato – lo strumento attraverso il quale la domanda 

di finanziamento da parte delle imprese incontra l’of-

ferta degli investitori.

A garantire il corretto funzionamento del portale, lo 

svolgimento delle offerte e l’interazione fra gli emit-

tenti e gli investitori, è preposto il gestore del portale, 

il quale deve essere autorizzato ed iscritto al Registro 

dei gestori di portali. Tale registro consta di due sezio-

ni, una ordinaria ed una speciale. Nella prima, sono 

iscritti i gestori di portali che sono autorizzati dalla 

CONSOB in seguito a positiva verifica dei requisiti ri-

chiesti dal TUF e dal Regolamento adottato dalla 

CONSOB nel 2013. Nella seconda, sono annotate le 

banche e le imprese di investimento autorizzate alla 

prestazione dei relativi servizi di investimento, le qua-

li devono avere comunicato alla CONSOB, prima 

dell’avvio della loro operatività, lo svolgimento dell’at-

tività di gestione che intendono compiere. Le diffe-

renze che intercorrono tra queste due tipologie di ge-

stori si ripercuotono, inevitabilmente, sul loro regime 

giuridico. È infatti disposto che i gestori dei portali 

iscritti nei registri della CONSOB possono godere 

dell’applicazione di una disciplina più “leggera” ri-

spetto a quella dettata per gli intermediari tradiziona-

li. Essi beneficiano, infatti, di una specifica esenzione 

in relazione alle regole di condotta in materia di pre-

stazione dei servizi di investimento (artt. 21-25-bis 

TUF) e di collocamento a distanza di servizi ed attivi-

tà di investimento (art. 32 TUF). Tale alleggerimento 

è, tuttavia, controbilanciato attraverso la previsione 

secondo la quale è fatto divieto ai gestori di detenere 

somme di denaro o strumenti finanziari di pertinenza 

di terzi. Fino alla riforma dell’articolo 100-ter del TUF, 

inoltre, i gestori autorizzati dalla CONSOB dovevano 

trasmettere gli ordini di sottoscrizione e compravendi-

ta a banche e imprese di investimento, al fine di porta-

re a compimento la trattativa. Ciò comportava, sul pia-

no sostanziale, un’esenzione soltanto nella fase delle 

trattative, poiché nel momento in cui banche o altre 

imprese di investimento intervenivano, entravano ob-

bligatoriamente in gioco tutti i principi garantistici di 

derivazione MIFID.

Segue: la riforma dell’articolo 100-ter 
del D.lgs. 58/1998 (TUF)
Con il preciso scopo di contrastare il disincentivo 

all’investimento mediante portali online, causato dai 

costi dell’atto di vendita delle quote – molto spesso 

sproporzionati rispetto alle esigue cifre investite – 

l’articolo 4 del decreto legge 3/2015 ha apportato una 

modifica all’articolo 100-ter del TUF. Al fine di consen-

tire tale obiettivo, sono stati ad esso aggiunti quattro 
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commi, i quali permettono che le quote acquistate o 

sottoscritte mediante le piattaforme di equity 

crowdfunding possono essere intestate ad un interme-

diario finanziario che risulti essere socio in nome pro-

prio e per conto degli investitori. L’effetto che si rea-

lizza attraverso questo espediente è quello di una 

sorta di “dematerializzazione” delle quote stesse, si-

mile – ma non uguale – a quanto avviene per le azioni 

delle società quotate. Una differenza lampante risie-

de nel fatto che, al contrario di quanto avviene in que-

ste ultime, le quote possono essere intestate ad un in-

termediario, il cui nome soltanto comparirà nel 

Registro delle Imprese. Non apparirà invece il nome 

dell’effettivo acquirente, che risulterà in questo caso 

soltanto dai registri privati tenuti dall’intermediario. 

È tuttavia fatta salva, in ogni momento, la possibilità 

per i sottoscrittori e gli acquirenti di richiedere l’inte-

stazione diretta a se stessi delle quote di loro perti-

nenza, così come la facoltà di alienarle, e ciò, median-

te una semplice annotazione del trasferimento nei 

registri tenuti dall’intermediario. Non ve n’è pertanto 

alcuna traccia nel Registro delle imprese, dove l’unico 

nome a figurare è quello di quest’ultimo. È infatti di-

sposto che “la scritturazione ed il trasferimento non 
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comportano costi o oneri né per l’acquirente né per l’alie-

nante” (articolo 100-ter, comma 2-bis, lett. c), TUF); 

tali costi sono quindi posti interamente a carico 

dell’intermediario. Ed è altresì previsto che “ogni cor-

rispettivo, spesa o onere gravante sul sottoscrittore, ac-

quirente o alienante deve essere indicato nel portale 

dell’offerta, con separata e chiara evidenziazione delle 

condizioni praticate da ciascuno degli intermediari coin-

volti, nonché in apposita sezione del sito internet di cia-

scun intermediario. In difetto, nulla è dovuto agli inter-

mediari” (articolo 100-ter, comma 2-quater, TUF).

Ai sensi dell’articolo 100-ter, comma 2-bis, lett. b), n. 

2), del TUF il sottoscrittore o l’acquirente effettivo 

hanno la facoltà di richiedere il rilascio di un attestato 

di conferma comprovante la titolarità delle quote, il 

quale funge da titolo legittimante l’esercizio dei dirit-

ti sociali. La certificazione rilasciata dall’intermedia-

rio sostituisce ed esaurisce quelle formalità che sono 

di norma richieste dall’articolo 2470, comma 2, del 

codice civile, le quali riguardano il trasferimento ef-

fettuato mediante atto pubblico o atto telematico con 

firma digitale, comportando, pertanto, quella riduzio-

ne dei costi ed oneri che fondano questo intervento 

legislativo. La titolarità “sostanziale” della quota le-

gittima, senza ombra di dubbio, l’esercizio dei diritti 

sociali come se la proprietà risultasse direttamente 

dal Registro delle imprese. 

Resta tuttavia di difficile interpretazione la questione 

sulla alienazione della quota effettuata susseguente-

mente a più persone. In materia di S.r.l. ordinaria, vale 

la regola secondo la quale “se la quota è alienata con 

successivi contratti a più persone, quella tra esse che per 

prima ha effettuato in buona fede l’iscrizione nel registro 

delle imprese è preferita alle altre, anche se il suo titolo è 

di data posteriore” (articolo 2470, comma 3, c.c.). Tale 

disposizione non può essere applicata nel trasferimen-

to secondo il sistema alternativo, per la peculiarità 

che esso presenta. Questa tesi è suffragata anche da 

quanto previsto dal TUF ove si specifica che “l’esecu-

zione di sottoscrizioni, acquisti e alienazioni di strumenti 

finanziari emessi da start-up innovative e da PMI inno-

vative ovvero di quote rappresentative del capitale delle 

medesime [...] non necessita della stipulazione di un con-

tratto scritto a norma dell’articolo 23, comma 1” (artico-

lo 100-ter, comma 2-quater, TUF). Non essendo dispo-

sta alcuna annotazione dei singoli trasferimenti 

all’interno del Registro delle imprese, si ritiene, per 

analogia, che debba prevalere quel trasferimento che 

prima è stato registrato all’interno del registro privato 

di ciascun intermediario.

Come disposto dall’articolo 100-ter, comma 2-bis, lett. 

b), n. 2, TUF, l’attestato certificante la titolarità so-

stanziale della quota non è trasferibile nemmeno tem-

poraneamente a terzi e “non costituisce valido strumen-

to per il trasferimento della proprietà delle quote”. 

Peraltro, la non trasferibilità, nemmeno temporanea, 

dell’attestato comporta delle conseguenze che risulta-

no di difficile applicazione. Verrebbe meno in genera-

le la possibilità di un conferimento di deleghe me-

diante la consegna dell’attestazione e, nello specifico, 

risulterebbe in concreto impossibile al socio farsi rap-

presentare in assemblea nel caso in cui egli non potes-

se essere presente. Un possibile escamotage, adottato 

per cercare di porre rimedio a tali scomode implica-

zioni, è quello di intendere la norma come se il legisla-

tore minus dixit quam voluit. Avvantaggiandosi di tale 

prospettiva, è infatti possibile prospettare la possibili-

tà per il socio di farsi rappresentare in assemblea a 

fronte di una specifica richiesta di emissione di una 

certificazione per l’assemblea in oggetto, la quale 

deve essere nominalmente intestata al rappresentate 

designato.

Nel caso in cui i sottoscrittori o gli acquirenti “sostan-

ziali” esercitino la facoltà a loro attribuita dall’artico-

lo 100-ter, comma 2-bis, lett. 4), che prevede la possibi-

lità di richiedere, in ogni momento, l’intestazione 

diretta delle quote, sarà necessario provvedere alla 

relativa iscrizione nel Registro delle imprese, all’in-

terno del quale figurerà da tale momento il nome del 

sottoscrittore effettivo e non più quello dell’interme-

diario.

Qualora si tratti di una start-up innovativa il comma 

2-quinquies dell’articolo 100-ter del TUF dispone che, 

trascorsi due anni dalla cessazione di tale status per 

decorso del termine quinquennale previsto dal “De-

creto Crescita 2.0”, gli intermediari devono provvede-

re ad intestare le quote detenute per conto dei sotto-

scrittori e degli acquirenti direttamente agli stessi. 

Tale intestazione – soggetta al pagamento dei diritti di 

segreteria a carico dell’intermediario – avviene trami-

te una comunicazione dell’elenco dei titolari “sostan-

ziali” delle partecipazioni al Registro delle imprese, 

la quale sostituisce ed esaurisce le formalità previste 

dall’articolo 2470 del codice civile.

È importante specificare che non risulta compromessa 

la funzione pubblicitaria del Registro delle imprese 

quale “strumento di conoscibilità degli assetti proprieta-

ri” nei confronti dei terzi. Il nuovo sistema alternativo 

di rappresentazione delle quote mediante portale as-

sicura, infatti, il dovere dell’intermediario di fornire 

le informazioni riguardanti l’effettiva titolarità del ti-

tolo nei confronti di coloro, come i creditori particola-
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ri del socio o il fisco, che potrebbero avere normalmen-

te accesso al Registro delle imprese. Benché questa 

possibilità di nuova introduzione comporti conseguen-

ze tutt’altro che irrilevanti in termini di attrazione dei 

possibili investitori, consentendo di abbattere quei 

costi che molto spesso fungono da deterrente nei con-

fronti dell’investimento, è auspicabile che il legislato-

re intervenga a chiarire alcuni tratti, come quelli so-

pra elencati, dove permangono caratteri di incertezza. 

Allo stato dei fatti, però, si assiste ad una schiacciante 

maggioranza di start-up e PMI innovative in forma di 

s.r.l., pertanto, questa possibilità di usufruire di un si-

stema alternativo di rappresentazione delle quote 

funge da validissima opportunità al fine di incentivare 

l’investimento anche da parte dei piccoli investitori. 

In tal modo viene meno quello scoraggiamento che af-

fliggeva quei soggetti che, intenzionati ad investire 

somme esigue, rinunciavano a causa degli sproporzio-

nati costi relativi alle formalità previste per l’acquisto 

e la sottoscrizione.

È importante rilevare come con la recentissima esten-

sione dell’ambito di applicazione dell’equity crowdfun-

ding a tutte le PMI, il legislatore abbia contestualmen-

te omesso di modificare quanto disposto dal TUF 

nell’articolo in oggetto. È chiaro come una tale “di-

menticanza” non possa fare a meno di comportare un 

evidente contrasto con l’originario obiettivo del legi-

slatore, pertanto è auspicabile che egli provveda ad 

“aggiustare il tiro” in sede di conversione del decreto 

in legge. Tuttavia, laddove tale aggiustamento non do-

vesse essere effettuato, si ritiene ragionevole – in li-

nea con lo spirito della norma – estendere quanto pre-

visto dall’articolo 100-ter a tutte le PMI. 

La delibera n. 19520 del 24 febbraio 2016 
della CONSOB
Secondo quanto disposto dal Regolamento del 2013, 

una volta che l’investitore avesse deciso di investire in 

un determinato prodotto, il gestore del portale doveva 

obbligatoriamente trasmettere l’ordine di adesione ad 

una banca o ad un’impresa di investimento, che svol-

gevano l’attività di perfezionamento della sottoscri-

zione degli strumenti finanziari e di raccolta le somme 

corrispondenti. Si prevedeva l’obbligo di compilazio-

ne del questionario MIFID al fine di verificare l’appro-

priatezza dell’investimento per l’investitore. Tale one-

re subentrava qualora l’importo investito fosse 

superiore ai cinquecento euro o a cinque mila euro, 

rispettivamente nei casi in cui si trattasse di persona 

fisica o di persona giuridica. Per poter applicare l’e-

senzione era necessario che gli investitori dichiarasse-

ro di non aver superato le soglie. Questo macchinoso 

procedimento sconfortava quanti potevano essere ef-

fettivamente interessati ad offrire capitale, poiché 

sussisteva la necessità di abbandonare il procedimen-

to online e recarsi presso una banca per assolvere gli 

oneri inerenti agli obblighi informativi e per sottoscri-

vere fisicamente il questionario MIFID. Tale processo, 

ricorrendo ad intermediari dei quali era necessario 

assorbire il costo, comportava delle spese che, commi-

surate alla portata degli investimenti solitamente non 

ingenti, scoraggiavano ulteriormente i potenziali inve-

stitori. È chiaro come un iter di questo genere entrasse 

in conflitto con l’idea di partenza che mirava, attraver-

so internet, a semplificare la raccolta di capitale. A 

questo proposito è intervenuta la CONSOB, la quale, 

con la delibera n. 19520 del 24 febbraio 2016, ha intro-

dotto la facoltà – esercitabile a discrezione dello stes-

so portale – che siano i gestori dei portali stessi ad 

occuparsi personalmente delle verifiche di appropria-

tezza dell’investimento, così che l’intera procedura 

possa essere esplicata online. 

La delibera in esame è inoltre intervenuta sul Regola-

mento del 2013 con l’obiettivo di mitigare un’altra del-

le disposizioni in esso contenuta. È infatti previsto che 

affinché una campagna di equity crowdfunding possa 

dirsi correttamente conclusa è necessario che almeno 

il 5% del capitale sia stato sottoscritto da investitori 

professionali, ovvero banche, imprese di investimento, 

fondi o grosse società. La ratio di questa previsione 

voleva essere quella di fornire una maggior sicurezza 

in termini di affidabilità di un progetto agli occhi di 

un investitore non professionale, nel caso in cui fosse 

stato positivamente valutato da un investitore profes-

sionale, più qualificato per l’analisi di rischi ed oppor-

tunità. A livello pratico, tuttavia, tale previsione si è 

dimostrata un limite, piuttosto che un incentivo all’in-

vestimento. Pertanto la CONSOB, ha cercato di porre 

rimedio al carattere stringente della categoria degli 

investitori professionali, allargandone le maglie attra-

verso l’ammissione di due nuove categorie, identifica-

bili– in specie – negli “investitori professionali su richie-

sta”, individuati sulla base della disciplina europea 

MIFID sulla prestazione dei servizi di investimento, e 

negli “investitori a supporto dell’innovazione aventi un 

valore del portafoglio di strumenti finanziari, inclusi i 

depositi in contante, superiore a cinquecento mila euro”. 

La stessa delibera, ha inoltre affiancato ai requisiti di 

onorabilità – riferiti ai suddetti investitori – di cui 

all’articolo 8, comma 1 del Regolamento CONSOB del 

2013, altri due requisiti, dei quali si richiede il soddi-

sfacimento alternativo (art. 24, comma 2). Il primo si 
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riferisce alla necessità che l’investitore abbia “effet-

tuato nell’ultimo biennio almeno tre investimenti nel 

capitale sociale o a titolo di finanziamento soci in start-

up innovative o PMI innovative, ciascuno dei quali per 

un importo almeno pari a quindici mila euro”. Il secon-

do considera necessario l’ “aver ricoperto, per almeno 

dodici mesi, la carica di amministratore esecutivo in una 

start-up innovativa o PMI innovativa, diversa dalla so-

cietà offerente”. Posta la non particolare ristrettezza di 

tali prerogative, la categoria degli investitori risulta 

parecchio ampliata, con la possibilità di aprire la stra-

da anche ai business angels, i quali hanno grande fami-

liarità con questo tipo di investimento. 

È fondamentale notare come tale percentuale del 5% 

si ponga come condizione sospensiva al fine del buon 

esito dell’investimento. Ed è proprio per tale ragione 

che la qualità di socio non viene immediatamente as-

sunta a seguito del pagamento della quota mediante 

procedura online, ma solo alla scadenza fissata per 

l’offerta, momento nel quale – dopo la verifica del rag-

giungimento di tale soglia – si procede alla delibera di 

aumento del capitale sociale presso il Registro delle 

Imprese.

Per concludere…
A fronte delle modifiche sino ad oggi apportate alla 

disciplina dedicata all’equity crowdfunding, appare 

chiaro come il nostro legislatore abbia voluto spianare 

il terreno ad una sua più vasta diffusione. E lo ha fat-

to, non solo espandendo la platea dei beneficiari dei 

finanziamenti e degli investitori professionali, ma an-

che cercando di rendere meno macchinoso – oltre che 

dispendioso – dal lato pratico, il processo di investi-

mento. Ed è proprio grazie all’insieme di tali interven-

ti che è possibile, oggi, osservare un’implementazione 

del fenomeno tutt’altro che irrilevante. I dati più re-

centi, infatti, mostrano come il primo trimestre del 

2017 abbia registrato una crescita da record – con un 

numero di investitori ben maggiore a quelli dell’intero 

2016 – anche se, a confronto con altri paesi europei, il 

cammino verso il podio è ancora lungo ed impervio. 

Vero è, però, che la novella – meritevole di aver esteso 

tale innovativa ed alternativa possibilità di accesso al 

credito a tutte le PMI, senza differenze di sorta – risa-

le solo a qualche settimana fa. È quindi ragionevole 

aspettarsi che, già nell’imminente futuro, i numeri 

dell’equity crowdfunding cresceranno in maniera espo-

nenziale, complice, non solo l’aumento di coloro che 

ne possono beneficiare ma, anche, il positivo approc-

cio che gli investitori stanno dimostrando, vincendo la 

sfiducia – che storicamente ha caratterizzato il feno-

meno, soprattutto in Italia – nei confronti della possi-

bilità di investire online. A questo risultato, è peraltro 

innegabile che abbia contribuito – insieme alla pro-

gressiva informatizzazione del quotidiano – un gra-

duale cambiamento culturale e, soprattutto, la acqui-

sita consapevolezza che ad ogni cambiamento segue 

– molto spesso – un miglioramento.
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L’intervento riproduce, nella sostanza come pure nel tono 

colloquiale, le considerazioni svolte “a mano libera” il 31 

gennaio 2017, per il cortese invito dei Colleghi Claudio 

Cacereri de Prati e Davide Rossi, in occasione della pre-

sentazione dei DVD dedicati a “Esperienze dell’Avvocatu-

ra veronese del Novecento”, a cura della Commissione per 

la Storia e l’identità professionale dell’Ordine degli Avvo-

cati di Verona, presso l’Accademia di Agricoltura, Scienze 

e Lettere.

In un contesto fatto di ricordi professionali intrecciati 

a quelli personali – com’è normale che sia quando si 

tocca la vita vissuta di una communitas – sui protago-

nisti e sulla storia dell’Avvocatura veronese, finirei 

per scivolare in un “fuor d’opera” se proponessi una 

testimonianza tutta pensata all’interno di questa pro-

spettiva: troppo modesta è la profondità cronologica 

del mio sguardo – raggiunge al più l’arco di una venti-

na d’anni – e inoltre, come subito dirò, risente di un 

punto di vista quantomai peculiare.

In effetti, arrivai nel 1998 da praticante al numero 12 

di via Leoncino, dove aveva studio Claudio Consolo. 

Riuscii a entrare “a bottega” sostenendo un pendola-

rismo tra Padova e Verona piuttosto intenso eppure 

straordinariamente formativo: a Padova avevo vinto 

da poco un dottorato di ricerca e a Verona mi immer-

gevo in questioni appassionanti quanto complesse. 

Degli anni di via Leoncino – circa una quindicina – mi 

sembra ancora oggi di ricordare tutto per filo e per 

segno, tale l’intensità con cui mi feci assorbire da 

quell’esperienza. Però devo dire che la frequentazione 

dell’ambiente forense veronese era assai limitata; po-

chi i rapporti con i Colleghi e rare le puntate, fugacis-

sime, in Tribunale. 

Se invece qualche impressione, molto “in soggettiva”, 

sento di raccontare sull’Avvocatura veronese, è speci-

ficamente sulle relazioni che essa ha avuto e ancora 

mantiene, nel corso degli anni, con la (giovane) Facol-

tà giuridica. 

L’opportunità di spostarmi accademicamente da Pa-

dova a Verona per un concorso di associato mi era sta-

ta indicata alla metà degli anni Duemila da Maurizio 

Pedrazza Gorlero, allora Preside e vero artefice – quasi 

pater, vorrei dire – di una Facoltà cresciuta rapida-

mente e, via via nel tempo, sempre più apprezzata su 

scala nazionale e internazionale.

Fu proprio la lucida capacità di visione di Pedrazza a 

disegnare le linee fondamentali su cui avrebbe pog-

giato il rapporto virtuoso tra Accademia e avvocatura; 

un rapporto che a Verona divenne subito più stretto 

che altrove, se solo si pensi per confronto a un certo 

allentamento della capacità di connessione con il tes-

suto cittadino che frattanto andava mostrandosi a Pa-

dova o, per molti versi, anche a Milano. 

Diversamente andavano le cose a Verona. 

In quegli anni almeno un nome merita di essere ricor-

dato, ed è quello di Giovanni Tantini; in lui, senza dub-

bio, non si fatica a vedere il profilo esemplare dell’acca-

demico stimato, eppure così presente e incisivo nella 

vita professionale ed economica della città: il suo era 

un commitment colto, garbato e al tempo stesso fermo. 

Eppure va sempre ricordato che Giurisprudenza a Ve-

rona era sorta appena nel 1995, con il concorso di pa-

dri nobili accademici di tante sedi, tra cui Padova e 

Bologna (l’occasione è qui anche per ricordare, tra 

molti, Burdese e Galgano), e il lavoro di tessitura con 

l’ambiente forense era davvero tutto da inventare.

Certo, i tempi erano cambiati rispetto agli anni Cin-

quanta e Sessanta, quando era quasi normale che al-

cune figure di riferimento si ergessero a incarnare 

l’immagine stessa del buon giurista municipale, quel-

lo che tutti – anche ben al di fuori del mondo delle 

professioni – avrebbero definito ‘principe del foro’; 

per intendersi, si può pensare a un Trabucchi a Padova 

o a un Guarino a Napoli; in anni più recenti – aggiungo 

sapendo di fare cosa gradita a Lamberto Lambertini 

– lo stesso si sarebbe potuto dire di un Giovanni Ga-

brielli nella sua Trieste.

TOMMASO DALLA MASSARA

L’Avvocatura veronese 
e il suo rapporto con la Facoltà giuridica
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Insomma, la Facoltà di Giurisprudenza veronese era 

nata troppo tardi per respirare ancora quella fascino-

sa aria d’altri tempi, tuttavia si creò il contesto giu-

sto perché i suoi professori fossero percepiti come 

rappresentativi di ciò che la città di meglio sapeva 

esprimere.

Ricordiamo che lo stesso Claudio Consolo tenne per 

affidamento il corso veronese di diritto processuale 

civile per alcuni anni. E se i rapporti con Verona non 

c’erano già da prima, quella Facoltà ben sapeva andar-

seli a costruire ex novo, come nel caso di Alessio Zac-

caria, incardinato a Verona dalla nascita della Facoltà 

e oggi impegnato al Consiglio Superiore della Magi-

stratura. 

Così la comunità accademica dei giuristi in riva all’A-

dige cresceva piuttosto rapidamente, sempre mante-

nendo questo stretto collegamento con il foro cittadi-

no: anche l’esperienza legata alla creazione della 

Scuola per le Professioni Legali fu un’occasione pre-

ziosa per corroborare una relazione intensa con il ceto 

forense cittadino.

Ma, a ben vedere, i ponti con le professioni non si limi-

tavano all’avvocatura, se pensiamo – ancora per esem-

plificare – al lungo impegno nella Facoltà giuridica di 

Giovanni Alberti, lui sempre così rappresentativo 

dell’ambiente cittadino dei dottori commercialisti.

Insomma, credo si possa dire che da più di vent’anni 

quello veronese è un ambiente privilegiato.

Il dialogo tra Università e Foro è solido e comprende i 

magistrati: penso, per esempio, all’esperienza dei Pro-

tocolli Valore-Prassi in cui magistrati, avvocati e pro-

fessori hanno spesso lavorato fianco a fianco; vorrei 

ricordare almeno il Protocollo sulla c.d. nuova “lite 

temeraria”, scaturita dalla riforma del codice di rito 

del 2009, Protocollo che diede vita a un bel libro pub-

blicato a cura dell’Ordine degli Avvocati.

Un cammino ricco di molte soddisfazioni, dunque. 

In tutto ciò, quale auspicio per il futuro? È che coloro 

che, laureati a Verona, si sono accostati alla professio-

ne legale negli anni recenti possano mantenere forte 

la relazione con l’Accademia: quest’ultima non potrà 

che giovarsi del confronto continuo con la prassi e la 

prassi dovrebbe cogliere quanto di più positivo si può 

ricavare da un’interlocuzione intensa con l’Università.

Da tempo cerco di sostenere un’iniziativa che dia vita 

a un’associazione di “Alumni” veronesi, nella quale 

siano quindi raccolti gli ex studenti di Giurispruden-

za, cosicché – come in altre e più blasonate sedi – la 

cinghia di trasmissione possa mantenersi salda, effica-

ce e, per così dire, naturale. 

Spero si possano vedere a breve i frutti di questo sforzo.

Il vero obiettivo è quello di immaginare un futuro in 

cui quell’associazione sia in grado di reggersi sulle for-

ze di tanti “Alumni” non veronesi per origine (magari 

essendo invece di luoghi d’Italia che già oggi regalano 

ottimi studenti alla nostra Sede: penso alla Sardegna 

o all’Alto Adige), ma divenuti veronesi d’adozione per 

scelta di studi, per questo forse più liberi di pensiero 

e pienamente consapevoli del bello che questa relazio-

ne tra Università e Foro può offrire.
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In altre pagine di questo numero de 

Lambaradan riportiamo l’articolo 

che Claudio Magris ha dedicato a 

Giovanni Gabrielli, professore, av-

vocato e amico, ricordando che la 

nostra “Trattoria Al Pompiere” gli 

ha dedicato un piatto. La pasta e fa-

gioli “alla Giovanni Gabrielli” è un 

classico di questo ristorante a dieta 

persa e ricorda un grande giurista 

che la riteneva la miglior pasta e fa-

gioli del mondo.

Se Giovanni ha una ricetta a lui de-

dicata, Aldo Zenari dovrebbe avere 

un intero menù. 

Avvocato eccelso era sicuramente 

uno dei più gaudenti mangiatori.

Come avvocato che raccoglieva la più importante 

clientela veronese (dalla Cassa di Risparmio alla Per-

lini, due realtà allora di primissimo piano a Verona; da 

Sanson con i suoi gelati ed il suo gusto per il ciclismo, 

a Dante Ferroli) non vi era operatore economico rile-

vante che, in un modo o nell’altro, non si riferisse ad 

Aldo Zenari.

Molto stimato (e temuto) dai magistrati, a volte persi-

no sostituito in udienza dalla propria segretaria (la 

Nella compariva dinanzi al giudice per affermare l’as-

senza dell’avvocato, occupato a Venezia e per “impor-

re” un rinvio della causa), lavoratore indefesso (alla 

domenica d’estate in studio, armato di canottiera e 

mutande e di una ceneriera gigantesca per le sue mil-

le Muratti), conviveva con la sua gotta.

Aldo era infatti anche la fortuna dei ristoratori veronesi.

Natalino (il miglior salumiere del Veneto) ricorda an-

cora le vigilie di Natale a panini con la bondola e lo 

champagne, quale aperitivo robusto, prima della cena 

della vigilia.

Bepi Ciosoto acquistava il pesce se-

condo i gusti di un cliente così ge-

neroso da aggiungere mance regali 

al conto già elevato.

Il papà dell’avv. Scala, con la sua 

trattoria dietro l’Arena, Ciccarelli 

di Madonna di Dossobuono, il vec-

chio Maffei erano i luoghi in cui 

una serata tra amici avvocati risol-

levava dalla pena del giorno.

Aldo, in autunno, partiva alle quat-

tro del pomeriggio con la sua Ja-

guar, per andare a mangiare il tar-

tufo ad Alba, all’eccellente locanda 

“La Morra”, ritornando nella notte 

e presenziando alle udienze del 

giorno dopo.

Ma Aldo era anche l’avvocato attento a chi giovane, o 

meglio giovanissimo, gli faceva da contraddittore, de-

dicandogli la stessa attenzione che avrebbe speso se si 

fosse trattato di un avvocato esperto. E ciò nella giusta 

considerazione che anche un giovane che conosca 

bene le carte può battere una vecchia volpe d’udienza, 

magari in un processo sottovalutato.

Ci sarebbe ancora molto da dire su questa singolare 

figura di un modo di intendere la professione di avvo-

cato ormai scomparsa: bisognerebbe metterla in colle-

gamento con gli avvocati ed i professionisti dell’epoca 

(per questo in queste pagine trovate il ricordo di Paolo 

Maruzzo e Alfonso Sonato), bisognerebbe raccogliere i 

mille aneddoti che trasformano un nome in una perso-

na viva, bisognerebbe capire che l’amore per la cucina 

non era per Aldo una fuga dalla realtà, ma una giusta 

ricompensa per un lavoro giornaliero stressante ed 

usurante.

Ma già è costato fatica trovare una sua foto. Figuratevi 

ricostruire un periodo storico. 

Aldo Zenari: l’avvocato delle cause 
importanti, la gioia dei ristoratori
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Aldo, che quando De Luca gli ha chiesto se potevo fare la pratica nello studio, non ha detto né sì né 

no ed ha borbottato qualcosa sul fatto che non aveva tempo da perdere.

Aldo che mi chiamava “professor” perché gli spiegavo come tutto potesse essere interpretato come 

condotta antisindacale (lo Statuto dei Lavoratori era ancora un oggetto misterioso), e perché l’esage-

rato riconoscimento era un modo per canzonare la mia totale inesperienza. 

Aldo che se mi diceva di aspettarlo (e poi se ne dimenticava) mi trovava ancora ad attenderlo a mez-

zanotte.

Aldo che mi proponeva: “un pescetto o una foia de insalata?”, e se era un “pescetto” era Gino Malnig, 

se era “una foia de insalata” era la Madonna di Dossobuono.

Aldo che mi ha portato in Sicilia (partendo alle dieci di sera perché prima aveva avuto da fare) e 

siccome a Firenze non c’era posto al Motel dell’autostrada, ha pensato bene di farsi dare la suite del 

Baglioni.

Aldo che quando mi descriveva la bellezza di Punta Ala (mare azzurro, tasso barbasso e mirto a pro-

fusione) a me che gli chiedevo perché le masse non andassero lì invece che a Rimini, rispondeva: 

“perchè se una famigliola ci va, e dopo il bagno i bambini chiedono un gelato, il papà va al baracchi-

no dove due gelati costano cinquantamila lire: il papà sviene e a Punta Ala non ci va più”.

Aldo che a me (nato e cresciuto in condizioni di grave disagio) ha insegnato che lo champagne (che 

lui chiamava “gasosin”) non era affatto equivalente a quel buonissimo spumante che i “semi” si glo-

riavano di aver scoperto dal loro contadino.

Aldo che si mostrava grandemente contrariato per il conto di Gino (un mese di cene equivaleva a 

cinque volte il mio stipendio) ed a me, che lo avevo visto sempre pagare cifre considerevoli senza 

battere ciglio, spiegava che, facendosi pagare così poco, Gino si sarebbe ridotto in miseria e lui Aldo 

sarebbe dovuto andarlo a trovare all’ospizio dei poveri, rompendosi i coglioni.

Aldo che, avendo deciso di stare a dieta, aveva detto a mia mamma di voler accettare soltanto una 

fettina di focaccia, che aveva accompagnato con un bottiglione di tredicino (la terribile grappa tren-

tina fatta con tredici erbe).

Aldo che scriveva con una biro Aurora fatta a matita da falegname, e riempiva fogli su fogli di carta 

da minuta che Onestinghel vendeva solo a lui.

Aldo che una volta mi ha accompagnato da Coin, e si è meravigliato che ci fosse un negozio dove le 

cose si potevano prendere direttamente (non era mai stato in grande magazzino).

Aldo che aveva sempre le maniche delle giacche esageratamente lunghe, perché i vestiti glieli com-

prava la Nella (lui non aveva tempo).

Aldo che se era contento intonava (sull’aria di “Questa o quella per me pari sono”) la delicata can-

zoncina: “Ieri sera è morto me nono: el m’à lasado una vecia velada. Alora mi me la son misurada e, 

vaca diose, ghe mancava un boton.”.

Aldo che doveva chiudere degli importantissimi accordi per due suoi importantissimi clienti, e gira-

va con in tasca assegni per centinaia di milioni: se lo avessero rapito, avrebbe sicuramente invitato i 

rapitori a far presto, chiedendo se avessero il resto da dargli.

Aldo, che quando stava già molto male, ha sorriso perché ero riuscito a trovare l’allora introvabile 

whisky che sapeva di fango, catrame e asfalto.

Paolo Maruzzo
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Caro Lamberto, 

premettendoTi che il povero Aldo è stato per me maestro di professione e di vita in un momento 

molto difficile della mia vita avendo all’epoca perso entrambi i genitori in 25 giorni.

Lo avevo conosciuto in un’importante vicenda societaria nel 1986, che ha costituito giurisprudenza. 

Ti riporto alcuni episodi ed aneddoti delle parecchie ore passate insieme.

“Aldo che al mio primo incontro con un ben noto Principe del Foro alla fine dello stesso sorseggiando 

in Piazza Brà un campari ghiacciato mi ha detto: “ricordati Alfonso che con questo avvocato devi 

confrontarti con il sedere girato verso l’angolo anche se molto sorridente ed amichevole”. Dopo poco 

tempo ho capito che aveva perfettamente ragione.

Aldo che mi diceva: “appuntamenti a qualsiasi ora tutti i giorni tranne il mercoledì sera perché devo 

andare da Carolina. Parla pure con la Nella” che poi puntualmente veniva sgridata perché fissava 

troppi incontri.

Aldo che incontravo frequentemente nelle notti alla “kappa” dopo una lunga giornata di lavoro con 

il prof. Albino Bricolo, il Cav. Galtarossa ed altri. Si finiva sempre con selezione di Whisky e Rum da 

lui ritenuti coadiuvanti del sonno.

Aldo che organizzava lo spuntino da Ciccarelli a base di cotechino bollente, rosettina calda e ma-

gnum di champagne ghiacciato presente l’Avv. De Luca Senior che scendeva dal Cadore con la Fiat 

Uno Turbo.

Aldo che durante una trasferta ad Alessandria, molto difficile per presenza di neve abbondante, ar-

rivati in ritardo all’assemblea, senza la cortesia del Socio di maggioranza di attenderci, ha ritenuto 

di rilassarsi comunque davanti ad una verticale di Barolo ed arrosti vari imprecando contro l’avvoca-

to avversario. 

Aldo, che mi aveva posto la fiducia quale suo consulente e che ogni anno, già sul finire del mese di 

aprile, impartiva istruzioni ai suoi collaboratori di far rinviare i pagamenti dei clienti perché il suo 

fatturato era già troppo alto. Nulla è mai valso a convincerlo che non cambiava nulla ai fini della 

tassazione in quanto rinviava redditi al futuro.

Aldo che con ricorrenza mensile mi sottoponeva un prospettino scritto di suo pugno con i suoi rispar-

mi ed investimenti ed io a rassicurarlo che poteva pure stare tranquillo se succedeva qualsiasi qual-

cosa.

Aldo che pensava esclusivamente ai suoi clienti per i quali ha sacrificato la sua vita privata.

Aldo che correggeva personalmente qualsiasi documento uscisse a sua firma dallo studio con doti di 

sintesi di rappresentazione e chiarezza uniche.

Aldo che dopo quattro anni di conoscenza su ogni pratica societaria mi diceva: “Alfonso fai te che 

comunque va bene” fatto che mi ha caricato di responsabilità ma anche mi ha costretto ad approfon-

dire ogni dettaglio come lui era abituato a fare e per ciò gli sarò sempre riconoscente.

Aldo, infine, mi ha insegnato la trasparenza, la durezza nelle vertenze ma anche la capacità di deci-

dere quando è il momento di sedersi ad un tavolo per ricercare una transazione con disponibilità di 

abbandonare il cliente se la stessa non era raggiungibile più per presa di posizione dello stesso che 

per il buon senso.”

Alfonso Sonato
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Immaginate di avere un amico molto caro, uno di quel-

li con cui siete in perfetta sintonia umana e culturale, 

anche se non vi vedete spesso.

Immaginate che questo amico abbia deciso di godersi 

la vita, smettendo di salire e scendere le scale dei tri-

bunali emiliani e veneti (ma non solo), ritirandosi (si 

fa per dire) nella sua casa che domina il golfo di Saler-

no, circondata da un giardino mediterraneo meravi-

glioso e da un mare splendente, con una biblioteca 

ricca e sapiente.

Immaginate di passare almeno una settimana all’anno 

sfruttando la grande ospitalità di Beniamino (che è su-

periore anche a quella offerta dal raffinato Belmonte 

di Castellabbate) e di portare in vacanza la vostra cu-

riosità per la cucina italiana. Già sapete che ad Accia-

roli ha vissuto cent’anni quel singolare inglese che 

denominò mediterranea la dieta che spontaneamente 

praticava nelle mense dei pescatori e dei contadini ci-

lentani.

E così ha vissuto a lungo felice, mangiando verdura, 

pesce e due fichi secchi ogni sera.

In casa di Beniamino si mangiano molte buone cose, 

tra cui gli scialatielli alle vongole (2 chili di conchi-

gliacei per tre persone!) e le inarrivabili mozzarelle di 

quello straordinario territorio italiano. Quando era 

ancora viva la sua tata si mangiava un gateau perfetto 

(per l’avv. Borella solo cocuzze!).

E adesso immaginate che, in un pomeriggio di agosto, 

mentre osservate il pigro trascorrere di nembi, cirri e 

nuvole sul golfo, vi sia capitato di leggere di una vec-

chia trattoria a Marina di Pisciotta, che ha una buona 

parte del menù dedicato ai vecchi piatti degli anni ’50, 

quelli preparati per i pescatori e gli operai del porto.

E così partite per andare da Angelina, costeggiando 

per qualche decina di chilometri la costa ancora pre-

servata, arrivando in un paese che ha ancora il mare 

del dopoguerra, con i frangiflutti, un’unica strada sul-

la spiaggia, un turismo senza affettazioni.

Il ristorante si trova in un cortile ombroso ed il menù 

tradizionale, offerto e servito con professionalità au-

tentica, offre il cauraro (zuppa primaverile di verdure 

ed alici, basato sulle famose alici di menaica presidio 

slow food da decenni e che trovate al nord anche nel 

veronese Oste Scuro, presso il sapiente Simone).

Il cauraro che unisce le alici alle cipolle, alle patate 

novelle, alle cicorie di campo alle fave fresce, al finoc-

chietto selvatico è l’esempio di una cucina antica, in 

cui il pesce azzurro la fa da padrone (si consigliano 

vivamente le alici inchiappate, farcite con formaggio 

caprino, uova, aglio e prezzemolo) o quelle infarinate 

fritte e cotte nella salsa di pomodoro, magari con 

un’imbottitura di mollica di pane bagnato e strizzato, 

aromatizzato a formare le alici ammollicate.

E poi le patate ripiene, come le melanzane, sino ad 

arrivare ai dolci, semplici ma golosi.

Se non risparmierete sul vino, riuscirete a mangiare 

spendendo poco più di trenta euro a testa.

Alzandovi da tavola, soddisfatti, ma non appesantiti, 

vi godrete la luna sul mare e vi consoliderete nell’idea 

che il nostro sud sia veramente meraviglioso.

Peraltro al ritorno vedrete in distanza la buffa torre 

del Mediterraneo, altro ristorante spettacolare, di cui 

abbiamo parlato un anno fa, per la dimensione dei 

suoi piatti e la loro sapida bontà di mare. 

RENÈ GOURMAND

Le tavole del sud



98

OTTOBRE 2017



99

OTTOBRE 2017



100

OTTOBRE 2017



101

OTTOBRE 2017

 10-FEB-2017
da pag.  5
foglio 1 / 2

Dir. Resp.:  Alessandro Russello www.datastampa.it
Lettori    Ed. I 2015:    38.000
Diffusione   12/2013:     6.870
Tiratura:   n.d.

 Quotidiano

Dati rilevati dagli Enti certificatori o autocertificati 

- Ed. Verona



102

OTTOBRE 2017



103

OTTOBRE 2017

 10-FEB-2017
da pag.  5
foglio 2 / 2

Dir. Resp.:  Alessandro Russello www.datastampa.it
Lettori    Ed. I 2015:    38.000
Diffusione   12/2013:     6.870
Tiratura:   n.d.

 Quotidiano

Dati rilevati dagli Enti certificatori o autocertificati 

- Ed. Verona



104

OTTOBRE 2017



105

OTTOBRE 2017

MILANO
Via Fatebenefratelli 10, 20121

ROMA
Palazzo delle Assicurazioni Generali di Venezia
Piazza Venezia 11, 00187

VERONA
Palazzo Canossa, Corso Cavour 44, 37121

VICENZA
Palazzo Festa, Contrà Porti 21, 36100

www.studiolambertini.it - info@studiolambertini.it

PADOVA
Galleria Borromeo 4, 35137

 

 

 

 

 

 

 

 

L’AIOE DI RESPOSAILITÀ  
ELLE SOCIETÀ DI CAPITALI,  

PROFILI COMPARATISTICI, 
L’ESOERO, LE RICE, I PATTI DI MALEA 

 

 

 

 

 

 

 

 

Venerdì 16 giugno 2017 
ore 100  100 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 








SALUTI 


















ITUI 







ITV  

























Q&A 


CCLU



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